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 ة:مقدم

في ظؿ تعقّد الأنظمة الاقتصادية الحديثة وتزايد التحديات المرتبطة بإدارة الموارد المالية  

أمرًا جوىريًا لفيـ ديناميكيات السوؽ وآليات صنع السياسات  حت دراسة الاقتصاد النقدي والنقدية، أصب

الاقتصادية. فقد باتت النقود، بما تحممو مف وظائؼ اقتصادية ومالية، تشكّؿ أحد الركائز الأساسية 

لضماف استقرار المعاملات وتحقيؽ التوازف في الاقتصادات الوطنية والعالمية. ولـ تعد وظيفة النقود 

، بؿ أصبحت أداة فعّالة في توجيو السياسات الاقتصادية فحسب ا وسيطًا لمتبادؿتقتصر عمى كوني

 .وتنظيـ العلاقات المالية بيف مختمؼ الفاعميف في النظاـ الاقتصادي

السنة الثانية "مف ىذا المنطمؽ، قمنا بإعداد ىذه المطبوعة التعميمية، وىي موجية لطمبة 

وقد تـ إعدادىا بما يتماشى  .اقتصاد نقدي"" ضمف مقياس، LMD  بنظاـ "ليسانس عموم اقتصادية

أجؿ تمكينيـ مف استيعاب المفاىيـ الجوىرية مف و  ،لتقدّـ إطارًا معرفيًا مع محتوى البرنامج الوزاري،

يي تيدؼ إلى تزويد الطالب بفيـ معمّؽ فنقدية، والسياسات المرتبطة بيا. المرتبطة بالنقود، النظـ ال

لمجمؿ القضايا النقدية، وتقديـ تحميؿ عممي متكامؿ لأبرز المحاور التي تُعنى بإدارة النقد والسيولة، 

 .متوازنةنظرية مف خلاؿ محتوى عممي دقيؽ، مرتب تسمسميًا، ومبني عمى أسس 

ية النقود ونشأتيا التاريخية تبدأ بمدخؿ عاـ حوؿ ماى محاور أساسية تسعةتتضمف المطبوعة 

تمييا دراسة معمقة لمنظـ النقدية  كما تتناوؿ تحميؿ المجمعات النقدية ومقابلاتيا،  ووظائفيا وأنواعيا،

عف الوساطة  محورا. وتشمؿ المطبوعة أيضًا ميا، خصائصيا، أىدافيا ومقوماتيامف حيث مفاىي

وشركات التأميف والاستثمار، ثـ تركز عمى البنوؾ المركزية، نشأتيا،  التجارية المالية ودور البنوؾ

 . يتطرؽ المحتوى أيضا لموضوع إنشاء النقود والمضاعؼ النقدي، كما يعالج وظائفيا، واستقلاليتيا

صؿ إلى محور السياسة النقدية بما تتضمنو مف أدوات يلالتضخـ مف حيث أسبابو وآثاره، موضوع 

 .ةوختامًا بدراسة السوؽ النقدي، طبيقيةوأىداؼ وتحديات ت
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 :المعارف السابقة

، وىي ليسانس عموـ اقتصاديةىذه المطبوعة موجية بالأساس إلى طمبة السنة الثانية  إفّ 

وبسيطة حوؿ ماىية الاقتصاد والمشكمة الاقتصادية مف خلاؿ  تفترض امتلاؾ المتعمّـ لمعارؼ أولية

    زئي.مقياس مدخؿ للاقتصاد بالاضافة إلى معرفة الطالب لنظرية القيمة مف خلاؿ الاقتصاد الج

، مما يؤىمو النقدي قتصادتماسكة حوؿ الاوتكمف أىميتيا في قدرتيا عمى تزويد الطالب برؤية شاممة وم

ادية الراىنة والتمكف مف تحميؿ أدوات السياسة النقدية عمى أسس عممية. وقد لفيـ التحديات الاقتص

وعي في إعداد ىذه المطبوعة تقديـ المادة العممية وفؽ ىيكؿ تدريسي يراعي التدرج المعرفي والتكامؿ رُ 

 .بيف المحاور، بما يحقؽ الانسجاـ المنيجي ويساعد الطالب عمى التعمؽ في الموضوع

وفي الختاـ، نأمؿ أف نكوف قد وُفِّقنا في تقديـ ىذه المطبوعة بما يسيـ في تسييؿ استيعاب 

لطمبتنا الأعزاء ونسأؿ الله أف يجعؿ ىذا العمؿ نافعا، وأف يكوف لبنةً داعمة في  "اقتصاد نقدي"مقياس 

 .مسيرتيـ الجامعية والعممية
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 مدخل مفاىيمي لمنقودالمحور الأول: 

مرت  النقود نظاـ مف أقدـ النظـ الاقتصادية التي عاصرت الإنساف منذ آلاؼ السنيف. وقد

خلاؿ تاريخيا الطويؿ بتطور تدريجي، متأثرة في ذلؾ بتطور الظروؼ الاقتصادية والاجتماعية، 

 ومؤثرة في الوقت نفسو في اتّجاىات ذلؾ التطور.

والنقود كظاىرة اجتماعية مركبة، ذات أبعاد متعددة، معرفتيا تستدعي منا وصفا ليا مف خلاؿ 

التطور مف أشكاؿ وخصائص، تنعكس عمى أدوراىا الوظيفية، وعمى تطورىا التاريخي، وما يرتبط بيذا 

 التنظيمات التي تحقؽ ليا أداء مياميا، وتشكؿ في النياية مجموعة وسائؿ الدفع التي يحوزىا الاقتصاد

 فييا. في فترة معينة والعوامؿ المؤثرة

 أولا: نشأة النقود وتطورىا التاريخي

نشأت وتطورت مع تطور المجتمعات البشرية، وأخذت النقود لـ تنشأ النقود دفعة واحدة، بؿ   

أىميتيا تبعا لانتقاؿ المجتمعات مف عصر لآخر، وبيذا ارتبط شكؿ النقود ونوعيا بتطور الحياة 

سعت المجتمعات البدائية قديما إلى إشباع حاجاتيا الذاتية فقط ولـ تكف ليا حاجة  البشرية، ىذا وقد

يد حجـ المجتمعات البدائية وتنوع أنشطتيا الاقتصادية وظيور التخصص في إلى المبادلة، لكف مع تزا

العمؿ، زادت إنتاجية المجتمعات محققة بذلؾ فائضاً في الإنتاج فاؽ حاجاتيا الاستيلاكية الضرورية 

بكثير، فنشأت بذلؾ الحاجة إلى مبادلة ىذا الفائض بسمع أخرى ىي بحاجة إلييا، فظيرت بذلؾ أوؿ 

 دؿ أطمؽ عمييا إسـ "المقايضة".صور التبا

ففي البدايات الأولى مف  وأطمؽ عمييا أيضا بػػػػ"الاقتصاد الكفائي"، . مرحمة اقتصاد اللامبادلة:1

التاريخ البشري، كاف حجـ التجمعات البشرية قميلًا، وكانت الحرفة الأولى التي عرفيا معظـ البشر ىي 

إلى إشباع حاجاتيـ الذاتية فقط، لذلؾ لـ تنشأ حاجة  الصيد، والتي كاف يسعى الأفراد مف خلاليا

 حقيقية لممبادلة بيف الأفراد.
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ىي الأخرى عُرفت بػػ"مرحمة الاقتصاد الطبيعي  . مرحمة اقتصاد المبادلة عن طريق المقايضة:2

)العيني( أو اقتصاد التبادؿ"، حيث شيدت تزايد تدريجي مع ازدياد حجـ التجمعات البشرية وتطورىا 

وظيور التجمعات الزراعية في تمؾ المرحمة والتي تُعد مف أىـ الأحداث التاريخية، تـ تقسيـ العمؿ 

عمى أساس اجتماعي، بمعنى أف يتخصص البعض في الزراعة، بينما البعض الآخر في تربية 

نساني، الماشية، وكنتيجة ليذه الصور الأولية لتقسيـ العمؿ، زادت إنتاجية الأفراد وأصبح المجيود الإ

قادرا عمى تحقيؽ فائض في الإنتاج يفوؽ حاجات الاستيلاؾ الضرورية. وىنا ظيرت الحاجة إلى 

مبادلة الأفراد لتمؾ السمع الفائضة عف حاجاتيـ مع بعضيـ البعض، وبيذا نشأ نظاـ التبادؿ، وأوؿ 

 صورة عرفيا الانساف مف ىذا النظاـ ىي "المقايضة".

وسائؿ التبادؿ، ونقصد بيا تبادؿ سمعة بسمعة أخرى يكوف الفرد وتعتبر المقايضة مف أقدـ   

بحاجة إلييا، حيث كاف الانساف في العصور البدائية الأولى ينتج حاجاتو البسيطة بنفسو ويحقؽ بذلؾ 

صفة الاكتفاء الذاتي عمى مستوى الفرد والعائمة، وبالتالي لـ تكف ىناؾ حاجة إلى التفكير في عممية 

لـ يكف موجودا آنذاؾ. وبمرور الزمف وزيادة حاجات الأفراد أدرؾ الانساف أنّو لا يستطيع التبادؿ كونو 

تمبية جميع حاجاتو بنفسو، وأصبح كؿ فرد يتخصص في إنتاج سمعة معينة بكميات أكبر مف حاجتو 

ويقوـ بمبادلة ىذه السمع مع أشخاص آخريف ينتجوف سمعا مختمفة عف سمعتو، فظيرت المقايضة ثـ 

 سعت، حيث أصبحت السمع تتبادؿ في الأسواؽ وحتى خارج القبائؿ والأقاليـ.تو 

وللإشارة فإفّ لممقايضة صورتاف، الأولى ىي صورة التبادؿ المباشر، حيث يتـ التبادؿ بغرض   

الاستيلاؾ النيائي، والصورة الثانية تتمثؿ في التبادؿ غير المباشر، حيث يتـ تبادؿ سمع معينة ليس 

نّما لمبادلتيا فيما بعد بسمع استيلاكية أخرى، وكؿ ما ق  بغرض استي ؿ  الناس ىذه السمعة بلاكيا وا 

 الوسيطة في التبادؿ، كمما أخذت شكلًا مف النقود السمعية.
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أظير نظاـ المقايضة بالتجربة صعوبات عديدة في عمميات البيع والشراء وما يصاحب ذلؾ   

أىم صعوبات المقايضة رص التبادؿ، وفيما يمي نذكر مف ضياع الوقت والجيد وىو ما يقمؿ مف ف

 كالآتي:

 تتمثؿ أولى أوجو ىذه المشكمة في صعوبة تحقيق التوافق المزدوج بين رغبات المتعاممين :

صعوبة التوافؽ في المكاف، حيث يحتاج أطراؼ العلاقة التبادلية إلى البحث عف بعضيـ البعض 

في صعوبة توافؽ الرغبة حوؿ طبيعة السمع المراد تبادليا،  في أماكف مختمفة، ويتمثؿ الوجو الثاني

حيث إذا احتاج أحد طرفي العلاقة إلى سمعة معينة ينبغي عميو أف يجد الطرؼ الآخر الذي 

يممكيا ويحتاج في الوقت ذاتو إلى سمعتو. ويعكس الوجو الثالث لممشكمة صعوبة توافؽ إرادة 

بة مف طرفيما، وتتزايد صعوبة حدوث مثؿ ىذا التوافؽ طرفي التبادؿ أيضا حوؿ الكميات المرغو 

في حالة السمع غير القابمة لمتجزئة. أما الوجو الرابع فيو صعوبة التوافؽ في الزمف، حيث أف 

لحظة الرغبة في التبادؿ لدى أحد الأطراؼ تصطدـ بعدـ تزامنيا مع لحظة التبادؿ لدى الأطراؼ 

يترتب عمى ىذه المصاعب كميا  إمكانية تأجيؿ الشراء.  الأخرى، وىي نتيجة مباشرة لعدـ وجود

حدوث آثار عميقة في مقدمتيا عدـ استغلاؿ الفرص المتاحة زمنيا وتضييع جيد وتكمفة كثيريف 

ممجتمعات التي في البحث، وقد كاف ذلؾ مف بيف العوامؿ التي كانت تكبح التطور الاقتصادي ل

 ؛عايشت ىذه الأوضاع

 وذلؾ لتعذر وجود وحدة مشتركة : سب مبادلة السمع ببعضيا البعضصعوبة التوصل إلى ن

لمحساب كمقياس مشترؾ لمقيـ، حيث يتطمب الأمر في ىذه الحالة تقدير عدد كبير مف نسب 

ئة سمعة كنا نعيش في مجتمع يتعامؿ فيو م المبادلة يتحدد بعدد السمع المتداولة في السوؽ، فمو

قيمة كؿ سمعة يجب أف تحدد وتعرؼ بالمقارنة بالتسع وتسعيف ذات أنواع ومواصفات مختمفة فإفّ 
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سمعة الأخرى. ولنا أف نتصور مدى الجيد والوقت الذي يتطمبو ىذا الأمر إذا بمغ عدد السمع عدّة 

 ؛آلاؼ عمى سبيؿ المثاؿ

 حيث أفّ بعض السمع غير قابمة للانقساـ إلى وحدات أصغر، عدم قابمية بعض السمع لمتجزئة :

ذا تـ ذلؾ فستفقد ىذه الوحدات جزءا كبيرا مف قيمتيا، وىنا يجبر صاحب السمعة عمى البحث  وا 

ربما لا يرغب  ، أوعف سمع قيمتيا مساوية لقيمة سمعتو، وقد يجد سمعة ما ولكف لا يحتاجيا

 ؛صاحبيا بمبادلتيا

 والادخار منذ القديـ عرؼ الإنساف التخزيف والاحتياط : عدم وجود وسيمة لاختزان قيمة السمع

لممستقبؿ، وبما أفّ الإنساف كاف يعيش في نظاـ المقايضة وفي ظؿ غياب النقود فإنّو كاف يمجأ 

إلى السمع لتخزينيا عندما يبقى لو جزء مف السمع بعد المقايضة، وىذا المخزوف السمعي يتطمب 

لى حراسة، وفي ىذا تكمفة باىظة الثمف م ف جية، عناية كبيرة ويحتاج إلى مساحة واسعة وا 

تدىور، ولا تحتفظ وضعؼ إمكانيات التخزيف آنذاؾ مف جية أخرى، وىو ما يجعؿ قيـ السمع ت

 ؛بقيمتيا الأولى

 تكوف أداة المدفوعات الآجمة في نظاـ المقايضة ىي  :صعوبة إيجاد وسيمة لممدفوعات الآجمة

الدفع في المعاملات السمع، وبما أفّ ىناؾ صعوبة في تخزينيا والحفاظ عمى قيمتيا، فإفّ وسيمة 

الآجمة عندما تعتمد عمى السمع تكوف تمؾ السمعة عرضة لممخاطر كانخفاض أو ارتفاع قيمتيا في 

 .يتحمؿ الخسارة عند الوفاء بالديفعمميات المقايضة مما يجعؿ أحد الطرفيف 

ؿ مف شترط فيو التقميومنو، دفعت الصعوبات التي واجيت اقتصاد المبادلة إلى إيجاد بديؿ يُ  

سمبيات المقايضة أو عمى الأقؿ تقديـ إيجابيات تفوؽ ايجابيات النظاـ السابؽ، فتـ الانتقاؿ مف اقتصاد 

 المبادلة إلى اقتصاد النقود.
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ظيرت الحاجة الماسة إلى ضرورة الإتفّاؽ عمى مقياس . مرحمة اقتصاد المبادلة عن طريق النقود: 3

إليو قيـ مختمؼ السمع المتداولة في الأسواؽ، مف خلاؿ لمقيمة مقبوؿ لدى جميع المتعامميف تنسب 

اختيار سمعة معينة ذات قبوؿ عاـ مف قبؿ أفراد المجتمع في المبادلة بغيرىا مف السمع والخدمات 

ومع إدخاؿ النقود تحوؿ نظاـ المبادلة القائـ عمى المقايضة إلى نظاـ قائـ  المتداولة لمقياـ بدور النقود،

ود، وعميو أصبحت عممية التبادؿ تمر بمرحمتيف وىما مرحمة البيع ومرحمة الشراء، عمى استخداـ النق

وبيذا تـ التغمب عمى أىـ صعوبات المقايضة وىي عدـ توافؽ رغبات واحتياجات الأفراد فضلًا عف 

 .تسييؿ عممية تقدير قيـ السمع المتبادلة

 ثانيا: ماىية النقود

أو تاريخ محدد لنشأة النقود وذلؾ في سياؽ المراحؿ التي  مف الصعوبة تحديد فترة زمنية معينة  

عرفتيا البشرية مف المجتمع الكفائي إلى السمعي النقدي، والمتفؽ عميو أفّ النقود تعتبر نظاما مف أقدـ 

النظـ الاقتصادية التي عرفيا الإنساف منذ آلاؼ السنيف، وبالرجوع إلى الشواىد في القرآف الكريـ، 

سنة قبؿ ظيور  309رة الكيؼ نجد ما يبيف لنا بأفّ النقود ظيرت عمى الأقؿ نحو وبالضبط في سو 

 الإسلاـ.

فيا بصفتيا عرّ لا يوجد اتفّاؽ بيف الاقتصادييف عمى مفيوـ محدد لمنقود، فمنيـ مف يُ  . مفيوم النقود:1

براء الذم  الالتزاماتـ مف كؿ المتمثمة بالقبوؿ العاـ في الدفع مقابؿ السمع والخدمات وتسديد الديوف وا 

 رفيا مف خلاؿ النظر إلى وظائفيا.عّ المالية، وىناؾ مف يُ 

اشتقت كممة النقود في المغة العربية مف أفّ النقود ىي جمع نقد وىي  الأصل المغوي لمنقود: 1.1

مصدر لمفعؿ ن قّد ، أي ميز الدارىـ الجياد عف الدارىـ الزائفة، وقيؿ درىـ نقد أي درىـ جيد، وأضحت 

فيما بعد اسـ لواسطة التبادؿ، أي معناىا صار مرادفا لمدرىـ والدينار وفيما معناىـ، وىذا ليس مستبعد 

 مف الناحية المغوية، فالوصؼ إذ كثر استعمالو يقوـ مقاـ الموصوؼ، فلا يحتار إلى تقدير الموصوؼ.
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 ، بالمغة الإنجميزية، فإفّ أصميا يرجع إلى الروماف وبالذات الآلية Money أما أصؿ كممة  

Juno  التي كانت تحؿ في معبد كابيتولا جوبيتر الذي تحفظ فيو الأمواؿ مف مسكوكات ذىب والفضة

التي تحمي الأمواؿ في المعبد Juno Moneta والبرونز، وأصبحت الآلية تعرؼ باسـ جونو مونيتا 

قبؿ الميلاد، وأصبح ىذا الأخير بمثابة دار السؾ في روما، تسؾ فيو  344الذي بني بنحو 

، نقدية ودار نقودMint, Monetary, Money المسكوكات وتحفظ فيو أيضا، وبذلؾ فقد جاءت كممات 

سؾ مشتقة مف ىذه الآلية، إذ كانت تتدفؽ المسكوكات التي تحمؿ صورتيا مف ىذا المعبد وأصبح كؿ 

والإيداع إلى السؾ لو علاقة بالآلية جونو مونيتا لأكثر مف ألؼ سنة. أما كممة  شيء لو علاقة بالماؿ

 العممة بالمغة العربية فيي مأخوذة مف أجرة العامؿ، والتي تعني العممة.

النقود ىي الشيء الذي يمقى قبولا عاما في التداوؿ، وتستخدـ وسيطا  التعريف الوظيفي لمنقود: 2.1

ومستودعا ليا، كما تستخدـ وسيمة لممدفوعات الآجمة واحتياطي لقروض البنؾ، لمتبادؿ ومقياسا لمقيـ 

أي أنّيا مجموع وظائفيا التي ذكرناىا، ولذلؾ فإفّ التعريؼ الموجز لمنقود ىو "كؿ ما تفعمو النقود"، 

 والنقود تستمد وظائفيا مف سمة القبوؿ العاـ.

لجميع الأنشطة الاقتصادية، وىي الوسيمة أو وتُعرؼ النقود أيضا عمى أنّيا: "المقابؿ المادي   

الأدلة التي تمنح لصاحبيا القدرة الشرائية التي تمكنو مف إشباع احتياجاتو، كما أنّيا مف الناحية 

 القانونية تمثؿ لو الأدلة التي تمكنو مف سداد التزاماتو".

و مقبوؿ عموما في في كتابو المعروؼ "النقود"، أفّ النقود ىي "كؿ ما ى Robertsonى وير   

 الدفع مقابؿ السمع، أو الإبراء مف جميع التزامات الأعماؿ".

تأسيسا عمى ما سبؽ ذكره، نصؿ إلى تعريؼ النقود عمى أنّيا: أيّ شيء يعترؼ بو قانونا مف   

جانب الحكومة، ويكوف مقبولا قبولا عاـ لدى أفراد المجتمع كمقياس لمقيـ ووسيط لمتبادؿ، وىناؾ مف 
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لنقود ىي أكثر الأمواؿ أو الأصوؿ سيولة، أي ىي الأصؿ الذي لا يحتاج إلى إسالة وىي يرى ا

 السيولة في أمثؿ صورىا.

مف خلاؿ التعاريؼ السابقة يتبيف لنا أنّو يجب أف تتوافر مجموعة مف الخصائص حتى يتسنى   

الأساسية التي تتسم بيا السمات لنا الحكـ عمى الشيء الموجود قيد الدراسة بالنقود، ويمكف أف نحدد 

 كما يمي: المعروفة لنا بشكميا الآتي النقود

 ويقصد بالقبوؿ العاـ ىنا أف يطرح الجميور ثقتو بيا، أي أف تداوؿ النقود بيف  :القبول العام

الناس يعود إلى قناعة المجتمع بيا، ويمكف أف ينشأ ىذا القبوؿ العاـ باتفّاؽ جميع أفراد المجتمع عمى 

ة معينة تتداوؿ بينيـ لتسديد قيـ السمع والخدمات أي كأداة مبادلة، كما يمكف فرض مثؿ ىذا قبوؿ سمع

الاتفّاؽ العاـ بواسطة الحكومة،  فالقانوف يمنح ذلؾ الشيء صفة القبوؿ العاـ في تسديد قيـ 

 المعاملات؛

 :يـ لتسديد قيـ يجب أف تكوف النقود قابمة لمتجزئة إلى وحدات ملائمة مف الق القابمية لمتجزئة

المعاملات الصغيرة وتمويؿ مختمؼ الأحجاـ، مما يزيد في فعالية الأدوار المنوط بيا وبالتالي يزداد 

 قبوليا في الحياة الاقتصادية؛

 بفضؿ النقود أصبح بالإمكاف حمؿ ونقؿ قوة شرائية كبيرة في صورة  :سيولة الحمل والتجزئة

تمتع حامميا بقوة شرائية تنتقؿ معو في كؿ زماف ومكاف، أوراؽ نقدية لا يكمؼ حمميا أي نفقات، وي

 وبذلؾ فإفّ النقود صغيرة الحجـ وكبيرة القيمة؛

 وذلؾ حتى يتمكف النقد مف ربط الحاضر بالماضي والتنبؤ  :الدوام والثبات النسبي في القيمة

ف ارتباطا وثيقا بالمستقبؿ، وىذه الخاصية تشترطيا وظيفة مخزف القيـ ووظيفة الدفع المتاف ترتبطا

 بالزمف، لأفّ عدـ ثبات قيمة النقد يفقد ثقة الناس فيو ويخمؽ بالتالي اضطرابا في المعاملات؛
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 بمعنى أف يكوف ىذا الشيء المستخدـ كنقود لا يتعرض بسيولة إلى  :غير قابمة لمتمف والتقميد

قاومة لمتمؼ ومعمرة نسبيا، التمؼ والتقميد، بحيث تختار المواد التي تصنع منيا النقود، حيث تكوف م

 وصعوبة تقميدىا وأف لا يحدث تغيير عمى جوىرىا نتيجة انتقاليا واستعماليا وكثرة تداوليا؛

  إفّ خاصية التعميـ لمنقود ليست مطمقة فيي أداة لمتسديد أو  :أداة نسبية في فضاء إقميمي محدد

ف مع ظاىرة العولمة يمكف لبعض العملات الشراء في مساحة معينة إقميميا، لأفّ لكؿ دولة نقودىا، ولك

 أف تكوف عالمية التداوؿ كالدولار واليورو مثلا؛

 :أي غير محددة وليست مخصصة وىذه الخاصية تميز النقد عف غيره  النقود أداة عامة وشاممة

مف الأوراؽ مثؿ سند الشراء أو تذكرة السفر أو بطاقة الياتؼ والتي ىي مخصصة لغرض معيف، 

 تتميز النقود بعدـ التخصيص؛ وبالتالي

 وذلؾ لأفّ الاختلاؼ بيف القيمة الشرائية لوحدات النقود  :أن تكون وحداتيا متجانسة ومتماثمة

المستعممة في التداوؿ يؤدي إلى اختفاء الوحدات النقدية مرتفعة القيمة الشرائية وبقاء الوحدات النقدية 

 الأقؿ قيمة مف التداوؿ.

 ثالثا: وظائف النقود

 تتمثؿ وظائؼ النقود في نوعيف، وظائؼ تقميدية وأخرى حديثة، يمكف ايجازىا فيما يمي:  

 تتمثؿ فيما يمي: . الوظائف التقميدية لمنقود:1

 :إفّ استعماؿ النقود بوصفيا وسيمة لمتبادؿ تحقؽ أو تدعـ الكفاءة  النقود كوسيط لمتبادل

 الاقتصادية مف خلاؿ حذؼ الكثير مف الوقت المصروؼ في تبادؿ السمع والخدمات؛

 :إفّ مف أىـ عيوب المقايضة عدـ وجود مقياس مشترؾ لمقيـ، إذ  وحدة لمحساب أو مقياس لمقيم

ودقة في التبادؿ أف يتخذ المجتمع مقياس مشترؾ لمقيـ، يقتضي تقدير قيـ السمع والخدمات بسيولة 
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وىكذا  ة،المقياس المشترؾ لمقيـ الاقتصاديأو وحدة متفؽ عمييا لحساب القيـ، والنقود تقوـ بوظيفة 

 ؛بمعزؿ عف السمع والخدمات الأخرى يصبح بالإمكاف تحديد قيمة كؿ سمعة أو خدمة

 كوحدة لمتحاسب وأصبحت مقبولة قبولا عاما كوسيمة بمجرد أف استخدمت النقود : مخزن لمقيمة

لمدفع فلا شؾ أنيّا سوؼ تستخدـ عمى نطاؽ كبير كمخزف لمقيمة، فحامؿ النقود في واقع الأمر 

إنّما ىو حامؿ لقوة شرائية عامة يستطيع أف ينفقيا عبر الزمف لمحصوؿ عمى السمع التي يرغب في 

ا ستكوف مقبولة في أي وقت مقابؿ أي سمعة أو خدمة شرائيا وفي الوقت المناسب وىو يعمـ أنيّ 

يريدىا، لذلؾ فالنقود تعتبر مخزف جيّد لمقيمة والتي بواسطتيا يمكف مواجية حالات الاستعجاؿ 

غير المتوقعة، لدفع الديوف المحددة بواسطة النقود، وىنا يجب مراعاة أفّ النقود تكوف مخزف جيد 

 ؛ليا مستقرةبقيت القوة الشرائية  لمقيمة إذا

 لتؤدي النقود ىذه الوظيفة ينبغي أف يتوافر لمنقود شرط القبوؿ العاـ : وسيمة لممدفوعات الآجمة

 والتمتع بالثبات النسبي في القيمة في المستقبؿ.

فالنشاط الاقتصادي لا يخمو مف صفقات تنظـ في تواريخ مستقمة أو مدفوعات أو ديوف يتفؽ    

مؤجمة، والنقود ىنا أيضا تقوـ بوظيفتيا كمقياس لمقيـ بمعنى أفّ الاتفّاؽ عمى عمى تسويتيا في فترات 

 قيّـ الصفقات، المدفوعات أو الديوف الآجمة يقدر بوحدات نقدية.

تبيّف مف استعراض وظائؼ النقود أفّ كثيراً مف الخصائص الجوىرية  . الوظائف الحديثة لمنقود:2

باستخداـ النقود، والنقود تؤدي كذلؾ مجموعة أخرى مف الوظائؼ ذات للاقتصاد الحديث إنّما ترتبط 

 طابع اقتصادي عاـ ومف أىـ ىذه الوظائؼ نذكر بصفة خاصة ما يمي:

 :ويعني ذلؾ دور النقود في توزيع الموارد بيف  النقود وتوزيع الموارد بالنسبة لمدولة والمشاريع

لة والمشاريع، فالإنفاؽ النقدي لا يحدد كمية الإنتاج مختمؼ أوجو النشاط الاقتصادي أي، بالنسبة لمدو 

نّما يحدد أيضا إلى أيف تذىب النقود " الأجور، الفوائد، الاستيلاؾ، الادخار، أو الانفاؽ  فقط، وا 
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الاستثماري، إلى قطاع الزراعة أـ الصناعة أو الخدمات"، وعمى ىذا الأساس فإفّ إعداد موازنات 

 ؛الإيرادات والمصاريؼ أو الإنفاؽ صورة نقدية موزعة بيف المداخيؿ أو الحكومات والمشاريع يتـ في

 :إفّ مف أىـ الوظائؼ الراىنة التي اىتـ بيا الاقتصاديوف  النقود أداة من أدوات السياسة النقدية

فيما يتعمؽ بدور النقود ىي وظيفتيا في التأثير عمى المستوى العاـ للأسعار، فالنقود تمثؿ لحائزييا قوة 

رائية يستطيعوف أف يحصموف مقابميا عمى كمية مف السمع والخدمات التي يرغبونيا في حدود كمية ش

 النقود المتاحة لدييـ.

فإذا زادت كمية النقود المتداولة في المجتمع بينما ظمت كمية السمع المعروضة ثابتة، فلا بّد   

عار بوجو عاـ، ومع ارتفاع الأسعار أف ترتفع الأس -مع بقاء العوامؿ الأخرى عمى حاليا-توقع نأف 

فإفّ القيمة الحقيقية لوحدة النقد أي قوتيا الشرائية لابدّ أف تنخفض والعكس صحيح عندما تقؿ كمية 

النقود، ومعنى ىذا أفّ القيمة الحقيقية لوحدة النقد تكوف عرضة دائما لمتقمب كنتيجة لتغير مستوى 

ة لوحدة النقد لو العديد مف الآثار بعيدة المدى عمى توزيع الأسعار، وىذا التقمب في القيمة الحقيقي

 ؛ستوى النشاط الاقتصادي بصفة عامةالثروة والدخؿ الحقيقي وم

 لمنقود دور يتجاوز نطاقيا المكاني، ويكوف ذلؾ في إطار العلاقات  :الدور الإقميمي والدولي

ورة، فيي تساعد عمى زيادة التعاوف الإقميمية لأجؿ تحقيؽ التكامؿ الاقتصادي بيف الأقاليـ المتجا

والمبادلة، وىذا ما يفسر كيؼ أف مجموعة إقميمية معينة )أوروبا، دوؿ الخميج العربي(، تسعى إلى ربط 

 معدلات صرؼ ثابتة بيف عملاتيا بغرض تحقيؽ الاستقرار التبادلي.

 رابعا: أنواع النقود  

ساس الأوؿ الذي تصنؼ بو أنواع النقود ىو ىناؾ العديد مف الأسس لتحديد أنواع النقود، فالأ  

التطور التاريخي، فمقد مرّ النقد بمرحمة النقود السمعية ثـ مرحمة النقود الورقية وأخيرا النقود المصرفية، 

ويمكف أف تصنؼ أيضا عمى أساس المادة التي تصنع منيا النقود، كما أنّو يمكف تقسيـ النقود عمى 
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ارىا، والأساس الثالث والأىـ وىو تقسيـ النقود عمى أساس العلاقة بيف أساس الجية التي تقوـ بإصد

قيمة النقود كنقد وقيمة النقود كسمعة، وبناء عمى ىذه القاعد، فإفّ النقود تنقسـ إلى: النقود السمعية، 

 النقود الورقية، النقود الائتمانية.

وىي أقدـ أنواع النقود، فالصعوبات التي واجيت نظاـ المقايضة فرضت قيداً عمػى  :. النقود السمعية1

نطػاؽ المعاملات، إلّا أنّيا في نفس الوقت عممت عمى تحفيز الأفراد في البحث عف بدائؿ تستخدـ فػي 

معاملاتيـ وكاف أوؿ تمؾ المحاولات ىو استخداـ بعض السمع في التداوؿ، حيث كانت تتمتػع تمؾ 

سمع بصفة القبوؿ العاـ، مف أمثمتيا استخداـ الممح في الحبػشة، والإبػؿ فػي الجزيػرة العربية والصوؼ ال

وباكتشاؼ المعادف أخذ الإنساف في استخداميا كوسيمة لمتبادؿ خاصة الذىب  في بعض أجزاء اليند.

فػي التعامػؿ بيػا والفضة وذلؾ لما تتمتع بو ىذه المعادف مف صلابة وقدرة عمى التحمؿ وسػيولة 

 وقابميػة التخزيف.

وىي عبارة عف وثائؽ أو شيادات تصدر لحامميا، عادة مف قبؿ البنوؾ المركزية.  . النقود الورقية:2

في بادئ الأمر كانت تستمد قيمتيا مف المعادف الثمينة، وبالتالي كانت قابمة لمصرؼ بالنقود الذىبية 

ود الورقية انفصمت قيمتيا عف قيمػة أي معػدف وأصبحت ليا أو الفضية، ونظرا لتطور استخداـ النق

بػراء الػديوف بحكـ القانوف، وىناؾ ثلاثة  قيمة قانونية يمنحيا إياىا المشرع ويفرض قبوليا في التعامػؿ وا 

 أنواع رئيسية مف النقود الورقية وىي:

 معدنية الذىبية أو الفضية، وىي عبارة عف أوراؽ تعادؿ كمية محددة مف النقود ال :نقود ورقية نائبة

قابمة للاستبداؿ بما تمثمو مف ىذه المعادف بمجرد الطمب، أشػيرىا شػيادات الػذىب والفضة التي 

 كانت تصدرىا حكومة الولايات المتحدة الأمريكية؛
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  :)ىذا النوع مف النقود تصدرىا عادة البنوؾ المركزية، حيث  النقود القابمة لمصرف )أو الوثيقة

نّما تكتفي بالتغطيػة الجزئيػة ليا فقط، تكوف  غير ممزمة بالتغطية الكمية بمعدني الذىب والفضة وا 

٪ مف قيمػة الأوراؽ المصدرة 50فبعض البنوؾ المركزية كانت تحتفظ باحتياطي ذىب يعادؿ 

 ٪ مف قيمة ىذه الأوراؽ؛35٪ أو 40وبعضيا كاف يحتفظ بػ 

   وىي عبارة عف قػصاصة مػف الأوراؽ تحمؿ أشكاؿ لمصرف(: النقود الورقية الإلزامية )غير قابمة

وأوصاؼ متنوعة ومتعددة محددة مف قبؿ السمطات النقدية ومعروفة لدى جميػع أفراد المجتمع 

نّما تستمد قيمتيا مف إلزاـ السمطات النقدية جميع الأفراد بقبوليا في  ليست ليا قيمة ذاتية، وا 

لنوع مف النقود تصدره الحكومة بدوف احتيػاطي معدني )كامؿ التعامؿ بوصفيا نقود رسمية، ىذا ا

أو جزئي( وتفرض قبوليا وقيمتيا في التعامؿ بقوة القانوف، وىي غيػر قابمػة لمصرؼ بالذىب أو 

 الفضة أو أي معدف آخر.

وىي عبارة عف الودائع تحت الطمب التي تحتفظ بيا المصارؼ في حساباتيا إما . النقود المصرفية: 3

عممية إيداع نقود ورقية أو تحويلات مصرفية أو ما تقوـ المصارؼ بتوليده منيا ويتـ التػصرؼ بػو  عف

 الاقتصادي. عف طريؽ الشيكات أو بطاقات الائتماف المختمفػة التػي ظيػرت مػع تطػورات النػشاط

ػا عمػى نظاـ بالنسبة لمدوؿ المتقدمة فإفّ تطور الحاسوب وتكنولوجيا الاتصالات، انعكس ايجابي 

المدفوعات حيث أفّ جميع عمميات الدفع تتـ مف خلاؿ نظاـ الاتصالات الالكترونية، ممػا قمؿ استخداـ 

 الشيكات عمى الصعيد المحمي والدولي.
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 ي: المجمعات النقدية ومقابلاتياالمحور الثان

المتداولة في الاقتصاد المحرؾ تمعب النقود دورا ميما في الاقتصاد، حيث تعتبر الكتمة النقدية   

أفّ تحديد الحجـ الأمثؿ لمكتمة النقدية المتداولة يخضع لعدّة اعتبارات  إذ  الرئيسي لمنشاط الاقتصادي،

نّما يجب أف يكوف مقابلا  حيثومحددات،  لا يمكف لمبنؾ المركزي أف يصدر نقودا بدوف مقابؿ ليا، وا 

 لكتمة النقدية.لو ليذه الكتمة النقدية يسمى بمقابلات ا

 أولا: مفيوم الكتمة النقدية

الكتمة النقدية ليس مجرد عممية تتحكـ فييا السمطات النقدية وحدىا، بؿ عممية تنجـ عف تفاعؿ   

متشابؾ لسموؾ شتى الجيات الاقتصادية، فالسمطة النقدية تقرر حجـ القاعدة النقدية، أي العممة 

تحصؿ والاحتياطات المصرفية، بينما تقرر البنوؾ التجارية حجـ القروض والأصوؿ الأخرى التي س

عمييا، وحجـ الاحتياطات التي يجرى الاحتفاظ بيا كاحتياطات فائضة، أما الجميور فيقرر كيؼ يوزع 

ما لديو مف ثروة نقدية بيف العممة والودائع تحت الطمب والودائع لأجؿ والودائع الإدخارية وغيرىا مف 

 المالية.المستحقات والأصوؿ 

الأمواؿ المتاحة وشبو النقدية المتداولة في أيّ اقتصاد تعرؼ الكتمة  النقدية عمى أنّيا مجموع   

 بواسطة الجياز المصرفي والخزينة العمومية، وتتكوف مف:  ويتـ إدارتيا

وتشمؿ النقود القانونية الموجود في السوؽ والتي يتداوليا  :M1. الكتمة النقدية بالمفيوم الضيق 1

النقود المحتفظ بيا لدى البنوؾ التجارية عمى شكؿ  الأفراد في معاملاتيـ اليومية، مضافا إلييا حجـ

 حسابات جارية وودائع تحت الطمب؛

مضافا إلييا الودائع الإدخارية والودائع لأجؿ  M1وتشمؿ : M2 . الكتمة النقدية بالمفيوم الواسع2

 التي تستحؽ خلاؿ مدة قصيرة؛
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الاقتصاد، وىي قميمة الاستعماؿ، وتشكؿ والتي تسمى سيولة :  M3توسعا. الكتمة النقدية الأكثر 3

 الودائع لأجؿ التي تستحؽ بعد مدة طويمة. M2 بالإضافة إلى

 في الكتمة النقدية  ةثانيا: العوامل المؤثر 

 توجد عدّة عوامؿ مف شأنيا التأثير في كمية النقود )المعروض النقدي( نذكر منيا:  

 الأجنبية؛انخفاض حصيمة الجياز المصرفي مف الموجودات  .1

 تقمص القروض الموجية إلى الحكومة؛ .2

 زيادة المطموبات الأجنبية؛ .3

 زيادة عجز الموازنة العامة؛ .4

 .انكماش مطالب الجياز المصرفي عمى القطاع الخاص .5

 ثالثا: مكونات الكتمة النقدية

كانت تتمثؿ الكتمة النقدية قي مجموع وسائؿ الدفع لدى بمد ما في فترة زمنية معينة، فسواء    

ىذه الوسائؿ صادرة عف النظاـ المصرفي أو في شكؿ أرصدة نقدية لدى الأفراد والمشروعات، فإفّ 

السمطات النقدية ىي التي تممؾ سمطة التحكـ في ىذه الوسائؿ، ويتـ تحميؿ مكونات الكتمة النقدية دائما 

 بالاعتماد عمى درجة السيولة إلى:

الدفع السائمة التي وُضعت تحت تصرؼ الأفراد  وىي عبارة عف وسائؿ :المتاحات النقدية .1

والمؤسسات فيي تعتبر سيولة مطمقة والأصؿ النيائي الذي يمكف أف تتحوؿ إليو كافة الأصوؿ، 

في حيف لا يمكنو أف يتحوؿ إلى أصؿ آخر أكثر سيولة، وينطبؽ ىذا المفيوـ عمى كؿ مف النقود 

 الإئتمانية والنقود المصرفية.
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وتمثؿ مجموع الأصوؿ التي يختفي فييا الجوىر النقدي وتعرؼ بشبو  :لنقديةالمتاحات شبو ا .2

 النقود، وتعتبر وسائؿ دفع غير سائمة ولا يمكف استعماليا مباشرة وتتضمف الودائع التالية:

 حيث لا يمكف لأصحاب ىذه الودائع استعماليا إلا بعد انقضاء الآجاؿ المحددة  :الودائع لأجل

 المودع والمؤسسة المالية، ويقابؿ ذلؾ مقدار فائدة يحصؿ عميو المودع؛والمتفؽ عمييا بيف 

  ويتعمؽ الأمر بالودائع التي لا يمكف السحب منيا إلا بإشعار البنؾ بمدة زمنية  :الودائع بإخطار

 متفؽ عمييا مف قبؿ، وىذا قبؿ السحب؛

  يـ مثؿ ىذه الودائع تعطي الحؽ لأصحابيا في الحصوؿ عمى فائدة، غير أنّ  :الودائع عمى الدفاتر

لا يستطيعوف تحريؾ ىذه الأمواؿ باستخداـ الشيكات، بؿ يتـ تسجيؿ كؿ العمميات سواء السحب أو 

 الإيداع عمى دفتر خاص يكوف بحوزة صاحب الحساب؛

  وتضـ كؿ مف: :الأصول المالية ذات تواريخ استحقاق قريبة 

 ندات الخاصة )سند الأمر، السفتجة، الكمبيالة، سند الرىف(، وكذا سندات الصندوؽ؛الس 

  السندات العامة، وتشمؿ سندات الخزينة القصيرة الأجؿ، أو ما يعرؼ بأذونات الخزينة وىي تستخدـ

 في حالة وقوع الخزينة في ذائقة مالية، إضافة إلى السندات بالحساب الجاري.

 ة النقدية رابعا: مقابلات الكتم

التي و إفّ العناصر المقابمة لمكتمة النقدية تمثؿ مجموع الديوف العائدة لمصدري النقد وشبو النقد    

أفّ لمنقود أجزاء مقابمة تفسر سبب إصدارىا وتتمثؿ  يتكوف سبب أو مصدر الكتمة النقدية، وىذا يعن

 الأجزاء المقابمة لمكتمة النقدية فيما يمي:

 

 



 موجية لفائدة طمبة السنة الثانية عموم اقتصادية :                   مطبوعة بيداغوجية في مقياس اقتصاد نقدي

 
18 

ويتمثؿ في مجموع السبائؾ والقطع النقدية الذىبية لدى البنؾ المركزي، ويُستعمؿ الرصيد . الذىب: 1

الذىبي لتغطية إصدار النقد القانوني، ولكف نظرا لإىماؿ نظاـ قاعدة الذىب، فقد تقمص ىذا الدور إلى 

كف استعمالو حد بعيد. أما فيما يخص تحديد قيمة وحدة النقد بالذىب، فلا يشكؿ سوى أساسا حسابيا يم

خاصة في تحويؿ العملات بعضيا مع البعض عمى المستوى الرسمي، أي تحديد سعر الصرؼ 

 الرسمي الذي كثيرا ما يخمؼ عف السعر السوقي.

ىذا، وقد يُستعمؿ الذىب في التسويات الدولية، إذ عادة ما تمجأ الدوؿ إلى استعماؿ الذىب في    

في ميزاف المدفوعات، أو أثناء الأزمات الاقتصادية، حيث المدفوعات الخارجية عندما يحدث عجزا 

تفقد الدوؿ ثقتيا في العملات الوطنية، إذ يصبح الرصيد الذىبي قوة شرائية عالمية، حيث يمثؿ وسيمة 

 الدفع العالمية في نفس الوقت الذي يشكؿ مصدرا مف مصادر الكتمة النقدية.

لأجنبية بشكؿ خاص مف عملات الاحتياطي الدولي، أو يتكوف رصيد العملات ا . العملات الأجنبية:2

السيولة الدولية، خاصة الدولار الأمريكي واليورو الذي يُشكؿ الجزء الياـ مف وسائؿ الدفع الدولية أو 

العملات السيولة الدولية، بالإضافة إلى الذىب، وكما ىو الشأف بالنسبة لمرصيد الذىبي، يؤثر رصيد 

 فيكوف مف: قد المحمي، أي يؤثر في وسائؿ الدفع الداخمية، أما مصدر ىذه العملاتالأجنبية في إصدار الن

 نتيجة لتصدير سمع وخدمات وطنية لمخارج؛ -

 إثر دخوؿ رؤوس الأمواؿ الأجنبية إلى البمد في شكؿ استثمارات أو قروض؛ -

 العاممة المياجرة.نتيجة قبض رؤوس الأمواؿ الوطنية المستثمرة في الخارج، وعوائد اليد  -

لضماف سير النشاط الاقتصادي ونموه تقوـ البنوؾ التجارية بمنح  . القروض المقدمة للاقتصاد:3

قروض لتمويؿ مختمؼ المشاريع والنشاطات الاقتصادية انطلاقا مف المبالغ المودعة لدييا وتوظيفيا، 

ؽ التجارية أو منحيا قروض بصفتو أو قد تمجأ إلى البنؾ المركزي الذي يمكنيا مف إعادة خصـ الأورا

المقرض الأخير لمنظاـ المصرفي، وتعتبر ىذه القروض مف أىـ العناصر المفسرة لأسباب الإصدار 



 موجية لفائدة طمبة السنة الثانية عموم اقتصادية :                   مطبوعة بيداغوجية في مقياس اقتصاد نقدي

 
19 

النقدي والأكثر تأثيراً عمى الكتمة النقدية. ولذلؾ تولي ليا السمطات النقدية اىتماما كبيراً وتتدخؿ في 

 يا ينتج عنو زيادة في كمية النقد وظيور التضخـ.المبالغة في منح توجيو ىذه القروض، إذ أفّ 

تمجأ الخزينة العامة إلى تمويؿ نفقاتيا الحكومية بطمب قروض مف  عمى الخزينة العمومية: . الذمم4

البنؾ المركزي والمؤسسات البنكية والمالية وكذا مف الأفراد، وذلؾ لسد ىذا العجز في الميزانية، أي 

دات بمعنى عند اختلاؿ التوازف المالي، تقدـ سندات تعترؼ فييا بمديونتيا عندما تفوؽ النفقات الإيرا

تسمى أذونات الخزينة، ويصدر البنؾ المركزي بقدر قيمة ىذه السندات النقود القانونية، وىكذا نرى أف 

الذمـ عمى الخزينة العمومية قسط ميـ مف موارد الدولة يضاؼ إلى الموارد العادية كالضرائب مثلا، 

 عتبر ىذه الذمـ إحدى الأجزاء المقابمة لممجموعة النقدية.وت

 ولتوضيح ما سبؽ، نعرض ميزانية كؿ مف البنؾ المركزي والقطاع المصرفي عمى النحو التالي: 

 يوضح ميزانية البنك المركزي (:01الجدول رقم )

 الالتزامات الموجودات
 ذىب وعملات أجنبية
 قروض لمخزينة العامة

 الاقتصادإعادة تمويؿ 

 الأوراؽ النقدية
 الاحتياطات الإجبارية
 ميزانية القطاع المصرفي

 يوضح ميزانية القطاع المصرفي (:02الجدول رقم )

 الإلتزامات الموجودات
 الاحتياطات الإجبارية

 قروض
 الودائع بأنواعيا

 إعادة تمويؿ الإقتصاد
النقدية ومقابلاتيا، ونحصؿ عمى الميزانية الموحدة  وبدمج ىاتيف الميزانيتيف تظير لنا كؿ مف الكتمة  

 لمنظاـ المصرفي كالتالي:
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 يوضح الميزانية الموحدة لمنظام المصرفي (:03الجدول رقم )

 الإلتزامات الموجودات
 العناصر المقابمة لمكتمة النقدية
 الذىب والعملات الأجنبية
 القروض المقدمة لمخزينة

 الكتمة النقدية
 النقديةالأوراؽ 

 الودائع
نلاحظ مف خلاؿ الميزانية الموحدة لمنظاـ المصرفي أنّو تـ استبعاد الموجودات والإلتزامات المتبادلة  

مف أجزاء النظاـ المصرفي وىي النقدية الجاىزة لدى كؿ مف القطاع المصرفي والبنؾ المركزي، أرصدة 

ا البنؾ المركزي لمبنوؾ التجارية، وأرصدة القطاع المصرفي لدى البنؾ المركزي، القروض التي يقدمي

 البنوؾ المحمية.

إفّ كمية النقد المتداولة تعتبر التزاما لممؤسسات المصدرة ليا: البنؾ المركزي والبنوؾ التجارية،  

وكذلؾ )الخزينة العمومية( اتّجاه الوحدات الاقتصادية: مشروعات وعائلات، ولكف وضع ىذه الأرصدة 

ؼ ىذه الوحدات )خمؽ النقود( لا يتـ إلّا بمقابؿ، إذا مقبلات الكتمة النقدية تتمثؿ في النقدية تحت تصر 

 الذىب والعملات الأجنبية، القروض المقدمة لمخزينة والقروض المقدمة للاقتصاد.
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 النقدية نظمة: الأ المحور الثالث

كاف متزامنا مع تطور النظـ  -سابقاكما رأينا  -إفّ التطور التاريخي لمنقود وكذا تطور أشكاليا    

 النقدية التي مف خلاليا كاف يتـ إصدار النقود وينظـ تداوليا.

يتعمؽ النظاـ النقدي بتداوؿ النقود في المجتمع، حيث يسعى ىذا النظاـ إلى تحقيؽ اليدؼ    

 العاـ للأسعار.العاـ لمسياسة النقدية وذلؾ مف خلاؿ المحافظة عمى قيمة العممة واستقرار المستوى 

 أولا: مفيوم النظام النقدي

لقد ذكر الباحثوف والمفكروف في تعريؼ النظاـ النقدي عبارات مختمفة أبرزىا وأكثرىا قبولا     

 التعريفات التالية:

مجموعة القواعد والإجراءات التي يقرىا مجتمع ما بيدؼ إصدار النقود والمحافظة عمى قيمتيا  -

 التداوؿ عند الضرورة؛التبادلية وسحبيا مف 

جميع أنواع النقود المتداولة في الدولة، وجميع المؤسسات التي تممؾ سمطة إصدار النقود، وما  -

 يحكـ ىذه العممية مف قوانيف وأنظمة؛

مجموعة مف القواعد والإجراءات التي تحكـ عممية إصدار النقود في المجتمع، فإذا كانت وحدة النقد  -

ا الدينار مثلا، وكاف أساس إصدار ىذه الوحدة ىو كمية معينة مف الذىب الخالص، المتداولة في بمد م

ذا كاف أساس إصدار ىذه الوحدة الذىب والفضة، قيؿ أفّ  قيؿ أفّ النظاـ النقدي ىو نظاـ الذىب، وا 

ذا لـ تكف ىناؾ علاقة ثابتة بيف معدف مف المعادف، والوحدة  النظاـ النقدي ىو نظاـ المعدنييف، وا 

 لنقدية، قيؿ أفّ النظاـ النقدي ىو نظاـ النقود الورقية الإلزامية.ا

في ضوء ما تقدـ، يمكف القوؿ بأفّ النظاـ النقدي، ىو ذلؾ النظاـ الذي يتضمف مجموعة    

 القواعد المنظمة لمعمميات التالية:
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 تحديد وحدة النقد الأساسية، والأنواع الأخرى مف النقود المتداولة؛ 

  سحب النقود مف التداوؿ؛ضبط إصدار و 

 تحديد وتعييف الجيات المختصة بإصدار كؿ نوع مف أنواع النقود المتداولة؛ 

 .تحديد نسب المبادلة بيف الأنواع المختمفة مف النقود 

 كما يمكف القوؿ بإفّ عناصر النظاـ النقدي تتمثؿ بما يمي:

 جميع أنواع النقود المتداولة في المجتمع في وقت ما؛ 

 والأنظمة والموائح والتعميمات المنظمة لأداء النقود لوظائفيا؛ القوانيف 

 .المؤسسات التي تممؾ سمطة إصدار النقود والتحكـ في كمياتيا زيادة أو نقصاف 

 ثانيا: خصائص النظام النقدي

 يتميز النظاـ النقدي بثلاث خصائص أساسية تتمثؿ في الآتي: 

حيث يتكوف مف مجموعة مف العناصر الأساسية والثانوية، يتمثؿ  النظام النقدي ىو نظام مركب: .1

العنصر الأساسي في القاعدة النقدية، والتي تمعب دور المسيطر في عممية تنظيـ تداوؿ النقود، فيما 

 تمثؿ نقود القاعدة النقدية أىـ العناصر الثانوية المندرجة في النظاـ النقدي؛

فيو انعكاس لواقع الاقتصاد وطبيعة ودرجة وسرعة تطوره، وىو  النظام النقدي ىو نظام اجتماعي: .2

الأمر الذي يؤدي إلى اختلاؼ النظـ النقدية في الاقتصاديات المتقدمة عنيا في الاقتصاديات 

المختمفة، وىذا ما يجعؿ النظاـ النقدي جزء ميـ مف النظاـ الاقتصادي والاجتماعي، فيو يخدـ 

 اجاتيما؛الاقتصاد والمجتمع ويمبي احتي

حيث أنّو يتشكؿ ويتطور تاريخياً مع تطور النظاـ الاقتصادي  النظام النقدي ىو نظام تاريخي: .3

 والاجتماعي، مف خلاؿ ارتباطو بظروؼ المجتمع والاقتصاد وتطوره بتطورىما.
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 ثالثا: أىداف النظام النقدي

بواقع الاقتصاد وطبيعتو تُشتؽ أىداؼ النظاـ النقدي مف أىداؼ النظاـ الاقتصادي، وترتبط     

 واحتياجاتو، ويمكف تجميع أىداؼ النظاـ النقدي فيما يمي:

  تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي الداخمي والخارجي فيما يتعمؽ بالجانب النقدي، مف عرض العممة

المحمية عمييا مقابؿ العملات الأجنبية الأخرى، وضماف استقرار قيمتيا محميا بالحفاظ عمى قوتيا 

 ئية؛الشرا

  تسيير عمؿ النشاطات الاقتصادية عف طريؽ توفير النقد، الذي يتيح إمكانية توفير التمويؿ اللازـ

 لقياـ بالنشاطات الاقتصادية واستمراريتيا؛

  مرونة التحكـ في كمية النقود المتداولة، عف طريؽ التوفيؽ بيف الاحتياجات الحقيقية للاقتصاد في

 ة التحويؿ السمس بيف أنواع النقود المتداولة.مختمؼ الظروؼ، مع توفير إمكاني

 رابعا: مكونات النظام النقدي

 يتكوف النظاـ النقدي مف العناصر التالية: 

وىي الأساس الذي ترتكز عميو لقياس القيـ الاقتصادية، كما يتـ تحديد مختمؼ  . القاعدة النقدية:1

 أنواع النقود المتداولة في البمد؛

بطاؿ النقود )البنؾ المركزي،  ات:. المؤسسات والييئ2 تمؾ المؤسسات التي توكؿ ليا ميمة إصدار وا 

 الخزينة العمومية ومؤسسات الإصدار(؛

وتتمثؿ في مجموع التشريعات التي تضبط عممية إصدار النقود وكافة . القوانين والتشريعات: 3

 القوانيف التي تضمف إدارة النقود في الاقتصاد.
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 النقدية ةملأنظخامسا: أنواع ا

يمكف حصر أبرز النظـ النقدية التي مرّت عمييا النقود في ثلاث نظـ، نظاـ المعدنيف، نظاـ   

 المعدف الواحد، والنظاـ الورقي الإلزامي، وفيما يمي عرض مفصؿ ليذه الأنظمة:

التي بعد اكتشاؼ سمعة المعدف ومعرفة الخصائص  (:. نظام النقد وفق المعدنين )الذىب والفضة1

يتميز بيا، اىتدى الفكر البشري إلى استعماليا كنقود، لكف عممية انتقاء المعدف المناسب اقتصرت في 

البداية عمى معدني الفضة والذىب، ولقد نُظـ التداوؿ النقدي في النظاـ القائـ عمى أساس المعدنييف 

 كما يمي:

وجب قانوف، وىذا ما يؤدي إلى تحديد يتـ تعريؼ الوحدة النقدية بوزف معيف مف المعدنيف وذلؾ بم -

العلاقة بيف قيمتي معدف الفضة ومعدف الذىب، وعمى أساس ىذه العلاقة تعطى صفة القبوؿ العاـ 

 لممعدنييف؛

 يمتمؾ الأفراد الحرية التامة في سؾ النقود وما يمتمكونو مف ذىب وفضة؛ -

لقيمة التجارية النسبة القانونية المعطاة تتساوى القيمة التجارية والنقدية لممعدنيف، فإذا خالفت ا -

لممعدنيف )بسبب تفاعؿ قوى العرض والطمب(، وجب تعديؿ القيمة )النسبة( القانونية لممعدنيف وفقا 

 لمعطيات القيمة التجارية.

فقد ظمت النسبة القانونية لممعدنيف ثابتة نسبيا خلاؿ فترة زمنية طويمة، لكف ىذا الاستقرار    

ر الزمف، وذلؾ نتيجة التغيرات الحاصمة في إنتاج واستعماؿ كؿ مف المعدنيف أو تغير مع مرو 

)العرض والطمب عمييما(، وعميو ظيرت اختلافات كبيرة في النسبة القانونية لممعدنيف مف  لإحداىما

جية، والقيمة التجارية ليما مف جية أخرىف فأصبح المعدف ذو القيمة التجارية المنخفضة أكثر تداولا 

يدة والنقود الرديئة، كنقود، والمعدف ذو القيمة التجارية العالية أقؿ تداولا كنقود، فظيرت فكرة النقود الج

والمعروفة بقانوف: "غريشاـ"، "النقود الرديئة تطرد النقد الجيدة مف التداوؿ"، حيث أفّ الأفراد يقوموف 
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بتدواؿ النقود الردئية ويحتفظوف بالنقود الجيدة واستعماليا لأغراض تجارية، وبذلؾ فإفّ النقود الجيدة 

التداوؿ، وكمما حدث تغير في صفة الجودة لصالح أحد  تختفي مف التداوؿ والنقود الرديئة تسود في

المعادف، كمما تحدث عممية إصلاح نقدي، حيث تتغير النسبة القانونية بينيما... وىكذا إلى أف 

 توصمت ىذه الإصلاحات لإتبّاع النظاـ النقدي الذىبي.

 ـ كؿ مف:ولقد شمؿ ىذا النظا (:. نظام النقد وفق المعدن الواحد )نظام قاعدة الذىب2

ويعتبر الشكؿ الأوؿ لقاعدة الذىب، حيث تـ تداوؿ النقود في ىذا : نظام المسكوكات الذىبية 1.2

النظاـ في شكؿ قطع ذىبية متماثمة الوزف والعيار، وتحمؿ ختـ السمطة النقدية، وتسمى ىذه القطع 

داوؿ إلى جانبيا النقود الورقية "المسكوكات الذىبية"، ويتـ التداوؿ بيا لوحدىا، ولو أنّو فيما بعد تـ الت

 القابمة للإبداؿ بالذىب )النقود النائبة(، وتوافرت في ىذا النظاـ مجموعة مف الشروط ىي:

 تحديد الوحدة النقدية بوزف وعيار معينيف مف الذىب وذلؾ بموجب قانوف؛ 

  سؾ حرية سؾ العممة، أي حرية تحويؿ الذىب مف شكمو المعدني إلى مسكوكات عند مؤسسات

 النقود؛

 حرية صير المسكوكات الذىبية وتحويميا إلى معدف لدى مؤسسات الصير المعدني؛ 

 حرية استيراد وتصدير الذىب؛ 

 .قابمية تحويؿ العممة المتداولة إلى النقود الذىبية بالسعر القانوني الثابت لمذىب 

القانونية لموحدة النقدية كؿ ىذه الشروط ضرورية لتحقيؽ التعادؿ بيف القيمة التجارية والقيمة    

 وكذلؾ تحقيؽ التعادؿ بيف سعر الذىب محميا وسعره في الخارج.
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وبداية الحرب العالمية الأولى في سنة  19انتشر نظاـ المسكوكات الذىبية في الفترة ما بيف القرف  

اـ ، ومع بداية الحرب تخمت معظـ الدوؿ عف نظاـ المسكوكات الذىبية إلى ما يسمى بنظ1914

السبائؾ الذىبية، ومف الجدير بالذكر أفّ الولايات المتحدة الأمريكية كانت آخر الدوؿ التي تخمت عف 

 .1933ىذا النظاـ عاـ 

بالإضافة إلى الشروط التي يقوـ عمييا نظاـ المسكوكات الذىبية، يجب  نظام السبائك الذىبية: 2.2

 تحقؽ الشروط التالية:

  سبائؾ ذىبية محددة الوزف والعيار بموجب قانوف؛أف يتـ تداوؿ الذىب في شكؿ 

 .حرية تحويؿ النقود النائبة إلى ذىب حسب قيمة كؿ سبيكة لدى السمطات النقدية 

لـ يترؾ ىذا النظاـ للأفراد حرية السؾ متوفرة ليـ جميعا، كما أفّ حامؿ الأوراؽ النقدية لا يستطيع  

المبمغ الكافي لشراء السبيكة، وبالتالي فإفّ عممية إبداؿ  إبداليا بما يقابميا مف ذىب، ما لـ يكف لديو

 النقود الورقية بالذىب تقتصر عمى الأفراد الذيف يمتمكوف مبالغ كبيرة.

وييدؼ ىذا النظاـ إلى عدـ تداوؿ المسكوكات والحفاظ عمى الاحتياطي الذىبي، أي يجمع الذىب  

عار صرؼ العملات، كما ييدؼ إلى مكافحة لدى السمطات النقدية، وتحقيؽ استقرار نسبي في أس

 اكتناز الذىب، وبشكؿ عاـ فإفّ ىذا النظاـ قد نجح في تثبيت قيمة النقد بالنسبة لمذىب.

يتميز ىذا النظاـ بإفّ الوحدة النقدية الأساسية فيو تكوف مرتبطة بالذىب نظام الصرف بالذىب:  3.2

ية لدولة أجنبية تسير عمى قاعدة الذىب، وتعتمد بطريقة غير مباشرة، وعف طريؽ وحدة النقد الأساس

ىذا النظاـ الدوؿ التي ليست ليا احتياطا كافيا مف الذىب، حيث تمجأ ىذه الدوؿ لتغطية نقدىا إلى 

 استعماؿ نقد أجنبي يكوف مغطى بالذىب، ومف شروط ىذا النظاـ:
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 ب؛تعريؼ الوحدة النقدية الوطنية بالنسبة إلى نقد أجنبي مغطى بالذى 

  تتعيد السمطة النقدية لحامؿ النقود الورقية بإبداليا عند الطمب )وذلؾ في أي وقت وبأي كمية(، بما

 يقابميا مف نقد أجنبي بالسعر المحدد قانونا:

 .تحتفظ السمطة النقدية باحتياطي كاؼ لمواجية طمبات الإبداؿ 

مى إصدار عملات نقدية ورقية مف وىو ذلؾ النظاـ الذي يقوـ ع . النظام النقدي الورقي الإلزامي:3

خلاؿ السمطة النقدية والممثمة في البنؾ المركزي، دوف أف يكوف ليا صمة بالاحتياطي مف الذىب لدى 

نّما يتـ الإصدار النقدي بناء عمى مقتضيات نمو النشاط الاقتصادي، والظروؼ اقتصادية  الدولة، وا 

د الأجنبي والعملات القابمة لمتحويؿ ومقبولة لتسوية التي يمر بيا المجتمع، وقيمة الاحتياطي مف النق

 المعاملات الدولية.

أي أنّو في ىذا النظاـ ليس للأوراؽ النقدية الإلزامية قيمة في حد ذاتيا )لا يوجد ليا قيمة ذاتية    

كما كاف الوضع في نظاـ قاعدة الذىب(، وبالتالي أصبحت تمؾ الأوراؽ غير قابمة لمتحويؿ إلى ذىب 

حتى فضة، وليس ليا قوة شرائية ثابتة بالنسبة إلى الذىب، ويتطمب أف تجعؿ الحكومة لمنقود قوة  أو

إلزامية في التداوؿ مع وجود قدر مناسب مف الاحتياطات الدولية مف النقد الأجنبي في شكؿ عملات 

 .قابمة لتسوية المعملات ومقبولة ضمف النظاـ النقدي الدولي

 سا: المقومات الأساسية لمنظام النقدي الجيدّ  ساد

لكي يؤدي النظاـ النقدي المياـ المنوطة بو لخدمة الاقتصاد الوطني، فإنّو يجب توافر ىذا النظاـ  

 عمى جممة مف المقومات والمتطمبات نوجزىا في التالي:
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القدرة عمى إدارة المعروض حيث يكوف لمبنؾ المركزي  . إمكانية إدارة الكمية المعروضة من النقود:1

النقدي عمى اختلاؼ أنواعو، وتكوف لو القدرة أيضا عمى إدارة التوسع أو الحد مف كمية النقود المتداولة 

 بيدؼ تحقيؽ رفاىية المجتمع؛

إفّ النظاـ النقدي الجيد يجب أف تتصؼ فيو النقود بدرجة  . مرونة الأنواع المختمفة من النقود:2

أي القدرة عمى سيولة تحقيؽ الإنكماش أو التوسع، وأف يكوف للأفراد الحؽ في  عالية مف المرونة،

 حمؿ الكمية التي يرغبونيا مف النقود في أيّ صورة مف الصور؛

استقرار قيـ أنواع العملات يجب أف يكوف إحدى مميزات النظاـ النقدي  . الاستقرار في القيمة:3

ير عف استقرار قيمة النقود، وىذا يُعدُ أحد الأىداؼ الرئيسة الجيّد، فاستقرار الأسعار ىو طريقة لمتعب

لإدارة النقود، ويزداد ىذا المقوـ أىمية في حالة وجود ترابط وتشابؾ بيف النظـ النقدية المحمية )الانفتاح 

 والتحرير الاقتصادي(؛

فراد قادريف عمى يجب أف لا يكوف الأ: . المساواة في القدرة الشرائية بالنسبة لجميع أنواع النقود4

تحويؿ نوع مف أنواع النقود إلى نوع آخرى بسيولة، بؿ يمكنيـ تحقيؽ ذلؾ دوف استفادة أو خسارة، 

بمعنى أفّ القوة الشرائية لكؿ نوع مف أنواع النقود يجب أف تكوف معادلة لمقوة الشرائية لنوع آخر مف 

 النقود؛

نقود الدولة بشيء مف الاستقرار في قوتيا يتطمب الأماف أف تتمتع  . تحقيق متطمبات الأمان:5

الشرائية، فاستقرار ىذه الأخيرة يعني أفّ النقود تتصؼ بالأماف ، وعند قبوليا في التبادؿ مع السمع 

 والخدمات، فإنّو يمكف مبادلتيا نظير الحصوؿ عمى كميات معقولة مف ىذه الخدمات؛
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تسود في نظاـ نقدي جيّد يجب أف تكوف مقبولة  إفّ النقود التي . القبول في الأسواق الخارجية:6

بسيولة في الأسواؽ الخارجية لشراء السمع والخدمات، أو في القياـ بالاستثمارات أو قبوؿ استثمارات 

في الخارج في صورة مادية أو في صورة سندات، أو في دفع وقبوؿ المنح والإعانات، فضلا عف ذلؾ 

طموبة لمدفع بالخارج ممكنا وذلؾ بمبادلتيا بالعممة المحمية يجب أف يكوف الحصوؿ عمى العممة الم

 بأسعار معقولة.
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 الوساطة الماليةالبنوك التجارية و  :رابعالمحور ال

تنبع الحاجة لموساطة المالية مف واقع تفاوت الأفراد مف حيث المعرفة والميارة والثروة أيضا،   

ينمي ثروتو، وفي الجية المقابمة يوجد رجؿ الأعماؿ الذي يممؾ فيناؾ الثري الذي لا يعرؼ كيؼ 

الميارة والخبرة التجارية، لكنّو لا يممؾ رأس الماؿ، وىنا تنشأ فرصة لطرؼ ثالث يُقرب بيف الطرفيف 

ويممؾ ثقتيما وىذا خاصة إذا كاف الأوؿ بعيدا عف الثاني، حيث يقوـ الطرؼ الثالث )الوسيط المالي( 

كلا الطرفيف في مقابؿ ربح متفؽ عميو، وبذلؾ يكوف الأطراؼ الثلاثة قد استفادوا مف بإشباع حاجو 

 ىذه الوساطة مما ينعكسى ذلؾ بالإيجاب عمى الاقتصاد ككؿ.

 أولاً: مفيوم الوساطة المالية ووظائفيا     

دور الوساطة المالية مف أبرز المكونات البنيوية لمنظاـ المالي الحديث، لما ليا مف تُعدُ 

جوىري في تعزيز الكفاءة الاقتصادية وتحقيؽ استقرار الأسواؽ. وىي تعني قياـ مؤسسات مالية 

متخصصة بدور الوسيط بيف وحدات الاقتصاد التي تمتمؾ فوائض مالية )المدخروف أو المستثمروف( 

ويكوف  وتمؾ التي تعاني مف عجز مالي )المستيمكوف، المؤسسات، أو الحكومات( وتحتاج إلى تمويؿ.

ىو الطرؼ الذي يستمـ الأمواؿ مف المدخريف، ثـ  –غالبًا بنكًا أو مؤسسة مالية–ىذا الوسيط المالي 

 .يعيد توجيييا إلى المقترضيف ضمف شروط وأدوات مختمفة

وعمى خلاؼ التمويؿ المباشر، الذي يتـ عندما يقوـ المقترض بالحصوؿ عمى أمواؿ مف 

الوساطة المالية  إصدار أسيـ أو سندات في السوؽ المالية(، فإفّ  المستثمر مباشرة )مثلًا مف خلاؿ

تقوـ عمى التمويؿ غير المباشر، والذي يتوسط فيو طرؼ ثالث مؤسسي )كالبنؾ أو صندوؽ 

حيث يتوسط النظاـ المالي بيف الطرفيف مف خلاؿ إصدار  أدناه، الاستثمار(. كما يُوضحو الشكؿ

 .مواؿ مف أصحاب الفائض إلى المحتاجيف لمتمويؿسندات أولية وثانوية، وتحويؿ الأ
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 العلاقة المالية غير المباشرة من خلال الوساطة المالية يوضح :(01) رقم الشكل

 

 

 

 .39ص ، ، ديواف المطبوعات الجامعية، الجزائر1ط الاقتصاد النقدي والبنكي"،، "(2013) الطاىر لطرش المصدر:

ىذا النموذج يُقمؿ مف تكمفة البحث عف مموؿ أو مستثمر مناسب، ويُقمؿ مف المخاطر  

المرتبطة بتعارض المعمومات أو عدـ التناظر المعموماتي بيف الطرفيف، وىو ما أشار إليو العديد مف 

يمكف  لذي لاا "الباحثيف الاقتصادييف، حيف اعتبروا أف الوساطة المالية تقوـ بوظيفة "الرصد المفوض

 .الفردي القياـ بو بكفاءةلممقرض

 :ة وظائؼ أساسية في الاقتصاد، يمكف تمخيصيا فيما يميتؤدي الوساطة المالية عدّ 

تسيـ المؤسسات الوسيطة في تعبئة الفوائض المالية  :تجميع المدخرات وتعبئة الموارد المالية .1

كبيرة قابمة للاستثمار، وىو ما يدعـ الصغيرة المنتشرة في الاقتصاد وتحويميا إلى موارد مالية 

عممية تكويف رأس الماؿ الثابت ويُعزز النمو الاقتصادي. فبدوف ىذه المؤسسات، تبقى كثير مف 

 ؛المدخرات الفردية معطمة أو خارج النظاـ المالي المنظـ

تعمؿ المؤسسات الوسيطة عمى تقييـ الفرص الاستثمارية  :تخصيص رأس المال بشكل كفء .2

ريع والجيات المقترضة، وبالتالي توجيو الأمواؿ إلى الاستخدامات ذات الجدوى الأكبر. ىذا والمشا

 ر؛وتعزيز الابتكاالتخصيص الأمثؿ لرأس الماؿ مف شأنو تحسيف الإنتاجية الاقتصادية 

في غياب الوسيط، يتعيف عمى المدخريف التحقؽ مف مصداقية  :تتقميل تكاليف المعاملا .3

بأنفسيـ، وتحمؿ تكاليؼ قانونية ومعموماتية كبيرة. وجود الوسيط المالي يُوزع ىذه المقترضيف 

 ة؛بر التكاليؼ عمى عدد كبير مف العملاء، ويؤدي إلى تخفيضيا بفضؿ وفورات الحجـ والخ



 موجية لفائدة طمبة السنة الثانية عموم اقتصادية :                   مطبوعة بيداغوجية في مقياس اقتصاد نقدي

 
32 

غالبًا ما يرغب المدخر في إمكانية استرجاع أموالو عند الحاجة، بينما تحتاج  :تحويل الآجال .4

مويؿ طويؿ الأجؿ. تقوـ المؤسسات المالية بتحويؿ الآجاؿ الزمنية بيف الطرفيف، المشاريع إلى ت

فتوفر لممودعيف إمكانية السحب الفوري )ودائع تحت الطمب(، بينما تموّؿ مشاريع بآجاؿ تمتد 

 "؛لسنوات، وىو ما يُعرؼ بػ"تحويؿ الاستحقاقات

توزّع المؤسسات الوسيطة المخاطر عمى مف خلاؿ تنويع المحافظ المالية،  :إدارة وتنويع المخاطر .5

مجموعة كبيرة مف الأصوؿ أو المقترضيف، مما يقمّؿ مف تقمبات العائد المحتمؿ. وىذا أمر حيوي 

 ؛بالنسبة لممدخريف الأفراد الذيف لا يممكوف القدرة عمى تنويع محافظيـ بأنفسيـ

سيولة في النظاـ المالي مف المؤسسات الوسيطة، خاصة البنوؾ، تساىـ في خمؽ ال :ةخمق السيول .6

، حيث تمنح القروض التي تُعاد إيداعيا كودائع (money creation) "خلاؿ عممية "خمؽ النقود

 ؛جديدة في النظاـ، مما يُضاعؼ مف تأثير رأس الماؿ المتاح

البنوؾ تحديدًا تمعب دورًا محوريًا في تسييؿ عمميات الدفع بيف  :تيسير أنظمة الدفع والتسويات .7

فراد والمؤسسات، سواء مف خلاؿ الحسابات الجارية، أو وسائؿ الدفع الإلكترونية، أو شبكات الأ

 ؛المقاصة

مف خلاؿ التنظيـ والرقابة، تصبح المؤسسات الوسيطة جزءًا مف البنية  :تعزيز الاستقرار المالي .8

مخاطرة أو الدفاعية التي تقمؿ مف احتماؿ حدوث الأزمات المالية الناتجة عف الإفراط في ال

البنوؾ المركزية تمارس رقابة مباشرة عمى الوسطاء المالييف  الائتماف غير المنضبط. كما أفّ 

 .لضماف سلامة النظاـ المالي ككؿ

الوساطة المالية تُعد العمود الفقري لمنظاـ المالي الحديث، ويُعدّ وجود وسطاء  وخلاصة القوؿ، فإفّ 

رات عمى نضج الاقتصاد ومقدرتو عمى تعبئة موارده وتوظيفيا مالييف كفؤيف ومنظميف أحد أبرز المؤش

 .بكفاءة
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 ثانياً: تصنيف الوسطاء الماليين

تشتمؿ منظومة الوساطة المالية عمى طيؼ واسع مف المؤسسات، ويمكف تصنيؼ أنواع الوسطاء 

 :المالييف ضمف فئات رئيسية وفقًا لطبيعة نشاطيـ وطريقة حصوليـ عمى الأمواؿ واستخداميا

وتشمؿ البنوؾ بمختمؼ أنواعيا  (Depository Institutions): المؤسسات الودائعية .1

كالبنوؾ التجارية وبنوؾ الادخار والاتحادات الائتمانية(. تمتاز ىذه المؤسسات بقبوؿ ودائع (

الجميور كالتزاـ عمييا، واستخداـ تمؾ الودائع لتمويؿ القروض والاستثمارات. فيي تمعب الدور 

يكي لموسيط المالي مف خلاؿ أخذ الودائع وتقديـ القروض، مما يربط مباشرة بيف المدخريف الكلاس

والمقترضيف. ومف وظائفيا أيضًا خمؽ النقد )عبر منح الائتماف( وتوفير خدمات المدفوعات. تعتبر 

اجيف البنوؾ التجارية أبرز مثاؿ عمى ىذه الفئة، حيث تتمقى أمواؿ المودعيف وتعيد إقراضيا لممحت

 ؛إلى تمويؿ في قطاعات الاقتصاد المختمفة

قية الوسطاء وتمثؿ ب (Non-depository Institutions): المؤسسات غير الودائعية .2

المالييف الذيف لا يعتمدوف عمى الودائع المباشرة مف الجميور كمصدر رئيسي للأمواؿ. ىذه الفئة 

 :واسعة وتضـ

  وىي المؤسسات التي تجمع الأمواؿ مف  :المشتركشركات الاستثمار وصناديق الاستثمار

وشركات  مثؿ صناديؽ الاستثمار المشتركة المستثمريف عبر بيع حصص أو وحدات استثمارية

تقوـ ىذه الجيات بتوجيو أمواؿ المستثمريف إلى . إدارة الأصوؿ وشركات رأس الماؿ المخاطر

ستفيد المستثمروف الأفراد مف خبرة محافظ مف الأسيـ والسندات والأصوؿ المالية الأخرى، وي

المديريف في تحقيؽ عوائد وأيضًا مف تنويع استثماراتيـ بشكؿ غير مباشر. عمى سبيؿ المثاؿ، 

صناديؽ الاستثمار المشترؾ تجمع رؤوس أمواؿ عدد كبير مف المستثمريف وتستثمرىا في مجموعة 

حفظة كبيرة ومتنوعة يديرىا وبذلؾ يحصؿ المستثمر الصغير عمى حصة مف م ،أسيـ أو سندات
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كذلؾ  ر.نافس تمؾ المتاحة لممستثمر الكبيخبراء ماليوف، مما يوفر لو توزيعًا لممخاطر وعوائد ت

تشمؿ ىذه الفئة بنوؾ الاستثمار التي لا تقبؿ الودائع بؿ تقوـ بدور الوسيط في أسواؽ رأس الماؿ 

)الاكتتاب والتعيد بالتغطية( وتوفير  عبر ترتيب إصدارات الأسيـ والسندات لمشركات والحكومات

خدمات استشارية مالية ووساطة في صفقات الاندماج والاستحواذ. وبينما يختمؼ نموذج عمؿ 

حيث تربط  ،بنوؾ الاستثمار عف البنوؾ التجارية، إلا أنيا تُعدّ مف الوسطاء المالييف في الأسواؽ

يف في توظيؼ أمواليـ بشكؿ مباشر في أدوات بيف الجيات الباحثة عف التمويؿ والمستثمريف الراغب

 .سوؽ الماؿ

 )تندرج شركات التأميف )عمى  :شركات التأمين وصناديق التقاعد )المؤسسات الادخارية التعاقدية

الحياة أو غير الحياة( وكذلؾ صناديؽ التقاعد ضمف الوسطاء المالييف الذيف يقوموف بتجميع 

دفع تعويضات التأميف أو  )الأفراد مقابؿ التزامات مستقبمية الاشتراكات والأقساط مف عدد كبير مف

معاشات التقاعد(. ىذه المؤسسات تستثمر تمؾ الأمواؿ المتجمعة في أصوؿ طويمة الأجؿ 

كالسندات والأسيـ والعقارات لتحقيؽ عوائد عمى مدى زمني طويؿ، بيدؼ الوفاء بالتزاماتيا 

ديف. لذلؾ فيي تعمؿ كواسطة بيف المشترِكيف في خطط تجاه المؤمف ليـ أو المتقاعاالمستقبمية 

فعمى سبيؿ المثاؿ، شركة  .التأميف أو التقاعد وبيف الجيات التي تستثمر فييا تمؾ المدخرات

التأميف تجمع أقساط التأميف مف آلاؼ العملاء ثـ توظؼ ىذه الأمواؿ في محافظ استثمارية 

طالبات التأمينية عند حدوثيا وفي الوقت نفسو وبذلؾ تضمف قدرة مالية عمى دفع الم ،متنوعة

تساىـ في تمويؿ الشركات والمشاريع عبر سوؽ رأس الماؿ. وينطبؽ الأمر ذاتو عمى صناديؽ 

التقاعد التي تستثمر اشتراكات العامميف خلاؿ سنوات عمميـ لتستطيع دفع معاشات منتظمة ليـ 

 .عند تقاعدىـ
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 ويؿ المتخصص التي تقدـ قروضًا استيلاكية أو عقارية مثؿ شركات التم :وسطاء ماليون آخرون

لكنيا لا تقبؿ ودائع، وشركات التأجير التمويمي، وشركات التخصيـ وغيرىا. ىذه المؤسسات تقدـ 

خدمات تمويمية محددة )كمنح قروض لشراء سيارات أو تجييزات عمى سبيؿ المثاؿ أو شراء الذمـ 

ة( مع حصوليا عمى الأمواؿ مف مصادر مختمفة كإصدار المدينة مف الشركات مقابؿ سيولة فوري

الأوراؽ التجارية أو الاقتراض المصرفي بدلًا مف ودائع الجميور. وبالرغـ مف تخصص نشاطيا، 

يا تشترؾ في كونيا وسيطًا بيف مف يممؾ رأس الماؿ ومف يحتاجو في مجالات معينة، وتوفر أنّ  إلاّ 

مثؿ تمويؿ المستيمكيف، تمويؿ الأصوؿ الإنتاجية عبر منتجات تمويمية تمبي احتياجات خاصة 

 التأجير، إلخ.

ىذا التصنيؼ يوضح أف الوسطاء المالييف ليسوا فقط البنوؾ، بؿ يشمموف طيفًا واسعًا مف 

المؤسسات التي تختمؼ في مصادر أمواليا وطبيعة خدماتيا، لكنيا جميعًا تؤدي ميمة نقؿ الأمواؿ مف 

بطرؽ مختمفة. ويُساىـ ىذا التنوع في الوسطاء في توسيع نطاؽ الخدمات  أصحابيا إلى مستخدمييا

المالية المتاحة، بحيث يجد كؿ صاحب فائض أو عجز مالي قناة ملائمة لاحتياجاتو )سواء عبر بنؾ 

لإيداع أموالو، أو صندوؽ استثمار لتنمية مدخراتو، أو شركة تأميف لحماية نفسو مع استثمار أقساطو، 

ف جية أخرى، يتكامؿ عمؿ ىذه المؤسسات فيما بينيا لضماف استقرار النظاـ المالي، حيث وىكذا(. م

 .تغطي كؿ فئة منيا جانبا معينًا مف الاحتياجات التمويمية والادخارية في الاقتصاد

 ثالثاً: دور البنوك وشركات الاستثمار وشركات التأمين كمؤسسات وسيطة

سنتناوؿ بالتحميؿ ثلاثة نماذج أساسية لممؤسسات المالية الوسيطة ودورىا في النظاـ المالي، وىي 

دارة (البنوؾ التجارية كنموذج لممؤسسات الودائعية، وشركات الاستثمار  كصناديؽ الاستثمار المشترؾ وا 

ية التعاقدية. لكؿ الأصوؿ( كنموذج لمؤسسات الاستثمار، وشركات التأميف كنموذج لممؤسسات الادخار 

 :مف ىذه المؤسسات خصائصيا ودورىا المميز في الوساطة المالية
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فيي  ،تؤدي البنوؾ دورًا محوريًا في الوساطة المالية التقميدية :ةدور البنوك كمؤسسات وسيط. 1

، وفي المقابؿ تستخدـ تمؾ الأمواؿ لتقديـ القروض والتسييلات الائتمانية تستقطب ودائع الجميور

ختمؼ القطاعات )أفرادًا وشركاتٍ وحكومة(. بيذا الدور المزدوج، تقوـ البنوؾ بوصؿ المقترضيف لم

فالمودعوف يثقوف بالبنؾ ويودعوف أمواليـ لديو، والبنؾ يُعِيد إقراض  ،بالمقرضيف بشكؿ غير مباشر

ج توسيع نطاؽ ىذه الأمواؿ لطالبي التمويؿ مع تحمؿ مخاطر الائتماف عف المودعيف. يتيح ىذا النموذ

الائتماف في الاقتصاد ويُسيّؿ عمى المقترضيف الحصوؿ عمى التمويؿ اللازـ لمنمو أو الاستيلاؾ بدوف 

الحاجة لمعثور عمى مقرض محدد بشكؿ مباشر. علاوة عمى ذلؾ، توفر البنوؾ خدمات أخرى تدعـ 

جرا(دورىا الوسيط مثؿ إدارة نظـ الدفع  ء الحوالات المالية( مما إصدار الشيكات وبطاقات الدفع وا 

يجعميا جزءًا لا يتجزأ مف البنية التحتية المالية. وقد أثبتت تجارب الأزمات المالية الدور البالغ الأىمية 

التدفقات الائتمانية تتعطؿ  فعندما تتعرض البنوؾ لاىتزازات أو انييارات فإفّ  ،لمبنوؾ كوسطاء مالييف

الاقتصاد ككؿ. عمى سبيؿ المثاؿ، خلاؿ أزمة الكساد الكبير ويحدث شح في التمويؿ يؤثر سمبًا عمى 

في ثلاثينيات القرف العشريف، أدى فشؿ آلاؼ البنوؾ وانخفاض قدرة الوساطة المالية إلى تفاقـ 

مشاكؿ  كيؼ أفّ  2008الانكماش الاقتصادي بشكؿ حاد. وكذلؾ شيدت الأزمة المالية العالمية 

ؾ )كشركات استثمار كبرى( يمكف أف تشؿّ حركة الائتماف وتستدعي البنوؾ والمؤسسات الشبيية بالبنو 

البنوؾ ىي قمب عممية الوساطة  تدخلات حكومية واسعة لإنقاذ النظاـ المالي. كؿ ذلؾ يبرز أفّ 

 .المالية، واستقرارىا ونشاطيا ينعكساف مباشرة عمى مستويات الاستثمار والنمو الاقتصادي

دارة الأصول(دور شركات الاستثمار . 2 تمعب شركات الاستثمار بمختمؼ : )صناديق الاستثمار وا 

أنواعيا دور الوسيط بيف المستثمريف الباحثيف عف فرص لاستثمار مدخراتيـ وبيف الأدوات المالية أو 

فبدلًا مف قياـ الفرد المستثمر بشراء أسيـ أو سندات بشكؿ مباشر  . المشاريع التي تحتاج إلى تمويؿ

دارتيا )وىو شكؿ  التمويؿ المباشر(، تقوـ شركة الاستثمار بجمع أمواؿ العديد مف المستثمريف وا 
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جماعيًا. عمى سبيؿ المثاؿ، صناديؽ الاستثمار المشتركة تجمع الأمواؿ مف عدد كبير مف المستثمريف 

ـ مقابؿ إصدار وثائؽ استثمار ليـ، ثـ تستثمر تمؾ الأمواؿ في محفظة متوازنة ومتنوعة مف الأسي

والسندات بحسب استراتيجية الصندوؽ. بذلؾ يحصؿ المستثمروف عمى ميزتيف رئيستيف: أولاىما خبرة 

الإدارة المحترفة التي يتمتع بيا مديرو الصندوؽ في اختيار الأوراؽ المالية الجيدة وتتبع الأسواؽ، 

ثمار كؿ شخص في عدد والثانية تنويع الاستثمار وتقميؿ المخاطر عبر المحفظة الكبيرة بدلًا مف است

محدود مف الأصوؿ. مف جية أخرى، تستفيد الشركات أو الجيات التي تصدر الأوراؽ المالية مف 

فمديرو الصناديؽ يقوموف بضخ رأس الماؿ في الشركات  ،تدفؽ أمواؿ الصناديؽ الاستثمارية إلييا

بيذا تضطمع شركات )عبر شراء أسيميا( أو يقرضونيا بشكؿ غير مباشر )عبر شراء سنداتيا(، و 

كذلؾ تعمؿ شركات إدارة المحافظ وبيوت  اؿ.المالاستثمار بدور تمويمي بارز في أسواؽ رأس 

الاستثمار عمى وصؿ المدخريف بالأسواؽ المالية، سواء عبر إدارة حسابات استثمار فردية أو عبر 

مستثمريف. حتى إطلاؽ منتجات استثمارية )كالصناديؽ المتخصصة( تناسب شرائح مختمفة مف ال

المصارؼ الاستثمارية عندما تنظـ عممية إصدار أسيـ أو سندات جديدة فيي فعميًا تتوسط بيف الجية 

المصدرة )شركة أو حكومة( وجميور المستثمريف الراغبيف في شراء تمؾ الإصدارات، مما يُيسّر 

مؼ أشكاليا تعزّز كفاءة حصوؿ الجية المصدرة عمى التمويؿ مف السوؽ. إذًا، شركات الاستثمار بمخت

سوؽ الماؿ مف خلاؿ تجميع المدخرات وتمكيف المستثمريف مف الوصوؿ إلى فرص استثمارية متنوعة، 

وفي الوقت ذاتو توفير التمويؿ اللازـ لمشركات والمشاريع الكبرى. وقد شيدت العقود الأخيرة نموًا ىائلًا 

أو  "الوساطة المالية غير المصرفية"ا يسمى ليذه المؤسسات في العديد مف الدوؿ، مما زاد حصة م

 .في النظاـ المالي الكمي "الوساطة عبر الأسواؽ"
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الدور الأساسي لشركات التأميف ىو  عمى الرغـ مف أفّ  :دور شركات التأمين كمؤسسات وسيطة. 3

أيضًا مؤسسات يا أنّ  التأميف عمى الحياة أو الممتمكات(، إلاّ )توفير التغطية التأمينية ضد المخاطر 

مالية وسيطة تقوـ بتجميع الأمواؿ مف المشتركيف ثـ ضخيا في قنوات استثمارية. عندما يدفع آلاؼ 

الأفراد أقساط التأميف بشكؿ دوري، تتجمع لدى شركة التأميف محفظة كبيرة مف الأمواؿ قبؿ أف تستحؽ 

جؿ الوثائؽ(. خلاؿ ىذه الفترة، تقوـ عمييا التزامات )كسداد مبالغ التأميف عند وقوع الحوادث أو حموؿ أ

الشركة باستثمار تمؾ الأمواؿ في الأصوؿ المالية المختمفة كالسندات الحكومية وسندات الشركات 

والأسيـ والعقارات لتحقيؽ عوائد تساعدىا في الإيفاء بالتزاماتيا المستقبمية وزيادة ربحيتيا. بيذا 

ير يقوـ بتمويؿ الشركات والمشاريع مف خلاؿ سوؽ المعنى، تعمؿ شركة التأميف كوسيط مالي كب

إضافة إلى ذلؾ، توفر شركات التأميف نوعًا مف  ة.داـ أمواؿ حممة الوثائؽ التأمينيالأوراؽ المالية باستخ

إعادة توزيع المخاطر في الاقتصاد: فالمؤمَّف ليـ )المشتركوف( يحولوف مخاطر كبيرة قد يتعرض ليا 

والشركة بدورىا  ،فاة عائؿ الأسرة( إلى الشركة، مقابؿ مبمغ ثابت ىو القسطأحدىـ )كحادث حريؽ أو و 

توزع ىذه المخاطر عمى قاعدة واسعة بحيث يُدف ع التعويض مف مجموع الأقساط المستثمرة. مف الوجية 

المالية البحتة، يمكف النظر إلى شركة التأميف كمجمع لممدخرات )الأقساط تعتبر مدخرات مخصصة 

مخاطر معينة( ومف ثـ كمستثمر مؤسسي كبير في الاقتصاد. فعمى سبيؿ المثاؿ، في لمواجية 

الولايات المتحدة تستحوذ شركات التأميف وصناديؽ التقاعد عمى نسبة ميمة مف السندات طويمة الأجؿ 

 .المصدرة مف الشركات والحكومات، مما يدؿ عمى دورىا المحوري في تمويؿ الاستثمار طويؿ الأجؿ

يقدموف حماية مالية لممجتمع،  :صار، تمثؿ شركات التأميف وسطاء مالييف مف نوع خاصباخت 

 .وفي نفس الوقت يعيدوف توظيؼ أمواؿ المشتركيف بما يخدـ التنمية الاقتصادية
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 البنوك المركزية :خامسالمحور ال

بالنشاط المصرفي، كاف الدافع مف وراء إنشاء البنوؾ المركزية ىو رغبة الدوؿ في الاىمتماـ  

باعتباره الجية المنوط بيا الإشراؼ عمى النظاـ المصرفي ككؿ، ويعتبر ىذا تطورا حديثا نسبيا عمى 

الرغـ مف أفّ وظائؼ البنؾ المركزي كانت تؤدييا البنوؾ التجارية التي كانت تسمى بنؾ الدولة. ويقوـ 

ؾ المركزي في واقع النظـ المصرفية البنؾ بعدّة وظائؼ ولـ تكف ثابتة عبر الزمف، ويعتبر البن

 المعاصرة، أىـ مؤسسة مشرفة عمى شؤوف النقد والائتماف.

 نشأة البنوك المركزية أولا: 

رغـ أفّ البعض مف البنوؾ المركزية قد مرّ عمى تأسيسيا أكثر مف قرنيف مف الزمف، إلّا أفّ   

الصيرفة المركزية تعتبر تطورا حديثا، تعود في الأساس إلى القرف التاسع عشر، حيث تأسس بنؾ 

قوـ ، إلّا أنّو لـ يمارس ميامو كبنؾ مركزي ي1894، وبنؾ إنجمترا عاـ 1868ريكسي السويدي عاـ 

. في الواقع عرفت إنجمترا البنوؾ المركزية عف طريؽ 1844بميمة البنوؾ المركزية إلّا في عاـ 

الصدفة عندما وجدت البنوؾ التجارية مف الملائـ ليا تصفية حسابات الصكوؾ المسحوبة عمى بعضيا 

أساليب البنوؾ عف طريؽ المقاصة بواسطة بنؾ إنجمترا ويمثؿ تاريخ بنؾ إنجمترا تاريخ تطور قواعد و 

وكاف مرتبطا ارتباط وثيقا بالحكومة منذ أوؿ تأسيسو.  1800المركزية. وقد أنشأ بنؾ فرنسا عاـ 

بعد تأسيس الإمبراطورية. أما بنؾ ىولندا فقد تأسس عاـ  1876خ الألماني عاـ يوتأسس بنؾ الرا

، أما 1882لياباني عاـ والبنؾ ا 1878بعد انييار بنؾ أمسترداـ وتأسس البنؾ النمساوي عاـ  1814

، 1913الإتحاد الفيدرالي لمبنوؾ في الولايات المتحدة )يعبر عف البنؾ المركزي(، فقد تـ إنشاؤه عاـ 

 .1934وكندا سنة 
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في إنشاءىا لمبنوؾ المركزية بسبب وقوعيا تحت  -تاريخيا–أما الدوؿ النامية فقد تأخرت  

لمتخمص مف مظاىر التخمؼ وتحقيؽ التنمية  -بعد ذلؾ –الاستعمار. وكاف اليدؼ مف إنشاءىا 

 الاقتصادية، ولذلؾ لوحظ اتّجاه الدوؿ نحو إنشاء بنوؾ مركزية.

 تعريف البنك المركزي وخصائصوثانيا: 

شرؼ عمى النشاط المصرفي في الاقتصاد، وىو البنؾ المركزي ىو مؤسسة مصرفية تُ   

ناحية الإصدار النقدي أو مف ناحية مؤسسة مركزية تقؼ عمى قمة النظاـ المصرفي سواء مف 

العمميات المصرفية، ويمثؿ السمطة النقدية في الدولة، حيث تتدخؿ الحكومة مف خلالو لتنفيذ سياستيا 

 الاقتصادية.

 ، نذكرىا كالآتي:الخصائص العامة لمبنك المركزيمف خلاؿ التعريؼ تتضح بعض  

  القانونية، أي ذلؾ النوع مف أدوات الدفع التي ىو بنؾ أوؿ ومؤسسة نقدية قادرة عمى إصدار النقود

تتمتع بالقدرة النيائية والإجبارية عمى الوفاء بالالتزامات، وىو المييمف عمى شؤوف النقد والإئتماف 

 في الاقتصاد الوطني؛

  ىو ليس بنكا أو مؤسسة عادية، إذ يتصدر الجياز المصرفي، فالبنؾ المركزي بما لو مف قدرة

ير النقود مف ناحية، والقدرة عمى التأثير في إمكانيات البنوؾ التجارية في خمؽ عمى إصدار وتدم

 نقود الودائع مف جية أخرى، يمثؿ سمطة الرقابة العميا في البنوؾ التجارية؛

  يترتب عمى احتكاره إصدار النقود القانونية تميزه بمبدأ الوحدة، فالبنؾ المركزي ىو مؤسسة وحيدة

الوحدات المصدرة لمنقود مع استقلاؿ بعضيا عف البعض الآخر، ففي كؿ ولا يمكف تصور تعدد 

 اقتصاد وطني لا توجد إلّا وحدة مركزية معينة تصدر النقود وتشرؼ عمى الائتماف؛

  ىو غالبا مؤسسة عامة سواء بقوة القانوف أـ بقوة الواقع، وىي ضرورة تممييا أىمية وخطورة

حيث إصدار النقود القانونية، أـ مف حيث تأثيره في  الوظائؼ التي تقوـ بيا، سواء ذلؾ مف
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إصدار الودائع، وما يترتب عمى ذلؾ مف نتائج متعمقة بالسياسة النقدية خاصة والسياسة 

 الاقتصادية عامة؛

  لا يمارس عمميات البنوؾ العادية، ذلؾ أفّ مثؿ ىذه العمميات قد تتعارض مع وضعو بالنسبة إلى

تب عمى ىذا الوضع مف علاقات خاصة تربطو بيا، وكذلؾ ممارستو البنوؾ التجارية وما يتر 

لميمة رقابة الائتماف، وىنا نجد أنفسنا أماـ اتجاىيف، الأوؿ، يتبعو بنؾ إنجمترا، حيث تقتصر فيو 

وظائؼ البنؾ المركزي عمى إصدار النقود والإشراؼ العاـ عمى البنوؾ التجارية، والثاني الذي 

لفرنسي، أيف يقوـ ىذا الأخير بجانب العمميات الخاصة بالبنؾ المركزي، يتبعو البنؾ المركزي ا

 بالوظائؼ العادية لمبنوؾ التجارية.

 وظائف البنك المركزي ثالثا:

يختمؼ البنؾ المركزي عف البنوؾ التجارية في تعاملاتو وفي أىدافو بالنسبة لممعاملات،   

ىداؼ، فيو لا ييدؼ إلى تحقيؽ الربح، ويتمثؿ فيو لا يتعامؿ مع الجميور والمؤسسات، ومف حيث الأ

ىدؼ البنؾ المركزي في تحقيؽ المصمحة العميا للاقتصاد الوطني عمى عكس البنوؾ التجارية التي 

يكوف ىدفيا الربح، ويقوـ البنؾ المركزي بالإشراؼ عمى التداوؿ النقدي وتنظيمو. لذلؾ، فإفّ مياـ 

 ي الآتي:ووظائؼ البنؾ المركزي أربعا وتتمثؿ ف

البنؾ المركزي ىو الييئة الوحيدة المخوؿ ليا قانونا إصدار النقد  البنك المركزي بنك الإصدار: .1

القانوني أو تدميره، وىو ما تنص عميو كافة التشريعات في مختمؼ البمداف، وىذه ىي الوظيفة الأصمية 

المركزية كاف الإصدار النقدي والأساسية لمبنوؾ المركزية منذ نشأتيا، بؿ وحتى قبؿ ظيور البنوؾ 

يعتبر كميمة خاصة بالدولة وحدىا دوف غيرىا، رغـ بعض التجاوزات أو الاستثناءات التي يتـ فييا 

 سؾ النقد.
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وقد كانت الأسباب الرئيسية لحصر إصدار الأوراؽ النقدية في جميع البمداف تقريبا لدى  

 البنؾ المركزي تتمثؿ في:

 الجوانب؛ وحدة النقد شكلا ومف جميع -

 إعطاء العممة قبولا عاما أكبر وبقوة القانوف، لتصبح عممة التداوؿ القانوني بموجب التشريع؛ -

 تأميف رقابة حكومية فعالة عمى العممة المتداولة، وحمايتيا مف عمميات الغش والتزوير؛ -

بسبب تنافس تمكيف البنؾ المركزي مف الرقابة عمى البنوؾ التجارية، خاصة في مجاؿ الائتماف،  -

 ىذه البنوؾ في التوسع غير المبرر في منح الائتماف.

يقوـ البنؾ المركزي في معظـ الدوؿ بدور بنؾ الدولة ومستشارىا  :البنك المركزي بنك الحكومة. 2

المالي، وعمميا كانت البنوؾ الأخرى تقوـ بيذه الميمة قبؿ أف تكوف بنوكا مركزية. وتقسـ  ىذه الوظيفة 

 قميدية ووظائؼ ثانوية:إلى وظائؼ ت

 تنبع ىذه الوظائؼ مف خاصية الوحدة والممكية العامة وىي: وظائف تقميدية: 1.2

اعتباره وحيد وممموؾ لمدولة، وبنؾ الإصدار، فإنّو المسؤوؿ عف إنجاز ومتابعة وتطبيؽ السياسة  -

لؾ لتحقيؽ الأىداؼ النقدية ومراقبتيا، وينسؽ مع الحكومة في إنجاح السياسة المالية لمدولة، وذ

 الاقتصادية لمبمد، وىو بذلؾ يمثؿ المستشار النقدي والمالي لمدولة؛

يمدُّ الدولة بوسائؿ الدفع، ويقبؿ سندات الخزينة الصادرة بأمر السمطات التنفيذية مف الخزينة  -

 العمومية.

 تشمؿ ما يمي: وظائف مكممة: 2.2

  والمؤسسات العمومية، مف خلاؿ متابعة الحساب الجاري يُنظـ البنؾ المركزي محاسبة الحكومات

 لمخزينة العمومية وبعض المؤسسات الأخرى؛
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   دور البنؾ المركزي في تمثيؿ الحكومة بخصوص عممياتيا الاقتصادية الخارجية، حيث يتعمؽ

الأمر بإدارة عمميات ميزاف المدفوعات )بتحصيؿ مستحقات البمد مف الخارج، وتسوية مدفوعاتيا 

إليو، والاحتفاظ باحتياطي صرؼ كافي(، كما يساىـ مع الحكومة في الحفاظ عمى استقرار سعر 

صرؼ العممة الوطنية، بتدخمو بائعا أو مشتريا لمعملات الأجنبية. كما يشارؾ في تمثيؿ الحكومة 

 ؛ندوؽ النقد الدولي والبنؾ الدوليضمف اجتماعات المنظمات الاقتصادية والنقدية الدولية كص

   عند عجز  –خاصة  –يُصدر البنؾ المركزي القروض العامة، ويُنظـ الديف العاـ، ويحدث ىذا

موازنة الدولة، فيقدـ قروضا مباشرة ليا لتغطية العجز، ولكف تحت قيود حتى لا ينعكس ذلؾ عمى 

 التضخـ؛

   لاحظ أفّ يتدخؿ البنؾ المركزي في السوؽ المالية، مف خلاؿ سياسة السوؽ المفتوحة، بحيث إذا

 الأوراؽ المالية ستنيار لانخفاض الطمب، يقوـ بشراءىا لامتصاص فائض العرض.

بحكـ تواجده عمى قمة الجياز المصرفي لأيّ بمد، يمارس البنؾ  البنك المركزي بنك الحكومة: .3

 المركزي ىيمنتو عمى مختمؼ البنوؾ العامة في الدولة، إذ يحتفظ بأرصدة احتياطية قانونية لمبنوؾ

التجارية لديو، وذلؾ حماية لأمواؿ المودعيف مف خطر إفلاس ىذه البنوؾ، حيث تقوـ البنوؾ التجارية 

بإعادة خصـ الأوراؽ التجارية لديو بسعر إعادة الخصـ، أو تحصؿ منو عمى قروض وسمفيات بسعر 

تنفيذ عمميات فائدة معيف، وذلؾ عند حاجتيا إلى سيولة، كما يحتفظ بحسابات جارية لتمؾ البنوؾ مف 

المقاصة بيف حساباتو، والتي تنشأ عف التعامؿ فيما بينيا، وأصبحت ىذه الوظيفة متبناة مف قبؿ بنوؾ 

 إصدار مشابية في بمداف أخرى، وأصبحت تعتبر شيئا لا بدّ منو لمصيرفة المركزية.

السياسة النقدية ىي محمور تعاملات البنؾ البنك المركزي واضع ومنفذ لمسياسة النقدية:  .4

المركزي، لذا ىو المسؤوؿ الأوؿ في تحديد أىـ معالميا والإشراؼ في تنفيذىا، والوظيفة الأكثر أىمية 

عمى الإطلاؽ ىي إدارة الكتمة النقدية، ذلؾ أفّ تحقيؽ استقرار قيمة النقد يعتبر أىـ أىداؼ البنؾ 
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دُ حديثة نسبيا بالمقارنة مع الوظائؼ الأخرى، إلّا أنّيا أصبحت أىـ المركزي، مع أفّ ىذه الوظيفة تُع

وظائؼ البنؾ المركزي في الاقتصاديات المعاصرة، ويرجع ذلؾ في الأساس إلى التعقيد الذي أصبح 

يميز القطاع المصرفي، وبالتالي صعوبة التحكـ فيو، مف جية، وشمولية ىذه الوظيفة مف حيث 

 ية أخرى.الأىداؼ والأدوات مف ج

 استقلالية البنك المركزيرابعا: 

لقد أدت التطورات الاقتصادية والمالية خصوصا في أواخر السبعينيات وبداية الثمانينيات إلى  

الاىتماـ بموضوع استقلالية البنؾ المركزي، وكاف مف أىـ أسباب المناداة إلى ىذه الاستقلالية ىي عدـ 

 ؿ وخصوصا في مجاؿ محاربة التضخـ.فعالية السياسة النقدية في بعض الدو 

تعني استقلالية البنؾ المركزي انفراده بتولي شؤوف إدارة السياسة  تعريف استقلالية البنك المركزي: .1

النقدية بعيدا عف ضغوطات السمطة التنفيذية، وعدـ تسخيره لتمويؿ العجز الموازني تجنبا لمضغوط 

زي تكوف مرتبطة بيدؼ استقرار الأسعار، فكمما كانت جيود التضخمية، كما أفّ استقلالية البنؾ المرك

السمطة النقدية منصبة عمى تحقيؽ ىذا اليدؼ، دؿّ ذلؾ عمى تمتعيا باستقلالية أكبر، وكمما ابتعدت 

 جيودىا وتركيزىا عف تحقيؽ ىذا اليدؼ، دؿّ ذلؾ عمى تبعيتيا لمسمطة التنفيذية.

التمييز بيف تصنيفات مختمفة مف استقلالية البنؾ المركزي  يمكفأنواع استقلالية البنك المركزي:  .2

وذلؾ وفقا لمعايير مختمفة اعتمد عمييا الاقتصاديوف في بناء مؤشراتيـ لقياس الاستقلالية، ويمكننا 

 التمييز بيف مجموعة مف أنواع الاستقلالية كالآتي:

يز بيف الاستقلالية السياسية يمكف التميالاستقلالية السياسية والاستقلالية الاقتصادية:  1.2

 والاستقلالية الاقتصادية بمجموعة مف الخصائص التي تنسب إلى كؿ منيما:
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 يكوف بنكا مركزيا مستقلا سياسيا إذا توفرت الشروط التالية: اسياسية:الاستقلالية ا 1.1.2

 لا يقوـ رئيس الحكومة بتنصيب أو تعييف محافظ البنؾ المركزي؛ 

  مدة عيدة محافظ البنؾ المركزي تتجاوز خمس سنوات؛ 

   مة تعييف كؿ أعضاء البنؾ المركزيليس مف صلاحيات رئيس الحكو 

  لمركزيرئيس الحكومة ليس عضوا في مجمس إدار البنؾ ا 

  مدة عيدة أعضاء مجمس إدارة البنؾ المركزي تتجاوز خمس سنوات؛ 

 ؛ضماف الاستقرار النقدي مركزي عمىتعمؿ كؿ الييئات التابعة لمبنؾ ال 

 .تتخد إجراءات قانونية صارمة لمنع أي تواطؤ يمكف أف يكوف بيف الحكومة والبنؾ المركزي 

تتمثؿ في استقلاؿ البنؾ المركزي في اختيار أدوات السياسة النقدية  الاستقلالية الاقتصادية: 2.1.2

والحدود المفروضة عمى قدرة ىذا البنؾ في تمويؿ الحكومة، ويمكف توضيح أىـ مرتكزات ىذا النوع 

 فيما يمي:

 لا تستطيع الحكومة أف تحصؿ بطريقة آلية ومباشرة عمى قرض مف البنؾ المركزي؛ 

  قروض المقدمة مف البنؾ المركزي إلى الحكومة متاحة بسعر الفائدة السوقي؛التسبيقات المباشرة لم 

  التسبيقات المباشرة لمقروض قصير الأجؿ جدا؛ 

 المباشرة لمقروض ىي مبالغ محددة التسبيقات 

 ي وذلؾ في تمويؿ القروض العموميةالبنؾ المركزي لا يمعب أيّ دور في السوؽ الأول ذ 

   د معدؿ الخصـالبنؾ المركزي بتحدييقوـ 

  .إفّ مراقبة النشاطات المصرفية ليست موجية فقط لمبنؾ المصرفي 
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إفّ الاستقلالية القانونية مبنية عمى أساس العناصر الاستقلالية القانونية والاستقلالية الفعمية:  2.2

حافظ، المذكورة في التشريعات والقوانيف، مثؿ إجراءات تعيف مسئولي مجمس إدارة البنؾ أو عادة الم

مدة تعيينيـ، الأىداؼ الواجب تحقيقيا، ىؿ يوجد أحد ممثمي الحكومة في مجمس إدارة البنؾ المركزي، 

المسؤولية الفردية لمسياسة النقدية، ونستطيع تجميع كؿ ىذه العناصر في الاستقلالية الشخصية 

 والمادية.

تطبؽ عمى أرض الواقع، إفّ الاستقلالية الموصوفة في التشريعات، أي القانونية، يجب أف  

لا تعني بالضرورة وجود الاستقلالية الفعمية، حيث أنّو حسب  حيث أفّ توفر الاستقلالية القانونية

(، استنتج أنّو في الدوؿ النامية تكوف عممية الانتقاؿ مف 1992-1996)  Cukiermanأعمال

الاستقلالية الفعمية مرتبطة أساسا بمدى التأثير الحقيقي المطبؽ مف طرؼ الحكومة عمى البنؾ 

المركزي، ىذا التأثير يمر بعدّة قنوات: تصريحات إلى الصحافة، اختيار شخص ضمف مجمس إدارة 

 كومة، حالة سيطرة السياسة الضريبية عمى السياسة النقدية.البنؾ متحيز إلى الح

إذا الاستقلالية القانونية تخص جانب التشريعات التي توضح العلاقة بيف الحكومة والبنؾ  

المركزي، بينما الاستقلالية الفعمية تخص الجانب التطبيقي، وبالتالي فإفّ الإطار القانوني ما ىو إلّا 

 الفعمية. ضماف جزئي للاستقلالية

يتمتع البنؾ المركزي باستقلالية في تحقيؽ الأىداؼ إف  استقلالية الأىداف واستقلالية الأدوات: 3.2

إذ  -نظريا عمى الأقؿ –لـ يكف ىناؾ تحديد دقيؽ لأىدافو وأىداؼ السياسة النقدية، وتصؿ ىذه الحرية 

ف أي تحديد آخر، فيتمتع البنؾ ما خوؿ لمبنؾ المركزي سمطة إدارة السياسة النقدية بشكؿ جيّد دو 

المركزي بسمطة مطمقة في تحديد أىدافو، وعمى النقيض الآخر لا يتمتع البنؾ المركزي بأيّ استقلالية 

في تحديد أىدافو، إذا ما كانت تمؾ الأىداؼ محددة بشكؿ دقيؽ وقاطع كذلؾ فإذا كانت ميمة البنؾ 
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أىداؼ رقمية، فإنّو يتمتع بحرية أكبر في تحديد المركزي في تحقيؽ استقرار الأسعار غير مرتبطة ب

 أىدافو.

 استقلالية البنك المركزي ومصداقية السياسة النقدية خامسا:

تعمؿ استقلالية البنوؾ المركزية عمى ضماف مصداقية السياسة النقدية، ذلؾ أفّ السمطة  

ياميا لتحقيؽ ىدفيا، لأنّيا النقدية المستقمة تكوف أكثر جدارة في المحافظة عمى استقرار عممتيا وم

تكوف بعيدة عف التناقضات والصراعات السياسية، كما أفّ السمطة النقدية المستقمة بإمكانيا نشر 

وتوفير المعمومات النقدية والمالية لمجميور بمنطؽ ضرورة الشفافية، إذ أفّ ىذه الأخيرة تؤدي دورا 

ية لدى المتعامميف الاقتصادييف وذلؾ لما تحققو مف أساسيا في ترسيخ فكرة الاعتماد عمى البنوؾ المركز 

 نتائج تؤدي إلى زيادة انضباط النظاـ الضريبي ورسـ السياسة النقدية وفي تطبيقيا.

 ولنجاح البنؾ المركزي في إدارة السياسة النقدية، يجب توفر بعض العوامؿ توجزىا فيما يمي: 

التشريع، مثاؿ ذلؾ مسؤولية البنؾ المركزي في إصدار ينبغي تحديد مسؤوليات البنؾ المركزي في  -

 العممة أو إدارة احتياطي الصرؼ الأجنبي، بالإضافة إلى دوره في إدارة السياسة النقدية؛

يجب أف يحدد التشريع الذي ينشئ البنؾ المركزي أفّ لمبنؾ سمطة استخداـ أدوات السياسة النقدية  -

 ؛لتحقيؽ ىدؼ أو أىداؼ السياسة النقدية

يجب الإفصاح لمجميور عف المسؤولية المتعمقة بسياسة سعر الصرؼ الأجنبي مثاؿ ذلؾ، اختيار  -

 نظاـ سعر الصرؼ )سعر صرؼ ثابت أو عائـ أو مختمط(؛

يجب أف يحدد التشريع الأساليب الشكمية العريضة لممساءلة فيما يتعمؽ بتسيير البنؾ المركزي  -

ؤوليات أخرى موكمة لمبنؾ، وىذا يعني أنّو يُطمب مف البنؾ لمسياسة النقدية، بالإضافة إلى أية مس

المركزي بموجب القانوف أف يُزود الجميور بمعمومات عف أنشطة سياستو النقدية ومسؤولياتو 

 الأخرى؛
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يجب أف يتـ النص في التشريع عمى إجراءات التعييف، ومدة الولاية، وأية معايير عامة لإقصاء  -

 البنؾ المركزي؛رؤساء وأعضاء مجمس إدارة 

ينبغي أف تحدد بوضوح العلاقة المؤسسية بيف العمميات النقدية وعمميات المالية العمومية،  -

فالعمميات النقدية ىي أعماؿ يقوـ بيا البنؾ المركزي لتنفيذ سياسة نقدية كالتأثير في الشروط 

ـ بيا الحكومة لتنفيذ العامة لمنح الائتماف في الاقتصاد، أما عمميات المالية العمومية فيي تقو 

سياسات الميزانية وفييا التدابير الخاصة بالإنفاؽ والإيرادات، وتدابير إصدار الديف العمومي 

دارتو.  وا 
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 : إنشاء النقود والمضاعف النقديالسادس المحور

)الودائع(، ولكف عندما تقرض البنوؾ التجارية الشركات أو الأفراد، فإنّيا لا تفعؿ ذلؾ مف النقد   

مف الثقة التي تضعيا في المقترضيف، ولذلؾ فيـ ينشئوف الأمواؿ التي يقرضونيا، وبالتالي ليست 

 .الودائع ىي التي تصنع الاعتمادات، ولكف الائتمانات ىي التي تجعؿ الودائع

 أولا: تعريف عممية خمق النقود

التجارية  بنوؾال تشير إلى أفّ  النقودأيضا اشتقاؽ  النقود أو ما يسمى أو توليد فكرة خمؽ إفّ 

لأصمية أو الفعمية الموجودة تستطيع أف تخمؽ ودائع إضافية تسمى الودائع المشتقة غير تمؾ الودائع ا

بؿ تقدـ قروضاً مف  ،فحسبىا ر مف ودائع تحوز جميو لا تقدـ قروضاً  لم بنوؾال ؛ مما يعني أفّ ييالد

 بنوؾشكؿ حسابات جارية، وتتمكف الالودائع خمقاً عمى ىذه تخمؽ أنّيا أي  لدييا،وجود  لياودائع ليس 

قرابالوظيفة الأول لقيامياالتجارية مف القياـ بخمؽ النقود  أما آلية خمؽ  .ضياى والثانية قبوؿ الودائع وا 

إجباري لدى التجارية عندما تحتفظ بجزء مف الودائع في صورة احتياطي  بنوؾال فتستند إلى أفّ   النقود

لإقراض وتسميؼ  و، يمكف أف تستغمفياالمركزي، يتبقى الجزء الآخر مف الودائع تحت تصر  نؾبال

عمى شكؿ حساب جاري  بنؾأخرى إلى المرة  الأفراد والمؤسسات، لكف جزء مف المبالغ المقرضة يعود

 .احتياطي إجباري ويقرض الباقي منويقتطع 

 ثانيا: شروط خمق النقود

 عمى الشروط التالية:خمؽ النقود  تستند عممية 

  تحتفظ باحتياطيات نقدية مساوية تماما لمقدار  بنوؾال فّ نسبة احتياطي إجباري، مما يعني أوجود

الفائض أو الاختياري  بالاحتياطي يسمى ذلؾ عمى زاد وما ا،منيالاحتياطي الإجباري المطموب 

 ؛الإقراض لغايات يوجوو 
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 مما يعني الاحتفاظ بكامؿ أرصدة  ة،مف النقود الحاضر لوعي المصرفي في التعامؿ بالشيكات بدلا ا

 البنؾ؛ لدى جارية حسابات صورة في ضيـالعملاء أو قرو 

 ؛قؿ أو تساوي نسبة الإيداعاتأفي الغالب  بنؾنسبة السحوبات مف ال فّ أ 

  إفّ عممية التوسع في الائتماف ىو نتيجة مشتركة لعدّة أطراؼ فلا يقع عبئيا عمى البنؾ التجاري

 دة، وىـ: المودعوف، المقترضوف، البنؾ المركزي الذي يحدد نسبة الاحتياطي القانوني.وح

 تعريف المضاعف النقدي ثالثا:

 عمى توليد النقود ترتبط بما يسمى بػػ"مضاعؼ النقود"، أو ماإفّ الحد الأقصى لقدرة البنوؾ   

يسمى "مضاعؼ الائتماف أو الإقراض"، وىو مؤشر يظير حجـ الودائع الممكف توليدىا مف الودائع 

 الأولية، ويتـ احتسابيا عمى النحو التالي:

 

 ويتوصؿ لقيمة مضاعؼ الائتماف:

 

 ولذلؾ يمكف إعادة كتابة المعادلة الأولى:

 

 :يمكف إظيار أثر توليد النقود عمى حجـ القروض الممنوحة مف خلاؿ المثاؿ العددي التالي

دينار مثلا في أحد البنوؾ التجارية، فإفّ ميزانية ىذا البنؾ  1000إذا قاـ شخص بإيداع مبمغ   

 النحو التالي:تصبح عمى 

 خصوم أصول
 ودائع 1000 نقدية 1000

، فإفّ %10دينار، وأفّ نسبة الاحتياطي الإجباري  1000تساوي لو افترضنا أفّ الوديعة الأولية 

 ميزانية البنؾ تصبح عمى النحو التالي:

 حجم الودائع المشتقة= حجم الودائع الأولية * مضاعف الائتمان

 / نسبة الاحتياطي القانوني1المضاعف النقدي= 

 /نسبة الاحتياطي القانوني(1*)حجم الودائع المشتقة= حجم الودائع الحقيقية 
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 خصوم أصول
 نقد سائؿ 1000
 احتياطي نقدي 100
 فائض يمنح كقروض 900

 ودائع 1000

، وكذا حجـ المضاعؼ )حجـ الودائع المشتقة( يمكف لمبنؾ إقراضيا حجـ المبالغ التيفممعرفة   

 النقدي، نتبع ما يمي:

 لاؿ القانوف السابؽ، فإفّ حجـ الودائع المشتقة أي الممكف إقراضيا سيكوف:فمف خ

 (1/0.10*)1000حجـ الودائع المشتقة = 

 10000حجم الودائع المشتقة= 

 دينار فقط. 1000دينار مف وديعة قيمتيا  10000يمكف أف يقرض مبمغ أي أفّ البنؾ 

 10=1/0.10المضاعف النقدي= 

 دينار.1000بعدما كانت قيمتيا  10000مرات مف قيمتيا فتصبح  10أي يتضاعؼ حجـ الوديعة 

 خصوم أصول
 نقد سائل 1000
 احتياطي نقدي 100
 فائض يمنح كقروض 900

 ودائع 1000

 نقد سائل 900
 احتياطي قانوني 90
 فائض يمنح كقروض 810

 ودائع 900

 نقد سائل 810
 احتياطي قانوني 81
 فائض يمنح كقروض 729

 ودائع 810

. 

. 
. 

 إجمالي الودائع المشتقة 10000 10000
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 ويوضح الجدوؿ التالي تداوؿ القروض في البنؾ، حيث:

قيمة الاحتياطي  إجمالي القروض إجمالي الودائع البنك
 القانوني

 نسبة الاحتياطي القانوني

1 
2 
3 
. 
. 

1000 
900 
810 

. 

. 

900 
810 
729 

. 

. 

100 
90 
81 

. 

. 

10% 
10% 
10% 

. 

. 
 . 1000 9000 10000 المجموع
ويتواصؿ الأمر إلى أف تساوي الوديعة الأولية مع الاحتياطي الاجباري ىنا يتوقؼ البنؾ عف   

 عممية خمؽ النقود.

 المؤثرة في المضاعف النقديلعوامل رابعا: ا

 فيما يمي: ؤثرة في المضاعؼ النقدييمكف إيجاز العوامؿ الم

، لتمبية يقصد بو نسبة الودائع التي يمتزـ البنؾ بالاحتفاظ بيا كنقد سائؿ: . نسبة الاحتياطي النقدي القانوني1

النسبة تقمؿ قدرة البنؾ عمى طمبات سحب المودعيف، ولا يسمح لو باستخداميا في منح القروض، وعميو فيذه 

 خمؽ النقود عف طريؽ القروض؛

كمما زاد حجـ الأمواؿ المقرضة مف قبؿ البنؾ قؿ الماؿ المتاح للإقراض  :.  حجم القروض الممنوحة2

 مجددا لديو، وىذا يقمؿ خمؽ النقود في البنوؾ التجارية؛

أي نسبة الأمواؿ التي لا يتـ إعادة إيداعيا إؿ نسبة ما يتـ إعادة إيداعو مف  نسبة التسرب النقدي:. 3

الممنوح، فالقروض التي يتـ منحيا قد لا يتـ إيداعيا بالكامؿ في بنؾ أخرف أو في نفس البنؾ، فمف  الائتماف

ة، كمما انخفضت الممكف أف يتسرب جزء مف ىذه القروض إلى التداوؿ بيف الناس ولا يتـ إعادة إيداعيا ثاني

نسبة الجزء المتسرب إلى التداوؿ مف ىذه القروض زادت القدرة عمى خمؽ النقود مف قبؿ البنوؾ والعكس 

 صحيح؛

 دائع جديدة والعلاقة  تكوف طردية.باعتبارىا الأساس في توليد و  نسبة الودائع:. 4
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 التضخم : سابعال المحور

لتحقيؽ تنمية يعد تحقيؽ الاستقرار في المستوى العاـ للأسعار أحد الأىداؼ الأساسية  

الاختلاؿ في كؿ مف  حيث يترتب عمى ارتفاع العاـ في المستوى العاـ للأسعار اقتصادية واجتماعية،

الخدمات وتوزيع الدخؿ، فضلا عف تدىور المدخرات وزيادة ىيكؿ الإنتاج والطمب عمى السمع و 

ذلؾ مف الآثار زيادة أو ظيور العجز في ميزاف المدفوعات وغير ردات ونقص الصادرات، ومف الوا

 المتغيرات الكمية. السمبية المختمفة سواء عمى الدخؿ أو الاستيلاؾ أو الاستثمار أو العمالة  وغيرىا مف

لمصفر،  ولا يقصد باستقرار الأسعار ثباتيا وعدـ تغيرىا، أي أف يكوف معدؿ التضخـ مساويا 

حيث أفّ ذلؾ يصعب تحقيقو عمميا، كما لا يكوف مرغوب فيو في بعض الحالات، فالزيادة في الإنتاج 

عادة ما تكوف مصاحبة لمتكاليؼ وبالتالي لبا بدّ مف ارتفاع الأسعار لتغطية تمؾ الزيادة في التكاليؼ، 

وبالتالي فإفّ استقرار الأسعار نتاج، وىذا يعني ارتفاع الأسعار في ىذه الحالة يمثؿ حافزا إلى زيادة الإ

 أف يكوف ذلؾ عند أدنى حد ممكف.التضخـ عند مستوى منخفض نسبيا و  يقصد بو المحافظة عمى معدؿ

 أولا: مفيوم التضخم

يرى بعض الكتاب أنو عندما يستخدـ تعبير "التضخـ" دوف تمييز الحالة التي يطمؽ عمييا فإفّ  

تضخيـ الأسعار وذلؾ لأفّ الارتفاع المفرط في الأسعار ىو المعنى المقصود بيذا المصطمح  يكوف 

 الذي ينصرؼ إليو الذىف مباشرة عندما يذكر مصطمح التضخـ، ومف ىنا يمكف ملاحظة أفّ:

  المستوى العاـ للأسعار ىو متوسط أسعار السمع والخدمات المستيمكة في الاقتصاد خلاؿ سنة

د لمتوسط أسعار السمع والخدمات وباستخداـ أسعار معينة. ويتـ استخداـ رقـ قياسي موح

 المستيمكيف او اسعار المنتجيف؛
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  التضخـ عبارة عف ارتفاع مستمر ومؤثر في المستوى العاـ للأسعار وبالتالي فإفّ الزيادة المؤقتة لا

تعتبر تضخما. ويجب ملاحظة أفّ التضخـ يعمؿ عمى تقميؿ القوة الشرائيى للأفراد )كمية السمع 

والخدمات التي يمكف شراؤىا في حدود الدخؿ المتاح، حيث افّ التضخـ يمثؿ ارتفاع مستمر في 

 أسعار السمع والخدمات(.

 ثانيا: أنواع التضخم

 ة مف التضخـ بحسب عدد مف المعايير وذلؾ عمى النحو التالي:ثمة أنواع عدّ  

 يوضح أنواع التضخم (:02الشكل رقم )
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

، أبوظبي، 18النقد العربي، العدد  ، صندوؽالتضخم، أسبابو، آثاره وسبل علاجو(، 2021رانيا الشيخ طو ) المصدر:

 .9ص

 
 

 أنواع التضخـ

معيار تحكـ الدولة في حسب 
 جياز الأسعار

 حسب حدّة التضخـ

حسب معيار مصدر الضغط 
 التضخمي

 التضخـ الظاىر

 التضخـ المكبوت

 التضخـ الجامح

 التضخـ غير الجامح

 التضخـ الزاحؼ

 التضخـ دفع الطمب

 التضخـ دفع النفقة

 أثر التمرير
 )التضخـ المستورد(

 توقعات التضخـ  )
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 : يمكف وفؽ ىذا المعيار تقسيـ التضخـ إى نوعيف ىما:. معيار تحكم الدولة في جياز الأسعار1

ويسمى أيضا التضخـ المفتوح، وترتفع في إطاره الأسعار  التضخم الظاىر)المكشوف/ الطميق(: 1.1

 بحرية لتحقيؽ التعادؿ بيف العرض والطمب دوف أيّ تدخؿ مف جانب الدولة.

يتجمى ىذا النوع مف التضخـ بالتدخؿ مف قبؿ السمطات الحكومية  التضخم المكبوت )المقيد(: 2.1

ا للأسعار حتى لا تتعدى الحدالأقصى مف في سير حركات الأثماف، فتحدد الدولة المستويات العمي

ارتفاعاتيا، فدور الدولة ىنا يتمثؿ في منع استمرارية الارتفاعات السعرية واستفحاليا، إذ أفّ الظواىر 

نّما يكوف ىدفيا ىو الحد مف حركات  التضخمية تبقى موجودة، والدولة بتدخميا لا تقضي عمييا، وا 

مؤقتة، ومف ثـ الحد مف استفحاؿ آثارىا في المجتمع، عف الاتّجاىات التضخمية المتفشية بصفة 

طريؽ إجراءات متعددة مثؿ تجميد الأسعار لمنعيا مف الارتفاع، الرقابة عمى الصرؼ، تثبيت أسعار 

 الفائدة...إلخ.

 ويمكف وفؽ ىذا المعيار التمييز بيف ثلاثة أنواع لمتضخـ كما يمي: . معيار حدّة التضخم:2

وىو أخطر أنواع التضخـ تأثيرا عمى الاقتصالد الوطني، إذ ترتفع الأسعار  ح:التضخم الجام 1.2

بشكؿ مستمر وسريع يصعب السيطرة عمييا مما يؤدي إلى زيادة تكاليؼ الإنتاج وخفض الأجور 

 الحقيقية  لمعماؿ.

 ويكوف أقؿ خطورة، حيث ترتفع الأسعار بمعدلات أقؿ، ويكوف علاجو فيالتضخم غير الجامح:  2.2

 متناوؿ السمطات النقدية )ممثمة بشكؿ أساسي في البنؾ المركزي(.

ويسمى أيضا التضخـ المعتدؿ، ويحدث عندما ترتفع الأسعار لنسبة معتدلة التضخم الزاحف:  3.2

سنويا لا تشكؿ ضررا اقتصاديا، حيث تستقر الأسعار عند مستويات منخفضة وتسجؿ رقما أحاديا، 

معتدلة يدفع ذلؾ المستيمكيف لزيادة مشترياتيـ عمى الفور في محاولة  فعندما تزيد الأسعار بنسبة

لتجنب ارتفاع الأسعار في المستقبؿ، مما يعزز جانب الطمب الكمي، ليذا السبب يحدد مجمس 
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في المائة، وىذا المعدؿ يختمؼ  2الاحتياطي الفدرالي الأمريكي معدؿ التضخـ المستيدؼ عند نسبة 

 أيضا ما بيف الدوؿ النامية والمتقدمة. مف دولة لأخرى ويختمؼ

في  10دولار أمريكي، وأنّالأسعار تنخفض بنسبة  100فمنفترض أفّ ىناؾ سمعة تبمغ قيمتيا  

دولارا أمريكيا فقط في العاـ المقبؿ، ولأفّ ىذه السمعة ستطوف  90المائة، فإفّ تمؾ السمعة ستكمؼ 

عف إنفاؽ أمواليـ في الوقت الحالي، مما سيؤدي إلى أرخص في العاـ المقبمػ فإفّ الناس سيتراجعوف 

انخفاض الطمب عمى السمعة وتقميؿ الإنتاج ليا، وبالتالي ستحتاج الشركات إلى تخفيض الوظائؼ، 

 ليذا السبب، تحاوؿ الدوؿ اختيار مستوى معقوؿ لمتضخـ وىو أمر جيد للاقتصاد بأكممو.

بحسب مكوناتو المختمفة الأربعة إلى أربعة أنواع ينقسـ التضخـ . معيار مصدر الضغط التضخمي: 3

 رئيسية تشمؿ:

ينتج التضخـ في ىذه الحالة بسبب ارتفاع مستوى الطمب )الإنفاؽ الكمي( تضخم دفع الطمب:  1.3

في  المجتمع وبقاء الإنتاج عند نفس المستوى، بحيث يعجز الجياز الإنتاجي عف تمبية الزيادة في 

 وازف الكمي، وينعكس ذلؾ عمى مستوى الأسعار التي تتجو نحو الإرتفاع.الطمب الكمي، فيختؿ الت

 يوضح التضخم المدفوع  بعوامل جذب الطمب (:03الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي

 .12ص مرجع سبق ذكره،(، 2021رانيا الشيخ طو ): المصدر
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يوضح الشكؿ أعلاه التضخـ الناشئ عف عوامؿ جذب الطمب، وانتقاؿ منحنى الطمب مف  

نتيجة لزيادة في مستويات الطمب لا يواجييا زيادة في مستويات العرض D1 إلى الوضع D0 الوضع 

لعدـ إمكانية زيادة الإنتاج في المدى القصير، لذلؾ، نرى ىنا ثبات منحنى العرض وانتقاؿ نقطة 

، بالتالي زيادة Bإلى النقطة A مف النقطة  -التي تُحدد بموجبيا الأسعار –الاقتصادي التوازف 

 الأسعار، أي ارتفاع معدؿ التضخـ.

: في ىذه الحالة تنتج الضغوط التضخمية عف ارتفاع تكمفة الإنتاج لأيّ مكوف تضخم دفع النفقة 2.3

وغيرىا(، وبالتالي يمجأ المنتجوف إلى رفع اسعار يدخؿ في إنتاج السمع )المواد الخاـ، الوقود، الأجور 

 ىذه السمع والخدمات لتغطية الارتفاع في مدخلات الإنتاج.

 يوضح التضخم المدفوع  بعوامل جذب النفقة (:04الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي

 .13ص  مرجع سبق ذكره،(، 2021رانيا الشيخ طو ) المصدر:

إلى S0 يوضح الشكؿ السابؽ أنّو بارتفاع تكاليؼ الإنتاج، ينتقؿ منحنى العرض مف الوضع 

إلى Z ، وىو ما سيؤدي إلى ارتفاع السعر التوازني مع انتقاؿ نقطة التوازف مف النقط S1 ع الوض

 ، وىو ما يعني مستوى أعمى مف الأسعار ومعدؿ التضخـ.Yالنقطة 
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تتعرض العممة المحمية لضغوطات نتيجة انخفاض قيمتيا أماـ عندما  التضخم المستورد: 3.3

العملات الأجنبية، ترتفع بشكؿ كبير اسعار السمع المستوردة في السوؽ المحمية، في ىذه الحالة يتحمؿ 

المستيمكوف كمفة ىذا الانخفاض في قيمة العممة عند قياميـ باستيلاؾ سمعة أو خدمة مستوردة 

ورد، يزداد تأثير ىذا المكوف كمما ارتفعت نسبة مدخلات الإنتاج المستوردة بالكامؿ أو بيا مكوف مست

 مف الخارج في ىياكؿ الإنتاج المحمي.

عندما يدرؾ المستيمكوف أفّ المستوى العاـ للأسعار في دولتيـ يتّجو بشكؿ  توقعات التضخم: 4.3

في أية تعاقدات مستقبمية وىو عاـ نحو الإرتفاع، سيدفعيـ ذلؾ إلى تضميف ىذه الزيادة في الأسعار 

 ما يدفع باتّجاه المزيد مف تصاعد الأسعار.

جميع الأنواع السالفة الذكر مف التضخـ يمكف السيطرة عمييا أو الحد مف حدّتيا، ولكف  

التضخـ الجامح يعد الأكثر صعوبة في السيطرة عميو، كونو يؤثر بشكؿ كبير عمى القوة الرائية لمنقود، 

حيانا خملا ىيكميا في الاقتصاد، أو أزمات كبيرة يصعب حميا في وقت قصير أو مف ولأنّو يمس أ

 خلاؿ سياسات إدارة جانب الطمب الكمي.

 النظريات المفسرة لمتضخم :ثالثا

تختمؼ النظريات في تفسيرىا لمصدر القوى التضخمية الدافعة إلى الارتفاع المتواصؿ  

ى التضخمية، ولمتعرؼ تعتبره الأساس في خمؽ ىذه القو للأسعار، فتركز كؿ منيا عمى مصدر معيف 

عمى المصادر المختمفة لمقوى التضخمية نتعرض بإيجاز لأىـ النظريات التي حاولت تفسير ظاىرة 

 التضخـ.
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تعتبر النظرية الكمية في النقود مف أولى المحاولات : (كميةالنقدية الكلاسيكية )النظرية ال . النظرية1

سعت نحو تفسير أسباب التقمبات الاقتصادية، ويقصد بالنظرية النقدية الكلاسيكية تمؾ الجادة التي 

النظرية التي نشأت وتطورت بفضؿ جيود الاقتصادييف في المدرسة الكلاسيكية والتي تبمورت فيما بعد 

 وأصبحت تعرؼ باسـ نظرية كمية النقود.

المحددة لقيمة النقد في أي لحظة مف الزمف وتيدؼ النظرية النقدية إلى التعرؼ عمى العوامؿ   

وعمى اختلاؼ المفاىيـ والتفاسير ليا، يجمع معظـ الاقتصادييف عمى أفّ جوىر النظرية ىو تفسير 

التغير في كمية النقود وانعكاس ذلؾ عمى المستوى العاـ للأسعار خاصة والمتغيرات الاقتصادية 

 الأخرى عامة.

لتحميؿ الكلاسيكي لمنقود قد نقؿ اىتماـ الكلاسيؾ فيما يتعمؽ بدور تطور ا إفّ  جوىر النظرية: 1.1

النقود مف السؤاؿ عف قيمة النقود إلى سؤاؿ آخر وىو لماذا يحتفظ الأفراد بالنقود؟ أي انتقؿ الاىتماـ 

إلى بحث الرغبة في الطمب عمى النقود بدلا عف البحث في قيمة النقود. وىو الأمر الذي شكؿ نقطة 

التحميؿ الكلاسيكي الذي كاف سابقا يركز عمى جانب العرض مف النقود. فقد تركز الاىتماـ تحوؿ في 

عمى تحميؿ الطمب عمى النقود أيضا. وبيذا التحوؿ، تكوف النظرية النقدية الكلاسيكية ىي في الواقع 

في  نظرية في الطمب عمى النقود، أو عمى الأقؿ شكمت أساسا لما جاء بعد ذلؾ مف دراسات حديثة

 الطمب عمى النقود. 

: وفقا لمتحميؿ الكلاسيكي، قامت النظرية الكمية لمنقود في افتراضات النظرية النقدية الكلاسكية 2.1

 معادلة التبادؿ عمى الافتراضات التالية:

 :تقوـ النظرية الكمية لمنقود عند الكلاسيؾ عمى فرضية أفّ حجـ المعاملات  ثبات حجم المعاملات

ومستوى النشاط الاقتصادي يتـ تحديده بعوامؿ موضوعية، وأفّ النقود ليس ليا أثر في تحقيؽ 

التوازف الاقتصادي، باعتبارىا وسيط في المبادلة، وأفّ حجـ المعاملات متغير خارجي، ومف ثـ 
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بت خاصة وأفّ حجـ العوامؿ تؤثر في حجـ المعاملات ثابتة. وىذا الثبات ىو يعامؿ عمى أنّو ثا

وفقا لأحد مقومات ودعائـ الفكر الكلاسيكي الذي يعتقد أفّ النظاـ الاقتصادي يممؾ القدرة الذاتية 

 ؛يؼ الكامؿ لمموارد الإنتاجيةعمى التحرؾ بصورة تمقائية نحو مستوى التوظ

  :نقصد بسرعة دوراف النقود معدؿ متوسط عدد المرات التي انتقمت فييا  ثبات سرعة دوران النقود

وحدة النقد الواحدة مف يد إلى يد أخرى في تسوية المعاملات الاقتصادية في فترة زمنية معينة. 

وتقوـ ىذه النظرية عمى أساس أفّ سرعة دوراف النقود ثابتة عمى الأقؿ في المدى القصير، لأنّيا 

يئة التغير ومستقمة عف كمية النقود، فافتراض التحميؿ الكلاسيكي ثبات سرعة تُحدد بعوامؿ بط

دوراف النقود عمى أساس أفّ تغيرىا يرتبط بتغير عوامؿ أخرى منيا، درجة كثافة السكاف وتطور 

العادات المصرفية ومستوى تقدـ وتطور الجياز المصرفي والأسواؽ المالية، وىذه العوامؿ كميا لا 

( يتبقى في T( و )حجـ المبادلاتVلأجؿ القصير، مع ثبات )سرعة دوراف النقودتتغير في ا

المعادلة متغيرييف اثنيف فقط وىما، كمية النقود في الطرؼ الأيمف مف المعادلة والمستوى العاـ 

 ؛النقود عمى بياف العلاقة بينيما للأسعار في الطرؼ الأيسر، حيث تقتصر نظرية كمية

   تقوـ النظرية الكمية لمنقود عمى افتراض : ى العام للأسعار بتغير كمية النقودارتباط تغير المستو

أساسي مفاده أفّ أي تغير في كمية النقود سيحدث تغير بنفس النسبة والاتّجاه في المستوى العاـ 

للأسعار، أي أفّ ىناؾ علاقة طردية بيف كمية النقود والمستوى العاـ للأسعار، وذلؾ بافتراض 

المعاملات وسرعة دوراف النقود، أي أفّ نظرية كمية النقود ىي دالة، كمية النقود متغير  ثبات حجـ

مستقؿ والمستوى العاـ للأسعار متغير تابع. يستند أصحاب ىذا الرأي إلى منطؽ معيف يتمثؿ في 

ة أفّ زيادة كمية النقود يعني في واقع الأمر زيادة في وسائؿ الدفع، الأمر الذي يؤدي إلى زياد

الأسعار وحدوث التضخـ، ذلؾ أفّ كمية أكبر مف النقود سوؼ تتنازع لشراء نفس الكمية الثابتة مف 

السمع والخدمات، وفي ىذه الحالة سوؼ يتناسب التغير في أسعار السمع والخدمات مع التغير في 
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كمية كمية النقود. ويسمى ىذا الشكؿ لنظرية كمية النقود بالشكؿ الجامد، فحدوث التغير في 

النقود، يؤدي إلى تغير بنفس النسبة وفي نفس الاتّجاه في المستوى العاـ للأسعار، أي يؤدي إلى 

 حدوث تضخـ في السوؽ.

 تشمؿ الصيغ المختمفة لمنظرية النقدية ما يمي: الصيغ المختمفة لمنظرية النقدية: 3.1

، تؤكد 1911صاغيا "فيشر" سنة إفّ معادلة التبادؿ التي  معادلة التبادل )صيغة فيشر(: 1.3.1

وجود علاقة تناسبية وطردية بيف كمية النقود المعروضة والمستوى العاـ للأسعار، بحيث يكوف مجموع 

 قيـ عمميات التبادؿ مساوية لممبالغ التي دفعت في تسويتيا.

 ويمكف توضيح ىذه المعادلة رياضيا كما يمي: 

 …..(1(  

 حيث:

M : المتداولة، وىي عامؿ خارجي )تحددىا السمطات النقدية(؛كمية النقود 

V :سرعة دوراف وحدة النقد )المرات التي يتـ فييا انتقاؿ وحدة النقد مف يد إلى أخرى(؛ 

P :المستوى العاـ للأسعار؛ 

T : حجـ المبادلات، وىي دالة في مستوى الدخؿ، وطالما يفترض الكلاسيؾ أفّ الدخؿ ثابت عند

 .داـ الكامؿ، فإفّ حجـ المبادلات ثابت في الأمد القصيرمستوى الاستخ

 ( إلى معادلة أخرى، تحدد المستوى العاـ للأسعار:1ويمكف تحويؿ المعادلة )  

…..(2) 

وتصؼ ىذه المعادلة العلاقة التناسبية المباشرة بيف المستوى العاـ للأسعار وكمية النقود، ىذا   

النقود إما بالزيادة أو بالنقصاف سوؼ يؤدي إلى تغير طردي وبنفس النسبة  يعني أفّ التغير في كمية

(، وعميو V(، وسرعة دوراف النقود )Tفي مستوى الأسعار، مع ثبات كؿ مف كمية المبادلات )

MV=PT 

P=MV/T 
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 M2 إلى M1أي زيادة كمية النقود مف ، فالمستوى العاـ للأسعار دالة طردية في حجـ النقد المعروض

إلى  M1وانخفاض كمية النقود مف   P2إلى  P1رتب عمييا زيادة في المستوى العاـ للأسعار مف يت

M3 ترتب عمييا انخفاض مماثؿ في المستوى العاـ للأسعار مف يP1  إلىP3. 

ومف ثـ فإفّ النقود والسياسة النقدية لا تؤثر عمى مستوى الإنتاج والتوظيؼ والدخؿ وسعر   

الكتمة النقدية يسمح فقط بتحقيؽ الاستقرار النقدي دوف التأثير عمى الجانب الحقيقي  الفائدة، فالتغير في

للاقتصاد، وعميو فالسياسة النقدية في النظرية الكلاسيكية ليست فعالة، وليس ليا مجاؿ إيجابي يذكر 

وعدـ تأثر في ظؿ افتراضاتيا المتمثمة خاصة في التوظيؼ الكامؿ وحيادية النقود وثبات سرعة دورانيا 

 .سموؾ الوحدات الاقتصادية بخداع النقود

 لقد تعرضت ىذه النظرية لانتقادات عدّة يمكف ايجازىا فيما يمي:  

  افتراضيا دوما ثبات العوامؿ المحددة لقيمة النقد )باستثناء مستوى الأسعار(، إلّا أنّو إذا رجعنا إلى

 التجارب الواقعية نجد عدـ صحة ثبات ىذه الفروض؛

  تأخذ النظرية التقميدية النقدية بعيف الاعتبار متغيرات أخرى ىامة كسعر الفائدة، حيث اعتبرتو لـ

 ظاىرة حقيقية؛

  تقوـ ىذه النظرية عمى العلاقة الآلية بيف كمية النقود والمستوى العاـ للأسعار، إلّا أفّ كمية النقود

قد يرتفع ىذا الأخير لأسباب لا ليست العامؿ الوحيد الذي يؤثر في المستوى العاـ للأسعار، ف

علاقة ليا بزيادة النقود، كما أفّ زيادة النقود لا تؤدي بالضرورة إلى ارتفاع الأسعار خاصة إذا 

 كانت ىناؾ طاقات عاطمة؛

  )إفّ العلاقة بيف كمية النقود والمستوى العاـ للأسعار ليست مباشرة أو تناسبية، فقد أشار )باتنكاف

الشديدة التي تعرضت ليا النظرية إلى أفّ العممية التي تعقب حدوث زيادة في في خضـ الانتقادات 

 النقود سوؼ تصبح أكثر تعقيدا مف العلاقة البسيطة التي تصفيا النظرية الكمية لمنقود.
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قاـ بصياغة ىذه النظرية الاقتصادي الانجميزي نظرية الأرصدة النقدية )مدرسة كامبردج(:  2.3.1

 ىو أحد المفكريف الكلاسيؾ والذي كانت نظريتو استكمالا لنظرية المبادلات لفيشر."ألفرد مارشاؿ" و 

حيث تنظر ىذه النظرية إلى النقود عمى أنّيا جزء مف ثروة الأفراد وأنّيـ سيحتفظوف ببعضيا   

أو قصيرة، لغايات الاحتياط، ولأفّ النقود تختزف القوة الشرائية فلا خوؼ مف أف تكتنز لفترة طويمة 

وبالتالي بحثت ىذه الصيغة ولأوؿ مرة الدوافع السموكية )الإحتياط( لمطمب عمى النقود. واشتؽ مارشاؿ 

 وزملاؤه نظريتيـ مف صيغة المبادلات لفيشر والتي افترض فييا أفّ:

 

 (، فإفّ المعادلة تصبح:Vفإذا قسمنا طرفي المعادلة عمى )

وعندما يكوف سوؽ النقد في حالة توازف، فإفّ الكمية المعروضة مف النقد تساوي تمؾ   

، تصبح Kبالرمز   V/1، وباستبداؿ مقموب السرعة Mdـبػػ Mالمطموبة، وبالتالي نستطيع استبداؿ 

 : المعادلة

ساكنة )لأنّيا مقموب السرعة والسرعة ساكنة حسب التحميؿ الكلاسيكي(، فإفّ  Kوبما افّ   

مستوى المبادلات المتولدة كنسبة ثابتة مف الدخؿ الاسمي تتحدد بكمية النقود التي يطمبيا الأفراد 

والتي   Kللاحتفاظ بيا. ولكف ما الذي يحدد مقدار ىذا الجزء مف الدخؿ الذي سنحتفظ بو؟ إفّ النسبة 

 سنحتفظ بيا عمى شكؿ نقود ولغايات الاحتياط تتوقؼ عمى العوامؿ التالية:

 أقؿ؛ K فائمة، كاف احتفاظيـ بػػتكانت متوقعات الأفراد، فكمما  . أ

 ؛Kثروة الأفراد، فكمما زادت قمت  . ب

، Kمستوى الأسعار، فكمما انخفضت القيمة الحقيقية للأرصدة النقدية، كمما كاف عمينا أف نزيد مف  . ت

لأفّ القوة الشرائية ليست ثابتة، وبالتالي سيرغب الأفراد في زيادة الأرصدة النقدية لدييـ لكي وذلؾ 

 يعيدوا التوازف مع ارتفع الأسعار.

Md= K P Y 

MV=PY 

M=1/V*P*Y 
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، وىذا يعني أنّو كمما زادت الأرصدة النقدية التي يرغب الأفراد Vمعكوس  Kونلاحظ أف   

 .ت سرعة تدواؿ النقود والعكس صحيحالاحتفاظ بيا، قم

النقود في التحميؿ الكلاسيكي محايدة، أي أفّ حجـ  اء عمى ما تقدـ، يمكف القوؿ أفّ بن

المعاملات ىو الذي يحدد كمية النقود الواجب توافرىا في الاقتصاد، حيث أنّو يترتب عمى زيادتيا 

ارتفاع في الأسعار بنفس النسبة، والعكس عند نقصاف كميتيا، دوف أف يتأثر حجـ الإنتاج أو 

 التشغيؿ. 

السبب في حدوث  وف أفّ ك: تتفؽ ىذه النظرية مع النظرية التقميدية في ثة. النظرية النقدية الحدي2

التضخـ يرجع إلى حدوث زيادة مستمرة في العرض النقدي. إلّا أفّ ىذه النظرية التي طورىا فريدماف 

تختمؼ عف النظرية التقميدية في الافتراضات الأساسية التي يقوـ عمييا تفسير كيفية حدوث التضخـ، 

يذه النظرية لا وجود لحالة التوظيؼ الكامؿ في أيّ مجتمع، حيث تقرر النظرية أفّ ىناؾ ما فوفقا ل

يعرؼ باسـ"المعدؿ الطبيعي  لمبطالة"، ىذا الأخير يرتبط بمستوى مف الناتج يسمى "المستوى الطبيعي 

 لمناتج"، ويتحدد وضع توازف الناتج عند المستوى الطبيعي.

النقدييف إذا حدثت زيادة في كمية النقود، مما يسبب حدوث زيادة ويظير التضخـ وفقا لتحميؿ  

في الطمب الكمي التي تؤدي بدورىا إلى زيادة في الطمب عمى العمالة )انخفاض معدؿ البطالة عف 

المعدؿ الطبيعي(، ومف ثـ ارتفاع مستويات الاجور وبالتالي ارتفاع تكمفة الإنتاج، مما يدفع بالعرض 

العودة إلى وضع التوازف مرة أخرىف ولكف مع ارتفاع الأسعار. وغذا استمرت الزيادة الكمي للانخفاض و 

في كمية النقود بصورة مستمرةف فإفّ زيادة الطمب الكمي وارتفاع الأجور التي تؤدي بالعرض الكمي 

 نحو الانخفاض تجعؿ الأسعار في زيادة متواصمة معبرة عف التضخـ.
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تعتبر نظرية التوظيؼ التي جاء بيا "كينز" الكينزي لمتضخم(:  . نظرية فائض الطمب )التحميل3

نظرية خاصة بالفترة القصيرة، تقوـ عمى مجموعة مف الافتراضات تختمؼ عف تمؾ الافتراضات التي 

التحميؿ الكلاسيكي، ومف ثـ التحميؿ الكينزي لأسباب التضخـ يختمؼ عف التحميؿ  يقوـ عمييا

فّ التضخـ )ارتفاع الأسعار( مصدره زيادة الطمب الكمي )فائض الكلاسيكي، حيث يرى "كينز" أ

الطمب(، الذي يتحقؽ عند مستوى معيف مف التوظيؼ والناتج القومي، لكف الزيادة  في الطمب الكمي لا 

يترتب عمييا دوما ارتفاع في المستوى العاـ للأسعار، حيث يتوقؼ تأثير الزيادة في الطمب الكمي عمى 

العرض الكمي في المجتمع، فغذا كاف الاقتصاد لا يعمؿ دوما عند مستوى التوظيؼ الأسعار مرونة 

الكامؿ، فإفّ ىناؾ ثلاث حالات لتأثير الزيادة في الطمب الكمي عمى المستوى العاـ للأسعار نوردىا 

 فيما يمي:

 :إذا كانت مرونة العرض الكمي لا نيائيةف حيث يترتب عمى زيادة الطمب الكمي  الحالة الأولى

زيادة مماثمة في العرض الكمي، ففي ىذه الحالة لا يترتب عمى زيادة الطمب أيّ تغير في المستوى 

العاـ للأسعار. فزيادة العرض الكمي بما يمبي حاجة الطمب الكمي تؤدي إلى زيادة الإنتاج دوف 

 تغير في الأسعار؛حدوث أيّ 

 :إذا كاف العرض الكمي عديـ المرونة، وىي الحالة التي يكوف فييا الاقتصاد عند  الحالة الثانية

مستوى التوظيؼ الكامؿ، حيث لا يترتب عمى زيادة الطمب الكمي أي تغير في العرض الكميف ففي 

اع للأسعار، ويتفؽ ىذا ىذه الحالة فإفّ الزيادة في الطمب الكمي تنعكس بكامميا في صورة ارتف

التحميؿ مع منطؽ التحميؿ الكلاسيكي في أفّ الزيادة في الطمب الكمي تنعكس دائما عمى المستوى 

العاـ للأسعار، لكف يختمفاف في سبب حدوث الزيادة في الطمب الكمي، ويطمؽ كينز عمى ىذا 

 النوع مف التضخـ )التضخـ البحت(؛
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 :الب في التحميؿ الكينزي، حيث تتراوح مرونة العرض الكمي بيف وىو الاحتماؿ الغ الحالة الثالثة

الصفر وملا نياية، فأيّ زيادة في الطمب الكمي سيترتب عمييا تشغيؿ بعض الموارد العاطمة في 

الاقتصاد وزيادة العرض الكمي ولكف بدرجة أقؿ مف الزيادة في الطمب الكمي، لذلؾ في الحالة 

في ىذه الحالة أثريف: أوليما زيادة الناتج الكمي، وثانييما زيادة يترتب عمى زيادة الطمب الكمي 

الأسعار، فالزيادة في الناتج الكمي تمتص جزءا مف الزيادة في الطمب الكمي، في حيف ينعكس جزء 

مف الزيادة في الطمب الكمي عمى المستوى العاـ للأسعار، وعميو نتكوف الزيادة في الطمب الكمي 

مع زيادة الإنفاؽ وعندما يقترب الاقتصاد مف وضع التوظيؼ الكامؿ، فإفّ  زيادة تضخمية، لكف

فائض الطمب ينصرؼ بدرجة أكبر نحو المستوى العاـ للأسعار وظيور التضخـ ويطمؽ عمى ىذا 

 النوع مف التضخـ )التضخـ الجزئي(.

خـ في أفّ يتمخص جوىر ىذه النظرية في تفسير التض :نظرية التضخم الناشئ عن دفع النفقة .4

الإرتفاع في المستوى العاـ للأسعار يرجع بالأساس إلى ارتفاع نفقة الإنتاج، فإذا كانت النظرية 

الكينزية ترى أفّ مصدر القوى التضخمية في جانب الطمب، فإفّ ىذه النظرية ترى أفّ مصدرىا ىو 

الأجور دوف أف جانب العرض، والتي تفسر حدوث التضخـ بانخفاض العرض الكمي نتيجة لارتفاع 

يقابميا زيادة في الإنتاجية، ويترتب عمى ارتفاع الأجور ارتفاع مماثؿ في نفقة الإنتاج ومف ثـ انخفاض 

العرض الكمي. وأيا كاف السبب في ارتفاع الأجور )قوة النقابات العمالية، ارتفاع الأسعار...إلخ(، فإفّ 

عمييا حدوث انخفاض في العرض الكمي، ارتفاع تكاليؼ الإنتاج نتيجة لارتفاع الأجور يترتب 

وبالمقابؿ انخفاض العرض الكمي يترتب عنو انخفاض في حجـ الناتج الكمي وارتفاع في المستوى العاـ 

للأسعار حتى يحافظ رجاؿ الأعماؿ عمى أرباحيـ، لترتفع نفقات المعيشة مف جديد، وبالتالي مطالبة 

أجورىـ الحقيقية، مما يؤدي إلى انخفاض العرض الكمي العماؿ مرة أخرى برفع أجورىـ لممحافظة عمى 
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مف جديد ومف ثـ ارتفاع الأسعار...، وىكذا يغذي التضخـ نفسو بنفسو، حيث تستمر الارتفاعات 

 المتتالية في الأسعار ويطمؽ عمى ىذا النوع مف التضخـ اسـ )التضخـ الحمزوني(.

ويعني مما سبؽ، أفّ تضخـ العرض يترتب عميو أثريف أوليما ارتفاع المستوى العاـ للأسعار  

)التضخـ(، وثانييما انخفاض مستوى الناتج ومف ثـ انخفاض مستوى التوظيؼ )البطالة(، وفي ىذه 

 الحالة يتحقؽ تلازـ التضخـ والبطالة معا وتدعى ىذه الظاىرة بػػ"التضخـ الركودي". 

: يحصؿ التضخـ مف وجية نظر ىذه النظرية إلى حدوث اختلالات في ىيكؿ ية الييكمية. النظر 5

 كؿ مف الطمب أو العرض أو ىما معا في اقتصاديات الدوؿ النامية والمتقدمة عمى حد السواء.

في ظؿ ىذه النظرية يحدث التضخـ نتيجة لحدوث اختلالات في النظرية الييكمية لمطمب:  1.5

أف يقابمو تغيرات مماثمة في جانب العرض، فبإحلاؿ السمع الجديدة محؿ السمع جانب الطمب دوف 

التقميدية ونتيجة لزيادة الدخوؿ وبفضؿ أثر التقميد والمحاكاة يزيد الطمب عمى السمع بدرجة تفةؽ 

ى يؤدي إلى ارتفاع أسعارىا نتيجة لتنافس السمع التقميدية والسمع الحديثة عمالمعروض منيا، ىذا الأمر 

الموارد المتاحة، مما يؤدي إلى ارتفاع عوامؿ الإنتاج، وبالتالي تكاليؼ الإنتاج. ولذلؾ، فإفّ الأثر 

النيائي لمتغير في ىيكؿ الطمب ىو ارتفاع المستوى العاـ للأسعار، ىذا الأخير يستمر في الارتفاع مع 

 استمرار حدوث تغيرات في ىيكؿ الطمب.

جع سبب حدوث التضخـ مف وجية نظر ىذه النظرية إلى حدوث ير النظرية الييكمية لمعرض:  2.5

 اختلالات ىيكمية في جانب العرض في كؿ مف الدوؿ المتقدمة والدوؿ النامية.

 

 

 



 موجية لفائدة طمبة السنة الثانية عموم اقتصادية :                   مطبوعة بيداغوجية في مقياس اقتصاد نقدي

 
68 

 :ذات  الييكمي في ىذه الدوؿ إلى ظيور الشركات العملاقةيعزى التضخـ  بالنسبة لمدول المتقدمة

 القوى الإحتكارية، والتي يتركز ىدفيا في تعظيـ أرباحيا وثرواتيا مف خلاؿ عدّة وسائؿ أىميا:

التحكـ في أسعار بيع منتجاتيا داخؿ بمد المنشأ أو خارجو )حالة الشركات المتعددة الجنسيات(،  -

 وعادة ما تبالغ في تسعير منتجاتيا مما يخمؽ ضغوطا تضخمية بصفة دائمة؛

ي أسعار المدخلات مف خلاؿ احتكارىا لقنوات الشراء عمى نطاؽ واسع، ولذلؾ فيي التحكـ ف -

 تتوفر عمى قدرة كبيرة تمكنيا مف التحكـ في أجور العماؿ؛

التحكـ في سموؾ المستيمكيف بطريقة غير مباشرة مف خلاؿ قدراتيا التسويقية المتطورة كاستخداـ  -

 نحو منتجاتيا. الأساليب الدعائية لتوجيو أذواؽ المستيمكيف

 :يرتبط ظيور التضخـ الييكمي في ىذه الدوؿ بعدّة أسباب ترتبط بطبيعة  بالنسبة لمدول النامية

اقتصاديات ىذه الدوؿ ورغبتيا في تحقيؽ معدلات مرتفعة لمتنمية، فطبيعة عمميات التنمية في ىذه 

الدوؿ ونوعية الاستثمارات اللازمة لتحقيقيا )مشروعات البنية التحتية(، وضعؼ أداء المشروعات 

ر ظيور سمع ىذه المشروعات، ناىيؾ عف الطبيعة الييكمية ليذه الاقتصاديات التي الإنتاجية وتأخ

تخصص في إنتاج وتصدير المواد الاولية، بالإضافة إلى جمود الجياز المالي لمحكومة )انخفاض 

نسبة الضرائب إلى الناتج المحمي(، والفجوة الغذائية في ىذه الدوؿ ةتبعيتيا الدائمة لمدوؿ 

، كميا عوامؿ مف شأنيا التأثير عمى النشاط الاقتصادي بيذه الدوؿ وبالتالي إحداث المتقدمة...

 ضغوط تضخمية في صورة ارتفاع مستمر للأسعار.
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 : يوضح التفسيرات المختمفة لمصادر التضخم(04الجدول رقم )

 مخمصدر التض النظرية/ المقاربة
النظرية النقدية التقميدية 

 والحديثة
 التياوف مف قبؿ السمطات النقدية -دوراف النقود   دور سرعة  -
 توقعات التضخـ -

 -انخفاض الميؿ الحدي للادخار   –عدـ كفاية الطاقة الإنتاجية  - نظرية الطمب
دخوؿ إضافية )الفائض في الميزاف التجاري، تدفؽ رؤوس الأمواؿ( 

 زيادة الإنفاؽ غير المنتج  -عجز الميزانية   –
 عبء الضرائب-النمو في الأجور بشكؿ أسرع مف الإنتاج    - نظرية التكاليف

 تكمفة الديوف  -تكمفة الواردات   -استنفاذ المواد الخاـ     -
 انخفاض قيمة العممة الوطنية -

تركيز الجياز  -التشريعات الاجتماعية    -دور النقابات العمالي - النظرية الييكمية
 الإنتاج غير مستقرة ظروؼ  -دور شركات القيادة     -الإنتاجي   

(، تحميل ديناميكية التضخم في الجزائر خلال الفترة 2018حسيف بف العارية وعبد القادر عبد الرحماف ) المصدر:

 .31، جامعة الأغواط، ص02، العدد 15جمد ، مجمة دراسات العدد الاقتصادي، الم(1980-2014)

 قياس التضخم :رابعا

الدلائؿ والمؤشرات التي تعتمدىا الدولة لمعرفة حدّة وسرعة تعتبر تحركات الأسعار مف أىـ  

التضخـ، وعمى ىذا الأساس تـ اعتماد العديد مف الأرقاـ القياسية التي أصبحت مرجعا ىاما لقياس 

 التضخـ.

الرقـ القياسي ىو أداة إحصائية لقياس التغير النسبي في قيـ ظاىرة أو . تعريف الأرقام القياسية: 1

الظواىر مف زماف إلى آخر أو مف مكاف إلى ىخر. وأبسط أشكاؿ الأرقاـ القياسية ىـ ما مجموعة مف 

يعرؼ بالرقـ القياسي للأسعار، وىو عبارة عف مقياس نسبي يقيس التغيرات الحاصمة في الأسعار 

خلاؿ الزمف، ونحصؿ عميو بقسمة قيمة الظاىرة في فترة زمنية معينة أو مكاف معيف )فترة أو مكاف 

مقارنة(، عمى قيمتيا في فترة أخرى أو مكاف آخر )فترة أو مكاف الأساس(، وعميو، فإفّ الأرقاـ ال



 موجية لفائدة طمبة السنة الثانية عموم اقتصادية :                   مطبوعة بيداغوجية في مقياس اقتصاد نقدي

 
70 

القياسية للأسعار ىي المؤشر العاـ لقياس الأسعار اعتمادا عمى سنة الأساس، ويجب أف تكوف ىذه 

 السنة خالية مف التقمبات العرضية والأزمات الاقتصادية.

نعي السياسات ومتخذي القرارات والباحثيف والدارسيف ورجاؿ وتساعد الأرقاـ القياسية صا 

الأعماؿ وغيرىـ مف الأفراد والمؤسسات عمى مقارنة التغيرات في الأسعار أو الإنتاج أو التجارة الدولية 

  والمحمية وغيرىا مف الظواىر، مع بيانات مماثمة عف فترات زمنية مختمفة أو أمكنة مختمفة.

توجد العديد مف الأرقاـ القياسية والمؤشرات الاقتصادية التي تعتمدىا الدوؿ قياسية: . أنواع الأرقام ال2

لقياس تحركات المستوى العاـ للأسعار وتحديد ما إذا كاف الوضع الاقتصادي مستقرا أـ أنّو يعاني 

 ما يمي:نذكر خملا ما، ومف أىـ ىذه الأرقاـ القياسية 

يعرؼ الرقـ القياس لأسعار المستيمؾ عمى أنّو مؤشر الرقم القياسي لأسعار المستيمك:  1.2

اقتصادي يقيس خلاؿ الزمف أسعار سمة مف السمع والخدمات، التي تشترييا العائلات بيدؼ 

الاستيلاؾ، ىذا المؤشر لا يقيس مستوى أسعار ىذه السمة في فترة محددة، ولكف يقيس التغير في 

رجع. ويقاس ىذا التغير بقيمة نسبية وليس بقيمة مطمقة، مستوى الأسعار بيف فترتيف، تعتبر الأولى كم

ويمكف تعريفو عمى أنّو: النسبة المئوية بيف أسعار سمة مف السمع والخدمات في وقت معطى وفي 

مكاف محدد، وأسعار نفس ىذه السمع والخدمات في ظؿ نفس الشروط وخلاؿ الفترة المرجعية، المختارة 

 ـ القياسي لأسعار المستيمؾ في عدّة أغراض منيا:كأساس لممقارنة. ويستخدـ الرق

 بناء دليؿ أو مؤشر اقتصادي كمي لمضغوط التضخمية؛ -

 قياس القوة الشرائية لمدخوؿ؛ -

 القياـ بمقارنات دولية حوؿ مستوى التضخـ؛ -

 تحديد السياسات الضريبية عمى الاستيلاؾ والأجور وسياسات الأسعار؛ -

 وظفيف وحساب الأجر الحقيقي.تحديد أجور العماؿ والم -
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سعار في حسابو، ستيمؾ تـ استعماؿ صيغة لاسبير للأسعار المولحساب الرقـ القياسي لأ 
 والصيغة العامة لو ىي كالاتي: 

   

 حيث:

: يمثلاف اسعار السمع في فترتي الاساس والمقارنة عمى التوالي.     ,   

: يمثؿ الكمية المستيمكة في فترة الاساس.      

يعبر ىذا الرقـ عف التغيرات التي تحدث في كميات الإنتاج  الرقم القياسي لأسعار الإنتاج: 2.2

الكمي بالنسبة للاقتصاد الوطني، أو بالنسبة لقطاع أو صناعة منفردة مف القطاعات أو الصناعات 

ذلؾ مف خلاؿ فترة معينة قد تتحدد بسنة أو عدّة سنوات: وعمييف التي يتكوف منيا الاقتصاد الوطني، و 

فإنّو يوجد رقـ قياسي للإنناج الصناعي وآخر للإنتاج الزراعي والخدمات، وغيرىا مف القطاعات 

الاقتصادية. وىناؾ أرقاـ قياسية تفصيمية لكؿ مف المكونات الأساسية داخؿ كؿ قطاع اقتصادي 

 رقاـ القياسية حسب الحاجة غمييا، منيا ما ىو شيري ومنيا ماىو سنوي.كإنتاج النفط، وتعد ىذه الأ

ونظرا لإمكانية اختلاؼ وحدات قياس الإنتاج فيما بينيا، فإفّ الأمر يتطمب إيجاد عامؿ  

مشترؾ بيف ىذه الوحدات المختمفة عند حساب ىذا الرقـ، وىذا العامؿ في الواقع ىو أوزاف الترجيح 

 مف أنواع الإنتاج المختمفة.التي تعطى لكؿ نوع 

 ىناؾ أربعة أنواع يمكف أف نرجح بيا وىي: 

 الإشباع أو الفائدة التي تعطييا كؿ وحدة إنتاج؛ -

 أسعار الوحدة المنتجة؛ -

 ساعات العمؿ الإنساني اللازمة لإنتاج وحدة واحدة؛ -

 قيـ الإنتاج. -

   𝐈𝒄𝒑 =
 𝐏𝟏𝐪𝟎

 𝐏𝟎𝐪𝟎
 x100 % 
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لمتضخـ ىو الترجيح بأسعار الوحدة المنتجة. ويحدد ىذا الرقـ القياسي  وما ييمنا عند دراستنا

ي أسعار رفقة الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ، معدؿ التضخـ، حيث يعبراف معا عف معدؿ التغير ف

المستيمؾ والإنتاج، كما يستخدماف أيضا كمخفض لمتضخـ في تقديرات الناتج الإجمالي بالأسعار 

ـ لحساب الرقـ القياسي ، ويستخدةمكف الاقتصادييف مف تقييـ الاقتصاد في سمسمة زمنيالثابتة، والذي ي

 لاسبير للأسعار: لأسعار الإنتاج صيغة

 

الرقـ القياسي لأسعار الجممة ىو أداة إحصائية لقياس متوسط الرقم القياسي لأسعار الجممة:  3.2

 تبادليا خلاؿ فترة زمنية معينة مف الزمف. التغير في أسعار مجموعة معينة مف مواد الجممة التي يتـ

ويمكف لمرقـ القياسي لأسعار الجممة أف يمثؿ جميع المواد التي تدخؿ في مبادلات الجممة، أو  

 . أف يقتصر عمى فئة معينة، كأف يكوف رقما قياسيا لأسعار المواد الغذائية مثلا، أو لممواد الأولية وغيرىا

ة مف السمع مثؿ المحاصيؿ الزراعية والدواجف والأسماؾ ويشمؿ ىذا الرقـ مجموعة ىام 

والمنتجات الحيوانية والمواد الغذائية والبتروؿ ومواد الوقود والأدوية، ويعطي دلالة واضحة عمى حقيقة 

 التطورات التي يمكف أف تحدث للأرقاـ القياسية لأسعار التجزئة.

 التالية: ويمر تركيب الرقـ القياسي لأسعار الجممة بالمراحؿ 

 إعداد قائمة المواد التي يتركب منيا الرقـ؛ -

 تحديد فترة الأساس؛ -

 تحديد أوزاف الترجيح؛ -

 جمع الأسعار اللازمة؛ -

 تحديد صيغة الكتابة والحساب؛ -

 حساب الرقـ ونشره. -

𝑰 =
 𝒑𝒏𝒒𝒏
𝒏
𝟏

 𝒑𝟎𝒒𝟎
𝒏
𝟏

∗ 𝟏𝟎𝟎 
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 الجممة، تستخدـ الصيغة التالية:سعار ولحساب الرقـ القياسي لأ

 

  

مالات ىذا الرقـ، قياس المستوى العاـ للأسعار وقياس القوة الشرائية لمنقود، كما يساعد إستعىـ أومف 

 عمى رسـ السياسات المتعمقة بتحديد مستوى الأسعار والأرباح والضرائب والاستيراد والتصدير.

القياسية استخداما، الرقـ القياسي الضمني أو "المكمش" مف أكثر الأرقاـ  الرقم القياسي الضمني: 4.2

وذلؾ نظرا لاحتواء ىذا المؤشر عمى أسعار جميع السمع والخدمات الموجودة في الاقتصاد الوطني، 

سواء كانت وسيطية، إنتاجية أو سمع استيلاكية نيائية، كما يتضمف أسعار الجممة والتجزئة عمى حد 

ندوؽ النقد الدولي عمى ىذه السواء. وتعتمد العديد مف الييئات والمنظمات الدولية، وخاصة ص

المؤشرات كدليؿ عاى وجود الضغوط التضخمية في الاقتصاد. ويتـ الحصوؿ عمى ىذا الرقـ مف 

خلاؿ قسمة الدخؿ الوطني الإجمالي بالأسعار الجارية في سنة معينةف عمى الدخؿ الوطني الإجمالي 

دؿّ ذلؾ عمى وجود  %100ساوي لنفس السنة بالأسعار الثابتة مضروبا في مئة. فإذا كاف الرقـ ي

فإفّ ذلؾ يدؿ عمى تحرؾ المستوى العاـ  %100استقرار تاـ بالمستوى العاـ للأسعارف أما إذا زاد عف 

 للأسعار بالمقدار الزائد نفسو.

ويُعدُ الرقـ القياسي الضمني أدؽ المعايير المستخدمة في قياس حركة الأسعار، ذلؾ لأنّو  

والخدمات المتاحة في الاقتصاد الوطني، ويمكف أف نشتؽ مف المخفض  يتضمف ترجيح أسعار السمع

الضمني لأسعار الناتج المحمي الإجمالي، مخفضات أخرى خاصة بالسمع الاستثمارية والاستيلاؾ 

 الشخصي، وىي تستخدـ في بعض الأحياف لإكماؿ مؤشر أسعار الاستيلاؾ.

 

 

𝑰 =
  

𝒒𝒏
𝒑𝟎   𝒑𝒏 ∗ 𝒒𝒏 

 𝒑𝒏𝒒𝒏
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 خامسا: آثار التضخم

الاقتصادية المعقّدة ذات الامتدادات المتشعبة، فيو لا يقتصر عمى يُعدّ التضخـ مف الظواىر  

كونو مجرد ارتفاع في المستوى العاـ للأسعار، بؿ ينطوي عمى سمسمة مف الانعكاسات العميقة التي 

تمسّ جميع جوانب البنية الاقتصادية والاجتماعية والنفسية وحتى السياسية لمدولة، لا سيما في 

ؿ البمداف النامية والاقتصادات الريعية. فيما يمي عرض مفصؿ وموسع لأبرز ىذه السياقات اليشة مث

 :الانعكاسات

أوؿ ما يُلاحظ مف آثار التضخـ ىو تآكؿ القدرة الشرائية للأفراد. فعندما ترتفع : الاقتصادية الآثار .1

يدفع الأفراد إلى  الأسعار بوتيرة تفوؽ نمو الدخوؿ الحقيقية، تصبح النقود أقؿ قيمة في السوؽ، ما

إنفاؽ جزء أكبر مف دخميـ لتغطية نفس الاحتياجات الأساسية. ىذا الأثر يكوف أكثر حدة لدى الفئات 

المتوسطة والضعيفة التي تستيمؾ معظـ دخميا عمى السمع الاستيلاكية الأساسية، مما يؤدي إلى 

لؾ في زعزعة سموكيات يتسبب التضخـ كذ .انخفاض في مستوى المعيشة وارتفاع معدلات الفقر

الادخار، حيث تفُقد النقود جزءًا كبيرًا مف قيمتيا بمرور الزمف، ما يُثني الأفراد والمؤسسات عف 

الاحتفاظ بيا في شكؿ سيولة، ويدفعيـ لمبحث عف أصوؿ حافظة لمقيمة مثؿ العقار أو الذىب أو 

تراكـ الرأسمالي الوطني، حيث يتـ العملات الأجنبية. وتؤدي ىذه السموكيات إلى اختلاؿ في ىيكؿ ال

 .توجيو الموارد إلى الأصوؿ العقيمة بدلًا مف الأنشطة الإنتاجية

مف جية أخرى، يُعد التضخـ عاملًا سمبيًا حاسمًا في عرقمة الاستثمار، خصوصًا عندما يكوف 

رضيا البنوؾ غير متوقع أو خارج عف السيطرة. إذ يتسبب في ارتفاع معدلات الفائدة الاسمية التي تف

لمجابية التضخـ، مما يرفع تكمفة التمويؿ ويضعؼ الجدوى الاقتصادية لمعديد مف المشاريع، لا سيما 

متوسطة وطويمة الأجؿ. كما يعمّؽ التضخـ مف عدـ اليقيف المالي والمحاسبي، إذ يصبح مف الصعب 

كما يؤدي  .ؼ حذرة أو انسحابيةتقدير التكاليؼ والعوائد المستقبمية، مما يدفع المستثمريف لتبني مواق
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التضخـ إلى اختلالات في ميزاف المدفوعات بسبب ارتفاع أسعار الواردات وانخفاض القدرة التنافسية 

لمصادرات. وفي الحالات القصوى مف التضخـ المفرط، تنيار الثقة بالعممة الوطنية كما حدث في 

العملات الأجنبية أو أنظمة المقايضة، وتفقد فنزويلا وزيمبابوي، مما يؤدي إلى اعتماد السكاف عمى 

 .البنوؾ المركزية أدواتيا التقميدية في السيطرة عمى النظاـ النقدي

يتجمى الجانب الاجتماعي لمتضخـ في تفاقـ الفوارؽ الطبقية، حيث : الآثار الاجتماعية والتوزيعية. 2

جور والمعاشات عادة ما يتـ تعديميا ببطء، لا ترتفع الدخوؿ بنفس الوتيرة التي ترتفع بيا الأسعار. فالأ

 امقارنة بتسارع الأسعار، مما يؤدي إلى تآكؿ مداخيؿ ذوي الأجور الثابتة. في المقابؿ، قد يستفيد مالكو 

الأصوؿ العقارية أو الرأسمالية الذيف يستطيعوف نقؿ أثر التضخـ إلى أسعار منتجاتيـ أو مراكمة الثروة 

 .مف خلاؿ الأصوؿ

يؤدي التضخـ إلى تآكؿ شبكة الأماف الاجتماعي، خصوصًا في الدوؿ التي تعتمد عمى كما 

إعانات أو تحويلات اجتماعية ثابتة، حيث تُصبح غير كافية لتغطية الاحتياجات الأساسية. ويؤثر ىذا 

بشكؿ خاص عمى الفئات الضعيفة مثؿ المتقاعديف، ذوي الإعاقة، والمستفيديف مف المساعدات 

التضخـ يُحدث اضطرابًا في القيـ الاستيلاكية والسموكيات  علاوة عمى ذلؾ، فإفّ  .عيةالاجتما

المجتمعية، حيث يتحوؿ الإنفاؽ مف الاستيلاؾ العقلاني إلى أشكاؿ مف التخزيف والتبذير بدافع الخوؼ 

ب مف زيادات مستقبمية. وقد يؤدي ذلؾ إلى تفشي ظواىر السوؽ السوداء والمضاربة، خاصة في غيا

 .آليات الرقابة الفعالة

التضخـ يولّد لدى الأفراد حالة  مف زاوية عمـ النفس الاقتصادي، فإفّ : الآثار النفسية والسموكية .3

مف القمؽ المالي المستمر، ويخمؽ إحساسًا بعدـ الاستقرار وانعداـ الأمف الاقتصادي، لا سيما في 

مؤسساتي. وقد أكدت تقارير منظمات دولية أف البيئات التي تفتقر إلى شبكات الدعـ الأسري أو ال

مستويات التوتر النفسي تزداد بحدة في فترات التضخـ المرتفع، حيث يشعر الأفراد بالعجز عف 
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التخطيط لممستقبؿ أو الادخار، مما ينعكس عمى الصحة النفسية والإنتاجية. ىذا القمؽ النفسي يُفضي 

 .عمى التركيز واتخاذ قرارات متزنة إلى مضاعفة الضغط العصبي، ويُضعؼ القدرة

يؤدي ىذا التوتر المزمف إلى زيادة مستويات الاكتئاب والقمؽ واضطرابات النوـ، وتُظير 

الدراسات أف العامميف في بيئات تضخمية يعانوف مف معدلات أعمى مف الإرىاؽ الوظيفي وعدـ الرضا 

الأسري نتيجة تنامي الخلافات حوؿ الشخصي. كما تتسبب الضغوط التضخمية في انييار التماسؾ 

الإنفاؽ وتدىور الحالة المالية، مما يرفع مف نسب الطلاؽ والتفكؾ الاجتماعي، ويزيد مف احتمالية 

كذلؾ، يؤدي التضخـ إلى تشويو التوقعات الاقتصادية، وىو ما يُعقد ميمة اتخاذ القرار  .العنؼ الأسري

الأفراد إلى اعتماد قرارات مالية ارتجالية ومخاطرة، وىو ما عمى المستوييف الفردي والجماعي. إذ يميؿ 

قد يُفضي إلى فقاعات استثمارية أو انكشافات مالية واسعة النطاؽ. كما يدفع ىذا الارتباؾ الجماعي 

الأفراد إلى العزوؼ عف الادخار أو الاستثمار طويؿ الأجؿ، مما يؤدي إلى إضعاؼ دورة الثقة في 

 .ويعمّؽ الشعور بعدـ اليقيف الوجودي حوؿ المستقبؿ المالي والمعيشيالاقتصاد بشكؿ عاـ، 

يُمكف أف يتحوؿ التضخـ إلى أزمة سياسية كاممة إذا ما فشمت : الآثار السياسية والمؤسسية .4

السمطات في التعامؿ معو. ففقداف السيطرة عمى الأسعار يُفسَّر مف قبؿ المواطنيف كفشؿ ذريع 

والمالية، مما يؤدي إلى تآكؿ مصداقية المؤسسات النقدية، وعمى رأسيا البنؾ لمسياسات الاقتصادية 

المركزي، وكذلؾ انخفاض ثقة الجميور في الحكومة. وفي بعض الحالات، قد يُستخدـ التضخـ كأداة 

لمصراع السياسي، حيث تتبادؿ الأطراؼ الاتيامات بشأف أسبابو وتبعاتو، ما يؤدي إلى حالة مف عدـ 

 .ر السياسي الذي يفاقـ الوضع الاقتصادي سوءًا، في حمقة مفرغة يصعب كسرىاالاستقرا

التضخـ يُضعؼ فعالية السياسات الحكومية، ويُقيد ىامش المناورة أماـ صانعي القرار،  كما أفّ 

. فالحكومات تضطر إلى تخصيص موازنةخصوصًا إذا ترافؽ مع ارتفاع في الدَّيف العاـ أو عجز في ال

لدعـ المواد الأساسية أو زيادة الأجور والمعاشات، مما يفاقـ الضغط عمى المالية العامة.  موارد أكبر
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وفي السياقات الديمقراطية، يمكف أف يكوف لمتضخـ آثار انتخابية مباشرة، إذ عادة ما يعاقب الناخبوف 

 .ات السياسيةالحكومات التي تفشؿ في السيطرة عمى الأسعار، ما يؤدي إلى تغيير مفاجئ في التوازن

مف جية أخرى، يثير التضخـ تساؤلات حوؿ استقلالية البنوؾ المركزية. ففي كثير مف الأحياف، 

تضغط الحكومات عمى المؤسسات النقدية لتسييؿ السياسة المالية التوسعية، مما يقوّض استقلاليتيا 

اللاتينية، مثؿ الأرجنتيف، ويزيد مف خطر التسييس المفرط لمقرار النقدي. وقد سجمت حالات في أمريكا 

حيث أدت التدخلات السياسية في السياسة النقدية إلى تقويض جيود مكافحة التضخـ وخمؽ دوامة مف 

 .فقداف الثقة في النظاـ المالي برمتو

التضخـ يُضعؼ مصداقية الوثائؽ الرسمية والموازنات التقديرية. ففي بيئة يتغير فييا  كما أفّ 

المستوى العاـ للأسعار بسرعة، تصبح التوقعات السنوية عديمة الجدوى تقريبًا، ويضطر المخططوف 

رامج إلى تعديؿ الأرقاـ بشكؿ متكرر، ما يفتح المجاؿ أماـ الفساد والمناورات المحاسبية، ويفقد الب

 .الاقتصادية والاستثمارية مصداقيتيا أماـ المجتمع المحمي والدولي

يواجو صانعو السياسات الاقتصادية في ظؿ التضخـ معضمة : التداعيات عمى السياسات العامة. 5

مزدوجة: مف جية يتوجب عمييـ كبح جماح الأسعار، ومف جية أخرى حماية الفئات اليشة. وتتراوح 

بيف تشديد السياسة النقدية )رفع الفائدة(، وتوسيع الدعـ الاجتماعي المؤقت، إضافة التدخلات الممكنة 

 .إلى الإصلاحات الييكمية لتعزيز الإنتاج المحمي وخفض الاعتماد عمى الواردات

غالبًا ما تؤدي الإجراءات الحكومية لمجابية التضخـ إلى توتر العلاقة بيف الحكومة والمواطف، خاصة 

يص الدعـ أو رفع الضرائب، وقد ينتج عنيا احتجاجات اجتماعية واسعة، كما حدث في في حالات تقم

  .العديد مف الدوؿ خلاؿ العقد الأخير
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ف بدأ كظاىرة نقدية، إلاّ  امتداداتو تطاؿ الجوانب الاجتماعية والنفسية  أفّ  التضخـ، وا 

والسياسية، وتُيدد استقرار الدولة إف لـ تُواجو بمنيجية استباقية قائمة عمى التنسيؽ بيف السياسات 

النقدية والمالية والاجتماعية. وتكوف مخاطره أكبر في الدوؿ النامية حيث ىشاشة البنية الاقتصادية 

التحكـ في التضخـ ليس فقط أداة لتحقيؽ  الاجتماعية. وبالتالي، فإفّ وقمة مرونة شبكات الحماية 

 .الاستقرار الاقتصادي، بؿ ضرورة لضماف التماسؾ الاجتماعي والسياسي عمى المدى الطويؿ

 :الحادة عمى بعض البمدافآثار التضخم أمثمة من  وفيما يمي عرض بعض

 :مميار بالمئة شيريًا، في واحدة مف أسوأ  79.6بمعدؿ  2008بمغ التضخـ ذروتو عاـ  زيمبابوي

حالات التضخـ المفرط في التاريخ المعاصر. فقدت العممة الزيمبابوية قيمتيا بالكامؿ تقريبًا، إلى 

درجة أف ورقة نقدية واحدة كانت تُستخدـ لشراء الخبز صباحًا وتُصبح بلا قيمة مساءً. اضطر 

نؾ المركزي إلى طباعة أوراؽ نقدية بفئات خيالية تجاوزت المئة تريميوف، وأُجبر السكاف عمى الب

الاعتماد عمى العملات الأجنبية )الدولار الأمريكي والراند الجنوب إفريقي(. تفككت القطاعات 

ة، مما الإنتاجية، انيارت المؤسسات المالية، وارتفعت معدلات البطالة والجوع إلى مستويات كارثي

 ؛اضطر الحكومة في نياية المطاؼ إلى إلغاء العممة الوطنية رسميًا

 :بدأت الأزمة التضخمية تتصاعد مع بداية العقد الثاني مف القرف الحادي والعشريف،  فنزويلا

%. 1,700,000، حيث بمغ معدؿ التضخـ السنوي أكثر مف 2018ووصمت ذروتيا في عاـ 

وشيدت البلاد نقصًا حادًا في المواد الغذائية والأدوية. انخفض  انيار النظاـ الصحي والتعميمي،

الحد الأدنى للأجور إلى أقؿ مف دولار واحد شيريًا، ما دفع ملاييف الفنزويمييف إلى مغادرة البلاد 

بحثاً عف ظروؼ معيشية أفضؿ، في واحدة مف أكبر موجات اليجرة في أمريكا اللاتينية. أُجبرت 

تة أصفار مف العممة، وأُنشئ نظاـ مزدوج لأسعار الصرؼ، في حيف الحكومة عمى حذؼ س

 .أصبحت العمميات الاقتصادية تتـ عمميًا بالدولار الأمريكي بدلًا مف البوليفار الفنزويمي
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 :في أواخر الثمانينيات وبداية التسعينيات، عاشت البرازيؿ فترة تضخـ جامح بمغ فييا  البرازيل

%. أصبحت الأسعار تُعدّؿ يوميًا بؿ وفي بعض الأحياف كؿ بضع 70المعدؿ الشيري أكثر مف 

ساعات. كاف التضخـ يصيب جميع مناحي الحياة، مف النقؿ إلى التعميـ، وكاف يُدمر القوة 

، والتي تضمنت 1994ت المتوسطة. أطمقت الحكومة خطة "ريال بلاف" في عاـ الشرائية لمطبقا

إصلاحات مالية صارمة، إدخاؿ عممة مؤقتة )الوحدة الحقيقية لمقيمة(، ثـ استحداث العممة الجديدة 

% سنويًا إلى أقؿ مف 2,000"الريال البرازيمي". ساىمت الخطة في خفض التضخـ مف أكثر مف 

يف، وتُعد إحدى أنجح تجارب احتواء التضخـ في العالـ. شيدت مطمع % في أقؿ مف عام10

استحداث العممة %، مما تطمب إطلاؽ إصلاحات جذرية و 70التسعينات تضخمًا شيريًا تجاوز 

 ة "الريال".الجديد

 الحد من التضخم إجراءات سادسا:

الكمي ومف أىميا تؤثر عمى جانب الطمب السياسات التي  خلاؿ يمكف الحد مف التضخـ مف  

 السياسة النقدية والسياسة المالية، ذلؾ عمى النحو التالي:

يتـ استخداـ السياسة النقدية لمتحكـ في معدلات التضخـ مف خلاؿ التأثير عمى  . السياسة النقدية:1

مستويات المعروض النقدي، فكمما ازداد المعروض النقدي أكثر مف المعروض السمعي في الاقتصاد، 

 ارتفعت معدلات التضخـ، والعكس صحيح.كمما 

لتوضيح ذلؾ، أشرنا في السابؽ أفّ التضخـ يمكف أف يحدث نتيجة زيادة حجـ الإصدار   

النقدي دوف حدوث زيادة مقابمة في مستويات المعروض مف السمع والخدمات، وىو ما يؤدي إلى زيادة 

 الطمب عمى السمع والخدمات، وارتفاع معدؿ التضخـ.

الإشارة إلى ىذا العنصر )آليات علاج التضخم عن طريق السياسة النقدية( بالتفصيل سيتم   

 (.السياسة النقدية، الأدوات، الأىداف والتحدياتفي المحور اللاحق )
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يمكف كذلؾ خفض التضخـ مف خلاؿ استخداـ أدوات السياسة المالية وىي  . السياسة المالية:2

 الإنفاؽ الحكومي والضرائب.

حالة ارتفاع معدؿ التضخـ بإمكاف الدولة إحتواء الضغوط التضخمية عف طريؽ زيادة ففي   

حجـ الضرائب، إذ أفّ زيادة الضرائب ستؤدي إلى اقتطاع جزء مف دخؿ الأفراد وىذا ما ينعكس عمى 

 انخفاض الطمب عمى السمع والخدمات، فتنخفض الأسعار ويتراجع التضخـ.

لتضخـ، فإنّو بالإمكاف الإعتماد عمى الإنفاؽ الحكومي، مف جية أخرى، وبيدؼ معالجة ا  

حيث تقوـ الحكومة بتقميص الإنفاؽ الحكومي، أي بمعنى آخر، تخفيض حجـ الإنفاؽ الاستيلاكي 

 سيؤدي بدوره إلى خفض الطمب ومف ثـ تراجع التضخـ.

في الاقتصاد، حموؿ التضخـ عمى صعيد السياسات التي تتطرؽ إلى جانب الطمب الكمي ىذه أبرز   

 معالجة الفجوة الإنكماشية. جاه معاكس لما تـ تناولو، سيؤدي إلىوبالتأكيد فإفّ استخداـ ىذه الحموؿ في اتّ 

يُمكف أيضا خفض معدلات التضخـ مف خلاؿ تبني سياسات جانب  . سياسات جانب العرض:3

والإنتاجية  الكفاءةمة لخفض التكاليؼ وتحسيف العرض التي تشمؿ مجموعة مف السياسات المصم

والقدرة التنافسية بحيث يمكف زيادة مستويات الإنتاج واحتواء ارتفاع معدلات التضخـ عبر عدد مف 

 السياسات مف أىميا:

 تخفيض معدلات الضرائب؛ 

 إصلاحات أسواؽ العمؿ؛ 

 تحسيف التعميـ والميارات والتدريب؛ 

 تحرير أسواؽ السمع والخدمات؛ 

 ناشىة؛حوافز لتمكيف الشركات ال 

 .تحسينات عمى البنى التحتية 
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فّ مف أىـ مزايا سياسات جانب العرض أنّيا تساعد عمى تقميؿ الضغوط التضخمية عمى إ  

المدى الطويؿ بسبب مكاسب الكفاءة والإنتاجية في أسواؽ العمؿ والمنتجات. كما يمكنيا كذلؾ 

الإيجابي عمى إنتاجية العمؿ والقدرة المساعدة في خمؽ وظائؼ حقيقية ونمو مستداـ مف خلاؿ تأثيرىا 

 التنافسية.

، أنّيا يمكف أف تستغرؽ وقتا طويلا حتى تُؤتي ثمارىا، عيوب سياسات جانب العرضلكف مف   

عمى سبيؿ المثاؿ، مف غير المرجح أف يؤدي تحسيف جودة رأس الماؿ البشري، مف خلاؿ التعميـ ف

أيضا وقتا طويلا، كما أنّيا قد ترتبط بقدر مرتفع مف والتدريب إلى نتائج سريعة، وقد يستغرؽ ذلؾ 

التكاليؼ قد لا تتمكف الحكومات مف توفيره، وقد تواجو بالرفض مف قبؿ بعض أصحاب المصالح 

 نتيجة انفتاح الأسواؽ وزيادة مستويات المنافسة.
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 السياسة النقدية، الأدوات، الأىداف والتحديات المحور الثامن:

يا مصفوفة تعتمد في جانب منيا عمى العلاقات النظر إلى السياسة النقدية عمى أنّ يمكف 

الاقتصادية التي ليا صمة بالنقود ودورىا في الاقتصاد، وفي الجانب الآخر عمى الخطوات التي تتبعيا 

السمطات النقدية لتحقيؽ جممة مف الأىداؼ بواسطة جممة مف الأدوات وتقوـ بالإشراؼ عمييا ىيأة 

 مكمفة. 

وفي ىذا الإطار يمكننا تناوؿ السياسة النقدية في ىذا المحور مف حيث مفيوميا واتجاىاتيا،  

لنقؼ في الأخير عمى أىـ التحديات التي  ،كما نتطرؽ إلى الأىداؼ الرئيسية التي تسعى إلى تحقيقيا

 تعترض نجاعتيا.

 أولا: السياسة النقدية، المفيوم والاتجاىات

مصطمح السياسة النقدية ىو مصطمح حديث نسبيا، ظير في أدبيات الاقتصاد خلاؿ القرف  إفّ  

الذيف كتبوا في السياسة النقدية كانوا كثيريف، وكانت كتاباتيـ تبرز مف  التاسع عشر فقط، غير أفّ 

ة الحيف والآخر إباف الأزمات وفترات عدـ الاستقرار الاقتصادي. كما شيد ىذا القرف بدء الدراس

المنتظمة لمسائؿ السياسة النقدية عمى اختلافيا مف قبؿ المنظريف الاقتصادييف، وكذلؾ مف قبؿ 

الميتميف بالاقتصاد التطبيقي أو العممي. وفي القرف العشريف أصبحت السياسة النقدية ودراستيا مف 

 نواحييا المختمفة جزء لا يتجزأ مف السياسة الاقتصادية الكمية لمدولة.

أنيا تمتقي كميا في  فت وتنوعت تعاريؼ السياسة النقدية مف مدرسة لأخرى، إلاّ لقد اختم 

العناصر المكونة لمسياسة، وىي الإجراءات المتخذة لمييئة المصدرة ليذه الإجراءات والأىداؼ المرجو 

 تحقيقيا.
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شاع بيف مف المناسب في الحديث عف السياسة النقدية التعرؼ عمى ما . مفيوم السياسة النقدية: 1

الأدبيات الاقتصادية مف مفاىيـ ليذه السياسة التي تستخدميا البمداف المتقدمة والنامية عمى حد سواء 

كواحدة مف السياسات الاقتصادية لمتأثير في مستوى النشاط الاقتصادي. وفي ىذا المجاؿ يمكف 

: "مجموعة مف الوسائؿ يا( بأنّ Kent) استعراض أىـ التعاريؼ ليذه السياسة، فقد عرفيا الاقتصادي

التي تتبعيا الإدارة النقدية لمراقبة عرض النقد بيدؼ بموغ ىدؼ اقتصادي معيف كالاستخداـ الكامؿ". 

: "السياسة النقدية تشمؿ تنظيـ عرض النقد )العممة والائتماف وبنفس الاتجاه يرى )براثر( بأفّ 

 ممثمة بالبنؾ المركزي أو الخزينة".المصرفي( عف طريؽ تدابير ملائمة تتخذىا السمطات النقدية 

يا: "مجموعة مف الإجراءات والأعماؿ النقدية وغير النقدية ذات الأىداؼ ( فقد عرفيا بأنّ Einzingأما )

يا: "الأداة التي ( فقد عرفيا بأنّ Johansonالنقدية المؤثرة عمى الأنظمة النقدية"، أما الاقتصادي )

ى عرض النقد مف خلاؿ التحكـ بو لتحقيؽ الأىداؼ العامة يستخدميا البنؾ المركزي لمتأثير عم

 لمسياسة الاقتصادية".

يا: "العمؿ الذي يستخدـ لمراقبة عرض النقود مف البنؾ المركزي رفت أيضا عمى أنّ كما عُ 

وذلؾ كأداة لتحقيؽ أىداؼ السياسة الاقتصادية، ويُقصد بيا أيضا: "مجموعة الوسائؿ التي تطبقيا 

ية المييمنة عمى شؤوف النقد الائتماني لإحداث تأثيرات في كمية النقود، أو كمية وسائؿ السمطات النقد

الدفع بما يلائـ الظروؼ الاقتصادية المحيطة. واليدؼ مف التأثير إما امتصاص السيولة الزائدة أو 

 حقف الاقتصاد بتيار نقدي جديد". 

 ، يمكف أف نستنتج ما يمي:مما سبؽ عرضو مف مفاىيـ مستخمصة بشأف السياسة النقدية
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  ّالسياسة النقدية لا تيتـ حصرا بالرقابة عمى عرض النقد وكيفية استخداـ حجـ الائتماف  إف

نّ   ما تمتد لتشمؿ عمميات الاقتراض الحكومية؛وتحديده، وا 

  ّلمسياسة النقدية مجموعة مف الإجراءات سواء أكانت ذات أىداؼ نقدية أـ غير نقدية؛ إف 

  ّالسياسة النقدية ليا علاقة بأشكاؿ النقود كافة والأجيزة النقدية ممثمة بالبنؾ المركزي  إف

 والمؤسسات المصرفية الأخرى.

يا: "إحدى و بالإمكاف تعريفيا بأنّ ومع الآراء المختمفة ىذه حوؿ مفيوـ السياسة النقدية فإنّ 

د ما مف أجؿ تحقيؽ أىداؼ معينة، كما أدوات السياسة الاقتصادية التي تيتـ بإدارة شؤوف النقد في بم

يا تركز عمى تحديد المعروض النقدي بما يتناسب وتمويؿ النمو في الناتج الوطني ويحافظ في نفس أنّ 

التوسع النقدي لا يقؿ ولا يزيد عف  الوقت عمى استقرار الأسعار، واليدؼ مف وراء ذلؾ التأكد مف أفّ 

 المستوى الضروري لمتمويؿ".

: بناء عمى اليدؼ المرجو مف الاستخداـ، تنقسـ السياسة النقدية إلى السياسة النقديةجاىات تّ .ا2

 سياسة نقدية إنكماشية.دية توسعية و جاىيف أساسيف وىما: سياسة نقاتّ 

: تيدؼ السياسة النقدية التوسعية والمطبقة في حالة الإنكماش إلى السياسة النقدية التوسعية 1.2

أدوات نقدية، وخمؽ النقود وزيادة المعروض النقدي، وبالتالي زيادة الطمب عمى  زيادة الاتجاه نحو زيادة

زيادة كمية النقود تؤدي إلى خفض القوى الإنكماشية عمى الاقتصاد القومي،  ذالسمع والخدمات، لأن

ويمكف أف يؤدي ذلؾ إلى المحافظة عمى استمرار ارتفاع مستوى الناتج القومي وعدـ حدوث تقمبات 

 عنيفة. سعرية

 وباختصار:

زيادة الإنفاؽ الاستثماري  انخفاض أسعار الفائدة   زيادة عرض النقود  سياسة نقدية توسعية

 زيادة في مستوى الدخؿ والناتج والتشغيؿ. ارتفاع مستوى الطمب الكمي  والاستيلاكي 
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المركزي عمى تبني في حالة ظيور ضغوط تضخمية، يعمؿ البنؾ السياسة النقدية الانكماشية:  2.2

مجموعة مف الإجراءات عمى صعيد السياسة النقدية التي يستيدؼ مف خلاليا تقميؿ مستويات 

المعروض النقدي ورفع أسعار الفائدة لحث القطاع المصرفي عمى تقميؿ مستويات منح الائتماف 

 لامتصاص الضغوط التضخمية.

 وباختصار:

انخفاض الإنفاؽ  ارتفاع  أسعار الفائدة   تخفيض عرض النقود سياسة نقدية إنكماشية 

 انخفاض في مستوى الدخؿ والناتج.  انخفاض مستوى الطمب الكمي الاستثماري والاستيلاكي 

السياسة النقدية المتوازنة ىي التي تعمؿ عمى الحفاظ عمى معدؿ متزايد ثابت  يمكف القوؿ أفّ   

المعروض النقدي  ذلؾ ىو الذي يحقؽ استقرار مستوى الأسعار باعتبار أفّ  لنمو المعروض النقدي لأفّ 

 ىو المحدد الرئيسي لكؿ مف المستوى العاـ للأسعار ومستوى الناتج القومي والتوظيؼ والعمالة.

 ثانيا: أىداف السياسة النقدية

يا تسعى في نّ مظير مف مظاىر السياسة الاقتصادية، فإ السياسة النقدية ما ىي إلاّ  طالما أفّ 

الواقع إلى إدراؾ نفس أىدافيا. ورغـ ذلؾ يبقى لمسياسة النقدية أىدافيا الخاصة بيا التي تميزىا عف 

 . غيرىا مف السياسات الأخرى

ىي عبارة عف متغيرات نقدية يمكف لمسمطات الأىداف الأولية )التشغيمية( لمسياسة النقدية:  .1

باستخداـ أدوات في حوزتيا ومف  خلاليا يقوـ البنؾ المركزي النقدية الوصوؿ إلييا بصفة جيدة 

 بالتأثير عمى الأىداؼ النيائية. وتتمثؿ ىذه الأىداؼ فيما يمي:

وتتضمف القاعدة النقدية احتياطات الودائع الخاصة والاحتياطات  مجمعات الاحتياطات النقدية: 1.1

المتداولة لدى الجميور )أوراؽ نقدية + النقود غير المقترضة، حيث تتكوف القاعدة النقدية مف النقود 

المساعدة(، الودائع وكذا الاحتياطات المصرفية لدى البنؾ المركزي، والنقود الموجودة في خزائف 
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البنوؾ، فيما تشمؿ احتياطات الودائع الخاصة الاحتياطات الإجمالية مطروحا منيا الاحتياطات 

في البنوؾ الأخرى، أما الاحتياطات الغير مقترضة فتساوي الإجبارية لدى البنؾ المركزي والودائع 

 الاحتياطات الإجمالية مطروحا منيا الاحتياطات المقترضة؛

وتتكوف ىذه المجموعة مف الاحتياطات الحرة، معدؿ الأرصدة البنكية ضبط ظروف سوق النقد:  2.1

. ويقصد بظروؼ سوؽ النقد قدرة وأسعار الفائدة الأخرى التي يمارس عمييا البنؾ المركزي رقابة قوية

المقترضيف ومواقفيـ السريعة أو البطيئة في نمو معدؿ الائتماف ومدى ارتفاع أو انخفاض أسعار 

الفائدة وشروط الإقراض الأخرى. وتمثؿ الاحتياطات الحرة الفائضة لمبنوؾ لدى البنؾ المركزي 

 نؾ المركزي وتسمى صافي الاقتراض.مطروحا منيا الاحتياطات التي اقترضتيا ىذه البنوؾ مف الب

: ىي عبارة عف مجموعة مف المتغيرات التي تشكؿ حمقة وصؿ . الأىداف الوسيطة لمسياسة النقدية2

 بيف الأىداؼ الأولية والأىداؼ النيائية وتشمؿ ما يمي:

ية تعرؼ الفائدة عمى أنيا السعر النقدي لاستخداـ رأس الماؿ الناتج عف تضحمعدل الفائدة:  1.2

)ادخارية( حقيقية وقابمة للإقراض. وترجع أىميتيا في النشاط الاقتصادي إلى قروف غابرة، وتزايدت 

أىميتيا في العصر الحديث. وقد تبنت البنوؾ المركزية أسعار الفائدة كأىداؼ وسيطة لمسياسة النقدية 

و غير منفصؿ ة، فمف الواضح أنّ عند انتياء الحرب العالمية الثانية. أما فيما يتعمؽ بتحديد أسعار الفائد

عف تحديد نمو الكتمة النقدية، ويتوجب عمى السمطات النقدية أف تراقب وتحدد مستويات أسعار الفائدة 

وأف تبقى تغيرات ىذه الأسعار ضمف ىوامش غير واسعة نسبيا وحوؿ مستويات وسيطة تقابؿ التوازف 

 في الأسواؽ.

 ر إيجابي حوؿ الأوضاع الاقتصادية لبمد ما، كما أفّ سعر الصرؼ ىو مؤش إفّ  سعر الصرف: 2.2

السياسة النقدية تستطيع أف تساىـ في التوازف الاقتصادي العاـ مف خلاؿ التدخؿ المقصود واليادؼ 

إلى رفع سعر الصرؼ اتجاه العملات أخرى، وقد يكوف عاملا في تخفيض التضخـ وىذا ما يتطابؽ 
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انخفاض أسعار الصرؼ تعمؿ عمى تحسيف وضعية ميزاف  كما أفّ  مع اليدؼ النيائي لمسياسة النقدية.

 استقرارىا تشكؿ ضماف لاستقرار وضعية البمد نحو العالـ الخارجي؛ المدفوعات، كما أفّ 

: وىي عبارة عف مؤشرات إحصائية لكمية النقود المتداولة وتعكس قدرة المجمعات النقدية 3.2

يا تضـ وسائؿ الدفع لدى ىؤلاء الأعواف، ومف بيف الإنفاؽ، بمعنى أنّ الأعواف المالييف المقيميف عمى 

وسائؿ التوظيؼ تمؾ التي يمكف تحويميا بيسر وبسرعة ودوف مخاطر خسارة في رأس الماؿ إلى وسائؿ 

الدفع، ويرتبط عدد ىذه المجمعات بطبيعة الاقتصاد وبدرجة تطور الصناعة المصرفية والمنتجات 

ية ىذا اليدؼ في كونو يعطي معمومات لمسمطات النقدية عف وتيرة نمو مختمؼ المالية، وتكمف أىم

 السيولات وبالتالي تسمح لمسمطات باتخاذ القرارات الصائبة في الوقت المناسب.

: تأتي الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية كمحصمة أو كنتيجة الأىداف النيائية لمسياسة النقدية. 3

لأولية ومف ثـ التأثير عمى الأىداؼ الوسيطة قصد الوصوؿ إلى الأىداؼ لتحقيؽ كؿ مف الأىداؼ ا

 .النيائية والتي تشتمؿ عمى نفس أىداؼ السياسة الاقتصادية 

 عمى العموـ، تيدؼ السياسة النقدية في إطار أىدافيا النيائية إلى:

 فالنموتسعى جميع حكومات العالـ إلى تحقيؽ ىذا اليدؼ. تشجيع النمو الاقتصادي:  1.3

الاقتصادي يقصد بو الزيادة المستمرة والملائمة في معدؿ نمو الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي مف 

سنة لأخرى، وينتج عنو زيادة في متوسط دخؿ الفرد الحقيقي، حيث تُحدث السياسة النقدية تغيرات في 

تحكـ في سعر الفائدة الذي الاحتياطات النقدية لمبنوؾ التجارية وبالتالي في عرض النقود بواسطة ال

السياسة النقدية التوسعية تستطيع المحافظة عمى سعر الفائدة  يحدد بدوره حجـ الاستثمار، حيث أفّ 

 منخفض مما يشجع عمى زيادة الطمب عمى الائتماف والاستثمار والنمو الاقتصادي؛

 



 موجية لفائدة طمبة السنة الثانية عموم اقتصادية :                   مطبوعة بيداغوجية في مقياس اقتصاد نقدي

 
88 

مستوى التوظيؼ الكامؿ، تقوـ السياسة النقدية بدور ميـ في تحقيؽ تحقيق العمالة الكاممة:  2.3

وبالتالي تخفيض البطالة عف طريؽ تقوية الطمب الكمي الفعاؿ وزيادة الاستثمار، وأىـ طريقة متبعة في 

ذلؾ ىي زيادة المعروض النقدي، فتنخفض أسعار الفائدة مما يؤدي إلى إقباؿ رجاؿ الأعماؿ عمى 

 الاستثمار فتنخفض البطالة؛

يعتبر مف أىـ أىداؼ السياسة النقدية، حيث  توى العام للأسعار:. تحقيق الاستقرار في المس3.3

تسعى كؿ دولة إلى تجنب التضخـ ومكافحتو، وفي نفس الوقت علاج احتماؿ حدوث الكساد إف وجد، 

المحافظة عمى  وتصبح ميمة السمطة النقدية احتواء تحركات مستوى الأسعار إلى أقؿ مستوى ليا، لأفّ 

 ـ العوامؿ التي تؤثر عمى النشاط الاقتصادي والمؤشرات الاقتصادية الرئيسية.استقرار الأسعار مف أى

ويتحقؽ ىذا اليدؼ مف خلاؿ التدخؿ المستمر مف قبؿ السمطة النقدية لمتأثير في تدفؽ الدخؿ 

التغير في الأسعار  لعرض النقود، ومراقبة الائتماف المصرفي، لأفّ  ةعف طريؽ الإدارة الرشيدة والمستمر 

إلى إحداث أضرار جسيمة بفئة الدائنيف ولصالح المدينيف، وىو ما يؤدي إلى توزيع سيئ لمثروة  يؤدي

 بيف الطرفيف.

ىناؾ  لجوء السياسة النقدية لمعالجة مشكمة استقرار مستويات الأسعار يعني أفّ  والواقع أفّ 

كد "فريدماف" في علاقة وطيدة بيف عرض النقود ومستوى الأسعار مع ثبات العوامؿ الأخرى، وقد أ

و مف الصعب ضبط الأسعار المحمية دوف ضبط أنّ  1959المجنة الاقتصادية لمكونغرس الأمريكي سنة 

معدؿ زيادة كمية النقود، وأنو لا يوجد أي دولة في العالـ استطاعت التغمب عمى مشكمة التضخـ دوف 

 المجوء إلى خفض معدؿ الزيادة في كمية النقود.

الدوؿ المتقدمة في الآونة الأخيرة نحو تكميؼ البنؾ المركزي بميمة رئيسية وقد اتجيت مختمؼ 

عطائو الاستقلالية في إدارة السياسة النقدية بالطريقة المناسبة  ىي الحفاظ عمى استقرار الأسعار، وا 

 لتحقيؽ ىذ اليدؼ.
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المدفوعات، ففي يمكف لمسياسة النقدية تحقيؽ توازف في ميزاف تحقيق توازن ميزان المدفوعات:  4.3

حالة عجزه، يقوـ البنؾ المركزي برفع سعر إعادة الخصـ أو زيادة نسبة الاحتياطي القانوني وغيرىا 

مف الإجراءات الأخرى، الأمر الذي يدفع بالبنوؾ التجارية إلى رفع أسعار الفائدة عمى القروض الذي 

ات، وبالتالي انخفاض المستوى العاـ الائتماف والطمب المحمي عمى السمع والخدم حدةينجـ عنو تقميؿ 

ارتفاع  للأسعار داخؿ الدولة، مما يشجع الصادرات المحمية ويقمؿ الطمب عمى السمع الأجنبية، كما أفّ 

أسعار الفائدة داخميا يجمب المزيد مف رؤوس الأمواؿ مما يساعد عمى معالجة العجز في ميزاف 

 المدفوعات.

سة النقدية المذكورة سابقا في آف واحد يعتبر مف الصعوبة، تحقيؽ الأىداؼ النيائية لمسيا إفّ 

لذلؾ مف النادر أف تحقؽ دولة ما كؿ  ،تحقيؽ أحد الأىداؼ يواجو تعارضا مع ىدؼ آخر  بؿ أفّ 

الأىداؼ مجتمعة باستعماؿ أدوات السياسة النقدية دوف أف يحدث ىناؾ تعارض بيف الأىداؼ، وىذا 

 ما سنبينو فيما يمي:

تريد السمطات النقدية تحقيؽ ىدؼ استقرار الأسعار مع ىدؼ زيادة العمالة، نجد أنو ىناؾ عندما  -

محاولة زيادة العمالة تقتضي سياسة نقدية تؤدي  صعوبة في تحقيقيما معا في نفس الوقت، لأفّ 

إلى زيادة عرض النقود وتخفيض أسعار الفائدة، وىذا ما يؤدي إلى زيادة الإنفاؽ الاستثماري 

 ستيلاكي وىو ما يكوف في كثير مف الأحياف سببا في رفع مستوى الأسعار؛والا

كذلؾ يمكف أف يحدث تعارضا بيف ىدؼ زيادة العمالة وىدؼ تحقيؽ التوازف في ميزاف المدفوعات،  -

بحيث أف اتخاذ سياسة نقدية توسعية يؤدي إلى انخفاض أسعار الفائدة لتشجيع الاستثمار، وىو ما 

ير لرأس الماؿ قصير الأجؿ، وىذا يجعؿ ميزاف المدفوعات يختؿ ويزداد عجزه، يؤدي إلى تدفؽ كب

كما أف زيادة الصادرات تفرض أف تكوف السمع المحمية قادرة عمى منافسة السمع الأجنبية وأف 

تكوف أسعارىا منخفضة، ومع سياسة نقدية توسعية لموصوؿ إلى العمالة الكاممة سيرتفع الدخؿ 
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تيراد وترتفع الأسعار المحمية مع اقتراب الاقتصاد مف العمالة الكاممة، وتكوف ويزداد الميؿ للاس

استجابة حركات رؤوس الأمواؿ جاىزة للانخفاض في أسعار الفائدة، ومف النادر أف يؤدي تحقيؽ 

 العمالة الكاممة إلى توازف ميزاف المدفوعات.

ىداؼ الاقتصادية أف لا يؤدي لذلؾ يجب الانتباه عند تخطيط السياسة النقدية لتحقيؽ الأ

تحقيؽ أحد الأىداؼ إلى إنتاج مشكمة اقتصادية أخرى، ففي أغمب الأوقات لا تفمح السمطات النقدية 

في الجمع بيف العديد مف الأىداؼ وتضطر إلى المفاضمة بينيا تبعا للإمكانات المتاحة. وبالتالي فإف 

ما يكوف عاملا مساعدا لتجنب الأضرار غير استعماؿ الأداة اللازمة لمزاوجتيا مع تحقيؽ ىدؼ 

 المرغوب فييا في تحقيؽ ىذا اليدؼ.

 أدوات السياسة النقدية ثالثا:

كما ذكرا سالفا، تُدار السياسة النقدية مف قبؿ البنوؾ المركزية التي تُراقب وتُشرؼ عمى الجياز 

ية في ىذه السياسة عمى المصرفي وتُسيطر عمى العرض النقدي والائتماف. وتعتمد البنوؾ المركز 

قدرتيا في زيادة أو إنقاص حجـ النقود )الودائع والائتماف( لدى الجياز المصرفي والمجتمع، وتشمؿ 

 أدوات السياسة النقدية الوسائؿ الكمية والنوعية نستعرضيا فيما يمي:

تأثيرىا غير المباشر : وتسمى أيضا بأدوات الرقابة الفنية غير المباشرة ل. الأدوات الكمية )التقميدية(1

عمى حجـ الودائع المتوفرة في البنوؾ التجارية، وىي وسائؿ كمية كونيا تيدؼ إلى الرقابة عمى كميات 

 النقد وحجـ الائتماف بشكؿ عاـ، وتتكوف مف ثلاث وسائؿ ىي:

تُعدُ ىذه الأداة الأولى لمسياسة النقدية التي استخدمت مف قبؿ البنوؾ سعر إعادة الخصم:  1.1

المركزية في التأثير عمى حجـ الائتماف، ويُعنى بسعر إعادة الخصـ أو سعر البنؾ بأنو سعر الفائدة 

الذي يحصؿ عميو البنؾ المركزي لقاء ما يمنحو مف قروض لمبنوؾ التجارية، أو لقاء ما يعيد خصمو 

زيادة حجـ مف أوراؽ مالية تقدميا البنوؾ التجارية لمحصوؿ عمى احتياطات أكبر تساعدىا عمى 
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القروض الممنوحة مف قبميا. ويستخدـ البنؾ المركزي ىذه الأداة لأغراض توسعية أو انكماشية 

 نوضحيا فيما يمي:

يستخدـ البنؾ المركزي سعر إعادة سعر إعادة الخصم في السياسة النقدية التوسعية:  1.1.1

عادة الخصـ يُقمؿ مف تكمفة الخصـ لانتشاؿ الاقتصاد مف الركود والكساد الاقتصادي. فخفض سعر إ

القروض التي تحصؿ عمييا البنوؾ مف البنؾ المركزي، وىذا يؤدي بدوره لخفض أسعار الفائدة عمى 

القروض التي تقدميا البنوؾ لعملائيا، وكذلؾ تُخفض الفائدة عمى ودائع الجميور لدى البنوؾ. وينتج 

عمى القروض مف البنوؾ مف أجؿ التوسع عف ذلؾ إقباؿ الجميور وقطاع الأعماؿ عمى زيادة الطمب 

في المشاريع الاستثمارية أو الاستيلاؾ. كما أف انخفاض سعر الفائدة عمى الودائع يجعؿ الادخار أقؿ 

جاذبية، فينخفض إقباؿ الأفراد وأصحاب الأعماؿ عمى ادخار أمواليـ لدى البنوؾ، والتحوؿ إلى البحث 

كوف المحصمة ارتفاع السيولة النقدية لدى الأفراد وقطاع عف استثمارات جديدة ذات عائد أكبر. وت

الأعماؿ، مما يرفع مف طمبيـ عمى السمع والخدمات. كما ينتج عف ذلؾ إقباؿ قطاع الأعماؿ عمى 

المشاريع الاستثمارية، ومف ثـ زيادة الطمب عمى العمالة، وزيادة الطمب الكمي، وبالتالي تحريؾ 

 د مف مشكمة البطالة؛الاقتصاد مف حالة الركود والح

عند معالجة التضخـ، يمجأ البنؾ سعر إعادة الخصم في السياسة النقدية الإنكماشية:  2.1.1

المركزي إلى عممية معاكسة مف خلاؿ رفع سعر إعادة الخصـ، الأمر الذي يزيد مف تكمفة حصوؿ 

زاء ذلؾ، ترفع البنوؾ التجارية مف  الفائدة عمى القروض التي تقدميا البنوؾ التجارية عمى الائتماف. وا 

لعملائيا. فيذا الإجراء ينقؿ تكمفة الائتماف إلى الجماىير وقطاع الأعماؿ، وتُصبح القروض أكثر 

كُمفة، مما يؤدي لانخفاض الطمب الكمي عمى القروض. ونتيجة لذلؾ، ينخفض حجـ الإنفاؽ الكمي، 

 ويتـ احتواء الضغوط التضخمية.
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الخصـ يؤثر كذلؾ عمى ودائع الجميور لدى البنوؾ. فارتفاع سعر  كما أف رفع سعر إعادة

الفائدة عمى الودائع تحت الطمب والودائع لأجؿ يُحفز الجميور عمى إيداع المزيد مف الأمواؿ لدى 

البنوؾ للاستفادة مف سعر الفائدة المرتفع. وينسحب ىذا التأثير عمى قطاع الأعماؿ، حيث يجد 

يداعيا لدى أصحاب الأعماؿ مف ارتف اع أسعار الفائدة فرصة لبيع بعض الأوراؽ المالية والأصوؿ وا 

البنوؾ. ونتيجة لذلؾ، تنخفض السيولة في الأسواؽ، مما يحد مف الطمب الكمي عمى السمع والخدمات، 

 ومف ثـ يؤدي لخفض المستوى العاـ للأسعار.

اصة في الدوؿ التي تممؾ سوقا تعتبر مف أكثر الأدوات تطبيقا وخعمميات السوق المفتوحة:  2.1

ماليا متطورا، وتعتمد ىذه الأداة عمى قياـ البنؾ المركزي ببيع وشراء الأوراؽ المالية والسندات 

الحكومية )أذونات الخزينة( في السوؽ المالية بغية التأثير في حجـ النقد عمى الاقتصاد أو التأثير 

ثيرىا عمى أسعار الفائدة، حيث يدخؿ البنؾ عمى حجـ احتياطات البنوؾ التجارية، فضلا عف تأ

المركزي كبائع لمسندات عندما تستدعي الحاجة الحد مف العرض النقدي لمعالجة مشكمة التضخـ في 

الأسعار، إذ تكوف السياسة النقدية بيذه الحالة سياسة انكماشية، وفي المقابؿ، يدخؿ البنؾ المركزي 

نقدي وتحفيز السيولة في السوؽ، حيث تكوف السياسة كمشتري لمسندات مف أجؿ زيادة العرض ال

 النقدية بيذه الحالة توسعية.

يمجأ البنؾ المركزي لشراء السندات  عمميات السوق المفتوحة في السياسة النقدية التوسعية: 1.2.1

مقابؿ زيادة العرض النقدي في السوؽ، مما يزيد مف قوة المصارؼ عمى منح الائتماف. ويصحب 

ذلؾ انخفاض في سعر الفائدة، مما يخمؽ حافز لدى المؤسسات عمى الاقتراض لمقياـ باستثمارات 

، وبالتالي زيادة الإنفاؽ الاستيلاكي، جديدة، مع خفض الأفراد لمدخراتيـ بسب انخفاض سعر الفائدة

 وتمؾ الزيادة في الطمب الكمي تؤدي إلى مضاعفة في صافي الناتج القومي.
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يدخؿ البنؾ المركزي بائعا عمميات السوق المفتوحة في السياسة النقدية الإنكماشية:  2.2.1

يولة النقدية مف السوؽ، لمسندات في السياسُة النقدية الإنكماشية، وبفعؿ ىذه السياسة، تُسحب الس

وينخفض العرض النقدي، ويُصاحب ذلؾ ارتفاع في سعر الفائدة، فيُقبؿ الأفراد والمؤسسات عمى 

 الادخار وتخفيض الاستثمارات وبالتالي ينخفض صافي الناتج القومي.

وجدير بالذكر أف النمو الاقتصادي يتطمب عادة تزايد مستمر في كمية النقود المتداولة مع 

يد الإنتاج والدخؿ وبالتالي يجب أف تراعي السياسة النقدية ىذه العلاقة ويفضؿ ىنا زيادة كمية تزا

 النقود ولكف بنسب منخفضة وبما يتناسب مع متطمبات النمو الاقتصادي.

كما أف ىناؾ تأثيرات إضافية لعمميات السوؽ المفتوحة عمى أسعار الفائدة، فعندما يتبع البنؾ 

دية توسعية، ويدخؿ مشتريا لمسندات، فإف ىذا يؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة المركزي سياسة نق

السائد في السوؽ، نظرا لمعلاقة الوثيقة بيف أسعار الفائدة عمى السندات وسعر الفائدة في السوؽ. وفي 

اء ىذا الإجر  المقابؿ، عندما ينتيج البنؾ المركزي سياسة نقدية إنكماشية ويدخؿ بائعا لمسندات، فإفّ 

 يرفع مف سعر الفائدة الحقيقي عمى السندات، ويؤدي إلى رفع سعر الفائدة السائد في السوؽ.

أداة عمميات السوؽ المفتوحة تكوف أكثر فعالية في السياسات النقدية  تجدر الإشارة إلى أفّ 

 الإنكماشية عنيا في التوسعية.

تمثؿ ىذه الأداة نسبة الاحتياطي القانوني أو  الإلزامي التي يفرضيا : القانوني حتياطيالإنسبة  3.1

البنؾ المركزي عمى البنوؾ التجارية والتي يتـ الاحتفاظ بيا لدى البنؾ المركزي كوديعة بدوف فوائد، 

حيث  تعتبر ىذه الأداة الأسرع تأثيرا مقارنة بأدوات السياسة النقدية الأخرى. وضمنيا يتدخؿ البنؾ 

 القانوني عمى النحو التالي: الاحتياطيكزي بتغيير نسبة المر 
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عند انتياج السياسة النقدية : القانوني في السياسة النقدية التوسعية حتياطيالإنسبة  1.3.1

بالمئة،  10بالمئة إلى  20القانوني، مثلا مف  الاحتياطيالتوسعية، يمجأ البنؾ المركزي لتخفيض نسبة 

مميوف دينار لدى  100رية مف التوسع في منح القروض. فإذا تـ إيداع مبمغ مما يُمكف البنوؾ التجا

بالمئة، فعمى البنؾ التجاري الاحتفاظ  20أحد البنوؾ التجارية، وكانت نسبة الإحتياطي القانوني ىي 

مميوف دينار كاحتياطي نقدي قانوني لدى البنؾ المركزي، مقابؿ السماح لو بالتصرؼ بيذا  20بقيمة 

بالمئة،  10بالمئة إلى  20غ كقروض. فتخفيض البنؾ المركزي لنسبة الإحتياطي القانوني مف المبم

مميوف دينار، ومقابؿ ىذا  10يعني بشكؿ آخر توفر مبمغ احتياطي إضافي لمبنؾ التجاري بقيمة 

مميوف دينار  100الاحتياطي الإضافي، يُصبح بمقدور البنؾ التجاري التوسع في الاقراض بمقدار 

ضافي. وتنفؽ ىذه المبالغ إما عمى المشاريع الاستثمارية أو عمى السمع الاستيلاكية والخدمات، وفي إ

كلا الحالتيف، فإف ىذا الإنفاؽ يؤدي في نياية المطاؼ إلى زيادة الطمب الكمي، والحد مف الركود 

 والكساد الاقتصادي.

تعتبر نسبة الإحتياطي القانوني : الإنكماشيةة الإحتياطي القانوني في السياسة النقدية نسب 2.3.1

ىي أكثر فعالية عند انتياج سياسة نقدية إنكماشية، فعند اتباع ىذه السياسة، يرفع البنؾ المركزي مف 

متطمب نسبة الإحتياطي القانوني. فبناءا عمى المثاؿ السابؽ، نفترض أف البنؾ المركزي قرر رفع نسبة 

بالمئة، مما يعني تقييد مف سمطة غ التجارية في منح  30لمئة إلى با 20الإحتياطي القانوني مف 

مميوف دينار كاحتياطي  20مميوف دينار مقابؿ  100الائتماف. فإذا البنؾ التجاري قد أقرض مبمغ 

مميوف دينار بعد رفع  30قانوني قبؿ رفع النسبة، أصبح مطموبا منو رفع قيمة الإحتياطي القانوني إلى 

ي القانوني، وبالتالي تحد ىذه السياسة مف قدرة البنوؾ التجارية الائتمانية، وتخفض نسبة الإحتياط

حجـ السيولة النقدية في الأسواؽ، ومف ثـ تؤدي إلى تخفيض الطمب الكمي وكبح المستوى العاـ 

 للأسعار.
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وؾ وبالرغـ مف سرعة تأثير تغيير نسبة الإحتياطي القانوني في السياسة النقدية، إلى أف البن

مبات في الأوضاع المركزية لا تمجأ إلييا إلا في الحالات الضرورية، لما قد تسببو ىذه الآلية مف تق

 النقدية.

بالنظر إلى الصعوبات والتحديات التي يتعرض ليا أسموب أداء الوسائؿ الكمية الأدوات النوعية: . 2

النقدية والمالية وقمة انتشار  بشكؿ عاـ في مختمؼ البمداف، وخصوصا التي تعاني مف تخمؼ الأسواؽ

في التعامؿ الصيرفي سواء في البنوؾ التجارية أـ لدى الأفراد، فقد برز الإتجاه نحو استخداـ وسائؿ 

الرقابة المباشرة لدعـ الوسائؿ الكمية غير المباشرة واحتواء عيوبيا لمتأثير عمى كمية الائتماف 

 .واتجاىوالمصرفي 

 نااستخداميا لأغراض متعددة تصمـ أحيئؿ النوعية غالبا ما يتـ اوالجدير بالذكر، فإف الوسا

أنواع معينة مف الاستثمار أو لضماف معاممة تفضيمية لاستثمارات  باتجاهلتصحيح الانحياز الواضح 

يعتقد بأنيا مرغوبة بشكؿ خاص لأغراض التنمية الاقتصادية. فعمى الرغـ مف استخداميا في بمداف 

لمتحدة الأمريكية كإجراء قصير الأمد ومضاد لمتضخـ أو لغرض منع بعض متقدمة كالولايات ا

البعض منيا ييدؼ إلى تحقيؽ أغراض بعيدة المدى في رفع معدلات النمو  أفّ  التأثيرات الجانبية، إلاّ 

الاقتصادي في البمداف النامية خاصة وذلؾ مف خلاؿ التأثير في وجية الائتماف وفي تدفؽ الموارد 

 نحو الاستعمالات المرغوبة، ومف أىـ ىذه الوسائؿ ما يمي:الإنتاجية 

بموجب ىذا النوع مف الرقابة يجري تنظيـ الائتماف للأغراض التي يقدـ تحديد حجم الائتمان:  1.2

جراءات معينة، إذ يقوـ البنؾ المركزي بوضع التعميمات  مف أجميا القرض، وذلؾ عف طريؽ قواعد وا 

اد الأقساط الواجب دفعيا، وغالبا ما يفرض البنؾ نسب قصوى ودنيا والقواعد الخاصة بتحديد سد

محددة لسعر الفائدة كجزء ميـ في ىذا الصدد، إذ أف البنؾ لف يترؾ الأمر مفتوحا لمبنوؾ التجارية 

لمتصرؼ بحرية الحصوؿ عمى ىذه القروض، إذ يضع تعميمات وقواعد مف شأنيا الحد مف عدد مرات 
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نوؾ في الحصوؿ عمى الائتماف المخصوـ بيدؼ حسف استخداميا أو مواجيتيا مف ما تمجأ إليو تمؾ الب

 قبؿ السمطة النقدية بزيادة تكمفتيا، الأمر الذي بموجبو يتـ تخفيض الطمب عمى النقود؛

ىذا الأسموب لغرض تقييد القروض المقدمة بتمويؿ  إتباعغالبا ما يتـ  تحديد نسبة الودائع: 2.2

الاستيراد، وتحصؿ عند حصوؿ العجز في ميزاف المدفوعات، كما يعد ىذا الأسموب كسلاح فاعؿ 

يستخدمو البنؾ المركزي بالضغط عمى البنوؾ التجارية للاحتفاظ بنسبة معينة مف الودائع عمى شكؿ 

 إقرارىا وتبعا لظروؼ البمد؛ مجأ إلىيأصوؿ نقدية وفقا لمسياسات التي 

تستيدؼ الرقابة الانتقائية قطاعات اقتصادية معينة، نتيجة تعرض بعض  الرقابة الانتقائية: 3.2

القطاعات لظروؼ اقتصادية صعبة تستدعي تدخؿ سمطات البنؾ المركزي لمعالجة الخمؿ في مثؿ ىذه 

الائتماف الاستيلاكي وفقا لواقع الحاؿ، مراقبة  القطاعات. ومف أمثمة الرقابة الانتقائية: تقييد أو تشجيع

الائتماف العقاري والحد مف تقديـ الائتماف في الاستثمارات عالية المخاطر. وتشجع كثير مف الدوؿ 

تقديـ الائتماف بتسييلات إضافية لبعض القطاعات مثؿ: القطاع الفلاحي، الصناعات الوطنية 

 والأعماؿ الصغيرة والمتوسطة؛

ينتيج البنؾ المركزي أحيانا وسائؿ غير إلزامية في بعض المجالات الإقناع الأدبي )المعنوي(:  4.2

التي توفر ىامش حرية أكثر لممؤسسات المالية، خاصة عندما تكوف سمطة البنؾ المركزي مقيدة ضمف 

قد يمجأ البنؾ  القوانيف والتشريعات المتبعة، إذ تتبايف سمطات البنؾ المركزي مف دولة لأخرى. كما

المركزي لأسموب الإقناع في ظؿ الظروؼ الاقتصادية الاعتيادية التي لا تستدعي انتياج سياسة نقدية 

صارمة، فقد يتبع البنؾ المركزي الإقناع مف خلاؿ الاجتماعات أو الحوارات المختمفة مع البنوؾ 

ف في حالة وجود مؤشرات تتنبأ التجارية، مثؿ حث البنوؾ عمى رفع نسبة الفائدة أو تقنيف الائتما

بإمكانية ارتفاع التضخـ، أو تشجيع البنوؾ عمى خفض سعر الفائدة، وحثيا عمى التوسع في الائتماف 

 في الأوقات التي تستدعي تحفيز الإنتاج.
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وعمى الرغـ مف أىمية ىذه الوسائؿ في دعـ الوسائؿ التقميدية الكمية وضرورتيا في تسريع 

تيا قد ترتبط بمحددات قد تعيؽ عمميا بالنظر لصعوبة تحقيؽ رقابة فعالة وسيمة التنمية، فإف فاعمي

عمى الائتماف المرغوب تشجيعو وعدـ ضماف توجو الائتماف الممنوح نحو القطاعات المرغوبة 

وخصوصا في البمداف النامية والتي غالبا ما تعاني مف تحديات إدارية، ولكف ذلؾ لا يعني عدـ جدوى 

صدر مساعد لموسائؿ الكمية، إذ يعتمد نجاحيا بشكؿ كبير عمى مدى التزاـ البنوؾ التجارية أىميتيا كم

 بالتوجييات المركزية لمسمطة النقدية.

 يات السياسة النقديةخامسا: تحدّ 

عمى الرغـ مف المزايا التي تتمتع بيا السياسة النقدية في التأثير عمى المتغيرات الاقتصادية 

يا تواجو مجموعة مف الصعوبات التي تنتج جراء انتياج ىذه السياسة وتنفيذىا، ومثؿ ىذه الكمية، فإنّ 

الصعوبات لا يمكف الاستيانة بيا كونيا تشكؿ عائقا أماما فاعميتيا، فضلا عف احتمالات عرقمة 

 التطور الاقتصادي لمبمداف. ومف بيف ىذه التحديات نذكر: 

سة النقدية تقدـ إسياما فاعلا مف وجية نظر البعض مف إذا كانت السيا :. الفجوات الزمنية1

الاقتصادييف، فإنيا يمكف أف تسبب تشوىات كبيرة سواء في الطريقة التي تتفاعؿ فييا مع الاقتصاد أـ 

في الأىمية النسبية ليا عمى التأثير في المتغيرات الاقتصادية الكمية، أو قد تكوف محققة للاستقرار 

ة المرتبطة بيا. إذ أف عممية اتخاذ القرارات عادة ما تواجو حالة عدـ التأكد بسبب الفجوات الزمني

وبالتالي تسبب فجوات زمنية أو تخمؼ زمني بيف ما يحصؿ عميو فعلا وما يجب الحصوؿ عميو. إذ 

يرى أصحاب النظرية النقدية أمثاؿ )فريدماف، بروثر، ممتزر، إلخ( وجود فجوات بيف القرار والتنفيذ في 

ياسة النقدية يصعب مف خلاليا التوقيت لضخ الحوافز والتحكـ بحجـ الكتمة النقدية بشكؿ دقيؽ، الس

لذلؾ فإف استخداـ سياسة نقدية نشطة كثيرا ما تؤدي إلى حدوث أخطاء ينجـ عنيا تقمبات في دورات 
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صدمات الأعماؿ أشمؿ مف تمؾ التي يمكف حدوثيا في حالة عدـ استجابة البنؾ المركزي ببساطة لم

 الخارجية؛

عمى الرغـ مف الجدلية في الاقتصاد الرأسمالي حوؿ دور  . الرقابة الحكومية عمى الأسعار والأجور:2

الحكومة في الرقابة عمى الأسعار والأجور، إلا أف الرقابة الجزئية للأسعار والأجور قد تخدـ السياسة 

لحكومية الصارمة عمى الأسعار والأجور، فقد النقدية، شريطة أف تنفذ بطرؽ غير مباشرة. أما الرقابة ا

تشوه الأسواؽ وتؤدي لتقنيف التوزيع عف طريؽ بطاقات التمويف، وظيور طوابير أماـ مراكز التوزيع، 

 وىذا قد يعزز مف ظيور السوؽ السوداء واختفاء بعض السمع مف الأسواؽ؛

: إذ يؤدي ذلؾ إلى فية. حدوث بعض التغيرات في سموك بعض المؤسسات المالية غير المصر 3

إحداث مشاكؿ في السياسة النقدية والتي تتطمب إجراء تغيرات جوىرية في القرارات النقدية ومف ثـ 

إرباؾ عمؿ السياسة النقدية في تحقيؽ بعض أىدافيا الاقتصادية. وفي ىذا الصدد يشير )سامويمسوف( 

العالـ في التغير الذي طرأ عمى سموؾ إلى أف ما حدث بعد ثمانينيات القرف الماضي وفي مختمؼ دوؿ 

الأسواؽ المالية وخصوصا ما بعد تجربة النقدوييف الذيف افترضوا الاستقرار النسبي لسرعة التداوؿ 

مكانية التنبؤ بيا، أصبحت غير مستقرة في الولايات المتحدة الأمريكية، مما قاد ذلؾ  النقدي وا 

 ف استخداميا كمرشد لمسياسة الاقتصادية.بالاحتياطي الفيدرالي الأمريكي إلى التوقؼ ع

عمى الرغـ مف أىمية السياسة النقدية وفعاليتيا الكبيرة في توجيو دفة الاقتصاد، إلا أنيا لـ 

تحقؽ الأىداؼ المرجوة في أحياف كثيرة، فمثلا أخفقت السياسات النقدية في انتشاؿ الاقتصاد مف 

بعض الاقتصادييف يعولوف عمى السياسة المالية (، الأمر الذي جعؿ 1933-1929الكساد العظيـ )

أكثر مف السياسة النقدية. ومف الانتقادات التي وجيت لمسياسة النقدية ىو عدـ مقدرة سعر الفائدة في 

معالجة المشاكؿ الاقتصادية، فتخفيض سعر الفائدة غير كاؼ لرفع الكفاية الحدية لرأس الماؿ وتشجيع 

 عر الفائدة لا يمكف تخطيو.الاستثمار، فيناؾ حد أدنى لس
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ونتيجة لذلؾ، فلا يمكف التعويؿ عمى السياسة النقدية لوحدىا كأداة لمسياسة الاقتصادية لتحقيؽ 

أىدافيا ومعالجة المشاكؿ الاقتصادية، بؿ يجب أف تكوف جزءا مكملا لحزمة مف الإجراءات الأخرى 

 .التي تقوـ بيا الحكومة 
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 ة: السوق النقديالمحور التاسع

أحد المصادر الرئيسية في تأميف سيولة النظاـ المصرفي، وفي تمكيف البنؾ  النقدي السوؽ يعتبر 

 المركزي مف الرقابة عمى الائتماف في البمد.

 ةمفيوم السوق النقدي أولا:

السوؽ النقدي بمعناه الاقتصادي الضيؽ ىو سوؽ العمميات قصيرة الأجؿ يجمع عرض وطمب النقود  

المتداولة في الاقتصاد والمستخدمة مف طرؼ المؤسسات والخواص، وأيضا الأرصدة الدائنة في البنوؾ 

 العامة.والمؤسسات مثؿ الحساب الجاري البريدي ومحاسبي الخزانة 

أمّا بمعناه التقني الضيؽ، فيو السوؽ الذي تتبادؿ فيو فئة معيّنة مف وسائؿ الدفع )سيولة( في      

حسابات البنؾ المركزي، أي التعامؿ بالأرصدة الدائنة المقيدة في دفاتر البنؾ المركزي باسـ البنوؾ 

 3 أياـ حتى 7آجالو بيف يوـ و والمؤسسات المالية المختمفة، وىو سوؽ القروض قصيرة الأجؿ تتراوح

 أشير.

فالسوؽ النقدي ىو سوؽ رؤوس الأمواؿ القصيرة والمتوسطة الأجؿ، وبالتالي فيو الآلية التي يتـ مف   

خلاليا إصدار وتداوؿ رؤوس الأمواؿ قصيرة الأجؿ، ففي ىذا السوؽ يتركز عرض وطمب الأمواؿ القابمة 

ىذه الأمواؿ مف جانب كؿ مف يرغب في توظيؼ مدخراتو  للإقراض لفترة تقؿ عف عامف ويتولد عرض

عف طريؽ التخمي عف منافع نقوده لفترة قصيرة في مقابؿ الحصوؿ عمى عائدىا، بينما يتشكؿ الطمب 

 عمييا مف جانب جميع الراغبيف في الحصوؿ عمى منافع نقود الغير لفترة قصيرة مقابؿ دفع فائدة ما.

 

 

 

 



 موجية لفائدة طمبة السنة الثانية عموم اقتصادية :                   مطبوعة بيداغوجية في مقياس اقتصاد نقدي

 
101 

 ةالنقديخصائص السوق  ثانيا:

 ختمؼ عف الأسواؽ الأخرى مف النواحي التالية:ييمثؿ السوؽ النقدي سوقاً  

  يعتبر السوؽ النقدي سوؽ جممة، لكوف المتعامميف فيو ذوي حجـ كبير، ويعمموف عادة لحساب

مؤسسات كبيرة، ويتمتعوف بخبرات وميارات عالية، فالمتعامموف في السوؽ النقدي ىـ خاصة المؤسسات 

والمالية، البنؾ المركزي، البنوؾ التجارية، شركات التأميف...الخ، باعتبارىا وسيطة بيف الأفراد  النقدية

 والمشاريع والحكومة، يتمقوف الفوائض المالية ويمولوف بيا الوحدات ذات العجز في الموارد؛

  يرغب يعتبر ميدانا للاستثمار منخفض المخاطر، فدرجة المخاطر النقدية التي قد تنشأ عندما

المستثمروف بتحويؿ استثماراتيـ إلى نقود مختمفة جدا، لأفّ أدوات الاستثمار في ىذا السوؽ سريعة التداوؿ 

وعوائدىا شبو مؤكدة، وأيضا مخاطرة الديف الذي قد تنشأ عف عدـ قدرة المديف عمى الوفاء شبو معدومة 

ف الحكومة أو مؤسسات كبيرة ذات في أدوات الاستثمار في السوؽ النقدي لأنّيا تكوف عادة صادرة ع

 مراكز مالية قوية؛

  موضوع المبادلة في ىذه السوؽ يتعمؽ بنوع خاص مف الأصوؿ سماتيا الأساسية في سيولتيا النسبية

والمقصود بالسيولة ىنا ىو القدرة عمى التحوؿ إلى نقود قانونية خلاؿ فترة قصيرة، وبأقؿ قدر ممكف مف 

أشكاليا وأحجاميا وأىميا، أذونات الخزانة، الأوراؽ التجارية وجميعيا تعبر عف الخسارة أو الخطر في 

 مديونية قصيرة الأجؿ؛

 نفاؽ الحالي ر الفائدة يعبر عف الخيار بيف الإسعر الفائدة ىو سعر التوازف في السوؽ النقدية، فسع

السمع ذاتيا في مرحمة  والحصوؿ عمى السمع في المحظة ذاتيا، وبيف الإنفاؽ المستقبمي والحصوؿ عمى

 ثانية؛

  سوؽ النقدية عف سوؽ رأس الماؿ فيذه الأخيرة تتعامؿ بالأصوؿ طويمة الأجؿ بينما النقدية التختمؼ

 تتعامؿ بالأصوؿ القصيرة الأجؿ.
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السوؽ النقدية تمثؿ مجاؿ تداوؿ الأصوؿ قصيرة الأجؿ، حيث تتمثؿ الوظيفة  ضح أفّ مما سبؽ يتّ  

ييؿ عدد الصفقات المالية بيف الوحدات ذات العجز المالي المؤقت والوحدات ذات الأساسية ليا في تس

 الفائض المالي المؤقت، مف خلاؿ تبادؿ الأصوؿ قصيرة الأجؿ.

 ةأىمية السوق النقدي ثالثا: 

ترجع أىمية السوؽ النقدي بشكؿ أساسي إلى دوره في إعادة تجديد سيولات البنوؾ التجارية في  

 الاقتصاد بصفة عامة، وتكمف أىميتو فيما يمي: تمبية متطمبات

  يؤمف لممقرض سرعة الحصوؿ عمى الأمواؿ التي يحتاجيا ولممقترض إمكانية تحويؿ أصولو المالية

 قصيرة الأجؿ إلى أرصدة نقدية سائمة؛

  وسيمة ميمة في التأثير عمى حجـ الاحتياطات النقدية لممصارؼ التجارية وكذلؾ في التأثير عمى

 ؛سواء قصيرة الأجؿ أو طويمة الأجؿيات الفائدة مستو 

  ُوفر أدوات الدفع لمجياز المصرفي وتمكينو مف القياـ بدوره في تمويؿ النشاط يؤمف السيولة النقدية و ي

الاقتصادي الجاري مف تجارة واستيلاؾ، فالمشروعات الاقتصادية تحتاج أثناء تنفيذىا لخطتيا الإنتاجية 

ة سائمة لشراء المواد الأولية، ودفع الأجور لمعماؿ واستيراد عناصر الإنتاج وغيرىا السنوية إلى أصوؿ نقدي

 ؛مرتبطة بالنشاط الإنتاجي وتجديدهمف العمميات ال

 وفر الائتماف الاستيلاكي للأفراد عندما تعجز مواردىـ النقدية السائمة الخاصة عف مواجية ي

رية والطارئة والتي تتجاوز الإعتمادات الواردة والميزانية، متطمباتيـ، وكذلؾ لمحكومة لمواجية نفقاتيا الجا

ويعتبر قطاع التجارة أكثر المجالات استخداما لمموارد النقدية والتسييلات الائتمانية، حيث يحتاج إلى 

عتمادات مفتوحة ليغطي احتياجاتو مف الأصوؿ النقدية لتأميف استيراد بضائعو مف  ضمانات مصرفية وا 

 ؛ويؽ منتجاتو مف الداخؿارج، أو تسالخ
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  فتح المجاؿ لمبنوؾ التجارية لتوظيؼ فوائضيا النقدية لدييا والمتمثمة في الأرصدة الدائنة لمبنؾ

 التجاري لدى البنؾ المركزي عف طريؽ عرضيا في السوؽ النقدية.

 .تمكيف البنؾ المركزي مف الرقابة عمى الائتماف 

 ىيكل السوق النقدية رابعا:

 الأسواؽ النقدية إلى:تنقسـ  

والتي يتـ فييا الحصوؿ عمى الأمواؿ المراد توظيفيا لآجاؿ قصيرة، وبأسعار فائدة  السوق الأولي:. 1

 تتحدد حسب مصدر ىذه الأمواؿ ومكانة المقترض وسمعتو المالية.

د حسب والتي يجري فييا تداوؿ الإصدارات النقدية  قصيرة الأجؿ، وبأسعار تتحد السوق الثانوي: .2

 قانوف العرض أو الطمب.

أي افّ السوؽ الاولي محمو إصدارات جديدة تمثؿ البيع الأوؿ لأدوات الديف، بينما السوؽ الثانوي  

محمو إصدارات مستعممة يتـ تداوليا بيف مشترييا الأوؿ ومشتريف آخريف. ولأىميتو يُقصد عادة بالسوؽ 

 النقدي السوؽ الثانوي لمنقد.

 الثانوي مف سوقيف فرعييف، عمى حسب نوع العمميات التي تتـ في كؿ منيما وىما:ويتكوف السوؽ  

ويتـ فيو خصـ أدوات الائتماف قصيرة الأجؿ، مف أىميا: الأوراؽ التجارية العادية  سوق الخصم: 1.2

 )الكمبيالات والسندات الأذنية(، القبولات المصرفية، أدونات الخزينة؛

وتشمؿ ىذه القروض جميع أنواع الفروض التي تعقد لآجاؿ قصيرة  :سوق القروض قصيرة الأجل 2.2

تترواح بيف أسبوع وسنة كاممة. ويكوف قواميا الأساسي مف المشروعات والأفراد مف ناحية والبنوؾ التجارية 

 وبعض مؤسسات الغقتراض المتخصصة في منح الائتماف مف الناحية الأخرى.
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 ةق النقديالأطراف المتعاممة في السو خامسا:

 ينشط عمى مستوى السوؽ النقدي نوعاف مف المتدخميف ىما: 

 ؛ويتكوف مف البنؾ المركزي والبنوؾ التجارية: المتدخل الرئيسي. 1

 ويتكوف مف مختمؼ المؤسسات المالية غير المصرفية. المتدخل الإضافي: .2

مستوى ىذه السوؽ ويتضح ذلؾ  ىذه المؤسسات الرئيسية والإضافية لا تمعب نفس الدور عمىأف ّ  إلاّ  

 فيما يمي:

ويتمثؿ نشاطيا الأساسي في استقباؿ الأمواؿ والبحث عف  المؤسسات التي تمعب دور المقرض: (أ 

توظيفيا لآجاؿ طويمة في الغالب، وتتكوف أساساً مف المؤسسات المالية غير المصرفية فتتدخؿ ىذه 

في استثماراتيا، وعموما، تعرؼ الأسواؽ النقدية في الأخيرة في السوؽ النقدية لتوظيؼ فوائضيا المالية 

، شركات معظـ دوؿ العالـ ىذا النوع مف المؤسسات ومف أمثمتيا: شركات التأميف، صناديؽ التقاعد

 ؛الإدخار والتوظيؼ ...الخ

وىي خصوصاً بنوؾ القرض متوسط وطويؿ الأجؿ، والتي لا  :المؤسسات التي تؤدي دور المقترض (ب 

د العمؿ باستقباؿ ودائع الجميور، وبالتالي فيي تتسـ بضعؼ بعض الموارد الضرورية تسمح ليا قواع

لمباشرة نشاطيا، وأحسف مثاؿ عمى ذلؾ بعض المؤسسات المالية المتخصصة وبنوؾ التنمية كما يسمح 

 ؛القياـ بيذا الدور لمخزينة العمومية

الية المصرفية بحيث تتدخؿ ىذه وتتمثؿ في مختمؼ المؤسسات الم المؤسسات ذات الدور المختمط: (ج 

الأخيرة بصفتيا مقرضة تارة ومقترضة تارة أخرى، كما قد تقوـ بالدوريف في نفس الوقت ولآجاؿ مختمفة، 

ومف أمثمتيا البنوؾ التجارية عمى وجو الخصوص بالإضافة إلى الدور الذي يؤديو البنؾ المركزي عمى 

 تجديد سيولة البنوؾ التجارية.مستوى السوؽ النقدية كمتدخؿ رئيسي في إعادة 
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 ة: أدوات السوق النقديساساد

يقصد بأدوات السوؽ النقدي أنواع الأصوؿ أو الأوراؽ المالية والتي تثبت فييا الديوف ويتـ تبادليا  

في ىذا السوؽ، ويختمؼ تنوع ىذه الأوراؽ حسب درجة تطور الدولة والأسواؽ ومف بيف ىذه الأدوات 

 نذكر:

وىي القروض التي تمنح مف قبؿ المصارؼ وتكوف قصيرة الأجؿ  المباشرة قصيرة الأجل:. القروض 1

والتي مدتيا أقؿ مف سنة، وتستخدـ أغمبيا لتمويؿ الدورة التشغيمية لممشروع بمبالغ يتفؽ عمييا وسعر فائدة 

تكاليؼ ىذه القروض ىي بمقدار الفائدة  حيث أفّ محدد وشروط أخرى متعددة حسب طبيعة البنؾ، 

 المدفوعة.

وىي ورقة مالية تصدرىا البنوؾ التجارية تثبت أنّو تـ  . شيادات الإيداع المصرفية القابمة لمتداول:2

بموجبيا إيداع مبمغ محدد لمدة سنة أو أقؿ وبسعر فائدة أعمى قميلا مف سعر الفائدة الذي تمنحو البنوؾ 

ئع العادية، وميزة ىذه الأوراؽ المالية أنّو يمكف تداوليا في السوؽ النقدية قبؿ حموؿ التجارية عمى الودا

تاريخ استحقاقيا. وتستخدـ البنوؾ شيادات الإيداع كوسيمة لمحصوؿ عمى أمواؿ. ولكف مف عيوب 

يمكف  الشيادات أنّو يمكف استرداد قيمتيا مف البنؾ أو الشركة التي أصدرتيا قبؿ تاريخ استحقاقيا، بؿ

لصاحبيا أف يبيعيا أو يتنازؿ عنيا في السوؽ الثانوي الذي لايشمؿ بنوؾ الاستثمار، وشركات الوساطة 

 المالية بالإضافة لمبنوؾ التجارية.

تعد القبولات المصرفية أىـ الأدوات قصيرة الأجؿ التي تستخدـ في ميداف تمويؿ  . القبولات المصرفية:3

والقبوؿ المصرفي ىو حوالة مصرفية )أي وعد بالدفع مماثؿ لمشيؾ(، تصدره التجارة الخارجية والداخمية، 

شركة معينة تطمب فييا مف البنؾ أف يدفع لأمره، أو لأمر شخص ثالث مبمغا محددا مف الماؿ في 

 المستقبؿ يحدد بتاريخ معيف، ويقوـ البنؾ بقبوؿ )ختـ( الحوالة بعبارة "مقبوؿ".
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شيراً تصدر مف  12 -3ديف حكومية قصيرة الأجؿ، تتراوح مدتيا بيف وىي أداة  . أذونات الخزينة:4

قبؿ الحكومات، تستخدـ ىذه الأداة لتمويؿ العجز في الموازنة العامة لمدولة أو لامتصاص الفائض النقدي 

عفاءات ضريبية، وىذه الأداة تكوف  ولتشجيع المواطنيف عمى الادخار، وفي بعض الدوؿ تمنح مزايا وا 

يا أقؿ الأسعار مقارنة بالأدوات الأخرى في السوؽ المالية مثؿ: سندات الشركات أو سندات أسعار خصم

الحكومة طويمة الأجؿ، وتعرضيا لمتداوؿ داخؿ السوؽ المالي الثانوي في كثير مف الأحياف ومف خلاؿ 

الأسواؽ،  المزاد لمعالجة عجز مؤقت ولتشجيع الادخار أو لمتأثير عمى معدلات أسعار الفائدة في ىذه

وتتصؼ ىذه الأوراؽ المالية بارتفاع درجة السيولة، وانخفاض درجة المخاطر لأنيا مضمونة مف البنؾ 

يا مف الأدوات المفضمة لدى المركزي أو الحكومات، لكونيا أداة قصيرة الأجؿ ومحددة العائد، فإنّ 

قدي ويتـ تداوليا عمى أساس المستثمر المحافظ وتكوف أسعار الفائدة منافسة لأسعارىا في السوؽ الن

معدلات الخصـ إذ يحدد سعر التداوؿ باستخداـ ما يعرؼ بسعر خصـ البيع وىو السعر الذي يعرضو 

 الوسيط المالي عمى حامؿ أذونات الخزينة.

ىي تمؾ الاتفاقيات التي تستعمؿ مف قبؿ المتخصصيف في الاستثمار في  . اتفاقيات إعادة الشراء:5

وىي إحدى وسائؿ الحصوؿ عمى السيولة أو الإقراض لاستخداـ الأوراؽ المالية، سيمة  الأسواؽ المالية،

السيولة والمقبولة مف قبؿ جميور المستثمريف، وتعقد اتفاقيات إعادة الشراء لأقؿ مف سنة وميكانيكية عقد 

دى الوسيط ىذه الاتفاقية، تكوف مف خلاؿ قيـ المستثمر مالؾ الأوراؽ التجارية بعرض ىذه الأوراؽ ل

المالي المتخصص بعقد اتفاقية إعادة الشراء الذي يقوـ بدوره بالبحث عف مموؿ لديو أمواؿ فائضة فيتـ 

إبراـ عقد اتفاقية شراء أوراؽ مالية مف قبؿ مالكيا، ولكف بسعر أعمى مف سعر البيع الأوؿ ويتـ تحديد فترة 

عقد البيع المذكور لا يترتب عميو انتقاؿ أوراؽ مالية  زمنية لتنفيذ اتفاقية إعادة الشراء، مع الإشارة إلى أفّ 

 .مف المستثمر المالؾ إلى المموؿ
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ىي إصدارات تصدرىا عادة الشركات ذات السمعة التجارية الحسنة وذات المكانة  . الأوراق التجارية:6

لكبيرة، حيث الراسخة والمعروفة في المجتمع، وشركات التأميف وبعض الشركات غير المصرفية والبنوؾ ا

أفّ أجؿ استحقاؽ ىذه الإصدارات يكوف قصير الأجؿ، وتتمثؿ الأوراؽ التجارية في مختمؼ الأوراؽ 

 الخاصة ذات الأجؿ القصير والتي تعتبر مصدرا لتمويؿ جزء مف رأس الماؿ العامؿ في الاقتصاد.

مر باسـ اليورو دولار، ثـ لقد تـ التداوؿ بيذه الودائع في بادئ الأ . ودائع مصرفية بعملات أجنبية:7

أصبحت تتعامؿ بالعملات الأخرى، إذ قامت بعض المصارؼ الأوروبية بقبوؿ الودائع بالدولار الأمريكي 

وتمنح لممستثمريف فائدة عمى الإيداع وفي نفس الوقت تقوـ بإقراض الدولار الأمريكي إلى المستثمريف 

صرفي القاضي برد مثؿ ىذه الودائع بالعملات المحمية، بفائدة أعمى مف فائدة الإيداع، خلافاً لمعرؼ الم

إف سوؽ العملات الأجنبية يساىـ في زيادة عرض الأمواؿ بالعملات الأجنبية الأمر الذي قمؿ مف تكاليؼ 

جراءات الحصوؿ عمييا، أدى إلى تخفيض أسعار الفائدة.  التمويؿ وا 
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 :الخاتمة

الإحاطة بمفاىيـ الاقتصاد النقدي تمثؿ خطوة أساسية  أفّ في ختاـ ىذه المطبوعة، يمكف القوؿ 

لفيـ منطؽ عمؿ النظاـ الاقتصادي بمستوياتو المختمفة، سواء عمى الصعيد الوطني أو الدولي. لقد سعت 

ىذه المطبوعة إلى بناء تصور متكامؿ لدى الطالب حوؿ تطور النقود، طبيعتيا، ووظائفيا، بالإضافة إلى 

 .لنظـ النقدية المعتمدة ومقوماتيات النقدية ومقابلاتيا وكذا الممجمعا عرض شامؿ

كما تـ تسميط الضوء عمى السياسات النقدية المعتمدة في إدارة الدورة الاقتصادية، مف خلاؿ 

أدواتيا الكمية والنوعية، مع تحميؿ أثرىا عمى التضخـ والاستقرار الاقتصادي. وتطرقت المطبوعة كذلؾ 

لمالييف في تنشيط السوؽ المالي وتوجيو الموارد، بالإضافة إلى دراسة وظائؼ البنوؾ إلى دور الوسطاء ا

المركزية، وأىمية استقلاليتيا في تدعيـ فعالية السياسة النقدية. أما التضخـ، فقد تـ تناولو مف حيث أنواعو 

 ةيعة السوؽ النقدي، وصولًا إلى فيـ طبوآليات الحد منو آثاره، النظريات المفسرة لو، ومؤشرات قياسو

 .ياأدواتو 

فيـ ىذه المحاور لا يُمكّف الطالب فقط مف تحميؿ الأوضاع النقدية الراىنة، بؿ يفتح لو آفاقًا  إفّ 

أوسع لمواصمة البحث في مجالات الاقتصاد النقدي، والمساىمة في النقاشات العممية والعممية المتعمقة 

اسات الاقتصادية المتبعة. وعميو، تشكؿ ىذه المطبوعة قاعدة بإدارة النقد والسيولة، وتقييـ فعالية السي

معرفية صمبة، تييئ الطالب للاندماج في محيط اقتصادي متغير، وتحفزه عمى التعمؽ في القضايا النقدية 

 .والمالية التي تُعدّ مف صميـ السياسات الاقتصادية الحديثة
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 :الممخص
تتناوؿ ىذه المطبوعة موضوع الاقتصاد النقدي باعتباره أحد الركائز الأساسية لفيـ السياسات الاقتصادية 

يعالج تطور النقود عبر العصور، مع التركيز عمى  مفاىيميالمعاصرة وديناميكيات السوؽ. تنطمؽ مف مدخؿ 
، محددة مكوناتيا، العوامؿ المجمعات النقديةلفيـ إطارًا متكاملًا لتقدـ بعدىا وظائفيا المتعددة وأنواعيا المختمفة، 

  .المؤثرة فييا، والمقابلات التي تعكس استخداماتيا داخؿ الاقتصاد
 الدور المحوري لممؤسسات المالية في الوساطة بيف وحدات الادخار والاستثمار المطبوعة تبُرز كما

وظائفيا، واستقلاليتيا كشرط لضماف مصداقية ، مع تخصيص محور لمبنوؾ المركزية، ودورىا في انشاء النقود
 .السياسة النقدية

وآليات الحد  آثاره ، النظريات المفسرة لو،مؤشراتوأنواعو، ظاىرة التضخـ، شرح تتعمؽ المطبوعة في  
ييا في ، والتحديات التي تواجالمختمفة، أدواتيا ث أىدافيادراسة السياسة النقدية مف حيمنو، وتخصص محورا ل

 .في تمويؿ الأجؿ القصير اووظيفتي ةوتنتيي بعرض شامؿ لمفيوـ السوؽ النقدي، بيئات اقتصادية متغيرةظؿ 
ء قاعدة تيدؼ إلى بنا السنة الثانية عموم اقتصاديةلطمبة مرجعًا أكاديميًا موجيًا تُعد ىذه المطبوعة 

الإشكاليات النقدية المعاصرة، ويؤىمو ، بما يسمح لمطالب بفيـ وتحميؿ الاقتصاد النقدي معرفية متينة في موضوع
 .للاندماج في محيط اقتصادي ومالي دائـ التطور

 

  

 
 

 


