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 المستخلص

الحمدلله رب العالمين، وصلى الله وسلم وبارك على نبينا محمد، وعلى آله، وصحبه، والتابعين، وتابعيهم 
 ن.، وبعد:  بإحسان إلى يوم الدي

ستقرار للاعوامل  توفرتتعلق الأولى منهما بمدى تين:  التحليل الاقتصادي الكلي مشكلتين رئيس يتناول
.  التوظفدفع الاقتصاد إلى تحقيق مستويات عالية من بشكل تلقائي ودون تدخل الدولة؛ على تعمل 
لمشكلة الأولى من دراسة االهذه  تناولتو في هذا الاقتصاد.   الحكوميالثانية بدور القطاع المشكلة  وتتعلق

ن السياسات يعود إلى أ المذكورتينبين المشكلتين حيث إن هناك ترابطا قائما و منظور الاقتصاد الإسلامي.  
 من ضعف أو قصور يحد من فاعليتها التلقائيةتعنى بمعالجة ما ينتاب الآلية الحكومية مالية كانت أو نقدية 

في الاقتصادي   الكلي  التحليلشكل حجر الزاوية في  دراسة تال  ه؛ فإن هذالمطلوبفي تحقيق مستوى التوظف  
الوضع الذي يحدده  انطلاقا من  فاعليتهاالسياسات المالية والنقدية تجد مبررها وتتحدد طالما أن  الإسلامي،

 .  في هذا الاقتصاد لآليات التوازن الكليالإسلامي  النظام الاقتصادي  
يمتلك عوامل   الاقتصادد تناول تلك المشكلة في الاقتصاد الإسلامي إلى أن هذا انتهى البحث عن وقد

مستوى التوظف الكامل، وذلك في ضوء  عندللتوازن الكلي تتسم بالفاعلية الكافية لتحقيق التوازن الكلي 
 النتائج الآتية:  

على  العائدلأسعار ومعدل الكاملة أو الاستجابة الكاملة لكل من الأجور النقدية وا المرونةفرض  قبول (1
 وسوقي السلع والنقود.    العملكل من سوق    فيالأصول المالية الأقل مخاطرة ®  

 معدلالادخار والاستثمار، وحفز المدخرات إلى التحول السريع إلى الاستثمار، وتحديد  بين التلاحم (2
المصرفي الإسلامي على  النظامالعائد على التمويل بناء على الإنتاجية في القطاع الحقيقي، ومن ثم قدرة 

المترتبة على نظام الاحتياطي  الاستقرارالتكيف مع الصدمات، وعدم وجود سلبيات التضخم وعدم 
 .  في ظل الاقتصاد الرأسمالي  الجزئي

مرونة  وضعفالكينـزية المتمثلة في جمود الأجور النقدية وخداع النقود، ومصيدة السيولة،  القضايا غياب (3
 سعر الفائدة.  الاستثمار ل

ومن ثم جانب العرض الكلي للنمو في الاقتصاد الإسلامي في ظل حفاظ النظام  العملعرض  قيادة (4
 الكليالكلي عند أقصى مستوى له، الأمر الذي يغلب الصيغة الكلاسيكية على النموذج  الطلبعلى 

 الملائم من وجهة نظر البحث.  
الكامل المحدد بقوة العمل المتاحة، وذلك في  التوظفوى التوازن الكلي للدخل القومي عند مست يتحدد (5

   كلاسيكية أو كينـزية. فروضظل الأحكام الشرعية وليس في ظل  



 شكر وتقدير
يتقدم الباحث بأجزل الشكر وخالص التقدير والعرفان للدكتور سعود بن عبد العزيز المبروك الذي أشرف 

وتفضل بوقته وجهده وعلمه، وتكرم بتوجيهاته، وتصويباته  على هذه الرسالة، وأولاها عنايته واهتمامه،
القيمة، وكان له جزاه الله خيرا بصمات واضحة ومميزة أسهمت في تطوير الرسالة والارتقاء بمستواها  

 العلمي.  

وأشكر جامعة الإمام محمد بن سعود الإسلامية ممثلة في قسم الاقتصاد والعلوم الإدارية بكلية الشريعة، 
رفت بالدراسة فيه في مراحل البكالوريوس والماجستير والدكتوراة، وأخص بالشكر من تعاقب على فقد ش

رئاسة هذا القسم خلال تلك الفترة وهم:  الدكتور أحمد الغامدي، والدكتور سعود المبروك، والدكتور 
 عبدالله المعجل، فقد تفضلوا بحسن الرعاية وتذليل العقبات، جزاهم الله خيرا.  

قدم بخالص التقدير والامتنان لوالدي الكريمين، فقد كان رضاهما ودعاؤهما خير عون لي في إنجاز هذه وأت
 الرسالة، أسأل الله تعالى أن يحفظهما ويديم عليهما الصحة والعافية.  

والشكر موصول لزوجتي وأولادي الذين صبروا وشجعوني طيلة فترة دراستي، فأسأل الله أن يجزيهم عني 
 لجزاء.  خير ا

 وسلم.    وأحمد الله تعالى الذي وفقني لإنجاز هذه الرسالة، وصلى الله على نبينا محمد وعلى آله وصحبه
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 مقدمة البحث
 أولا:  أهمية البحث.  

 ثانيا:  هدف  البحث وفرضيته.  
 ثالثا:  مشكلة البحث.  
 رابعا:  منهج البحث.  
 خامسا:  إطار البحث.  



(2 ) 

 مقدمة البحث
الحمد لله رب العاملين والصلاة والسلالا  لللان ينا لاا  ملاد ولللان صللاه والاتنه والولاا عينر وملا   لاار  ❑

 لى يو  الدي ر و عد:للن نهجه واتنع هداه إ
فهذه مقدمة بحثي المقد  ل ال درجة الدكووراة في الاقوصلااد اس لالامي  لان ل لاوال اصلالااو الولاوا ل  ❑

 الكلي في الاقوصاد اس لاميا.  وتشمل ال قاط الآتاة:  
 أولا: أهمية البحث.  

 ثانيا:  هدف  البحث وفرضيته.  
 ثالثا:  مشكلة البحث.   
 رابعا:  منهج البحث.

 خامسا:  إطار البحث.  

 أولا:  أهمية البحث:   
يو اول الوتلال الاقوصادي الكلي مشكلوين رئاساوينر توعلق الأولى م هما بمدى توفر لوامل ا لاوقرار   ❑

ذاتالالاة تعملالال لللالان دفلالاع الاقوصلالااد إلى  قالالاق مسلالاووتو لالالالاة ملالا  الووللالان صلالالاا.  وتوعللالاق الثايالالاة  لالادور  
.  وهلالاذا النتلالاآ في صلالالااو الولالاوا ل الكللالاي يعولالاك بم اقشلالاة المشلالاكلة  1القطلالااا الحكلالاومي في هلالاذا الاقوصلالااد

 الأولى م  م ظور الاقوصاد اس لامي.   
لاكيينر وكلالاذل   لاين الملادارد الاقوصلاادية الوالالالاة   ❑ وتمثلال هلاذه المشلاكلة س لااد ابلالادل  لاين الوقلالاديين والكا لا

لالاك.  فقلالاد الوقلالاد الاقوصلالااديول الوقلالالاديول سل الاقوصلالااد الرس لالاا  هلالاو اقوصلالااد تلالاوا د ل لالاد مسلالاووى    لكا لا
الووللالان الكاملالال دائملالاا.  وذللالا   اعلالال الآلالالااو الولقائالالاة للا لالاوقرار واللالاس تومثلالال في كلالال ملالا  الأ لالاعار  
والأجلالاور ال قديلالاة و لالاعر الاائلالادة.   الالاآ تقلالاو  هلالاذه الآلالالااو  سلالانل مرويوهلالاا  وتقالالاق الولالاوا ل في  الالاع   

لالالاك فللالالا  يلالالا م   لالالاذه   المقوللالالاة الوقلاديلالالاةر ورسى سل هلالالاذه الآلالالالااو  الأ لالالاوال الكلالالالاة في الاقوصلالالااد.  سملالالاا كا لا
لاسن فاللة لدرجلاة  قالاق الولاوا ل في الاقوصلااد ل لاد مسلاووى الووللان الكاملال.  وهلاذا ملاا سيلاده الواقلاع  

 

ر ملاجج ر م شلاوراو جامعلاة قلاار  الاقتصاد التحليلييا الكلييا :   ييااظ ومنيياورات و  يي رات راي  هالرر  1
 .   7  ص 1،1990  غا ير طيويسر  
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لالالاك سل الالوملالالااد لللالالان تللالالا  الآلالالالااو فقلالالا  يلالالا دي   الرس لالالاا  في فلالالاجة الكسلالالااد العظلالالاا .  وملالالا  ا رسى كا لا
ى ملالالا  الووللالالان دول مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالال.  وهلالالاو  بال ظلالالاا  الاقوصلالالاادي إلى سل يولالالاوا ل ل لالالاد مسلالالاوو 

الأملالالار اللالالاذي يسلالالاودلي للالالارورة تلالالاديل الدوللالالاة للالالا  لريلالالاق اسيالالالاال الحكلالالاومي وال لالالارائل للوغللالالال لللالالان  
القصلالاور في فاللالالاة تللالا  الآلالالااو وملالا  ا الوالالاول بال ظلالاا  إلى مسلالاووى الووللالان الكاملالال.  وقلالاد س رو  

لالالاكية  كلالالال ملالالا  مدر لالالاة الووقعلالالااو الر لالالاادة والمدر لالالاة ال قديلالالاة ا لشلالالاكوو  لالالاول جلالالادوى الساا لالالااو الكا لا
ومدى الحاجة إلاها.  وللن ال قاض م  ذل  يرى  الوقلاديول المحدثول لد  وجلاود ملاا ع لاع ملا  تلاوا ل  

 السول ل د مسووى الوولن الكامل في لل فرض المروية الكاملة للأجور والأ عار.
للالان المسلالاووى ال ظلالاري في تعمالالاق  وللالاذل  فلالالال الاهوملالاا   لالاذا الموللالاوا في الاقوصلالااد اس لالالامي يسلالاه  ل ❑

درا ة الاقوصاد الكلي اس لامي.  ولللان المسلاووى الوطناقلاي تاالاد م اقشلاة هلاذا الموللاوا في الاقوصلااد  
اس لامي في  ديد المدى الذي عك  الالوماد فاه للن صلاة السول في  قاق الولاوا ل الكللاي لللاديل  

ة للساا لااو المالالاة وال قديلاة.  ويعلاود هلاذا  القومي ل د مسووى الووللان الكاملالر وملا  ا ملادى الحاجلا 
اللالالاجا    لالالاين صلالالالااو الولالالاوا ل الكللالالاي و لالالاين الساا لالالااو المالالالالاة وال قديلالالاة إلى سل الأيلالالا ة تعلالالا  بمعابلالالاة ملالالاا  
ي ولالااب الآلالالاة الولقائالالاة ملالا  للالاعن سو قصلالاور هلالاد ملالا  فاللاوهلالاا في  قالالاق الولالاوا ل الكللالاي اللالاذي يدلملالاه  

تلالالالاآ في صلالالالالااو الولالالالاوا ل الكللالالالاي  جلالالالار الكاويلالالالاة في الوتلالالالالال  الوقلالالالالاديولر و  لالالالااك لللالالالان ذللالالالا  يشلالالالاكل الن
الاقوصلالالاادي الكللالالاير  الالالاآ تكوسلالالال الساا لالالااو المالالالالاة وال قديلالالاة مضرهلالالاا وفاللاوهلالالاا ملالالا  الوللالالاع اللالالاذي  

 هدده ال ظا  الاقوصادي لآلااو الووا ل الكلي.  

 ثانيا:  هدف البحث وفرضيته:
قوصلالالااد الكللالالاي في للالالال للالالاوا   ومنلالالااد  النتلالالاآ إلى  ديلالالاد لواملالالال الحركلالالاة الولقائالالالاة في الا يهلالالاد  ❑

الاقوصلالالااد اس لالالالامي.  وذللالالا  ايطلاقلالالاا ملالالا  فرللالالااة ماادهلالالاا سل الاقوصلالالااد اس لالالالامي ي طلالالاوي لللالالان 
صلااو للووا ل الكلي توس  بالااللالاة الكافالاة للادفع  ركلاة الع االار الاقوصلاادية الكلالاة باقلااه  قالاق 

  الووا ل الكلي للديل القومي ل د مسووى الوولن الكامل. 

 ثالثا:  مشكلة البحث: 
 في إلار هد  النتآ وفرلاوه تومثل مشكلوه فاما يأتي:   ❑

 ديلالالالالاد يصوالالالالالاااو الاقوصلالالالالااد اس لالالالالالامي لللالالالالان مسلالالالالاووى الاقوصلالالالالااد الكللالالالالاير وهلالالالالال تلالالالالادل  هلالالالالاذه  (1
 الخصواااو فرلاة النتآ المذكورة صياار وذل  م  يلال الناب الأول م  النتآ.
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في إللالاار الخصوالالاااو المحلالاددةر وبحلالاآ مصلالاادر فاللاوهلالاار   ديلالاد الآلالالااو الولقائالالاة للولالاوا ل الكللالاي (2
 وذل  م  يلال الناب الثاد م  النتآ.

 ديد اسلار الكلي للتركة الذاتاة للع اار الاقوصادية م  يلالال   لااك ذلاوذل كللاي هلادد لواملال   (3
وال الدفع الذاتي والووا ل الكلي ويقو  فاللاوها في لوك يصواااو الاقوصلااد اس لالامي في الأ لا 

 العاديةر وذل  م  يلال الناب الثالآ م  النتآ.

 رابعا:  منهج البحث:
يسلالاومد  النتلالاآ ملالا هل الوتلالالال الاقوصلالاادي الكللالاي ومااهاملالاه وسدواتلالاهر ويوج لالال الم اقشلالااو الاقهالالاة   ❑

 مون اا يوائل الدرا او المعاارة والمومصصة م  سبحاث سو قراراو مجمعاة.  

ة الكلالالالاة ومنلالالااد  وقلالالاا  اس لالالالا  في مجلالالاالاو العملالالال واسيولالالاال علالالاكل النتلالالاآ  لالالاين الأدواو الوتلالالالالا   ❑
  غرض  ديد قدرة ال ظا  الاقوصادي الذي يومثل تل  القا  والمناد  للن الووا ل وال مو تلقائاا.  

ي ظلالار النتلالاآ إلى إلغلالااك الاائلالادة الر ويلالاة كوا لالاد ملالا  ل االالار النلالاديل اللالاذي يومثلالال في يظلالاا  موكاملالالر  ❑
ذا النديل في الناب الأول  اآ يع  بخصواااو الاقوصاد اس لالامي وهدد النتآ سه  معالم ه

 للن المسووى الكلي. 

يوطللالال  قالالالاق هلالالاد  النتلالالاآ المومثلالالال في  ديلالالاد لواملالالال الحركلالالاة الولقائالالالاة في الاقوصلالالااد الكللالالاي ملالالا   ❑
م ظلالالاور الاقوصلالالااد اس لالالالامي ا لالالاومدا  ذلالالاوذل كللالالاي مغللالالاق و لالالادول قطلالالااا  كلالالاومي كلالالا داة  لالالالالاة.  

فاللاة الآلااو الولقائاة الس ي طلاوي للاهلاا النلاديل اس لالامير وتقلاو  تللا  الااللالاة وذل  لوتلال 
في للالاوك توجهلالااو ذلالااذل الاقوصلالااد الكللالاي والدرا لالااو الاقوصلالاادية المماثللالاة لللالان مسلالاووى الاقوصلالااد 

 اس لامي.  

  يالالالالاجض النتلالالالاآ سل الاقوصلالالالالااد اس لالالالالامي عوللالالالا  قطاللالالالالاا ياالالالالاا لري لالالالاا ا لالالالالاو ادا إلى ا لالالالاجا  ال ظلالالالالاا  ❑
 الاقوصادي اس لامي للر ح الخاص المشروار وللملكاة الخااةر وللترية الاقوصادية.  

 خامسا:  إطار البحث:   
يوكول النتلاآ ملا  مقدملاة وتمهالاد وثلاثلاة س لاواب تعلا   و لااول جوايلال المشلاكلة ومسلاوملي وياتملاةر وهلاي  

 للن ال تو الآتي:   

 المستخلص.  
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   مقدمة البحث. 
   التمهيد:  إشكالية البحث في التحليل الاقتصادي الكلا. 

 المبحث الأول:  مفه م الت ازن في النظرية الاقتصادية.  
 المبحث الثاني: مفه م آليات الت ازن الكلا التلقائية بين المدرسة الكينيزية والمدرسة الكلاسيكية.  

 لث:  طبيعة الجدل ح ل فاعلية آليات الت ازن الكلا التلقائية في التحليل الكلا.المبحث الثا
    .المبحث الرابع:  السياسات النقدية والمالية والت ازن الكلا

 

الباب الأول:  خص صيات النظيام الاقتصيادي الاسيلاما عليس المسيت   
 الكلا وأثرها علس الأس اق الكلية.  

 لأول:  الزكاة وأثرها علس المتغيرات الاقتصادية الكلية. الفصل ا
 المبحث الأول:  خصائص الزكاة.

 المبحث الثاني:  أثر الزكاة علس الاستهلاك الكلا الخاص.  
 المبحث الثالث:  أثر الزكاة علس الاستثمار الخاص.  

 المبحث الرابع:  أثر الزكاة علس الادخار )الأم ال المعدة للاستثمار(.  
 المبحث الخامس:  أثر الزكاة في ال لب علس النق د.   
 المبحث السادس:  أثر الزكاة علس عنصر العمل.  

 المبحث السابع:  الزكاة كآلية  لقائية للت ازن الكلا.  

الفصييييل الثيييياني:  إلغيييياأ الفائييييدة  وأثييييرد علييييس المتغيييييرات الاقتصييييادية الكلييييية في 
   . الاقتصاد الاسلاما

 المبحث الأول:   فسير الفائدة.   
 المبحث الثاني:  ووائف الفائدة وأهميتها.  
 المبحث الثالث:  الفائدة والاستثمار.   

 المبحث الرابع:  الفائدة والادخار )والاستهلاك(.   
 المبحث الخامس:  الفائدة وال لب علس النق د ) فضيل السي لة(.   

 نق د.  المبحث السادس:  الفائدة وعرض ال
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 المبحث السابع:  الفائدة وتخصيص الم ارد.  
 المبحث الثامن:  الفائدة والاستقرار.  

 المبحث التاسع:  الفائدة و  زيع الدخل والثروة.  
 ( المبحث العاشر:  إلغاأ الفائدة وإحلال معدل الربح )عرض مبدئا

 

 علس الأس اق الكلية.   الفصل الثالث:  ق اعد  نظيم التبادل وأثرها
 المبحث الأول:  مقدمة في ق اعد  نظيم التبادل.   

 المبحث الثاني:  آراأ ح ل الدين في الاقتصاد الاسلاما وأثرها علس الاقتصاد الكلا.   
المبحث الثالث:  عرض مختصر لهيكل الس ق المالية وأدواتها ومؤسساتها و ق يم الك في ض أ ق اعييد  

 التبادل
 

البييياب الثييياني:  آلييييات التييي ازن الكليييا التلقائيييية في الاقتصييياد الاسيييلاما 
 ومصادر فاعليتها

 الفصل الأول:  آليات الت ازن الكلا التلقائية في الاقتصاد الاسلاما. 
 .المبحث الأول:  آليات الزكاة والمست   العام للأسعار والأج ر النقدية في الاقتصاد الاسلاما

 ثاني:  آليات العائد في الاقتصاد الاسلاما.  المبحث ال

الفصيييل الثييياني:  مصيييادر فاعليييية آلييييات التييي ازن الكليييا التلقائيييية في الاقتصييياد 
 الاسلاما.  

 المبحث الأول:  مصادر فاعلية آليات الزكاة والأسعار والأج ر النقدية.
 آليات العائد.   المبحث الثاني:  مصادر فاعلية 

 

 الباب الثالث:  صيغة مقترحة للنم اظ الكلا في الاقتصاد الاسلاما.  
الفصييل الأول:  اسييتعراض ومناقشيية بعييلا  ييااظ الاقتصيياد الكلييا في الاقتصيياد 

 الاسلاما.  
 صاد إسلاما".   المبحث الأول: الدراسة الأولى "الت ازن العام والسياسات الاقتصادية الكلية في اقت

 المبحث الثاني:  الدراسة الثانية "نح  نظام نقدي ومالي إسلاما".  
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 المبحث الثالث:  الدراسة الثالثة 
“Macro Economics planing Models for Islamic Economics  .” 

 المبحث الرابع: دراسات أخر :  
 .   المبحث الخامس:  تحليل مقارن لج انب من دراسات سابقة

 

 الفصل الثاني:  مفاهيم وأدوات الت ازن والاختلال في التحليل الكلا.  
 المبحث الأول: ص ر الت ازن والاختلال في الق اعين الحقيقا والنقدي.   

 المبحث الثاني: آليات الت ازن الكلا في  ااظ الكلا.   
 

  الفصل الثالث: النم اظ الكلا الملائم. 
 المبحث الأول:  حلقة التدفق الدائري للدخل وبنية النم اظ الكلا في الاقتصاد الاسلاما.   

 المبحث الثاني:  ص ر اختلال الت ازن في الاقتصاد الاسلاما.  
 المبحث الثالث:  السياسات النقدية والمالية و فاعليتها في الاقتصاد الاسلاما.   

 

 خاتمة البحث:  
 قائمة المراجع:   
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 التمهيد

 إشكالية البحث في التحليل الاقتصادي الكلا 
 المبحث الأول:  مفه م الت ازن في النظرية الاقتصادية. 

يييزية  المبحيييث الثييياني:  مفهييي م آلييييات التييي ازن الكليييا التلقائيييية بيييين المدرسييية الكيني
 والمدرسة الكلاسيكية . 

الجييدل حيي ل فاعلييية آليييات التيي ازن الكلييا التلقائييية في  المبحييث الثالييث:  طبيعيية 
 التحليل الكلا. 

 المبحث الرابع:  السياسات النقدية والمالية والت ازن الكلا.  
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 التمهيد 

 إشكالية البحث في التحليل الاقتصادي الكلا 
 مقدمة: 

واملال ا لاوقرار ذاتالاة  يو اول الوتلالال الاقوصلاادي الكللاي مشلاكلوين رئاسلاوينر توعللاق الأولى بملادى تلاوفر ل ❑
تعملالالال لللالالان دفلالالاع الاقوصلالالااد إلى  قالالالاق مسلالالاووتو لالالالالاة ملالالا  الووللالالان.  وتوعللالالاق الثايالالالاة  لالالادور القطلالالااا  

يعولالاك بم اقشلالاة المشلالاكلة الأولى    -.  وهلالاذا النتلالاآ  كملالاا  لالانق في مقدمولالاه1الحكلالاومي في هلالاذا الاقوصلالااد
 م  م ظور الاقوصاد اس لامي.  

الولالاوا ل الكللالاي يو لالااول ق لالااة في الالالل الوتلالالال الكللالاي ملالا   وملالا  هلالاذا الم طللالاق فلالالال النتلالاآ في صلالالااو   ❑
م ظلالالاور الاقوصلالالااد اس لالالالامير يملالالا  سيلالالاه لا عكلالالا  م اقشلالالاة هلالالاذا الموللالالاوا بمعلالالاكل للالالا  الأدواو الوتلالالالالاة  
وال ظلالارتو الكلالالاة اللالاس تو اوللالاه لللالان مسلالاووى الاقوصلالااد الكللالاي الرس لالاا ر ياالالاة سل الأدواو الوتلالالالاة  

تنعلالاا لم طلقلالااو موناي لالاة.  وملالا  ه لالاا اتي سفالالاة هلالاذا الاصلالال في ا لالاججاا    في  لالاد ذا لالاا قا للالاة للا لالاومدا 
يلاالالالاة روصلالالارة للالالا  إ لالالاكالاة هلالالاذا النتلالالاآ في الوتلالالالال الاقوصلالالاادي الكللالالاي.  وذللالالا   غلالالارض الوها لالالاة  
لم اقشلالالاوها في اقوصلالالااد إ لالالالامي.  ويالالالاي  لالالاذل  ت لالالااول ماهلالالاو  الولالالاوا لر وابلالالادل  لالالاين ملالالادارد الاقوصلالالااد  

ا لالاوقرار تعملالال لللالان دفلالاع الاقوصلالااد إلى الولالاوا ل ل لالاد مسلالاووى الووللالان    الكللالاي  لالاول ملالادى تلالاوفر لواملالال
الكاملالالال تلقائالالالاار و لالالاول ملالالادى الحاجلالالاة إلى تلالالاديل الدوللالالاة لوتقالالالاق هلالالاذا ا لالالاد .  وذللالالا  ملالالا  يلالالالال  

 المنا آ الآتاة:   

 .م الت ازن في النظرية الاقتصاديةالمبحث الأول:  مفه  
 بين المدرسة الكينيزية والمدرسة الكلاسيكية .لقائية التقآليات الت ازن الكلا مفه م المبحث الثاني:   
 .التلقائية في التحليل الكلافاعلية آليات الت ازن الكلا طبيعة الجدل ح ل المبحث الثالث:  
 السياسات النقدية والمالية والت ازن الكلا.   المبحث الرابع:  

 

ملالالاجج ر م شلالالاوراو جامعلالالاة قلالالاار يلالالاويسر  الاقتصييياد التحليليييا الكليييا :   يييااظ ومنييياورات و  ييي رات  لالالاراي  هاللالالارر  1
 .  7  ص 1،1990  غا ير ط
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 المبحث الأول 

 مفه م الت ازن في النظرية الاقتصادية 
إذا كايلالالان كلالالال الموغلالالا او ا املالالاة في ال ظلالالاا  لا تظهلالالار تغلالالا ا ملالالاا ول لالالادما لا     ييي ازنيظاملالالاا ملالالاا في  يقلالالاال إل   ❑

تكلالاول ه لالااو للالاغوط سو قلالاوى تلالا دي إلى تغلالا  لا لالاق في قامهلالاا )بمعلالا  سل قلالاوى الوغالالا  موعادللالاة لا بمعلالا   
 .1سنها يمائنة(

مو لالاادةر ويعلالار   بأيلالاه الحاللالاة اللالاس هلالادث فاهلالاا الوعلالاادل  لالاين قلالاوى    equilibrium  التييي ازنويعلالار    ❑
بأيلالاه  اللالاة للالاد   لالادوث تعلالاادل  لالاين القلالاوى المو لالاادة.  و  لالااك لللالان    disequilibrium  الاخيييتلال

ذللالا  فلالالال الولالاوا ل  اللالاة ملالا  الوغلالا  المسلالاومر في قلالاا  الموغلالا او الاقوصلالااديةر والقلالاوى الملالا ثرة فاهلالاار يملالا  سل  
ي لالااه هلالاذا الماهلالاو   لالا عرض  هلالاذا الوغلالا  يلالاجو الوللالاع الولالاوا د اللالاذي ه الووالالال إلالالاه دول تغالالا .   وس

 .2بايوصار ل موذل الطلل والعرض في الاقوصاد ابكئير ول موذل كا لاك النسا  المكول م  قطالين

فاوكلالاول ملالا  ثلاثلالاة موغلالا اور وهلالاي الكمالالاة المطلو لالاة ملالا  السلالالعة والكمالالاة     يي اظ العييرض وال لييبسملالاا   ❑
لاقلالالااو ولااالالالاة هلالالاي:  الكمالالالاة  المعروللالالاة ملالالا  السلالالالعة و لالالاعر السلالالالعة.  كملالالاا يوكلالالاول سي لالالاا ملالالا  ثلاثلالالاة ل

المطلو ة دالة لكساة في السعرر والكماة المعرولة دالة لردية في السعرر و رط الووا ل اللاذي يو لام   
تسلالااوي الكمالالاة المعروللالاة ملالاع الكمالالاة المطلو لالاة.  سملالاا الموغلالا او الأيلالارى يلالالا  السلالاعر اللالاس تلالا ثر لللالان  

س يوتلالادد  لالاا  لالاعر الولالاوا ل.  ويكلالاول ال ملالاوذل في  الولالاوا ل فهلالاي   ولالاة بالافلالاجاض للجكالالاك لللالان الكااالالاة اللالا 
 الة توا ل ل دما يكول مقدار كل م  العرض والطلل ل  فجة  م اة معا ة هو يالاس المقلادار الخلااص  
بالالالاجة الكم الالاة السلالاا قةر وملالا  ا تكلالاول الكمالالاة المناللالاة مسلالااوية للكمالالاة المشلالاجاةر ويكلالاول  لالاعر الولالاوا ل  

و الأيرىر ويكول السول في  الة ا لاوقرار.  ولا يعلاك هلاذا سيلاه لا توجلاد    وا في هذه الحالة في فجة تل
 ركة؛ لأل النائعين يقومول با لاومرار ح  لاار كمالااو ملا  السلالعة للسلاولر كملاا سل المشلاجي  يقوملاول  
سي ا با لاومرار بأيلاذ كمالااو ملا  السلاولر يملا  سل تللا  الكمالاة اللاس يلاو  إ  لاارها موسلااوية ملاع تللا   

بالولالاا   لالااكول السلالاعر في  اللالاة تلالاوا ل لأيلالاه لا توجلالاد تقلنلالااو في القلالاوى اللالاس تلالا ثر  اللالاس يلالاو   لالارا هار و 
للاه.  وقدر اس ارة ه ا إلى سل العرض والطلل في الوطنالاق العمللاي يوغلا ال للاض اللاكم ر ووفقلاا لاقلااه  

 

 .  26ر ص 1980ر ابامعة المسو صريةر  غدادر 1ر لالاقتصاد الكلا:  النظرية والسياساتل. سكلير  1
 .122لا119ر ص ص 1985ر 2ر دار ال ه ة العر اةر القاهرةر طلاقتصاد الكلانظرية ا امي يلالر  2
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وقلالالاوة الوغلالالا  في مقلالالادار كلالالال م هملالالاا سو كلاهملالالاا فلالالالال كلالالالا ملالالا  كمالالالاة الولالالاوا ل و لالالاعر الولالالاوا ل قلالالاد يكيلالالاد سو  
 ي قير وم  ا تعوض السول في  الة ايولال إلى سل هدث الووا ل ابديد.   

لالاك النسلالاا  فاوكلالاول ملالا  الموغلالا او الآتالالاة:  ال لالااتل الكللالاير اسيالالاال الا لالاوهلاكي الكللالاير   ❑ سملالاا ذلالاوذل كا لا
اسيالالاال الا لالاوثماري الكللالاي.  كملالاا يوكلالاول سي لالاا ملالا  العلاقلالااو الولااالالاة الثلاثلالاة الآتالالاة:  الا لالاوهلاو  

  -في س لالاد س لالالاكاله–ي داللالاة منا لالالارة في اللالاديل واسيولالاالر الا لالالاوثمار الكللالاير والا لالاوثمار الكللالالاي  الكللالا 
داللالالاة منا لالالارة في اللالالاديل واسيولالالاالر و لالالارط الولالالاوا ل اللالالاذي يو لالالام  تسلالالااوي ال لالالااتل الكللالالاي اللالالاذي سيوجلالالاه  
ي  المجومع مع ال اتل الكلي الذي يريمل المشجول في  لارائهر سو تسلااوي ال لااتل الكللاي ملاع الطللال الكللا 

لللالان الا لالاوهلاو والا لالاوثمار.  وهلالادث الايلالاولال في ال ملالاوذل ل لالاد للالاد  تسلالااوي اسيولالاال الكللالاي ملالاع  
الطلل الكلير وفي هذه الحاللاة يوتلارو اسيولاال الكللاي سو اللاديل القلاومي إلى سلللان سو إلى س لاال  لا   

 يوساوى اسيوال الكلي مع الطلل الكلي وم  ا يووال إلى توا ل جديد.   
ووا ل ولو ا بالوعر  للن اوره سو سيوالهر يم  سل هذه الأيواا ترتكك إلى الوارقلاة  لاين  ويكيد ماهو  ال ❑

 يييارات"  و لالاين ماهلالاو  تللالا  اللالاس تعولالاض ا  Stocks"أرصييدة"  ماهلالاو  الموغلالا او الاقوصلالاادية  اللالاس تعولالاض  
Flows1  كلا   فهو لنارة ل  كمالاة ع  الرصيدر وهو ما يسعن إلى قلاوه قنل ت اول تل  الأيواا.  سما

فهلالاو كمالالاة لا عكلالا  قاا لالاها إلا يلالالال فلالاجة معا لالاة ملالا     التيييارقاا لالاها في لحظلالاة معا لالاة ملالا  اللالاكم .  وسملالاا  
الكم .  وبالوا  فلال الموغ او الس عك  الوعن  ل ها يلال فلاجة معا لاة ملا  اللاكم  هلاي موغلا او ت وملاي  

 لالاارة إلى الالالاجة الكم الالاة ت وملالاي إلى  إلى ف لالاة الأرالالادةر  ا ملالاا الموغلالا او اللالاس لا عكلالا  الوعنلالا  ل هلالاا دول اس
ف ة الوااراور وا و اد إلى ذل  عك  القولر إل الأرادة موغلا او لا يوجلاد  لاا  علاد  ملاك إللاقلاار سملاا  
الوالالااراو سو الولالادفقاو فهلالاي موغلالا او  لالاا  علالاد  ملالاك دائملالاا.  وملالا  سمثللالاة الموغلالا او الاقوصلالاادية اللالاس تمثلالال  

.  وملا  سمثللاة الوالااراو:  ال لااتل القلاومي اس لاا ر  *كماة ال قلاودسرادة:  مسووى الوولنر رسد المالر  
الا وهلاور الا وثمارر اسياال الحكومي.  وقلادر اس لاارة في هلاذا المقلاا  إلى سل الوالاار إذا كلاال يووللاد  
بمعدل   ن يلال الكم ر وإذا سمك  قاا ه يلال فلاجة ملا  معا لاة ملا  اللاكم  ) لا ة ملاثلا(؛ فلايلاه عكلا   

( حجراك لملااو القسمة الم ا نة.  كما عكلا   لاع  …فجاو  م اة رولاة )ر ع   ةر  هر ويلة إلى 

 

 .25-24ر ص ص1977ر وكالة المطنولاو الكوينر النظرية الاقتصادية الكليةاقر سحمد اقرر  1
لة ه او موغ او لا عك  تص ااها في سي م  ال ولين مثل:  مسووى الأ عار وهو يسنة تااري  فا  ج  ال قود الموداو   *

يلال فجة معا ة و ج  السلع الموداولة يلال ياس الاجةر الساولة وهي للاقة  ين رااد ورااد وتقاد   سنة الأاول 
السائلة إلى إ ا  الأاولر  رلة تداول ال قلاود وهلاي للاقلاة  لاين تالاار ورالااد وتقلااد   سلانة تالاار المعلااملاو ال قديلاة إلى 

الأي ة م  ذكلار النعلاد اللاكمك.  )الاقر سحملاد الاقرر ال ظريلاة الاقوصلاادية الكلالاةر  الرااد ال قدير يم  سيه لا  د في الحالة
 (.  26-25مرجع  ا قر ص
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سو للالالاره الوالالالااراو ل لالالاد تماثلالالال الالالالاجة الكم الالالاة المقا لالالاة يلا لالالاار  ا ملالالاا لا عكلالالا  إجلالالاراك ذللالالا  ل لالالادما تمثلالالال  
وقلالادر     الوالالااراو فلالاجاو وم الالاة رولالالاةر وملالا  باب سولى لا عكلالا   لالاع الرالالااد إلى الوالالاار سو لر لالاه م لالاه.

اس ارة إلى سل ال لاولين مرتنطلاال  شلاكل ملاار فرالااد المجوملاع ملا  المعلاداو في نهايلاة فلاجة معا لاةر يسلااوي  
الرااد في  داية تل  الاجة م افا إلاه الا وثمار الذي يلال الاجة  عد لره رصصلااو الا لاوهلاو  

لأيلاواا سو الصلاور الممولالاة اللاس  .  و علاد قلالاة ماهلاو  الوالاار والرالااد يلاذكر ا1للآلاو يلال الالاجة ذا لاا
 ت درل في ماهو  الووا لر والس تومثل فاما يأتي:

لالالالالا او الرالالالالالاادية االأرالالالالالادةاوالودفقاة    التيييييي ازن الكاميييييل:   (1 لالالالالاه الموغلالا وهلالالالالاو الوللالالالالاع اللالالالالاذي تكلالالالالاول فالا
االوااراوامسلاوقرة.  بمعلالا  سل الولادفقاو الصلالاافاة اللالاس ت لاا  إلى الأرالالادة تكلاول مسلالااوية للصلالاار  

وا ل.  والووا ل الساك  مثال للن هذا ال لاوار  الاآ يكلاول رالااد رسد الملاال   ولاا ملاع  في  الة الو
اقتصيياد سيياكن    وجود مديراو وا وثماراو اافاة مساوية للصار.  وفي هلاذه الحاللاة يكلاول سملاا 

stationary economy     . يم  نا 

قالالالالالاة  وهلالالالالاو اللالالالالاذي تكلالالالالاول فالالالالالاه الموغلالالالالا او الودف:   flow equilibriumالتيييييي ازن التيييييدفقا   (2
االوااراوامسلالالاوقرة دول سل ينلالالادو للاهلالالاا مالالالال ملالالاا دلالالاو تغلالالا  صيلالالار.   الالالاد سيلالالاه إذا كلالالاال هلالالاذا الولالالاوا ل  
يو لالام  تغلالا او  لالاالنة سو موجنلالاة في الأرالالادةر فلالالال ذلالاو سو تقللالاي الأرالالادة قلالاد هملالال في لااتلالاه  
 لاذور تغلالا او ةلالالاة في الولالادفقاو.  لكلا  لملالاا كايلالان اسللالاافاو السلا وية إلى معظلالا  الأرالالادة للالا الة  

ل سنة إلى  ج  هذه الأرادة ياسهار فلايه يوغالن في  لال الأجل القصلا  للا  الوغلا او اللاس  با
 .2 دث في الأرادة

:  سملالالاا الولالالاوا ل قصلالالا  الأجلالالال فهلالالاو الولالالاوا ل  لالالاين  التييي ازن قصيييير الأجيييل والتييي ازن ط ييييل الأجيييل (3
الولاوا ل الرالاادي لا  الوااراور  ا ملاا الولاوا ل لويلال الأجلال فهلاو الولاوا ل  لاين الوالاار والرالااد.  ولأل  

يوتقلالاق إلا  ولالاوا ل الوالالاار فلالالال الولالاوا ل لويلالال الأجلالال يشلالاومل لللالان الولالاوا ل قصلالا  الأجلالالر وإذ عكلالا   
إفال الوغ او في الأرادة في  الة الولاوا ل قصلا  الأجلالر  الاد سيلاه في  اللاة الولاوا ل لويلال الأجلال  

 .3لا عك  إفال سثر ايولال الووا ل  ين الأرادة لل  الوااراو.

 

 .24مرجع  ا قر ص الاقتصاد التحليلا الكلا :   ااظ ومناورات و   رات  راي  هالرر  1
 .27لا26ر ص صمرجع  ا قالاقتصاد الكلا:  النظرية والسياسات  ل.سكلير  2
 .123لا122مرجع  ا قر ص ص  نظرية الاقتصاد الكلا امي يلالر  3
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وهلالالاو اللالالاذي ت ملالالاو الأرالالالادة  لالالا اس المعلالالادل اللالالاذي ت ملالالاو  لالالاه الولالالادفقاو اباريلالالاة    لتييي ازن المتحيييرك:  ا (4
االوالالالااراوا.  وملالالا  ا كلالالاد سل كلالالال يسلالالال الأرالالالادة إلى الولالالادفقاو   ولالالاةر وكلالالاذل  اسللالالاافاو إلى  
الأرالالالالالالادة لا تلالالالالالا ثر في معلالالالالالادلاو الولالالالالالادفقاو اباريلالالالالالالاةر ويسلالالالالالاومد  هلالالالالالاذا ال لالالالالالاوا في  لالالالالالالال ال ملالالالالالالاو  

 .  1الاقوصادي

  السييياكن من فلالالارا الوتلالالالال الاقوصلالالاادي اللالالاذي يهلالالاو   درا لالالاة يقلالالااط الولالالاوا ل بالوتلالالالال الاقوصلالالاادي  ويسلالالا  ❑
static    الساكن المقارن  والوتلال الاقوصاديcomparative static  ولا يهو  هذال ال وللاال  .

ملالالا  الوتلالالالال بالمسلالالاار اللالالاذي لملالالال سل ايلالالاذه الموغلالالا او للوالالالاول إل الولالالاوا ل يلافلالالاا  للوتلالالالال الحركلالالاي.   
آ ينلالاين هلالاذا الوتلالالال سيلالاه للالااس  و لالاع كلالال يظلالاا   ركلالاي الوالالاول إلى الولالاوا لر  لالا  للالاو سمكلالا  إلملالااد   الالا 

سال توا د له.  فقد يوجد ذ  م  الموغ او اللاذي إذا ملاا  قلاق فلايلاه  لااعاد ياسلاه دول ايقطلااار وفي  
لل يمااب سي الطراب جديد.  في  ين سيه لو  دس ال ظلاا  ملا  وللاع صيلار روللان للا  وللاع الولاوا ل  
فلال ال ظا  قد لا يظهلار سي مالال للوالاول إلى الولاوا لر ولك لاه يوللاد تغالا او جديلادة مسلاومرة وهلاذا هلاو  
الووا ل يم  المسوقر.  ويقا له الووا ل المسوقر  اآ توجه سو تصلال إلالاه  ركلاة ال ظلاا .  وإذا  لادث سي  

 .2الطراب فاه فلايه  و  تو  العودة إلاه
قوصلالاادية لوتديلالاد الوللالاع اللالاذي تكلالاول فالالاه قاملالاة الموغلالا او في  اللالاة  ويعولالاض الولالاوا ل سداة قاملالاة لل ظريلالاة الا ❑

توا ل.  وهلاذا ينسلا   تعقالاداو الواقلاع اللاذي تكلاول فالاه هلاذه الموغلا او في  اللاة ايلاولال قصلا  الأجلال  
.  وبالولاا   3ولويل الأجل.  والايولال سي ا سداة قامة لل ظرية الاقوصادية بعلال الوتلالال سكثلار واقعالاة

سل توتقلالالاق  لالالاالاو الولالالاوا ل في الاقوصلالالااد  لالالا  يصلالالانح  لالالالال الولالالاوا ل ماالالالادار فلالالالاذا    فلايلالالاه للالالااس للالالارورت
افجل ا وجود قوى معا ة في الاقوصاد )سو في  ول معا ة( تدفع  ه في اقاه الولاوا ل  لاين لا يكلاول في  
 اللالالالالاة تلالالالالاوا ل فلالالالالالال توالالالالالاان الوللالالالالاع الولالالالالاوا د يعلالالالالاك توالالالالالاان الاقاهلالالالالااو اللالالالالاس تسلالالالالا  فاهلالالالالاا الموغلالالالالا او  

 . 4ر  واك والن تل  الموغ او إلى قامها الووا ياة س  لاالاقوصادية

 

 .27مرجع  ا قر ص الاقتصاد الكلا:  النظرية والسياسات  ل.ر سكلير  1
 .30لا29مرجع  ا قر ص صالاقتصاد الكلا:  النظرية والسياسات  ل.سكلير  2
 .123لا122مرجع  ا قر ص ص نظرية الاقتصاد الكلا  امي يلالر  3
 .  27مرجع  ا قر صكلا:  النظرية والسياسات  الاقتصاد الل.سكلير  4
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 المبحث الثاني 

مفه م آليات الت ازن الكلا التلقائية بين المدرسة الكينيزية والمدرسة الكلاسيكية 
 . 

لاولن الكاملالر ولا يوجلاد ملاا   ❑ لاووى الولا دس ن المدر لاة الكلا لااكاة للن القلاول  ووا ل الاقوصلااد ل د مسلا
ول لالملالاا سل فلالاروض ال ملالاوذل الكلا لالااكي موتققلالاة.  واللالاس تومثلالال في  لالااادة الم افسلالاة  ي لالااقض هلالاذا القلالا 

الكامللاة وفي قلالاايول  لالااي )العلارض طللالاق الطللالال المسلااوي للالاه(.  وملالا  ناتلال هلالاذه الالالاروض سل الاقوصلالااد  
يشومل للن قوى تلقائاة  قلاق الولاوا ل ل لاد مسلاووى الووللان الكاملال.  وهلاذه القلاوى سو الآلالااو هلاي  

قاقاة والمسووى العا  للأ عار و عر الاائدةر  وذللا   الارض المرويلاة الكامللاة  لاذه القلاوى في  الأجور الح
اقاه الارتااا والانخااض.  وتمثل الأجلاور الحقاقالاة صلالاة الولاوا ل في  لاول العملال.  وعثلال المسلاووى العلاا   

اكاة في ال قلالالاود  للأ لالاعار صلالالاة الولالاوا ل  لالالاين للالارض ال قلالاود والطللالالال للاهلالاا وفقلالاا لل ظريلالالاة الكمالالاة الكلا لالا 
لالما سل اسيوال ل د مسلاووى الووللان الكاملال.  وعثلال  لاعر الاائلادة صلالاة الولاوا ل في  لاول رسد الملاالر  
ويعمل لللان المواكملاة  لاين قلاراري الاديلاار والا لاوثمار ل لاد المسلاووى اللالا   للمتافظلاة لللان ال لااتل ل لاد  

ملالاا لرللالاه ل. سكللالاير وي ظلالار  مسلالاووى الووللالان الكاملالال.  وفاملالاا يأتي  لالا عرض لل ملالاوذل الكلا لالااكي ك
لاكية لللان الولاوا ل الولقلاائي في ال ملاوذل الكلا لااكير وذللا  ملا  يلالال المطلنلاين   في سثر اسلافاو الكا لا

 الآتاين:  

 الم لب الأول:  الت ازن التلقائا في النم اظ الكلاسيكا.
 كا.الم لب الثاني: أثر الاضافات الكينيزية علس الت ازن التلقائا في النم اظ الكلاسي
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 الم لب الأول 

 الت ازن التلقائا في النم اظ الكلاسيكا
يعلالارض هلالاذا المطللالال لل ملالاوذل الكلا لالااكي كملالاا لرللالاة ل.سكللالاير ويسلالاوملي  لالاروط الولالاوا ل الولقلالاائي   ❑

في هلالاذا ال ملالاوذلر ويو لالااول سي لالاا ملالادى الحاجلالاة للآلالالااو يملالا  الولقائالالاة في ال ملالاوذل الكلا لالاا ر وذللالا   
   م  يلال الاروا الثلاثة الآتاة:  

 الفرع الأول: النم اظ الكلاسيكا كما عرضه ظ.أكلا.   
 الفرع الثاني:  شروط الت ازن التلقائا في النم اظ الكلاسيكا.   

 الفرع الثالث:  فاعلية السياسات المالية والنقدية في النم اظ الكلاسيكا.  

 الفرع الأول

 النم اظ الكلاسيكا كما عرضه ظ.أكلا
   المعادلاو الآتاة:  يوكول ال موذل الكلا اكي م ❑

y = F (N) 1-  دالة اسيوال الكلاة 

N = N (W/P)  2-  دالة الطلل للن العمل 

L = L (W/P)  3-  دالة لرض العمل 

N = L  4-  رط الووا ل في  ول العمل  

M* = m PY  5-   يظرية كماة ال قود) رط الووا ل في
  ول ال قود( 

S = S(i)  6-  دالة الاديار 

I = I (i)  7-  دالة الا وثمار 

S = I  8-  رط الووا ل في  ول رسد المال  
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 الالالالالالالالاآ إل ال ملالالالالالالالاوذل الكلا لالالالالالالالااكي يوكلالالالالالالالاول ملالالالالالالالا   ايالالالالالالالالاة معلالالالالالالالاادلاو  ولالالالالالالالاوي لللالالالالالالالان  ايالالالالالالالالاة مجاهالالالالالالالالال   ❑
(Y,W,P,N,L,S,I,i  )   وهلالالالاي لللالالالان الولالالالاوا :  ال لالالالااتل الحقاقلالالالاير والأجلالالالار ال قلالالالادير والمسلالالالاووى العلالالالاا

 ر والاديارر والا وثمارر و عر الاائدة.  للأ عارر والطلل للن العملر ولرض العمل
(.  ويو لالالام  ثلاثلالالاة س لالالاعار سو  4،5،8وهولالالاوي ال ملالالاوذل لللالالان ثلاثلالالاة  لالالاروط للولالالاوا ل هلالالاي المعلالالاادلاو ) ❑

(.  ولنقلالاا لالالاروض ال ظريلالاة الكلا لالااكاة عكلالا  سل توتقلالاق  لالاروط الولالاوا ل الثلاثلالاة  i-P-Wصلالالااو هلالاي )
النطالة مشكلة في هذا ال ظا ر فاي  اللاة الولاوا ل  في ياس الوقنر وم  ا فهو يظا  توا در ولا تعوض  

كلالال  طاللالاة هلالاي  طاللالاة ايوااريلالالاة ولالملالاا يصلالال ال ظلالاا  إلى الولالاوا ل  لالالادول ايلالا ر فلالالال النطاللالاة هلالاي  لالالاوك  
 .  1توافق م قن و و  يكول  سرلة

 .   *(N(  دالة اسيوال الكلاة كدالة لردية في مسووى الوولن )1وتصن المعادلة رق  ) ❑

ر وقلاد افلاجض الكلا لاا   (W/P)( الطلل للن العملال كداللاة في الأجلار الحقاقلاي  2ة )وتصن المعادل ❑
 سل الطلل للن العمل يرتن   علاقة لكساة مع الأجر ال قدي و علاقة لردية مع الأ عار.

 .  (W/P)( لرض العمل كدالة لردية في الأجر الحقاقي3وتصن المعادلة رق  ) ❑
  لاول العملالر وملا  المالاجض سل الأجلار الحقاقلاي  لا تاع سو  (   رط الووا ل في4وتصن المعادلة رق  ) ❑

 ي ماض إلى المسووى اللا   لوتقاق الووا ل  ين لرض العمل والطلل للاه.
(  لالارط الولالاوا ل في  لالاول ال قلالاود.  وتوللالاح سل للالارض ال قلالاود يسلالااوي الطللالال  5وتصلالان المعادللالاة رقلالا  ) ❑

في ال قلالالاود. واللالالاس تالالالاجض سل للالالارض  لللالالان ال قلالالاود لأيملالالاراض المعلالالااملاو. وهلالالاي معادللالالاة ال ظريلالالاة الكمالالالاة  
( )وهلاي معكلاود  لارلة اللالادورال سي  m( موغلا  يلاارجي تلاوتك  فالاه السلالطة ال قديلاةر وسل )Mال قلاود)

للالادد الملالاراو اللالاس تسلالاومد  فاهلالاا ال قلالاود لأيملالاراض الونلالاادل(   ولالاة لأنهلالاا تعوملالاد لللالان لواملالال م  سلالااة لا  
ى الووللالان الكاملالالر وتوتلالالادد  وا لالاطة  ( تعلالاض للالا  ال لالااتل ل لالاد مسلالاوو Yتوغلالا  في الأجلالال القصلالا ر وسل )

 

 .218،221لا216مرجع  ا قر ص صالاقتصاد الكلا:  النظرية والسياسات   ل.سكلير 1
 الالاآ إل الووللالان هلالاو الع صلالار الو الالاد اللالاذي يظهلالار في داللالاة اسيولالاال فلالالال ذللالا  يو لالام  سل كلالالا ملالا  رالالااد رسد الملالاال  *

وذل يهلاو  بالأجلال القصلا ر سو بالاقوصلااد السلااك  اللاذي كلاد فالاه سل كلالا والمديلاو الأيرى   ولاة.  وهلاذا يعلاك سل ال ملا 
م  الاديار والا وثمار الصافي يساوي الصار. يم  سل هذا لا ع ع م  ا ومدا  ال موذل لأيواا م  الأجلال الطويلال ملاا 

كة لكلالال ملالا  اللالاجاك  دم لالاا يالالاجض  لالادوث يقللالاة في داللالاة اسيولالاال الكلالالاة إلى سلللالان يلالالال اللالاكم  سلهلالاار الولالا ث او المشلالاج 
مرجلالالالالاع  لالالالالاا قر ص الاقتصييييياد الكليييييا:  النظريييييية والسياسيييييات  الرس لالالالالاا  والوقلالالالالاد  الوك وللالالالالاوجي )ايظلالالالالار: ل.سكللالالالالاير 

 (.218،221لا216ص
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لادد المسلاووى العلاا  للأ لاعار )4( إلى )1المعادلاو م  ) لاادلة  لا (ر وسل  P(. وبمعرفة ذل  فلال هلاذه المعلالا
 ( فق .P( ي ثر للن المسووى العا  للأ عار)Mالوغ  في لرض ال قود )

 ا ملاا تصلان المعادللاة رقلا      ( الاديلاار الممطلا  كداللاة موكايلادة في  لاعر الاائلادة.6وتصن المعادلة رق  ) ❑
(  لالارط الولالاوا ل في  8( الا لالاوثمار الممطلالا  كداللالاة مو اقصلالاة في  لالاعر الاائلالادة. وتصلالان المعادللالاة رقلالا  )7)

 ول رسد المال.  وملا  المالاجض سل يومولاع  لاعر الاائلادة بالمرويلاة الكامللاة لوتقالاق الولاوا ل  لاين الاديلاار  
 .1لوولن الكاملوالا وثمار ل د المسووى الذي يو ا ل مع ال اتل ل د ا

( ملالا  المعلالاادلاو  W/P( والأجلالار الحقاقلالاي )Nوهلالال ال ملالاوذل الكلا لالااكي  وتديلالاد مسلالاووى الووللالان ) ❑
( لوتديلالاد مسلالاووى ال لالااتل  1( في داللالاة اسيولالاال )رقلالا   N( ويلالاو  الوعلالاويض بمسلالاووى الووللالان )2،3،4)

 ال ملالالاوذل  ( ل لالالاد مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالال.  وبالولالالاا  توتلالالادد قلالالاا  الموغلالالا او الحقاقالالالاة فيYالحقاقلالالاي )
الانفصييييييييام  ( دول الرجلالالالالالالاوا إلى كمالالالالالالالاة ال قلالالالالالالاودر وهلالالالالالالاذا يعلالالالالالالار   ظلالالالالالالااهرة  N,W/P,Yالكلا لالالالالالالااكي )
( في المعادللاة  Y.  وبالوعلاويض  قاملاة )THE CLASSICAL DICHOTOMYالكلاسيكا  

(.  ولأل الأجر الحقاقي هو الأجلار ال قلادي مقسلاوما لللان  P( يوتدد المسووى العا  للأ عار )5رق  )
 لالالالالاعار فلالالالالالال الأجلالالالالار ال قلالالالالادي يوتلالالالالادد تلقائالالالالالاا.  وبالولالالالالاا  تو كلالالالالاد للالالالالااهرة الاياصلالالالالاا   المسلالالالالاووى العلالالالالاا  للأ

( فقلالالا ر دول سي اثلالالا  لللالالان الموغلالالا او  W,Pالكلا لالالااكي إذ هلالالادد للالالارض ال قلالالاود الموغلالالا او ال قديلالالاة )
( لوتديلالالالاد قلالالالاا   لالالالاعر الاائلالالالادة  6،7،8الحقاقالالالالاة السلالالالاا ق  ديلالالالادها.  وسي لالالالاا عكلالالالا   لالالالال المعلالالالاادلاو )

 .   2لوكشن ل  اورة سيرى م  الاياصا  الكلا اكيوالاديار والا وثمارر 
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وعك  ا ومدا  ال موذل الكلا اكي للو ن  بأثر الوغ او المحوملةر سو لشره الوغ او الاعلاة في س لاد   ❑
ل االالالار ال ظلالالاا .  وذللالالا  بأ لالالالوب الوتلالالالال السلالالااك  المقلالالاارلر للولالالادلال لللالالان سل ال ملالالاوذل تلالالاوا د ل لالالاد  

 :  1ل الحالاو الآتاةمسووى الوولن الكاملر وذل  م  يلا

الأثلار الأول للاذل  هلاو للاد  الاتة المعادللاة رقلا      أثر حدوث زيادة في عرض النقيي د:  الحالة الأولى: (س
(ر إذ  ووجد سرادة يقدية يم  مطلو ةر وهلاذا يلا دي إلى  تدة الطللال لللان ال لااتلر وبالولاا  لللان  5)

تااا الأ لاعار يلا دي إلى إللاادة الولاوا ل  يدماو العملر وم  ا ترتاع الأ عار والأجور ال قدية.  إل ار 
(ر وذللا  في الوقلان اللاذي تلا دي فالاه اللاكتدة المماثللاة في الأجلاور ال قديلاة إلى المحافظلاة لللان  5للمعادلة )

الووا ل  لاين الطللال لللان العملال و لاين للارض العملال ل لاد المسلاووتو الأالالاة لكلال ملا  الأجلار الحقاقلاي  
  اللالالالاكتدة في للالالالارض ال قلالالالاود هلالالالاو اللالالالاكتدة في كلالالالال ملالالالا   والووللالالالان وال لالالالااتل.  ويلاالالالالاة الأملالالالار سل سثلالالالار تللالالالا 

 الأ عار والأجور ال قدية   اس يسنة تل  الكتدة.   

ي دي فلاائض للارض العملال إلى انخالااض الأجلاور     الحالة الثانية:  أثر حدوث زيادة في عرض العمل: (ب
 الاع ال لااتل  (ر وللا  يكلاول  1،2ال قديةر ويكداد كذل  كلال ملا  الطللال لللان العملال وال لااتل )المعادلولاال  

(ر بافجاض ثناو الكمالاة المعروللاة ملا   5ابديد ممك ا إلا ل د مسووى سقل م  الأ عار )المعادلة رق   
ال قلالالاود.  يملالالا  سيلالالاه لا  لالالاد سل يكلالالاول انخالالالااض الأجلالالاور ال قديلالالاة ل لالالاد مسلالالاووى الولالالاوا ل ابديلالالاد سكلالالاض ملالالا   

ق المسلالاووى المرتالالاع  انخالالااض الأ لالاعار مملالاا يعلالاك انخالالااض الأجلالار الحقاقلالاير وذللالا  كشلالارط للالاروري لوتقالالا 
 م  الوولن وال اتل.  ولك  ل  يوغ  كل م  الاديار والا وثمار و عر الاائدة.   

:  بافلالاجاض  لالادوث تللالا  اللالاكتدة بايوقلالاال  الحاليية الثالثيية:  أثيير حييدوث زيادة في ال لييب علييس العمييل (ل
الحقاقلاير وملا   دالة اسيولاال إلى سلللان ل لاد كلال مسلاووتو الأجلار الحقاقلاير فلالال الأثلار هلاو  تدة الأجلار  

ا يرتالالاع مسلالاووى الووللالان ملالاادا  للالارض العملالال داللالاة في الأجلالار الحقاقلالاير كملالاا يرتالالاع مسلالاووى ال لالااتلر  
وملالا  ا تلالا ماض الأ لالاعار.  سملالاا الأثلالار لللالان الأجلالاور ال قديلالاة فاوتلالادد بمرويلالاة كلالال ملالا  اسيولالاال وم تلالا   

في الأ لاعارر    لك ها إذا انخا ن فلال انخاالها  اكول سقلال ملا  الانخالااض (m)لرض العمل وقامة 
 مما يعك ارتااا الأجر الحقاقي بال رورة.   

:   لادث هلاذه الحاللاة في  أثر حدوث زيادة في كل من إنتاجية العمييل وعييرض العمييل  الحالة الرابعة: (د
اقوصلالااد ي ملالاو وفي هلالاذه الحاللالاة  لالااكداد ال لالااتلر يملالا  سل الأثلالار لللالان الأجلالار الحقاقلالاي يووقلالان لللالان ملالاا إذا  
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ل سكلالاض ملالا  اللالاكتدة في إيواجالالاة العملالال سو سقلالال م هلالاار لكلالا  في الحلالالاالوين  كلالاال للالارض العملالال يلالاكداد بمعلالاد 
  ا ماض مسووى الأ عارر وذل  بافجاض  قاك لرض ال قود   وا..  

في     الحالة الخامسة:  أثر حدوث زيادة في الانتاجية الحدية للاستثمار أي ار فيياع داليية الاسييتثمار: (ه
( ل لالاد مسلالاووى سلللالان ملالا   لالاعر الاائلالادة وكلالال ملالا   8ة رقلالا  )هلالاذه الحاللالاة يوتقلالاق  لالارط الولالاوا ل في المعادللالا 

الا لالاوثمار والاديلالاارر وذللالا  بافلالاجاض  قلالااك الموغلالا او الأيلالارى وسفهلالاا ال لالااتل ومسلالاووى الووللالان   ولالاار  
وكل ما في الأمر سل هاكل ال اتل  اوغ  م  إيولاال السلالع الا لاوهلاكاة إلى إيولاال السلالع الا لاوثمارية.   

وتلالالال ا لالاومد  في كثلالا  ملالا  الأ الالاال في تاسلالا  الوقلنلالااو الدوريلالاة في  لالاعر  وابلالادير باللالاذكر سل هلالاذا ال
الاائلالادةر سو في اقاههلالاا العلالاا  يلالالالال الالالاجة الطويللالاةر وكلالاذل  تاسلالالا  الايولافلالااو الدولالالاة في مسلالالاووى  

  عر الاائدة.   

 الفرع الثاني

 شروط الت ازن التلقائا في النم اظ الكلاسيكا
او في ل االالالار ال ملالالاوذل ملالالا  يلالالالال الحلالالاالاو الممولالالالاة سل  لالالاروط  يظهلالالار الوتلالالالال السلالالاا ق لأثلالالار الوغلالالا   ❑

 الووا ل في ال موذل الكلا اكي تومثل فاما يأتي:

ويعك هذا الشلارط سل تلا ماض الأجلاور ال قديلاة و لادول  لادود ل لاد وجلاود  مرونة الأج ر النقدية:  (س
 لالادول   طاللالاة.  وسل ترتالالاع و لالادول  لالادود إذا كلالاال الطللالال لللالان العملالال سكلالاض ملالا  للالارض العملالال.  و 

هلالالاذا الشلالالارط  لالالاوكول النطاللالالاة ممك لالالاةر و لالالااووقن كلالالال ملالالا  ال لالالااتل والووللالالان لا جكئالالالاا لا لللالالان للالالارض  
 ال قود.   

كملالالاا هلالالاو الحلالالاال في الأجلالالاور ال قديلالالاةر سلهلالالار الوتلالالالال السلالالااك  المقلالالاارل في الالالالارا     مرونييية الأسيييعار: (ب
  السلالالالاا ق سل مرويلالالالاة الأ لالالالاعار باقلالالالااه الارتالالالالااا سو الانخالالالالااض  لالالالارط للالالالاروري للتالالالالاا  لللالالالان تلالالالاوا ل 
ال ملالاوذل في الحلالاالاو الأر علالاة الأولى اللالاس ت او لالاا الوتلالالال.  وفي المقا لالال  لالاو  يلالا ثر  لالاود الأ لالاعار  
في مكلاال ملالاا ملا  ال ملالاوذل لللالان ال ولاائل الموعلقلالاة  ولالاوا ل ال ملاوذل.  فلالالاذا لم تكلالا  س لاعار ال لالااتل مريلالاة  

تدة للالارض  قلالااه الانخالالااضر و لالادكا ملالا   اللالاة الولالاوا ل فلالالال سي  تدة في ال لالااتل والووللالان  سلالانل   
العمل سو  تدة إيواجاوه ل  تكلاول ممك لاةر  سلانل سل  جلا  الأرالادة المطلو لاة لونلاادل  جلا  سكلاض  
لاروض الاعللاي ملا  ال قلاود.  وملاع ذللا    م  ال اتل ل د مسووى الأ عار القد   وكول سقل م  المعلا
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الأ لالاعار  إذا كايلالان الأجلالالاور ال قلالالالادية ملالالارية في اقلالااه الانخالالالااض فلايلالاه  لالااكول ملالا  الصلالاعل سل تظلالال  
 .   1جامدة لاجة لويلة

إل المرويلالالاة الكامللالالاة لسلالالاعر الاائلالالادة باقلالالااه الارتالالالااا سو الانخالالالااض  لالالارط     مرونيييية سييييعر الفائييييدة : (ل
لوتقاق الووا ل  لاين الاديلاار والا لاوثمار في  لاول رسد الملاالر وبالمقا لال  لاام ع  وال هلاذا الشلارط  

ذا ملاا ه رفلاع  لاعر الاائلادة سو ه إ قلاا ه  سو  ود  عر الاائدة  قاق الووا ل في  ول رسد المالر فلا
ل لالالاد مسلالالاووى للالالاال يواجلالالاة للاكو لالالاا ر سو يواجلالالاة لومالالالااض المعلالالاروض ملالالا  ال قلالالاود ملالالا  قنلالالال ال ظلالالاا   
المصلالالالارفير فلالالالالال الاديلالالالاار  لالالالااكول سلللالالالان ملالالالا  الطللالالالال لللالالالان الا لالالالاوثمارر وتوجلالالالاه الأجلالالالاور ال قديلالالالاة  

لووللالان الكاملالال ملالاا  والأ لالاعار إلى الانخالالااض  لالادول  لالادود للمتافظلالاة لللالان ال لالااتل ل لالاد مسلالاووى ا
دا   لالاعر الاائلالادة ل لالاد مسلالاووى سلللالان ملالا  مسلالاوواه الولالاوا در وملالا  ا فلالالال انخالالااض الأجلالاور ال قديلالاة  
المرية  سرلة كافاة قد يلا دي إلى م لاع سل توسلانل هلاذه الحاللاة يملا  الووا يالاة في  لاول رسد الملاال إلى  

الما ه اس قلااك لللان  لاعر  لهور النطالة.  يم  سيه م  الم كد سل ال ظا  ككل لاس في  الة توا ل ل 
 الاائدة مرتاعا.   

 الفرع الثالث

 فاعلية السياسات المالية والنقدية في النم اظ الكلاسيكا
يو لالالالالاح ملالالالالا   لالالالالالال  لالالالالاروط الولالالالالاوا ل في ال ملالالالالاوذل الكلا لالالالالااكي في الالالالالالارا السلالالالالاا ق سل الأجلالالالالاور ال قديلالالالالاة   ❑

دة اللالالالاس لا يسلالالالاوطاع فاهلالالالاا  والأ لالالالاعار لالملالالالاا تسلالالالاومر في الانخالالالالااض فلايلالالالاه عكلالالالا  القلالالالاول: إل الحاللالالالاة الو الالالالا 
الاقوصلالااد المحافظلالاة لللالان الووللالان الكاملالال هلالاي الحاللالاة اللالاس تكلالاول فاهلالاا الأجلالاور ال قديلالاة جاملالادة في اقلالااه  
الانخااض وهو ما لم يقل  لاه الكلا لاا ر  لال قلاالوا:  إل مرويلاة الأجلاور ال قديلاة عكلا  سل تكلاول ل صلارا  

 تخالالااض الأجلالاور  غلالارض المحافظلالاة لللالان  تصلالاتاتاا كلالااملا وسوتوماتاكالالاار وذللالا   لالاواك كايلالان الحاجلالاة إلى
الووللالان الكاملالال نا علالاة ملالا  ذلالاو في قلالاوة العملالالر سو ملالا  الموغلالا او الوك ولوجالالاة سو ملالا  الاكو لالاا  سو ملالا   

.  وملالاع ذللالا  رسى  2تخالااض للالارض ال قلالاودر او ملالا   تدة الاديلالاارر سو ملالا  تخالالااض الريمنلالاة في الا لالاوثمار
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اس ملالالا  الم ا لالالال إلقلالالااك للالالالك الوعلالالاديلاو في  كثلالالا  ملالالا  الاقوصلالالااديين ذوي المالالالاول الكلا لالالااكاة سيلالالاه للالالا 
و لالادكوا    -1929ياالالاة  علالاد قر لالاة اللالاولاتو الموتلالادة في للالاا   –الاقوصلالااد لللالان الأجلالاور ال قديلالاة فقلالا   

ي ظلارول إلى الساا لاة ال قديلالاة لللان سنهلاا و لالاالة مهملاة وفعاللالاة للولاديل الحكلاومي للمتافظلالاة لللان س لالاعار  
 اللاة  ديلاد الأجلاور ال قديلاة  شلاكل  كملاي    .  فالاي1معقولة ومسوقرة وللن مسووى الوولن الكاملال

فلالال  تدة    -وهلاي  اللاة مرفوللاة في ال ظريلاة الكلا لااكاة–فول المسلاووى اللاذي هقلاق الووللان الكاملال  
  Mم ا لالالانة في للالالارض ال قلالالاود قلالالاد تكلالالاول  لالالالا ملائملالالاا في إللالالاار ال ظريلالالاة الكلا لالالااكاةر  الالالاآ إل  تدة  

وفقلالالالاا لل ظريلالالالاة الكمالالالالاة في  –تدة الأ لالالالاعار  بافلالالالاجاض ثنلالالالااو  لالالالارلة ال قلالالالاود ومسلالالالاووى ال لالالالااتل تلالالالا دي إلى   
 لالا اس ال سلالانةر وملالاع ارتالالااا الأ لالاعار تلالا ماض الأجلالاور الحقاقالالاةر وهلالاو الأملالار اللالاذي يلالادفع إلى    -ال قلالاود

الوو لالاع في الووللالان واسيولالاال دلالاو مسلالاووى الووللالان الكاملالال.   عنلالاارة سيلالارى يعملالال الوو لالاع الم ا لالال في  
ذي طالالاض الأجلالاور الحقاقالالاة إلى المسلالاووى اللالاذي  كمالالاة ال قلالاود لللالان رفلالاع مسلالاووى الأ لالاعار إلى الحلالاد اللالا 

هقق الوولن الكاملر كما عك  م   راك إيوال الوولن الكامل المجتل لللان ذللا .  وذللا   شلارط  
 .M2سي  تدة في   V(    لا يلغي انخااض Vثناو  رلة الدورال )

قرار إلا إذا كايلالالان  ولم يلالالار الاقوصلالالااديول الكلا لالالاا  سي دور للساا لالالاة المالالالالاة كلالالا داة ملالالا  سدواو الا لالالاو ❑
تخلالالاد  الساا لالالاة ال قديلالالاةر فللالالاو فلالالارض سل ه لالالااو  اا لالالاة مقج لالالاة  لالالاكتدة اسيالالالاال الحكلالالاومي سلملالالااد فلالالارص  

إذا ه تمويللالالاه    -وفقلالالاا للكلا لالالاا –لملالالال جديلالالادة للعلالالااللين فلالالالال هلالالاذا الاقلالالاجاه  لالالااكول للالالاد  ابلالالادوى  
 لاه اسيالاال   ارض لرائل جديدةر  اآ  لاا ماض ديلال دافعلاي ال لارائل  لا اس المقلادار اللاذي  اد  

الحكومي.  سما إذا ه تمويل اسياال الحكلاومي للا  لريلاق يللاق للارض جديلاد ملا  ال قلاود فلايلاه عكلا  سل  
 .   3 دث  تدة اافاة في الطلل للن السلع والخدماو والطلل للن العمل
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 الم لب الثاني 

 أثر الاضافات الكينيزية علس الت ازن التلقائا في النم اظ الكلاسيكا
ة الرئاسلالااة لل ظريلالالاة الكلا لالااكاة سل الاقوصلالالااد القلالالاومي يوجلالاه تلقائالالالاا  دلالاو  قالالالاق الووللالالان  تومثلالال ال واجلالالا  ❑

لاك للاد هلاذه الالاروض  1الكاملر وهي يواجة م طقاة في لل فلاروض ال ظريلاة ذا لاا .  وقلاد كلاال يقلااي كا لا
لالالالالاك لل ملالالالالاوذل   هاملالالالالاا  وعلالالالالاد  ر يلالالالالاة سو لالالالالاع لطناعلالالالالاة لملالالالالال الاقوصلالالالالااد الكللالالالالاي.  وقلالالالالاد تركلالالالالاكو م اقشلالالالالااو كا لا

 ي للن ثلاث إلافاو جوهرية هي:  الكلا اك

 الا وهلاو وم  ا الاديار دالة في الديل. (س

 الطلل للن ال قود دالة )لكساة( في  عر الاائدة. (ب

  ود الأجور ال قدية باقاه الانخااض. (ل
و  عمل للن إلهار اسلافاو الكا لاكية للن ياس ال موذل الكلا لااكي السلاا ق لرللاه  لا  يونلاين ص ر  

 للن الكااكة الولقائاة لل ظا  الكلا اكير وذل  م  يلال الاروا الثلاثة الآتاة:  هذه اسلافاو 

 الفرع الأول:  أثر إضافة دالة الاستهلاك الكينيزية إلى النم اظ الكلاسيكا.  
 الفرع الثاني: أثر إضافة دالة ال لب علس النق د الكينيزية إلى النم اظ الكلاسيكا.  

 ج ر النقدية باتجاد الانخفاضالفرع الثالث:  جم د الأ

 الفرع الأول

 أثر إضافة دالة الاستهلاك الكينيزية إلى النم اظ الكلاسيكا
 ( الكا لاكية الآتاة :Cعك  سل ي ان إلى ال موذل الكلا اكي دالة الا وهلاو ) ❑

C  =  c ( Y ) (9دالة الا وهلاو الكا لاكية ) 

  اآ إل:

0<dc / d y<1 المال الحدي للا وهلاو (MPC) 
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(  S(  لالالادد الاديلالالاار )8-6( والمعلالالاادلاو ملالالا  )Y لالالادد ال لالالااتل )  4  -  1ولملالالاا كايلالالان المعلالالاادلاو ملالالا    ❑
(  9(  وا لالاطة ال ملالاوذل الكلا لالااكي.  وبالولالاا  فلالالال إللالاافة المعادللالاة )Cفلانهلالاا  لالاذل   لالادد الا لالاوهلاو )

 س( الآتاة:6دلة )( بالمعلالاا6قد توعارض مع  قالاة ال ظلاا ر  ولأجلال ذل  عك  ا لاونلادال المعلاادلة )

S = s(y, i) (6دالة الاديار )س 

  اآ إل:    ❑

0<d s/d y<1  ( المال الحدي للاديارMPS  ) 

d s/d i >0 وللاقة الاديار  سعر الاائدة 

لاكي     d s/d i=0 فلاذا افجض   فلال ذل  لمعل الاديار يووقلان لللان اللاديل فقلا  وهلاذا هلاو الشلاكل الكا لا
فلالال ذللا  لمعلال الاديلاار يووقلان لللان اللاديل و لاعر الاائلادة.  وملا     ds / di >oالنتن .  وإذا افجض  

 .   1( لم اا  C( و)  i-S-I(  دد )8ر  7سر 6ا فلال المعادلاو )
لاكية -ويظل لل موذل الكلا اكي  ❑ يالاس الحلال    -للن الريم  ملا  تو لااعه لاشلامل داللاة الا لاوهلاو الكا لا

ويرجع ذللا  إلى سل ال ملاوذل ملاا  ال هولاوي  الووا در سي الووا ل ل د مسووى الوولن الكامل دائما .   
لللالان قلالاوتين س ا لالااوين تلالادفعال الاقوصلالااد دلالاو الووللالان الكاملالال.  القلالاوة الأولىر  سو يلالا  اللالادفاا الأول  
للالالاد النطاللالالاة هلالالاو:  مرويلالالاة  لالالاعر الاائلالالادةر والقلالالاوة الثايالالالاة سو يلالالا  اللالالادفاا الثلالالااد هلالالاو:  مرويلالالاة الأ لالالاعار  

فشلن القلاوة الأولىر وذللا  لأي  لانل كلاالر فلالاذا  لادث سل  والأجور ال قديةر وتظهر القوة الثاياة إذ  
 لالاعر الاائلالادة لم يلالا ماضر سو يلالا ماض  لالان ك  لالاديدر سو يلالا ماض  درجلالاة يملالا  كافالالاة فلالالال ذللالا  يعلالاك  
انخااللالالالاا م قولالالالاا في الطللالالالال الكللالالالاير  وبالولالالالاا  في الطللالالالال لللالالالان العملالالالال وملالالالا  ا في مسلالالالاووى الووللالالالان.   

اه الانخالالالالااض ويلالالالا ماض إذا كايلالالالان ه لالالالااو  طاللالالالاة  ولكلالالالا  لالملالالالاا سل معلالالالادل الأجلالالالاور ال قديلالالالاة ملالالالارل في اقلالالالا 
 لاو ماض    -لوجلاود النطاللاة– اظهر في هذه الحالة اث  القوة الثاياةر فلالاذا انخا لان الأجلاور ال قديلاة  

سي لالالاا ر وملالالاع ثنلالالااو الرالالالااد ال قلالالادير  لالالاوظهر الأرالالالادة    - سلالالانل انخالالالااض الطللالالال الكللالالاي–الأ لالالاعار  
ل الكمالالاة المعروللالاة ملالا  ال قلالاود  لالاو  تكلالاول  ال قديلالاة العالللالاة )وذللالا   سلالال ال ظريلالاة الكمالالاة  الالاآ إ

سكثلالالار ملالالا  تللالالا  اللا ملالالاة لشلالالاراك ناتلالالال الووللالالان الكاملالالال في للالالال انخالالالااض الأ لالالاعار(ر فلالالالاذا ا لالالاومدمن  
الأرالالالادة العالللالالاة لشلالالاراك السلالالالع والخلالالادماو الكائلالالادةر  لالالاا دي ذللالالا  إلى  تدة الطللالالال الكللالالاي. سملالالاا إذا  

لاائلالادة مملالاا يلالا دي إلى  تدة الطللالال  ا لالاومدمن لشلالاراك السلالا داور فلالالال ذللالا  يلالا دي إلى تخالالااض  لالاعر ا
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الا وثماري )وم  الممك   تدة الا وهلاو(ر و وعمل وا دة سو سيرى ملا  هلاذه القلاوى في الاقوصلااد  
 لالما كاين ه او  طالة في الاقوصاد في اقاه إ الة هذه النطالة والوملي م ها.

 سو كلوافلاا في معابلاة النطاللاةر  وتوغ  ال وائل الكلا اكاة السا قة فقلا  إذا فشلالن وا لادة ملا  القلاوتين ❑
وذل  إذا وجدو س ناب ت دي إلى تعطال لمل  عر الاائدةر سي قعله لا يلا ماض تلقائالاا  لوتقالاق  
الولالاوا ل  لالاين الاديلالاار والا لالاوثمار ل لالاد مسلالاووى الووللالان الكاملالالر سو إذا وجلالادو س لالاناب تم لالاع معلالادل  

الووللالالالان الكاملالالالالر ولم يلالالالار    الأجلالالالاور ملالالالا  الانخالالالالااض إلى سي ملالالالادى للالالالاروري للمتافظلالالالاة لللالالالان مسلالالالاووى
 .    1الكلا اكاول سي  نل لمعله  ياجلول فشل سي وا دة م  هاتين القوتين

عك  تلماي ال وائل الرئاساة لل موذل الكلا اكي والس لم توغ  سي لاا   لا  حللاافة داللاة الا لاوهلاو   ❑
 الكا لاكية في الآتي :

 الكامل.الاقوصاد يوجه دائما  إلى الووا ل ل د مسووى الوولن  (س
سل الوغلالالا او في كمالالالاة ال قلالالاود تلالالا ثر لللالالان الأ لالالاعار والأجلالالاور ال قديلالالاة فقلالالا .  ولكلالالا  لا تلالالا ثر لللالالان سيلالالاة    (ب

 موغ او  قاقاة.
سل الوغلالالا او في الاديلالالاار والا لالالاوثمار تلالالا ثر لللالالان  لالالاعر الاائلالالادة فقلالالا ر ولك هلالالاا للالالا  تلالالا ثر لللالالان ال لالالااتل   (ل

 والديل سو الأ عار.
اللاة الا لاوهلاو الكا كيلاة إلى ال ملاوذل فهلاو سل الوغلا او في  سملاا الوغلا  الو الاد اللاذي ترتلال لللان إللاافة د ❑

لرض العمل سو في دالة اسيوال تلا دي إلى تغالا او في كلال الموغلا او بملاا فاهلاا  لاعر الاائلادة وهلاذا ملاا ه  
 إي ا ه صياا.  

 الفرع الثاني

 أثر إضافة دالة ال لب علس النق د الكينيزية إلى النم اظ الكلاسيكا
[   ظريلاة الطللال لللان ال قلاود  M* = m P Y(  5ة كمالاة ال قلاود الكلا لااكاة:   )إذا ا وندلن يظريلا  ❑

 المرل في  عر الاائدة:   

M* = m P Y + f (i) (5الطلل للن ال قود المرل في  عر الاائدة )س 
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فلالالال هلالاذا الوعلالاديل ينقلالاي لللالان ال واجولالاين الأولى والثايالالاة في للالال فلالارض مرويلالاة الأجلالاور.   الالاآ ملالاا  اللالان   ❑
( تمثلالال مجموللالاة جكئالالاة ملالا  ال ملالاوذلر وعكلالا   لهلالاا م اصلالالة سلملالااد القلالاا  الووا يالالاة  4-1المعلالاادلاو ملالا )

لل لالالالااتل والووللالالالان والأجلالالالاور الحقاقالالالالاة ويكلالالالاول هلالالالاذا الحلالالالال بال لالالالارورة ل لالالالاد مسلالالالاووى الووللالالالان الكاملالالالال.   
س( فلايلالاه عكلالا   6( في المعادللالاة رقلالا  )4  -  1)اللالاس  صلالال ا للاهلالاا ملالا  المعلالاادلاو ملالا     Yوح لالالال قاملالاة  

( لوتديلالالاد القلالالاا  الووا يالالالاة لكلالالال ملالالا  الاديلالالاار والا لالالاوثمار و لالالاعر الاائلالالادة.   8ر  7سر  6و ) لالالال المعلالالاادلا
(.  وذللالا  إذا للالار   جلالا   P س( عكلالا   ديلالاد مسلالاووى الأ لالاعار )5( في )  i( و)  Yوح لالالال قلالاا  )

اللالالالاذي يوتلالالالادد تلقائالالالالاا   وا لالالالاطة الن لالالالا  المركلالالالاكي. و لالالالااوتدد معلالالالادل الأجلالالالار    *Mالمعلالالالاروض ملالالالا  ال قلالالالاود  
 م روبا  في مسووى الأ عار( تلقائاا .  W/Pاوي الأجر الحقاقي )الذي يس Wال قدي 

(  *Mالوعلاديل ابوهري الو اد ه ا هو سل سي تغ  في الاديار سو الا لاوثمار سو كلاهملاا )إذا كايلان ) ❑
(.   الاآ إيلالاه ملا  يلالال المعلالاادلاو  P( والأ لاعار )Wعكلا  الآل سل يلا ثر في الأجلالاور ال قديلاة )  (  ولاة

(  لالالادورها لللالالان    I( و لالالاو ثر )    I لالالاا ثر في )    I, S  ولالالاة فلالالالال الوغلالالا  في    Y( إذا كايلالالان  7،8سر6)
(ر فلالال سي تغلا   Y( و)*Mس(ر وفي للال ثنلااو )5الطلل للن ال قود في ابايل الأعلا  ملا  المعادللاة )

بافلاجاض  –( الثا ولاة  *M(.  وهكلاذا فلالال )W( والأجلاور ال قديلاة )P(  ا دي إلى تغ  )S( سو )Iفي )
 لالالالاوثمار سو  تدة في المالالالالال للا لالالالاوهلاو )انخالالالالااض في المالالالالال للاديلالالالاار( تو ا لالالالال ملالالالاع  وجلالالالاود  تدة في الا
 لالالاووجد ملالالاع مسلالالاووى س لالالاعار وسجلالالاور يقديلالالاة مرتاعلالالاة.  وبالولالالاا  تصلالالانح ال ظريلالالاة    -(i)مسلالالاووى سقلالالال ملالالا   

(   ولالاا  ل لالاد مسلالاووى الووللالان الكاملالال.  في  Yالكمالالاة في ال قلالاود يملالا  الالاتاتة  لالا  إذا  قلالاي ال لالااتل )
( سو لللالان سي موغلالا   قاقلالاي صيلالار.  ولك لالاه  i( للالا  يلالا ثر لللالان )Mل الوغلالا  في )* لالاين ينقلالان الالاتاتا  س

(   ولاة فلالال  M.  وبالمثلال فلايلاه في للال )*1(i( واللاس  لاوو ثر سي لاا  بالوغلا  في )W( سو )P ا ثر للن )
(     Pالانخااض في الا وثمار سو في المال للا لاوهلاو ) تدة في المالال للاديلاار( يوطللال سل تلا ماض )

سجلالال المحافظلالاة لللالان مسلالاووى الووللالان الكاملالالر وهكلالاذا طلالاجل يلالا  اللالادفاا الأول ) الالاآ    ( ملالا Wو)
كال يالاجض سل يقلاو   لاذه المهملاة  لاعر الاائلادة في للال ال ملاوذل الكلا لااكي النتلان( ملقالاا  بالعلالك  

 كاملا  للن ي  الدفاا الثاد وهو مروية الأجور والأ عار.   
ن  لالاعر الاائلالادة فقلالا  لمواجهلالاة الاللالاطراباو في الاديلالاار  هلالاذا الوتلالالال يظهلالار سيلالاه لا عكلالا  الالوملالااد لللالا  ❑

والا لالالاوثمار.  وهلالالاذا يالالالارض  لالالادت  كنلالالا ا  سملالالاا  الساا لالالاة ال قديلالالاة لوالالالاادي الوغلالالا او اللا ملالالاة في كلالالال ملالالا   
الأجور والأ عار في جلاو ملا  للاد  ا لاوقرار الا لاوثمار وللاد  القلادرة لللان الو نلا  بالوغلا او اللاس  لادث  

واللاذي يظهلار للاعن وهشا لاة    -لل للن ال قود الملارل في  لاعر الاائلادة  فاه.  وهذا يعك سل وجود الط
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يكشلالالان للالالا  يقطلالاة للالالاعن ممك لالاة في الاقوصلالالااد اللالالاذي يالالاجض سيلالالاه يومولالالاع    -ماكاياكالالاة  لالالاعر الاائلالادة  
 .1بخاااة الووجاه الذاتي الم ظ  دو الوولن الكامل

لالالالاك لللالالالان الساا لالالالاة ال قديلالالالاة الكلا لالالالااكاة ملالالالا  يلالالالالال يظريولالالالاه للطللالالالال لللالالالان   ❑ ال قلالالالاود لأيملالالالاراض  ولمهلالالالاك كا لا
الم ار ة  اآ إيه  اكول في  عض الحلاالاو الا لاوث ائاة ملا  المسلاوتال الوالاول إلى الووللان الكاملال  
ملالا  يلالالال مرويلالاة الأجلالاور والأ لالاعار وذللالا  ل لالادما يصلالانح الطللالال لللالان ال قلالاود ملالارنا  مرويلالاة لانهائالالاة في  

اظ بالثلاروة يعولاض س لاعار  % مثلا ( في  الة مصادة الساولة.  وهلاذا يعلاك سل كلال فلارد هلاو3 عر فائدة )
% س لاعارا لالالاة جلادار وللا  يوجلاد  3الس داو الس تكلاول سلللان ملا  السلاعر اللاذي يعكلاس  لاعر فائلادة  

سي فلالالارد يريملالالال في الا والالالاا  بالسلالالا داو  لالالادلا ملالالا  ال قلالالاود ل لالالاد سي  لالالاعر سلللالالان ملالالا  هلالالاذا السلالالاعرر  لالالال  
ل للالاديه   ر ويكلالاو on the margenيكلالاول الكثلالا  ملالا  سالالاتاب الثلالاروة ل لالاد هلالاذا السلالاعر لللالان الحلالاد  

الا والالالاا  بالسلالالا داو سو بال قلالالاود  لالالاواكر يملالالا  سنهلالالا  لللالالان ا لالالاوعداد كاملالالال لنالالالاع  لالالا دا   ولاسلالالاوا لللالالان  
ا وعداد لشلاراك  لا داو جديلادة ل لاد سي  لاعر سلللان ملا  السلاعر السلاائد  الالاا.  وبافلاجاض سل الطللال  

  في  اللالالاة مصلالالاادة–لللالالان الأرالالالادة ملالالا  قنلالالال المسلالالاوثمري  سقلالالال ملالالا  للالالارض الأرالالالادة ملالالا  قنلالالال الملالالاديري   
فلالالالال هلالالاذا يعلالالاك سل مسلالالاووى  لالالاعر الاائلالالادة  لالالااكول مرتاعلالالاا  جلالالادا  بال سلالالانة للووللالالان الكاملالالالر    -السلالالااولة

يعلالالالاك النطاللالالالاة وملالالالا  ا انخالالالالااض الأجلالالالاور    -يقلالالالاي الا لالالالاوثمار–و الالالالاال ذللالالالا  سل يقلالالالاي الطللالالالال الكللالالالاي  
والأ لالالاعارر مملالالاا يلالالا دي إلى  تدة الأرالالالادة العالللالالاةر واللالالاس لملالالال سل تلالالا دي إلى تخالالالااض  لالالاعر الاائلالالادةر  

عادة مسلالاووى الووللالان الكاملالالر يملالا  سل توقعلالااو الأفلالاراد اللالاذي  هواظلالاول بالثلالاروة بخصلالاوص  لالاعر  وا لالاو
الاائلالالادة في  اللالالاة مصلالالاادة السلالالااولة تم لالالاع هلالالاذه ال واجلالالاة سل توتقلالالاقر  لالالال إل سي مقلالالادار ملالالا  الايكملالالااي  
و تل الأرادة م  الطلل للن ال قلاود لأيملاراض الونلاادل للا  يسلاوطاع تخالااض  لاعر الاائلادة إلى سقلال  

لمسووىر وفي هذه الحالة سي لاا تصلانح الساا لاة ال قديلاة لدعلاة ال الاعر وتنلاوك بالاشلال  لااولاو  م  هذا ا
الن لالالا  المركلالالاكي لومالالالااض  لالالاعر الاائلالالادة للالالا  لريلالالاق  تدة للالالارض ال قلالالاود ملالالا  يلالالالال لملالالالااو السلالالاول  

 .   2الماوو ة
لالالاك و اولاتلالالاه ل جهلالاا  لللالالان الساا لالالاة ال قديلالالاة الكلا لالالااكاةر ف ❑ للالالاو فلالالارض  وينقلالان فاملالالاا يأتي سي لالالاا ملالالاع كا لا

) غرض الوتلال( سل الطللال لللان ال قلاود لأيملاراض الم لاار ة للااس ملارنا مرويلاة لا نهائالاة في  لاعر الاائلادة  
ل د مسووى م ماض ولك ه ل لاد يقطلاة لللان الم تلا   لاالل المالالر وملا  ا عكلا  سل يالاجض في هلاذه  

سو للالا  لريلالاق  الحاللالاة إمكايالالاة تخالالااض  لالاعر الاائلالادة إلى الصلالاار إملالاا للالا  لريلالاق الايكملالااي في الأ لالاعار  
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 تدة المعروض م  ال قود بمقلادار كلاا  للادفع  لاعر الاائلادة إلى س لاال  لا  يصلال إلى الصلاار.  يملا  سيلاه  
للالالااس ممك لالالاا دفلالالاع  لالالاعر الاائلالالادة إلى مسلالالاووى سقلالالال ملالالا  الصلالالاارر لأل ذللالالا   او لالالام  ا لالالاوعداد الأفلالالاراد  

ولللان هلاذا  لاواك    للا واا  بالس داو اللاس تلادر لائلادا  لاالنا  لادلا ملا  ال قلاود اللاس لا تلادر سي لائلاد.  
سكلالاال الطللالال لللالان ال قلالاود ملالارنا مرويلالاة لا نهائالالاة في  لالاعر فائلالادة سكلالاض ملالا  الصلالاار س  لار إلا سيلالاه  لالااكول  

يسلالااوي الصلالاار.  هلالاذه الحاللالاة الا لالاوث ائاة تملالادنا بأيلالاه في  علالاض    (i)ملالارنا مرويلالاة لانهائالالاة ل لالاد  لالاعر فائلالادة  
الاائلالادة يسلالااوي الالاارا ر ويصلالانح    الأوقلالااو قلالاد يكلالاول الاديلالاار سكلالاض ملالا  الا لالاوثمار  لالا  وللالاو كلالاال  لالاعر

الووللالان الكاملالال مسلالاوتالا   صلالار  ال ظلالار للالا  وجلالاود الطللالال لللالان ال قلالاود لأيملالاراض الم لالاار ةر ويرجلالاع  
السنل إلى وجود ت اقض  ين الاديار والا وثمار ل د سي مسلاووى موجلال لسلاعر الاائلادةر وللااس إلى  

يلالالاار والا لالالاوثمار.  وا وملالالاال  سل توقعلالالااو  لالالاعر الاائلالالادة في المسلالالاوقنل لم تكلالالا  مو ا لالالاقة ملالالاع  لالالاروط الاد
 دوث هلاذا الو لااقض  لاين الاديلاار والا لاوثمار )سل يكلاول الا لاوثمار سقلال ملا  الاديلاار اللاذي يوتقلاق  

ل لالالاد مسلالالاووى  لالالاعر فائلالالادة يسلالالااوي الصلالالاار( يقلالالاو  لللالالان افلالالاجاض سل    -ل لالالاد مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالال  
لا لالالاوثمار ملالالارل مرويلالالاة  الاديلالالاار سو الا لالالاوهلاو يملالالا  ملالالارل سو ذو مرويلالالاة  سلالالااطة في  لالالاعر الاائلالالادةر وسل ا

موو لالالاطة في  لالالاعر الاائلالالادة ولك لالالاه ط لالالاع لوغلالالا او كنلالالا ة لأ لالالاناب سيلالالارى ملالالا  يلالالالال لملالالال المعجلالالال سو  
س لاناب يارجالالاة سيلالارىر فلالالاذا كلالاال الأملالار كلالاذل  فلالا يسلالاونعد  لالادوث مثلالال هلالاذا الو لالااقض.  ف لالالا للالا   

لصلالاارر في  ذللالا  قلالاد هلالادث الو لالااقض  لالاين الاديلالاار والا لالاوثمار  لالا  للالاو كلالاال  لالاعر الاائلالادة سكلالاض ملالا  ا
 الة ما إذا كاين الأجور جامدة سو توعلادل  لان ك في  اللاة وجلاود  طاللاةر سو إذا لم  لادث  تدة كافالاة  

موجنا ر وللن الريم  م  هذا فل  يوجد سي تلاوا ل لسلاعر الاائلادة    (i)وبالوا  يظل  عر الاائدة   Mفي 
الولالاوا ل ل لالاد مسلالاووى    ل لالاد مسلالاووى سلللالان سو  لالا  مسلالااو للصلالاارر وبالولالاا  لا توجلالاد إمكايالالاة لوتقالالاق

الوولن الكامل للاقوصادر إلا إذا  دس م ت  الطللال لللان الا لاوثمار في الوتلارو جهلاة الاملاين  صلاورة  
 مووالاة.

يلاالالاة الأملالار سيلالاه قلالاد يكلالاول الاديلالاار والا لالاوثمار يملالا  ملالاريين لسلالاعر الاائلالادةر وسي تغالالا او معودللالاة في   ❑
لاائدة اللا روري لوتقاق الووا ل  ا هملاا ل لاد مسلاووى  سي م هما قد  وال إلى تغلالاا او كن ة في  لاعر الالا

ديلال معلالاينر ويعلالاك هلالاذا إلقلالااك للالالك كنلالا  لللالان تغلالا او الأجلالاور والأ لالاعار سكلالاض مملالاا عكلالا  في  اللالاة إذا  
 .   1كال كل م  الاديار والا وثمار مريين لسعر الاائدة
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 الفرع الثالث

 جم د الأج ر النقدية باتجاد الانخفاض
 لالالاك لل ملالاوذل الكلا لالااكي  لالاول فلالارض مرويلالاة الأجلالاور ال قديلالاة.  الالاآ افلالاجض  تركلالاكو صيلالار م اقشلالااو كا ❑

كا لاك سل الأجور ال قدية جامدة لد سي لغوط دو الانخالااض ال اقلاة للا  وجلاود  طاللاةر وبمعلا  صيلار  
لاك إل   لاك سل الأجلاور تسلاوجال  لان ك  شلاكل يملا  مو ا لال ملاع وجلاود النطاللاةر وللاذل  يلارى كا لا يقلارر كا لا

ة الكامللالالاة في الأجلالالاور ي لالالاول ل لالالاه يولالالاائل يال لالالاةر وفي مقا لالالال ذللالالا  إل الوتلالالالال  سي  لالالال يالالالاجض المرويلالالا 
اللالاذي يالالاجض  لالاود الأجلالاور يلالا دي إلى يولالاائل الالاتاتةر ويعطلالاي معلوملالااو ماالالادة  لالاول كااالالاة لملالال  
الاقوصلالاادر ويسلالاوطاع سل يقلالاجه  اا لالااو لاملالاة م ا لالانة ملالا  سجلالال  سلالاين لملالال الاقوصلالااد. وينلالا  هلالاذا  

ل قديلالالاة يووقلالالان لللالالان مرا لالالال وقلالالاوى م  سلالالااة وةرطالالالاة مثلالالال مقاوملالالاة  اللالالارسي لللالالان سل مسلالالاووى الأجلالالاور ا
يقلالااباو العملالاالر ووجلالاود  لالاد سد  للأجلالاورر ووجلالاود لقلالاود لملالال لويللالاة الأجلالال  لالاين العملالاال وسالالاتاب  
العملر ف لا  ل  سيه يوجد تردد اجومالي لا  م  جايل العمال والرسي العا  قاه القنلاول  ومالااض  

صلالااديول قلالاد يصلالااول هلالاذا السلالالوو بأيلالاه يملالا  ر لالاادر  الالاآ يظهلالار سل  الأجلالاور ال قديلالاة.  وإل كلالاال الاقو
العملالاال يقلالااومول تخالالااض الأجلالاور ال قديلالاةر ولا يقلالااومول تخالالااض الأجلالاور الحقاقالالاة المجتنلالاة لللالان ارتالالااا  
الأ لالاعارر بمعلالا  سنهلالا  يعلالاايول ملالا  يلالاداا ال قلالاودر يملالا  سل هلالاذا السلالالوو ينلالادو ر لالاادا   الالاآ إل العملالاال  

تو يلاع الأجلاور سي بمسلاووى سجلاوره  يسلانة إلى سجلاور الآيلاري  كملاا يهوملاول  يهومول  ولعه  ال سلا  في 
بالقاملاة الحقاقالاة لأجلالاوره ر لأل انخالااض الأجلالاور ال قديلاة في إ لالادى الصلا الاو يعلالاك انخالااض الأجلالاور  
الحقاقاة بال سنة إلى المسووى العا ر في  ين سل انخااض الأجور الحقاقاة المجتل للن ارتالااا المسلاووى  

 .1 عار ي ثر في كافة الا او ولا يغ  الولع ال س  لا ة معا ةالعا  للأ
لالالاك رسيلالالاه بافلالالاجاض  لالالاود الأجلالالاور ال قديلالالاة قلالالااه الانخالالالااض سي لالالاا   علالالادة س لالالاناب توصلالالال بالآ ر   ❑ ودللالالا  كا لا

الوو يعاة والمووقعةر  اآ إل انخااض الأجور ال قدية والأ عار يعك  تدة العلالك الحقاقلاي لللاديول سي  
لالالارلينر ولأيلالالالاه لا  سل ه لالالااو  تدة   في العلالالالك الحقاقلالالاي لللالالان المقجللالالاينر و تدة في الثلالالاروة الحقاقالالالاة للمقلالا

عكلا  افلالاجاض تسلالالااوي الأثلاري  بحالالاآ يلغلالاي س لادفلالالاا الآيلارر فلالالال معلالااناة الم ظملاين اللالاذي  ير  لالاول  لالان  
ا  لللان  سلناك مديوياة لالالاة  وصلال و سلارلة إلى يقطلاة لا تلاومك   علادها ملا  العلاودة مملاا يلا ثر اثلا ا   لالنا

الا لالاوثمار.  وملالا  جهلالاة سيلالارىر فلالالال انخالالااض الأجلالاور ال قديلالاة والأ لالاعار قلالاد يلالا دي إلى توقلالاع المكيلالاد ملالا   
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الانخالالالااض فاهملالالاا مملالالاا يعلالالاك اجالالالال الشلالالاراك.  فهلالالاذال الع صلالالارال قلالالاد يلالالا دتل إلى تخالالالااض الطللالالال لا إلى  
ووى اللالاذي هقلالاق   تدتلالاه كملالاا اقلالاجه الوقلالالاديول.  و لالاذا فلالالال مسلالاووى الطللالال الكللالاي قلالاد ينوعلالاد للالا  المسلالا 

الوولن الكامل مع انخااض الأ عار. و ذا كله ف ل كا لاك افلاجاض  لاود الأجلاور ال قديلاة لللان كونهلاا  
 .1مرية

وي لالالاول للالالا  هلالالاذا الافلالالاجاض سل الأجلالالاور ال قديلالالاة السلالالاائدة ل لالالاد سي يقطلالالاة  م الالالاة قلالالاد تكلالالاول مرتاعلالالاة جلالالادا    ❑
وى توللالالان سقلالالال ملالالا  مسلالالاووى  بال سلالالانة إلى مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالالر وعكلالالا  بالولالالاا  سل يوتقلالالاق مسلالالاو

الوولن الكامل وهذا ما عك  سل يطلق للاه الكا لاكيول توا نا  ل د مسلاووى سقلال ملا  الووللان الكاملال  
.  وإل كايلالان مسلا لة الولالاوا ل سو  لالانه الولاوا ل مسلالا لة لاظالالاة إلى  لاد ملالاا  الالاآ إل كلالالا  2سو ا لانه تلالاوا لا

يلالاة بمعلادل معلالاين ملالا  القلاوة العامللالاة( يملالا  سل  الولاوا يين يو لالام ال جلاككا  ملالا  النطاللالاة )الا وكاكالاة والايواار 
كا لاك سلا  يولا  م  النطالة هو النطالة اسجنارية وتشمل ذل  ابلاكك اللاذي عكلا  يقللاه ملا  الااو   

 ر  وا طة تخااض الأجور ال قدية.3العاللين إلى ااو  العاملين ل  لريق تخااض الأجور الحقاقاة
لالالاك قلالالاد  لالالادث للالالا  الووقعلالالااو والآ ر ❑ الوو يعالالالاةر والولالالاوا ل ملالالاع وجلالالاود النطاللالالاة وللالالا   لالالالوو    وإل كلالالاال كا لا

الاقوصاد باقاه الوولن الكاملر يم  سيه لم يقد  ذوذجلاا  دي اماكالاا   لاديلا  للا  ال ملاوذل الكلا لااكير  
وإذا سولح فشلال صلالاة الأجلاور والأ لاعار ملا  يلالال ذلاوذل ا لاواتاكي مقلاارل ملاع افلاجاض سل الووقعلااو  

الالالااور وبافلالالاجاض ثنلالااو الأجلالالاور والأ لالالاعار.  وملالاع العللالالا  بأل الاقوصلالالااد  والأجلالاور ال قديلالالاة والأ لالاعار معط
ل لالاد مسلالاووى الولالاوا ل دول الووللالان الكاملالالر فلالالال الطللالال الكللالاي الملالادلو  بالساا لالاة المالالالاة  لالاو  يلالا ثر  

 .4في ال اتل لالما سل ه او قوى إيواجاة معطلة
لاكي والا لاوثماري المووقلاع  ولر  كا لاك الطلل الكلي بأيه الطلل الاعال وهلاو مجملاوا اسيالاال الا لاوه ❑

لاك سيلاه لكلاي يسلاوقر الاقوصلااد لملال   م  قنل قطلااا الألملاال ل لاد مسلاووى الووللان السلاائدر وسوللاح كا لا
سل يوسلالالااوى الطللالالال الاعللالالاي المووقلالالاع ملالالاع المسلالالاووى الاعللالالاي  لالالاذا الطللالالال وكلالالاذل  لملالالال سل يقلالالاد  قطلالالااا  

 الألمال مسووى مساو  ما م  اسيوال.
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لالالاك  لالالانل لمعلالالال   ❑ مسلالالاووى الطللالالال الكللالالاي يوسلالالااوى ملالالاع المسلالالاووى المطللالالاوب لوتقالالالاق  ولا يوجلالالاد للالالادى كا لا
لاك هلاو  اللاة توتقلاق فاهلاا توقعلااو قطلااا الألملاالر وملا  ا   الوولن الكامل للموارد. فلاالووا ل للادى كا لا
لا يوجلالالالاد ملالالالاا يلالالالادلو لوعلالالالاديل تللالالالا  الووقعلالالالااو سو لوعلالالالاديل مسلالالالاووى اسيولالالالاال والووللالالالانر  ا ملالالالاا الولالالالاوا ل  

لاالة  الكلا اكي هو  قاق توا ل الأ وال   ويش  الووا ل الكا لاكي دول مسووى الوولن الكاملال إلى  لا
 .1للاد  توا ل  اآ سل النطلاالة اسجنلاارية تعك لد  توا ل  ول العمل

وقنلالال سل يلالاجو هلالاذه ال قطلالاة لملالادر الو ويلالاه إلى سل إي لالااه كا لالالاك  لالاول سل ال لالااتل القلالاومي واللالاديل القلالاومي   ❑
الووللان الكاملال للااس ه لااو ملاا يدلملاه  لاوى     او   ديدفا ل د مسلاووى ملا  الووللان دول مسلاووى

يمااب سو لعن لوامل الا وقرار الولقائاة المرتنطة بال ظرية الكلا اكاةر واللاس تم لاع لهلاور يقلاي للاا   
لاكية سل هلاذه العواملال الولقائالاة   في الطلل الكلي سو تكيل  سرلة سي يقي يظهلار.  وتقلاجه ال ظريلاة الكا لا

الا لالاوهلاور وداللالاة الا لالاوثمار ومسلالاووى اسيالالاال الحكلالاومي(    اللالاس  لالادد الطللالال الكللالاي )سي وللالاع داللالاة
ملا  الممكلالا  سل تكلالاول بحالالاآ ي لالاول ل هلالاا مسلالاووى سقلال ملالا  مسلالاووى الووللالان الكاملالالر وبالمثلالال عكلالا  سل  
 لالادد الطللالال الكللالاي بحالالاآ ي لالاول مسلالاووى سلللالان ملالا  مسلالاووى الووللالان الكاملالال وهلالاو الحلالاال ل لالاد الالاورة  

لوماد للن مروية الأجلاور والأ لاعار باقلااه الارتالااا لللان  الو م .  وسولح كا لاك سي ا  سيه لا عك  الا
 .  2إ الة الو م 

لالاكي سل كلالالا ملالا  درجلالاة مرويلالاة الطللالال لللالان ال قلالاود   ❑ وعكلالا  سل يسلالاوملي ملالا  ابلالادل الكلا لالااكي الكا لا
لسلالالاعر الاائلالالادة ودرجلالالاة مرويلالالاة الا لالالاوثمار لسلالالاعر الاائلالالادة ودرجلالالاة مرويلالالاة الأجلالالاور ال قديلالالاة والأ لالالاعار  لالالادد  

لاوقرار الملالالارية  الالاجة اللا ملاة   لااو الا لا لااجة إلى  اا لا لااملة دول الحلا لاالة الكلا لاادة العملا لوعلاديل الاقوصلااد وا وعلا
لالاك في يقا لالاه لل ظريلالاة الكلا لالااكاة يعلالاود إلى تركالالاكه لللالان  3اللالاس تسلالاومدمها الحكوملالاة .  كملالاا سل كلالااه كا لا

والالال إلى  م اقشلالاة الالاتة فروللالاها اللالاس ت طلالاوي لللالان مرويلالاة تللالا  الآلالالااور وقلالاد   لالاديلا  للآلالالااو اللالاس ت
للالالاعاها سو هشا لالالاوها. وتمثلالالال هلالالاذا النلالالاديل في للالالارورة تلالالاديل الدوللالالاة  ساا لالالاا ا المالالالالاة وال قديلالالاة للالالادل   

 الطلل الكلي ودفع الاقوصاد باقاه الووا ل ل د مسووى الوولن الكامل.
يلالاة  وتلاجاوه ذلااذل الاقوصلالااد الكللاي  لالاين الاقلااهين الكلا لااكي والكا لالالاكي تنعلاا  لافجاللالاا ا الخاالاة بالمرو  ❑

في الع االالار الثلاثلالاة صيالالاة اللالاذكر.  و لالا و اول في المنتلالاآ الثاللالاآ يوللالاا  ملالا  ابلالادل  لالاين سيصلالاار الولالاديل  
لالاكية و لالاين سيصلالاار للالاد  الولالاديل )المقو علالاين  ولالاوفر مرويلالاة   الحكلالاومي وهلالا  ملالا  الم سلالاو ين إلى المدر لالاة الكا لا
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وهلا  ملا  الم سلاو ين إلى    كافاة في الع اار الثلاثلاة الملاذكورة وملا  ا للاد  الحاجلاة إلى الولاديل الحكلاومي(
 المدر ة الكلا اكاة.



(32 ) 

 المبحث الثالث 

 . التلقائية في التحليل الكلافاعلية آليات الت ازن الكلا طبيعة الجدل ح ل 
لالاك لم يكلالا   لالاول   ❑ قلالاد يكلالاول ملالا  الم ا لالال الو كالالاد سل ابلالادل  لالاين ملالادارد الاقوصلالااد الكللالاي الوالالالاة لكا لا

ض الوقلالالالادي  وجلالالالاود قلالالالاوى تلقائالالالالاة تلالالالادفع بالاقوصلالالالااد إلى  الحاجلالالاة إلى الساا لالالالاة المالالالالالاة سو رفلالالالاض الافلالالالاجا
ر ودرجلاة فاللالاة الساا لاة ال قديلاةر والساا لاة المالالاةر  1الوولن الكاملالر وإذلاا كلاال في قلاوة هلاذه العواملال

لالالاكي المنلالالادئي اللالالاذي تعرللالالا ا للالالاه في المنتلالالاآ السلالالاا ق قلالالاد وللالالاع س سلالالاا    وذللالالا  سل ال قلالالااي الوقلالالالادي الكا لا
وري ر وتلالالا ذللالا  سل الصلالاال الممولالالاة لل ملالااذل الكلالالاة سالالانتن إملالاا  واللالاتة لكلالال ملالا  الاقلالااهين الملالاذك

سكثر كا لاكية وإما سكثر كلا اكاةر وقد كال م  س ر  ال ماذل الكلالاة اللاذي ي طنلاق للاهلاا هلاذا الوالان  
الذي لوره الاقوصادتل هكسر وهلاايس.  و لاوو اول فاملاا يأتي بايوصلاار صراك    IS – LMهو ذوذل  

لالالالاكيين  ال قلالالالاديينر والوقلالالالالاديين ا بلالالالاددر والووقعلالالالااو الر لالالالاادةر ولللالالالان ابايلالالالال الآيلالالالار  لالالالا و اول صراك الكا لا
 ابددر وذل  م  يلال المطالل الآتاة:  

 الم لب الأول: النقدي ن في م اجهة الكينيزيين.
 الم لب الثاني: مدرسة الت قعات الرشيدة.

 الم لب الثالث: التقليدي ن المحدث ن )بيج   با نكن(.
 الكينيزي ن الجدد.الم لب الرابع:   

 الم لب الخامس:  مقارنات بين مدارس الاقتصاد الكلا.  
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 الم لب الأول 

 النقدي ن في م اجهة الكينيزيين 
 M=mيرى ال قديول سل  رلة دورال ال قود   وة  صورة جوهريةر ويعك هلاذا سل يظريلاة كمالاة ال قلاود   ❑

P Y      :عك  سل تكولPY=(1/m)M   اتل القلاومي هلاي م لاالن   لان  سي سل القامة ال قدية لل لا
م  المعروض ال قدي وإذا كال المعروض م  ال قود سو معدل ذوه مسوقرا  فلايه عك  سل يسلاوقر كلال ملا   

 ال اتل والوولن والأ عار سي ا  .
لاكيولر سو سل   ❑ ويرى ال قديول سل الأجور والأ عار مرية  صورة والتة وهي سكثر مرويلاة مملاا يعوقلاد الكا لا

عكلالا  سل تكلالاول مريلالاة إذا لم تولالاديل الحكوملالاة في الاقوصلالااد للالا  لريلالاق  ديلالاد مسلالاووى    الأجلاور والأ لالاعار
سد  سو سللن للأ عارر سو تولاديل مشلاجعة سو مسلاالدة لللان تثنالان الا وكلاار في س لاوال العملالر سو  
س وال السلع ولك     إذا كاين  عض الأ عار والأجور يم  مرل فلال ذل   اكول لللان  سلااب  

عار سو الأجلالاور لللالان مجموللالااو سيلالارى ملالا  السلالالع سو العملالاال واللالاس لملالال سل  وللالاع للالالك تعلالاديل الأ لالا 
توترو س لاعارها س اللاة سثلار فشلال  علاض الأ لاعار سو الأجلاور ملا  الوتلارو بحريلاة.  وال واجلاة الرئاسلااة هلاي  
سل الاقوصلالااد يكلالاول للالاادة ل لالاد مسلالاووى الووللالان الكاملالال سو قرينلالاا  م لالاه ملالاع الأيلالاذ في الالونلالاار ماهلالاو   

( يلا دي إلى الوغلا   Mلنطالة.  وملا  ا يلارى ال قلاديول سل الوغلا  في المعلاروض ال قلادي )المعدل الطناعي ل
( ال لالااتل. فلالالاذا فشلالالن الأ لالاعار في الانخالالااض في الحلالاال س لالاداث  Y( وللالااس في )Pفقلالا  في الأ لالاعار )

(  لالاو ماض  صلالاورة م قولالاة  لالا  يلالاو  تعلالاديل الأ لالاعار.  وهلالاذا يلالا دي إلى  Yالوعلالاديلاو المطلو لالاة فلالالال )
ل السلالالانل الأ ا لالالاي في لهلالالاور كلالالال سيلالاواا الو لالالام  هلالالاو ال ملالالاو يملالالا  الم ا لالالال في المعلالالاروض  يواجلالاة هلالالاي س

 ال قدي )الو م  لاهرة يقدية(.
ويرى ال قديول سل الاقوصاد يوموع تلقائاا   درجة لالالاة ملا  الا لاوقرار  سلانل سل مالاول اسيالاال المهملاة   ❑

للاد  الا لاوقرار اللارئاس في يولاائل    لا تخ ع لوغ او كن ة سو مااج ة )كما ياجض الكا لاكيول(. ويظهر
الوصلالالارفاو الحكومالالالاة اللالالاس توملالالاذ لمعابلالالاة سثلالالار للالالاد  الا لالالاوقرار المالالالاجض في  لالالالوو القطلالالااا الخلالالالااص في  
الاقوصلالالااد.  كملالالاا يلالالارى ا فريلالالادمال ا سل الساا لالالااو المالالالالاة وال قديلالالاة ت لالالادرل في  اا لالالاة للالالاد  الا لالالاوقرار  

دوراو الاقوصلالالالاادية في يمالالالالااب ا لالالالاومدا   وللالالالااس في  اا لالالالاة الا لالالالاوقرارر وملالالالا  الممكلالالالا  جلالالالادا  ايوالالالالااك اللالالالا 
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الأدواو والقراراو الس تومذ لمعابوها. بمع  صير لمل سل تعوض توقعاوُ ساتابِ الألملاال والعملاال  
 .   1والمسوهلكين ر ادة  )بمع  سنها تسومد  كافة المعلوماو الموا ة(

ل الكثلالا  للالا  هاكلالال الاقوصلالااد  وقلالاد تكلالاول الحجلالاة الرئاسلالاة لل قلالاديين في مها لالاة الكا لالالاكيين هلالاي سي لالاا كهلالا  ❑
اللالاذي يعلالااه فالالاه وكااالالاة تغلالا ه بحالالاآ عكلالا  ا لالاومدا  الساا لالااو اللالاس  قلالاق الا لالاوقرار بأملالاال  لالاواك في  
الحاللالار سو في المسلالاوقنل القريلالال.  وللالاذا يا لالال ال قلالاديول ا لالاومدا   اا لالاة  سلالااطة مثلالال  ديلالاد معلالادل  

لالاكيول ا لالاومدا   اا لالااو مالالالاة ويقديلالاة سكثلالار تعقالالادا  قا للالاة    ذلالاو   لالان لعلالارض ال قلالاود  ا ملالاا يا لالال الكا لا
للوغالالالا  والوعلالالاديل لنقلالالاا  لوللالالاع الاقوصلالالااد يلالالالال اللالالادورة الاقوصلالالااديةر وذللالالا  للمتافظلالالاة لللالالان مسلالالاووى  

 قريل م  الوولن الكامل.
وعك  قنول رسي ال قديين القائل  عد  واقعالاة  اا لااو الا لاوقرار الاقوصلاادي وفي يالاس الوقلان قنلاول   ❑

يعملال  لاا الاقوصلااد القلاومي.  وقلاد يكلاول ملا  الممكلا  الوعنلا  للا  ال قلاديين  رسي كا لاك للا  الكااالاة اللاس  
لالالاكيين بمصلالالاطلتاو اللالالاد  الولالالاديلا واالولالالاديلا بحالالالاآ تشلالالامل الا لالالاة الأيلالالا ة ملالالا  يعوقلالالادول سل   والكا لا
للتكومة معرفة كافاة بالأملاور الاقوصلاادية وسي لاا يثلاق بمقلادر ا لللان تعلاديل  اا لاوها ا لاوجا ة للوقلنلااو  

صلالالالالاادي. سملالالالالالاا الا لالالالالاة الأولى فهلالالالالا  ملالالالالالا  لا يثلالالالالاق في مقلالالالالادرة الدوللالالالالالاة لللالالالالان إجلالالالالاراك هلالالالالالاذه  في ال شلالالالالااط الاقو
 .  2الوعديلاو

وه لالااو ملالا  يقلالاول إل كا لالالاك لم يا لالال ا لالاومدا   اا لالااو الوعلالاديل اللالادقاق للطللالال ولم يقنلالال الساا لالااو   ❑
لالاك لم يقنلالال بالوعلالاديل اللالاذاتي ل ظلالاا  السلالاول و لالاآ ل لالاكية.  يملالا  سل الواقلالاع ي يلالاد سل كا لا للالان  المسلالاماة بالكا لا

للالالالارورة الولالالالاديل الحكلالالالاومي  درجلالالالاة ملالالالاا لمواجهلالالالاة وسالالالالالاه لجلالالالاك يظلالالالاا  السلالالالاول للالالالا   قالالالالاق الووللالالالان  
لالالا كثلالالا ة الوقللالالال و لالالاو   لالالادث تقلنلالالااو في الطللالالال   الكاملالالال.  ورسى سل الووقعلالالااو لا وملالالا  ا الا وثمارلا
لاك  الكلي واسيوال لا عك  الالوملااد لللان الساا لاة ال قديلاة وتغلا او الاائلادة لمواجهوهلاا وللاذا سوالان كا لا 

بأل تسلالالااطر الدوللالالاة لللالالان الا لالالاوثمار ملالالا  يلالالالال ا لالالاومدا  يظلالالاا  ل للالالااناو والحلالالاوافك  لالالادلا  ملالالا  ملكالالالاة  
 .3منا رة للدولة
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 الم لب الثاني 

 مدرسة الت قعات الرشيدة 
يقصلالالاد  لالالاا تللالالا  الووقعلالالااو اللالالاس تقلالالاو  لللالالان الا لالالاومدا  الكلالالانك لكلالالال المعلوملالالااو الموا لالالاة ذاو الصلالالالة   ❑

سل الأفراد لديه   ص ة ةملاةر فقلاد يرتكنلاول سيطلااك جسلاامةر يملا  سنهلاا    الوثاقة بالمولوار ولا يعك هذا
لاسن سيطاك م وظمة الحدوثر كما سل المعلوملااو اللاس للاديه  لا تمكلا ه  ملا  إديلاال  سلاا او لللان  
توقعا  .  و عنارة سيرى تاجض هذه ال ظرية سل الأفراد عار لاول دورهلا  كملاا للاو كلاايوا يعلملاول ال ظريلاة  

 لسائدة.  ول ظرية الووقعاو الر ادة ثلاثة تطناقاو للن مسووى الاقوصاد الكلي هي: الاقوصادية ا

ال ملالااذل القاا لالااة لاسلالان ذاو يالالاع كنلالا  في تقلالاو  الساا لالااو الاقوصلالاادية النديللالاةر لأل معلملالااو     الأول:
هذه ال ماذل توغ  ل د لره  اا او جديدةر ويعود ذل  إلى سل القطلااا العلاائلي يوصلار   طريقلاة  

 ولاة ل د لره الساا او ابديدة.  ر

لا يوجلالالاد تنلالالاادل  لالالاين الو لالالام  والنطاللالالاةر  لالالا  في الالالالاجة القصلالالا ةر و الالالاال ذللالالا  سيلالالاه للالالاو قلالالاا  الن لالالا      الثييياني:
المركلالالاكي  وطنالالالاق  اا لالالاة يقديلالالاة جديلالالادة ت طلالالاوي لللالالان  تداو  لالالاريعة في للالالارض ال قلالالاودر فلالالالال العماللالالاة  

او إلى معدل ت م  مرتاعر ويجتل لللان ذللا   والم شآو ل دما يعلمول  ذل  يج ول هذه الكتد
تعلالالاديل الأجلالالاور ال قديلالالاة والأ لالالاعار )بافلالالاجاض المرويلالالاة الكامللالالاة  لالالاا وفقلالالاا لمدر لالالاة الووقعلالالااو الر لالالاادة(ر  
وبافجاض العمالة الكاملةر فلال الأجلاور ال قديلاة والأ لاعار  لاجتاع ةركلاة الأجلار الحقاقلاي ل لاد مسلاوواه  

 دل النطالةر في الوقن الذي يوكايد فاه معدل الو م .  السا قر وبالوا  لا هدث تغ  في مع

الساا او المالالاة وال قديلاة المريلاة لا عكلا  سل تسلاومد  لوتقالاق الا لاوقرار الاقوصلاادي.  والسلانل     الثالث:
سيه إذا تكايد اسياال الحكلاومير و سلال ال ظريلاة يووقلاع القطلااا العلاائلي والم شلاآو ص را   لاذه اللاكتدةر  

ور  و  تكداد ولكلا  ال لااتل والعماللاة  لاو  ينقالاال لللان  ا ملاا.  وللا  يوغلا ا إلا إذا  ولذا فلال الأج
كايلالان الوغلالا او يملالا  مووقعلالاةر وللالاذا فلالالال الوغلالا  يملالا  المووقلالاع في اسيالالاال الحكلالاومي  لالاو  يوسلالانل في  
 قالاق مسلاووتو سلللان لل لااتل والعماللاةر ومسلالاووتو سلللان للأجلاور ال قديلاة والأ لاعار.  وملاا إل يعللالا   

ا العلالالاائلي والم شلالاآو بالوغلالالا او في الساا لالالاة  لالا  يوجهلالالاا إلى العلالاودة إلى مسلالالاووت ما الووا يالالالاة.   القطلالاا 
ومع ذل  يرى سيصار الووقعاو الر ادة سل الساا ة ال قدية والمالالاة المريلاة لا تلا دي يمرللاا  نافعلاا  )إذا  

 لاعار  لاووغ  إلى  كاين المعلوملااو للادى الساا لااين مولاوفرة للادى ابمهلاور( لأل الأجلاور ال قديلاة والأ
سل يعلالاود ال لالااتل والعماللالاة إلى مسلالاووت ما الأالالالاة  لالا  في يمالالااب مثلالال هلالاذه الساا لالااو.  ويلالارول سل  



(36 ) 

الساا او المالاة وال قدية ي نغي سل تصم  ما سمكلا  للوقلالال ملا  للاد  الو كلاد وي يلادول  تدة للارض  
 .  1*ال قود بمعدل   ن

 
لا يوجلالاد ملالاا يلالادلو لمكيلالاد ملالا  الواصلالاال في يظريلالاة الووقعلالااو الر لالاادة في هلالاذا المقلالاا   الالاآ يعولالاك ه لالاا  نالالاال الأفكلالاار ذاو  *

الصلالالة بالآلالالااو الولقائالالاة وملالادى فاللاوهلالاا في  قالالاق تلالاوا ل الاقوصلالااد ل لالاد مسلالاووى الووللالان الكاملالال والمحافظلالاة لللالان هلالاذا 
  ووي المراجع في ا امه للن مكيد م  ابدل  ين الم يدي  لل ظرية والممالاين  ا. الووا ل.  و 
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 الم لب الثالث 

 با نكن( التقليدي ن المحدث ن )بيج   
 liquidityسيد الكا لاكيول ا ومدا   اا ة مالاة فق ر وتمثل الحالة الخااة المعروفة بمصادة السلااولة   ❑

trap    وللاعا تكلالاول فالالاه الساا لالاة المالالاة في ذروة فاللاوهلالاار  ا ملالاا تكلالاول الساا لاة ال قديلالاة يملالا  فالللالاة في
لالالالاكي المومثلالالالال في  لالالالاود الأجلالالالاور   ال قديلالالالاة والأ لالالالاعار.  لكلالالالا   هلالالالاذه الحاللالالالاةر وذللالالالا  في للالالالال الالالالالارض الكا لا

الوقلاديين المحدثين يريدول سل ي وصروا للمقولة الوقلادية  ول الووللان الكاملال وتلقائالاة الولاوا ل الكللاي  
لالاكي وذللالا   وللالاع فلالارض المرويلالاة الكامللالاة للأجلالاور والأ لالاعار مكلالاال فلالارض  لالاود   في إللالاار الوتلالالال الكا لا

ريملالالالا  سيلالالالاه  –Modiglliani  (1944  )ا  الأجلالالالاور ال قديلالالالاة ت ا لالالالالاا ر وقلالالالاد كلالالالاال الاقوصلالالالاادي امودلالالالالااد
لالالاكي الملالالا هل سول ملالالا   لالالااه  في إي لالالااه وجهلالالاة يظلالالار الوقلالالالاديين المحلالالادثينر وسوللالالاح سل الولالالاوا ل  لالالاين    -كا لا

لالالالارد إ لالالالالال الالالالالارض   لالالالاامل بمجلا لالالالاولن الكلا الطللالالالال الكللالالالاي والعلالالالارض الكللالالالاي  لالالالااوتقق ل لالالالاد مسلالالالاووى الولالا
مصادة السلااولةر وذللا   سلانل سل    المذكورر يم  سيه م  الممك  سل  دث  طالة إذا كال الاقوصاد في

انخااض الأ لاعار  لااكيد للارض ال قلاود  قاموهلاا الحقاقالاةر ولك لاه للا  طالاض  لاعر الاائلادة للا  المسلاووى  
الذي وال إلاه وم  ا ل  يكيد الا وثمار ول  يكيد المسووى الووا د لللاديل.  وبا لاومدا  م ت الااو  

(IS-LM)  -  (AD-AS)     فلالالال م تلالاLM  سلالاووى  لالالاعر الاائلالادة الموالالاق ملالالاع   لالااكول سفقالالالاا  ل لالاد م
مصادة السلااولةر وللا  يوتلارو هلاذا ابلاكك بانخالااض الأ لاعارر وللا  توجلاد و لاالة لوغالا  المسلاووى الولاوا د  

لاكيين إلا  ساا لاة مالالاة وهصلال هلاذا    IS  قل الطللال الكللاي إلا   قلال م تلا   وهلاذا للا  يلاو  وفقلاا  للكا لا
 الولع للن الريم  م  مروية الأجور والأ عار.

( لدل ملا  يولاائل مودلالااد ل لادما سللاا  إلى داللاة الا لاوهلاو الثلاروة  1943) Pigouل  اجو يم  س ❑
(ر ويعلالار   1956)  Patinkinكمتلالادد ل يالالاال الا لالاوهلاكي الحقاقلالاي واتالالاق معلالاه في هلالاذا باتلالا ك   

اسثلالار الثلالاروةا  لالالااسثر  اجلالاوا سو اسثلالار القاملالاة الحقاقالالاة للأالالاولا ويوللالاح هلالاذا الأثلالار سثلالار انخالالااض الأ لالاعار  
مسووى اسياال الحقاقي م  يلال القاملاة الحقاقالاة للأالاول  الاآ سل انخالااض الأ لاعار  لاو   للن 

إلى الاملالالاين    ISإلى الاملالالاين كملالالاا  لالالاا قل م تلالالا     LMيكيلالالاد ملالالا  للالالارض ال قلالالاود الحقاقلالالاي وي قلالالال م تلالالا   
 سنل  تدة القامة الحقاقاة لل قود )والس داو(ر وهو ما يكيد ملا  ثلاروة الأفلاراد وإيالااقه  الا لاوهلاكي  
 لالا  في مصلالاادة السلالااولةر و لالاذا يو لالاح سل مرويلالاة الأجلالاور والأ لالاعار  لالاو   قلالاق الولالاوا ل ل لالاد مسلالاووى  

.  وإذا كلالالاال كلالالاذل  فلالالالال الساا لالالاة ال قديلالالاة  لالالاوكول  1الووللالالان الكاملالالال  لالالا  في  اللالالاة مصلالالاادة السلالالااولة

 
 ايظر:  1
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د  فاللة سي ا    في  الة مصادة الساولة م  يلالال سثلار  اجلاو السلاا ق ت اوللاهر وملا  ا عكلا  الا لاو ا
إلاهلالالالالاا في  قالالالالالاق الووللالالالالان الكاملالالالالال في الحاللالالالالاة الخاالالالالالاة. وهلالالالالاو ملالالالالاا يوللالالالالاح الاتسلالالالالاال الم طقلالالالالاي لل ظريلالالالالاة  
الكلا اكاة في مواجهة الايوقاداو الكا لاكيةر  اآ سولح اسثلار  اجلاوا إمكايالاة الووالال إلى الووللان  

)إمكايالاة  الكامل في كافة الحالاو م  توفرو مروية الأجور ال قدية والأ عارر ولللان اللاريم  ملا  ذللا   
العلالالاودة إلى الووللالالان الكاملالالال با لالالاومدا  الساا لالالاة ال قديلالالاة ومرويلالالاة الأجلالالاور والأ لالالاعار للالالا  لريلالالاق اسثلالالار  
 اجلالاوا(ر إلا سل هلالاذا الطريلالاق  لالااكول  طا لالاا  بحالالاآ يوطللالال  ا لالاومدا  الساا لالاة المالالالاة سي لالاا لوتقالالاق  

لالالاكيين والوقلالالالاديينر وملالالا    ا سالالالانح معروفلالالاا   الووللالالان الكاملالالال  سلالالارلةر وهلالالاو ملالالاا يعولالالاض  مقنلالالاولا  ملالالا  الكا لا
بالمنلالادس ال اوكلا لالااكي الولالاوفاقير وي طلالاوي لللالان ا لالاومدا  الساا لالااو ال قديلالاة والمالالالاة ملالا  قنلالال الحكوملالاة  

 .1للواول إلى مسووى الوولن الكامل

ويعكس سثر  اجو إمكاياة الوغلل لللان للاد  الو ا لاق  لاين الاديلاار والا لاوثمار  لا  ل لاد  لاعر فائلادة   ❑
.  وهذا قلل م  سفلااة مسلالاافاو كا لاك لللان س لااد  2للن  علار الاائدةاارر لأل سثر  اجلاو لا يعوملاد 

 .   3سنها ما هي إلا  الة يااة م  ال موذل الوقلادي ياجض  ود الأجور ال قدية والأ عار
وابدير بالذكر سل كا لاك لم يهمل سثر الثروة وإذا  لادث ل لاه في اقلااه اثلا ه لللان  لاعر الاائلادة و لاين سل   ❑

 لالالالاعار لوجلالالالاود النطاللالالالاة  لالالالاو  يلالالالا دي إلى يقلالالالاي الأرالالالالادة ال قديلالالالاة المطلو لالالالاة للمعلالالالااملاو  انخالالالالااض الأ
و لالااووجه الالالاائض إلى سرالالادة الم لالاار ة مملالاا يلالا دي إلى ارتالالااا س لالاعار السلالا داو وانخالالااض  لالاعر الاائلالادة  
إلى س لالاال ل لالاد كلالال مسلالاووى ديلالال  قاقلالاي  لالا  يصلالال إلى سقلالال مسلالاووى لسلالاعر الاائلالادة  لالادد  وا لالاطة  

ذللالا  لا يلالا دي الانخالالااض في الأ لالاعار إلى سي تخالالااض في  لالاعر الاائلالادة وملالا  ا    مصلالاادة السلالااولة و علالاد 
 تدة في الا لالالاوثمار واللالالاديل الحقاقلالالاي.  بمعلالالا  صيلالالار: ملالالا  الممكلالالا  سل يصلالالال إلى مسلالالاووى  لالالاعر فائلالالادة  
مصلالاادة السلالااولة قنلالال الوالالاول إلى الووللالان الكاملالال وللالاذا رفلالاض كا لالالاك مرويلالاة الأجلالاور والأ لالاعار كو لالاالة  

امل يااة إذا سلا ا لذل  الووقعاو وسثرها للن توقلاع ا لاومرار الايكملااي وملا   لوتقاق الوولن الك
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ا اجال الا وثماراو والا وهلاكاو . ولذا يواق معظ  الاقوصاديين للن سل  اا ة يقديلاة تو لاعاة  
 .  1سف ل م  الالوماد للن سثر الايكماي للن تخااض  عر الاائدة ورفع مسووى الديل والوولن

لدالمة للكلا لاا  سل ه لااو ق لاواو سيلارى وثاقلاة الصلالة بال ظلارة الكلا لااكاة الخاالاة بأل  وم  الآراك ا ❑
الايكملالالالااي يلالالالا دي إلى وجلالالالاود  لالالالال تلقلالالالاائي وممكلالالالا  للنطاللالالالاةر وهلالالالاذه الق لالالالاواو تومثلالالالال في سثلالالالار الوغلالالالا  في  
المسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار لللالان وللالاع الساا لالاة المالالالاة والوجلالاارة الخارجالالاة.  فقلالاد يلالا دي تخالالااض كنلالا  في  

في لل يظ  لريناة معا ة )تصالدية( إلى ايوقال الكث  م  دافعلاي ال لارائل    -ى العا  للأ عارالمسوو 
ملالالا   لالالارهة للالالاريناة مرتاعلالالاة إلى  لالالارائح للالالاريناة م ما لالالاةر وملالالا  ا تخالالالااض العلالالالك ال لالالاري  الحقاقلالالاي  
ة  لللالالااه .  وبالمثلالالال يلالالا دي انخالالالااض الأ لالالاعار إلى  تدة القاملالالاة الحقاقالالالاة لملالالادفولاو الوتلالالاويلاو سو  تد

القاملالالاة الحقاقالالالاة لللالالاديل المولالالااه للمسلالالاواادي  ملالالا  الوتلالالاويلاور وملالالا  ا إلى  تدة الا لالالاوهلاو الحقاقلالالاي  
ل د سي مسووى م  مسووتو ال لااتل القلاومي الحقاقلاي اس لاا .  وملا  هلاذه الق لاواو سي لاا  سثلار الوغلا   

لالاديد    في المسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار لللالان مسلالاووى اسيالالاال الحكلالاومي سي لالاا  إذا انخا لالان الأ لالاعار  علالاد  لا
مسووى اسياال ال قلالادي فلال يالاس المنللال عكلا  سل يشلاجي  لالعا  ويلادماو سكثلار ملا  قنلال ويعولاض هلاذا  

 دافعا  صير لكتدة ال اتل والوولن.

س لالالاد مكلالالاوناو  -وسملالالاا الأثلالالار الولقلالالاائي لللالالان الوجلالالاارة الخارجالالالاة وملالالا  ا لللالالان الالالاادراو الدوللالالاة الصلالالاافاة   ❑
في الوقلالالان  -فهلالالاو سل انخالالالااض الأ لالالاعار في  للالالاد ملالالاا    -ووللالالانال لالالااتل القلالالاومي اس لالالاا  وس لالالاد مصلالالاادر ال

يلا دي    -الذي لم ت ماض فاه الأ عار في الدول الأيلارى وبافلاجاض ثنلااو معلادلاو الوتويلال الخلاارجي
إلى تخااض الوارداو و تدة الصادراور لأيه  لااكيد الطللال لللان الم وجلااو المحلالاة الأريلاي في دايلال  

فاهلاا الأ لاعار.  وملاا عكلا  ا وملاالاه ملا  للا  هلاذي  الأثلاري     الدولة والدول الأيرى اللاس لم تلا ماض
الأيلالالالا ي  للالالالام  ت لالالالااول ال ظريلالالالاة الكلا لالالالااكاة هلالالالاو لالالالالان الايونلالالالااه إلى تمسلالالالا  الوقلالالالالادي  بالقلالالالاول:  إل  
اقوصادا يوموع بمروية الأجور ال قدية والأ لاعار إذلاا يكلاول اقوصلاادا يومالاك  وتقالاق الولاوا ل الولقلاائي ل لاد  

   .2مسووى الوولن الكامل
وا لالاومرارا  لآراك الووقعلالااو الر لالاادة والوقلالالاديين المحلالادثين فلالالال ال ملالاوذل الخلالااص بالوقلالالاديين المحلالادثين هلالاو   ❑

ال ملالالالاوذل الوقلالالالالادي ملالالالاع إللالالالاافة الصلالالالادماو العشلالالالاوائاةر ويعولالالالاض الوقلالالالالاديول المحلالالالادثول سكثلالالالار تمسلالالالاكا ملالالالا   
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الااكة عكلا   قاقهلاا  ال قديين  ولقائاة الوولن الكاملر  اآ يرول سل القطلااا الخلااص يعملال بأقصلان ك
ولا توجلالالاد ه لالالااو  اجلالالاة سو دور للولالالاديل الحكلالالاومي في الاقوصلالالاادر و لالالا  إذا كايلالالان الحكوملالالاة تسلالالال   
 لالوكا   كاملالاا  جلالادا  وتعملالال للصلالاال العلالاا  وللااس لوتقالالاق اللالار ح فلانهلالاا لا تسوطالالالاع سل تديلالالال  سلالاا او  

سي  لالاج جالالاد.     لللالان يولالاائل  لالالوو القطلالااا الخلالااصر فالالاي س سلالا  الأ لالاوال لا تسلالاوطاع الحكوملالاة لملالال
وفي س لالالالالاوس الأ لالالالالاوال تسلالالالالاوطاع يللالالالالاق سيطلالالالالااك مووقعلالالالالاة سكلالالالالاض وذللالالالالا  با لالالالالاوعمال  اا لالالالالااو مسلالالالالانقة سو  

 .   1لشوائاة

ويشره الوقلاديول المحدثول الوذ ذاو في اسيوال والوولن  ول مسلاووت ما الطناعالاة لللان س لااد سنهلاا   ❑
ووى الطناعلالالاي ل لالالادما   سلالالانل الأيطلالالااك المووقعلالالاةر بحالالالاآ يقنلالالال العملالالاال مسلالالاووى توللالالان سكلالالاض ملالالا  المسلالالا 

يعوقلالالادول سل الأجلالالار الحقاقلالالاي سلللالالان ملالالا  مسلالالاوواه الطناعلالالاي ويقنللالالاول بمسلالالاووى توللالالان ملالالا ماض ل لالالادما  
يعوقلالادول سل الأجلالالار الحقاقلالاي سقلالالال ملالا  مسلالالاوواه الطناعلالاير ولا يقوللالالاول حمكايالالاة النطاللالالاة يملالا  الايوااريلالالاة  

 .   2)اسجنارية( ويهو  ذوذجه  فق   قراراو الوولن الطولي
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 ابع الم لب الر 

 الكينيزي ن الجدد 
يقنل الكا لاكيول ابدد بالافجاض القائلال بأل الووقعلااو تكويلان  طريقلاة م طقالاة ويرف لاول فرللااة تلاوا ل   ❑

  –السول الخااة بمدر ة الوقلاديين المحلادثينر ولوللاا  للا  ذللا  يقوللاول سل الأجلاور ال قديلاة والووللان  
 لالالاول العملالالالال ل لالالالاد مسلالالاووى معلالالالاين ملالالالا     لا يوعلالالالادلال لقلالالاا  الولالالالاوا ل في  -لللالالان الأقلالالالال في الملالالادى القصلالالالا 

توقعلالااو السلالاعر؛ لأل العقلالاود المضملالاة تثنلالان الأجلالاور ال قديلالاة لالالاجة معا لالاة ملالا  اللالاكم ر وال واجلالاة سل لملالالاة  
تعديل الأجور ال قدية مقادة يلال فجة الا اة العقدر وهذا قد ع لاع تعلاديلاو القطلااا الخلااص قلااه  

لللالالالان تعلالالالالاديل  اا لالالالاا ا في وجلالالالالاه الصلالالالالادماو    الصلالالالادماو العشلالالالالاوائاةر ول لالالالادما تكلالالالالاول الحكوملالالالاة قلالالالالاادرة
العشوائاة  سرلة سكض م  السرلة الس يعاد  ا القطاا الخاص تااوللاه  شلا ل لقلاود  لاول العملال فلالال  
هذا يعك مرة سيرى سل ه او مجالا  لمحاولة الوتك  في الطللال الكللاي.  ويقلاد  ذلاوذل الوقلالاديين ابلادد  

قلالالالالاي لساا لالالالالااو اللالالالالاوتك  اللالالالالادقاق الحكومالالالالالاةر ويوللالالالالاح سل  المنلالالالالاك لللالالالالان العقلالالالالاود المضملالالالالاة الأ لالالالالااد الم ط
الساا لالالالااو اللالالالاس يو لالالالام ها تعوملالالالاد لللالالالان افجاللالالالاين رئاسلالالالااين فلالالالاا تلالالالاوا ل السلالالالاول والووقعلالالالااو الم طقالالالالاة.   
ويولمي فكر الكا لاكيين ابدد  نسلاالة في سل الوعلاديلاو الصلاغ ة في الأجلاور ال قديلاة والأ لاعار عكلا   

الووللان الكاملال لالاجة لويللاةر وفي مثلال هلاذه الحلاالاو كلاد  سل توسنل في ادرا  الاقوصاد للا  وللاع  
سل الوغلالا او في الساا لالاة المالالالاة وال قديلالاةر  لالاواك سكايلالان مووقعلالاة س  يملالا  مووقعلالاةر  لالااكول  لالاا اثلالا او  

 .  1 قاقاة للن الاقوصاد وذل  بالو ث  للن مسووى الطلل الكلي
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 الم لب الخامس 

 مقارنات بين مدارس الاقتصاد الكلا 
سل صراك ال قديين  ول الاقوصاد الكلي هي ياس صراك الوقلاديين.  كملاا عكلا  والان مدر لاة   يلا ظ ❑

ر  ا ملاا عكلا   الوقلاديين ابدد بأنها تالاجض المعرفلاة الاقوصلاادية للادى كلال ملا  الحكوملاة والقطلااا الخلااص
 لاوث اك  با-وان مدر ة ال قديين بافجالها ابهل الوا ع.  و ا ملاا تالاجض مدر لاة الوقلالاديين ابلادد  

سل الاقوصاد الحر يعمل  دقلاة ولا يوطللال الولاديل الحكلاومير كلاد سل    -الصدماو الس لا عك  ق نها
مدر لالاة ال قلالاديين تقنلالال بأل الاقوصلالااد الحلالار  عالالاد للالا  الكملالاالر ولك هلالاا تعوقلالاد سل الولالاديل ال شلالا  ملالا   

قا لال كلاد سل ذلاوذل  قنل الحكومة  ا دي فق  إلى جعل الأمور سكثر  وكا  ولاس إلى  سا هار وفي الم
الكا لاكيين ابدد يوماك للا  ذلاوذل الوقلالاديين المحلادثين بافلاجاض سل  لاود لقلاود العملال تالاوح المجلاال سملاا   
الوديل الحكومي الكن .  وهلاذا ي كلاد ملاا ذكلار في المقدملاة ملا  سل ابلادل  لاين ملادارد الاقوصلااد الوالالاة  

.   1و افسلاي واللادور الممكلا  للولاديل الحكلاوميلكا لاك هو:  ول الكالااكة الدي اماكالاة لاقوصلااد السلاول ال
 وفي الخوا  عك  إيراد الملا ظاو الآتاة للن الآراك السا قة:  

عك  سل ي ظر إلى ذاذل الاقوصاد الكلي المقدمة م  قنل رولن المدارد لللان سنهلاا ذاو اقلااهين  الأولى:   
لالالالاكية وسكثلالالالار كلا لالالالااكاة.  و ا ملالالالاا  لالالالا  لالالالاكي وكلا لالالالااكير سو سكثلالالالار كا لا و  ال ملالالالااذل الأكثلالالالار كلا لالالالااكاة  كا لا

بحلالاالاو الولالاوا ل ل لالاد مسلالاووى الووللالان الكاملالال واللالاس تعالالاد ياسلالاها ملالا  يلالالال الأجلالاور والأ لالاعار و لالاعر  
الاائدة المرية مروية كاملةر فلال ال ماذل الأكثر كا لاكية  و   وواان الوعديلاو الس  لادث في اقوصلااد  

ووى الووللان الكاملالر و لادث هلاذه الوعلاديلاو في  لا عك  فاه  قاق الولاوا ل والمحافظلاة للالاه ل لاد مسلا 
الكمالالالالالالااو العا الالالالالالاة المومثللالالالالالاة في ال لالالالالالااتل والووللالالالالالان والا لالالالالالاوهلاو والا لالالالالالاوثمار واللالالالالالاديول والوتلالالالالالاويلاو  
وال رائلر ول دما تظهر هذه الوعديلاو )يظرا  لاشل الوعديلاو السعرية في الظهلاور( تخوالاي مظلااهر  

 .  2لد  الووا ل 

الكلا لالااكاة  لالاول وجلالاود قلالاوى تلقائالالاة دايلالال ال ظلالاا  الاقوصلالاادي تلالادفع  لالاه دلالاو  ريملالا  الالاتة الآراك  الثانييية:   
الووللالالان الكاملالالالر إلا سل الاقوصلالالاار للاهلالالاا لوتقالالالاق الووللالالان قلالالاد يوطللالالال وقولالالاا  للالالاويلا  تسلالالاومر يلاللالالاه  
النطالة للن يطال وا ع مع ما يجتل للن ذل  م  مشاكل اجومالالاة.  وإذا كايلان س لاناب النطاللاة  

ر ال قديلاة ت ا لالاا  وفي مصلاادة السلااولةر وفي للاعن مرويلاة الطللال لللان الا لاوثمار  تومثل في  ود الأجو 
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لسلالاعر الاائلالادةر فلالالال الواقلالاع لا ي يلالاد  ققهلالاا  صلالاورة موطرفلالاةر لك هلالاا موجلالاودة في اللالانلاد الرس الالالاة  صلالاورة  
رااة فقد تكول الأجور لرلة لساطرة يقاباو العمل وقوايين العملر وقد يكول الطللال لللان ال قلاود  

مرويلالالاة كنلالالا ة لسلالالاعر الاائلالالادة وقلالالاد تكلالالاول مرويلالالاة الا لالالاوثمار لسلالالاعر الاائلالالادة للالالاعااة.  للالالاذا فلالالالال ه لالالااو    ذي
اتااقلالالالالاا  لاملالالالالاا   لالالالالاين الاقوصلالالالالااديين  لالالالالاول للالالالالاعن القلالالالالاوى الولقائالالالالالاة اللالالالالاس تعملالالالالال با لالالالالاومرار للالالالالادفع ال ظلالالالالاا   

لالاة  الاقوصادي إلى الووللان الكاملال.  و لاذا السلانل لهلار الاهوملاا  با لاومدا  الساا لااو ال قديلاة والما
 .  وهو مولوا المنتآ الآتي.   1للمتافظة للن هذا ا د   دلا  م  الا و اد إلى هذه القوى بماردها
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 المبحث الرابع 

 السياسات النقدية والمالية والت ازن الكلا 
يو لالااول هلالاذا المنتلالاآ الساا لالااو المالالالاة وال قديلالاة ملالا  م ظلالاور صلالالااو الولالاوا ل الكللالاير ويسلالاومد  في  الالاال   ❑

لاكت منسطا للاقوصاد الكلي يو لام  قطاللاا يقلادت وقطاللاا  قاقالاا.  ويوكلاول ملا   لاال  ذل  ذوذجا كا 
معادلاور الخمس الأولى م ها تش  إلى  ول السلع والخدماور  ا ما تش  الثلاث الناقالاة إلى  لاول  

 ال قودر وهي للن ال تو الآتي:   

C = Co + cYd (1)  Y = C + I + G* (5) 

Yd = Y – T (2)  Md = Lo = KY - mr (6) 

T = T* + tY (3)  Ms = M* (7) 

I = Io - vr (4)  Md = Ms (8) 

ر اللالالالاديل  Cويوكلالالاول هلالالالاذا ال ملالالالاوذل ملالالالا   لالالاال موغلالالالا او دايلالالالالاة هلالالالاي:  اسيالالالاال الا لالالالاوهلاكي العلالالالاائلي ❑
ر  rر  لالالالاعر الاائلالالالادةIر الا لالالالاوثمار اس لالالالاا  الخلالالالااصYر اللالالالاديل الحقاقلالالالايTر الالالالاافي ال لالالالارائلdYالمولالالالااه

.  وفي ال ملاوذل سي لالاا ثلالاث سدواو للساا لالاة الاقوصلالاادية  sMر للارض ال قلالاود dMدالطللال لللالان ال قلاو 
عكلالالا  للتكوملالالاة سل تعلالالادل في قاملالالاة كلالالال م هلالالاا للولالالا ث  في مسلالالاووى ال شلالالااط الاقوصلالالاادي وهلالالاي:  للالالارض  

.  وتشلالالالا  المعادللالالالاة الأولى إلى داللالالالاة الا لالالالاوهلاو  *Gر واسيالالالالاال الحكلالالالاومي*Tر وال لالالالارائل*Mال قلالالالاود
ر والمعادللالالاة الثايالالالاة تعرياالالالاة تعلالالار  اللالالاديل المولالالااه لللالالان سيلالالاه اللالالاديل القلالالاومي  العاديلالالاة في الأجلالالال القصلالالا 

رصلالالاوما م لالالاه ال لالالارائلر وتشلالالا  المعادللالالاة الرا علالالاة إلى الوملالالااد اسيالالالاال الا لالالاوثماري لللالالان  لالالاعر الاائلالالادةر  
وتوم  المعادلة الخامسة  رط الووا ل في  ول السلع للن سيه الوعادل  ين الطللال الكللاي و لاين العلارض  

تشلالا  المعادللالاة الساد لالاة إلى الطللالال لللالان ال قلالاود كداللالاة لرديلالاة في اللالاديلر وكداللالاة لكسلالااة في  الكللالاير و 
 لالاعر الاائلالادةر وتقلالارر المعادللالاة السلالاا عة سل للالارض ال قلالاود موغلالا  يلالاارجير سملالاا المعادللالاة الثام لالاة فوشلالا  إلى  

جلاود  لاعر  ولع الووا ل في  ول ال قود للن سيه الوعادل  ين الطلل للن ال قود ولرض ال قود.  إل و 
الاائلالادة في داللالاة الا لالاوثمار وكلالاول الطللالال لللالان ال قلالاود للمعلالااملاو داللالاة لرديلالاة لمسلالاووى اللالاديل وداللالاة  
لكسلالالااة لسلالالاعر الاائلالالادةر يعملالالال لللالالان تخالالالااض الم لالالاالااو )م لالالاالن اللالالاكتدة في اسيالالالاال الحكلالالاومير  

ة في  وم لالالاالن اللالالاكتدة في ال لالالارائلر وم لالالاالن اللالالاكتدة في للالالارض ال قلالالاودر وم لالالاالن اللالالاكتدة الولقائالالالا 
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الا وثمارر وم الن الايوقال الولقائي في دالة الا وثمارر وم الن الوغ  الولقائي في الطللال لللان  
 .  1( في هذا ال موذل ل ها في  الة يمااب  عر الاائدة م  دالة الا وثمارoLΔال قود 

ملال ا لاوقرار  و صاة لامة ي ظر إلى ال رائل والمدفولاو الوتويلاة الس توغلا  ملاع اللاديل لللان سنهلاا لوا ❑
ر لأنهلالاا تخالالاض الوقلنلالااو في اللالاديل دول سل يقلالاو  الالاايعو الساا لالاة  عملالال ملالاار فلالالاذا تغلالا  اللالاديل  2ذاتالالاة

توغلالالالا  ال لالالالارائل والملالالالادفولاو الوتويلالالالالاة صلالالالالاا  دول  اجلالالالاة إلى إجلالالالاراك تشلالالالاريعير وملالالالاع تغلالالالا  ال لالالالارائل  
ي للا لاوهلاو  والمدفولاو الوتويلاة مع الديل ي ماض  ج  الم لاالااو  اعلال انخالااض المالال الحلاد 

م  الديل ال اتل ل  فرض لرينة الديلر الأمر اللاذي يعلاك سل تقلنلااو اللاديل ال ا لا ة للا  تقلنلااو  
الا لالالالاوثمار سو  صلالالالاورة سللالالالا  للالالالا  اسيالالالالاال تكلالالالاول سالالالالاغرر و عنلالالالاارة سيلالالالارى:  يلالالالا دي الانخالالالالااض في قاملالالالاة  

ويطللالالاق  الم لالالاالن إلى تخالالالااض  سا لالالااة الاقوصلالالااد القلالالاومي للوغلالالا او اللالالاس  لالالادث في الطللالالال الكللالالاير  
لللالان هلالاذه الاكلالارة:  الولالاوا ل الأتوملالااتاكير وي ظلالار إلاهلالاا لللالان سنهلالاا ماكاياكالالاة دايلالال ال ظلالاا  الاقوصلالاادي  

BUILT-IN STABILIZER    الالاآ ي لالاول ل هلالاا لجلالاك في الماكايالالاة  صلالاورة تلقائالالاة ل لالادما يوجلالاه 
  اللالاديل القلالاومي للانخالالااضر والعكلالاس الالاتاح.  وهلالاذا يعلالاك سل ال لالارائل والملالادفولاو الوتويلالالاة اللالاس
توغ  مع الديل تمارد سثرا  ا وقرارت  للن الاقوصاد.  و ذه العوامل الذاتالاة للا لاوقرار للادة ملاكات فهلاي  
تعمل للن تلطان  دة الوقلناو في ال شاط الاقوصلاادي ذللا  سل انخالااض اسيولاال والووللان طالاض  

يل الممكلا  الوصلار  فالاه  ال رائل صلاا ر ويرفع المدفولاو الوتويلاة الحكوماةر وهذه الوغ او تم ع الد 
والا وهلاو م  الانخااض   اس الدرجة اللاس ي ما لاال  لاا ل لاد يمالااب هلاذه العواملال.  وتوكايلاد  لادة  
هلالالاذه الآ ر اللالالاس تلالالا دي إلى تكايلالالاد سثلالالار لواملالالال الا لالالاوقرار الكام لالالاة في ال ظلالالاا  الاقوصلالالاادي ل لالالادما تكلالالاول  

ل دافعلالالاي ال لالالارائل إلى  لالالارائح  معلالالادلاو ال لالالارائل تصلالالاالديةر بمعلالالا  سل اقلالالااه اللالالاديل للارتالالالااا  لالالاا ق
لريناة سللنر وبالمثل فلالر اقاه الديل القومي للانخااض  ا قل دافعي ال رائل إلى  لارائح للاريناة  

 سد .  

وقلاد ايوقلالادو هلالاذه العواملالال سنهلاا تلالا ير يلالارول الاقوصلالااد ملالا   لاالاو الايكملالااير فع لالادما يوكايلالاد اللالاديل   ❑
الوتويلالالالاة وملالالا  ا فلالالالال هلالالاذه الوغلالالا او تخالالالاض    والووللالالان توكايلالالاد ال لالالارائل صلالالالاا  وتلالالا ماض الملالالادفولاو

لالاطة جلالاديرة  3معلالادل  تدة اللالاديل الممكلالا  الوصلالار  فالالاه والا لالاوهلاو وملالا  ا معلالادل ذلالاو اللالاديل .  ويقلا
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بالو ويلالاه ه لالاا سل درجلالاة  سا لالااة  صلالاالة ال لالارائل الكلالالاة للوغلالا او في ال لالااتل القلالاومي سهلالا  ملالا   ديلالاد  
(ر وهلالاي اللالالاس  لالالادد سو قللالال اثلالالا او الا لالالاوقرار  يسلالالا   -ت لالالاا      -يولالالاة ال ظلالالاا  ال لالالاري  )تصلالاالدي  

 .  هذا م  جهة.   1الدايلي
وملالالا  جهلالالاة سيلالالارى ي ظلالالار إلى درجلالالاة المالالالال في كلالالال ملالالا  دوال الا لالالاوثمار والطللالالال لللالالان ال قلالالاود كعواملالالال   ❑

ا لالالاوقرار لل ملالالاوذل الكللالالاي سي لالالاا وتعلالالار  با لالالا  القلالالاوى ال قديلالالاةر و قلالالاق فكلالالارة الولالالاوا ل الولقلالالاائي.  ولللالالان  
 ا  تدة اسيالالالالاال الحكلالالاومي ملالالاع ثنلالالااو للالالالارض ال قلالالاودر يجتلالالال لللالالان ذللالالالا   تدة   لالالانال المثلالالاال للالالاو فرللالالا 

اللالالاديلر وملالالا  ا  تدة الطللالالال لللالالان ال قلالالاود لأيملالالاراض المعلالالااملاور وملالالاع للالالارض يقلالالاود   لالالان فلالالالال  لالالاعر  
الاائلالالادة يرتالالالالاع لوتريلالالار جلالالالاكك ملالالا  ال قلالالالاود المحلالالالاواظ  لالالاا للم لالالالاار ةر وملالالاع ارتالالالالااا  لالالاعر الاائلالالالادة يلالالالا ماض  

لة جكك م  الكتدة في الديل الس  ققن  وا طة الكتدة المندئاة ملا  اسيالاال  الا وثمار وم  ا تو  إ ا
الحكومي سو الا وثمار الولقائي وملا  ا تخالااض قاملاة الم لاالن.  ولللان  لانال المثلاال سي لاا  للاو فرللا ا  
 لالالادوث  تدة في للالالارض ال قلالالاودر فلالالالال  لالالاعر الاائلالالادة  لالالاا ماضر ويكيلالالاد اسيالالالاال الا لالالاوثمارير ويكيلالالاد  

مد اللالاكتدة في الا لالاوثمار لللالان درجلالاة ا لالاوجا وه لسلالاعر الاائلالادة. وكلملالاا كايلالان ا لالاوجا وه  اللالاديل و لالاوعو
كنلالا ة كايلالان الساا لالالاة ال قديلالاة سكثلالالار فاللالالاةر وانخالالااض  لالالاعر الاائلالادة  لالالاا دي إلى  تدة الطللالال لللالالان  
ال قلالالاود للم لالالاار ةر وكلملالالاا كايلالالان درجلالالاة ا لالالاوجا ة الأيلالالا  كنلالالا ة لسلالالاعر الاائلالالادة كلملالالاا انخا لالالان فاللالالالاة  

 .  2ال قديةالساا ة  
وبايوصلاار يعملالال لاملالال الا لالاوقرار الملالاا  الأتوملالااتاكي )معاملال ال لالارينة( لللالان م لالاع الوغلالا او في اللالاديل   ❑

القلالالالاومي ملالالالا  سل تلالالالا عكس بالكاملالالالال في اللالالالاديل الشمصلالالالاي المولالالالااهر وتلالالالا دي بالولالالالاا  إلى تخالالالالااض قاملالالالاة  
لللان اللاديل    الالاالاسيالم النر وهذا الومااض في قامة الم الن  لااجعل سثلار الوغلا او الولقائالاة في  

القلالالاومي سقلالالال مملالالاا كلالالاال عكلالالا  سل يوتقلالالاق في  اللالالاة  قلالالااك الم لالالاالن  كاملالالال قوتلالالاه.  وبالمثلالالال فلالالالال لواملالالال  
الا لالاوقرار ال قلالادي الأتوملالااتاكي )مالالال داللالاة الا لالاوثمار لسلالاعر الاائلالادة وماللالاي داللالاة الطللالال لللالان ال قلالاود  

) لالا  ملالاع تغلالا  الأجلالاور  لسلالاعر الاائلالادة واللالاديل( توتقلالاق يواجلالاة لأل اقلالااه اللالاديل دلالاو الانخالالااض ملالاثلا  
والأ لاعار(  لاا دي إلى تخالالااض الطللال لللالان ال قلاود لأيملاراض المعلالااملاور واللاس  لالاو دي في  اللاة  قلالااك  

 الرااد ال قدي   وا  إلى تخااض  عر الاائدة وتشجاع اسياال الا وثماري.  

 
 .304-303مرجع  ا قر ص صالنظرية الاقتصادية الكلية  اقر سحمد اقرر  •
ر 1988ر دار الملالاريخر للالارتضر الاقتصييياد الكيييلا:  الاختييييار العيييام والخيياصجاملالالاس جلالاوارتك وريلالالاكارد  لالالاجوبر  •

 .317-315ص ص
 .296ر مرجع  ا ق ص كلاالاقتصاد الل. سكلير  1
 .  378-368ر مرجع  ا قر ص صالنظرية الاقتصادية الكليةاقر سحمد اقرر  2
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ا  الالاآ لا  وباللالاريم  ملالا  سل هلالاذه العواملالال تخالالاض  لالادة الوقلنلالااور لك هلالاا لا تسلالاوطاع م عهلالاا كلالالاة بماردهلالا  ❑
عك هلالالاا دفلالالاع ال ظلالالاا  الاقوصلالالاادي إلى الووللالالان الكاملالالال باللالالاريم  ملالالا  قلالالادر ا لللالالان تخاالالالان  لالالادة الكسلالالااد  
ال اج  ل  انخالااض اسيالاال الولقلاائي.  وذللا  يلافلاا لمرويلاة الأ لاعار والأجلاور لللان المسلاووى ال ظلارير  

لووللان الكاملالر وللااس   اآ تمثل في  الة توفرهار لاملا س د اث ا لأنها تلا دي إلى دفلاع ال ظلاا  إلى ا
وال لالالااتل ملالالا  اقلالالااه القاملالالاة    LMتخاالالالان  لالالادة الكسلالالااد فقلالالا .  وذللالالا  للالالا  لريلالالاق الايوقلالالاال في م تلالالا 

الحقاقاة للرااد ال قدي إلى الوكايد مع الانخااض في مسووى الأ عارر ول  لريق الايوقلاال في م تلا   
IS   روة الأفلالالارادر يملالالا  سيلالالاه لا  في  اللالالاة وجلالالاود سثلالالار  اجلالالاو وال لالالااتل ملالالا  سثلالالار الانخالالالااض في الأ لالالاعار لللالالان ثلالالا

كملاا  ر  عك  الالوماد للن مروية الأ عار والأجور  صورة واقعاة للوالاول بال ظلاا  إلى الووللان الكاملال
 .  1ه إي ا ه في المنتآ الثاد

والخلاالالاة سل الوتلالالالال الاقوصلالاادي الكللالالاي ي ظلالار إلى الآلالالالااو اللالاس تلالالا ثر في تلالاوا ل اللالالاديل دول تلالالاديل   ❑
و المالالالالاة وال قديلالالاة لللالالان سنهلالالاا صلالالالااو تلقائالالالاةر وتومثلالالال هلالالاذه الآلالالالااو في  الحكوملالالاة ملالالا  يلالالالال الساا لالالاا

المسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار والأجلالاور ال قديلالاة و لالاعر الاائلالادةر وتشلالاجو هلالاذه الآلالالااو ملالا  يلالالال الأ لالاوال  
الكلالالاة في  قالالاق الولالاوا ل الكللالاي للاقوصلالااد القلالاومي ل لالاد المسلالاووتو المريمو لالاة لللالاديل القلالاومي والووللالان.   

اا لالالااو ال قديلالالاة والمالالالالاة فهلالالاي دللالالا  الآلالالالاة الولقائالالالاة واس لالالاراا في  ركوهلالالاار وملالالا  ا فلالالالال  سملالالاا مهملالالاة الس
النتلالالالاآ في صلالالالالااو الولالالالاوا ل الكللالالالاي الولقائالالالالاة يظهلالالالار ملالالالادى الحاجلالالالاة إلى الولالالالاديل الحكلالالالاومي ملالالالا  يلالالالالال  
الساا لالااو المالالالالاة وال قديلالالاةر ويصلالالانح ملالالا  يملالالا  الملائلالا  ت لالالااول الساا لالالااو ال قديلالالاة سو المالالالالاة قنلالالال  ديلالالاد  

لالالالاة الولقائالالالالاة في الاقوصلالالالااد.  لأل هلالالالاذه الآلالالالالاة ودرجلالالالاة فاللاوهلالالالاا  لالالالادد فاللالالالالاة الساا لالالالااو الملالالالاذكورة.   الآ
ولذل  تع  هذه الدرا ة بالدرجة الأولى  وتديد لوامل الحركلاة الولقائالاة في الاقوصلااد في للال للاوا    

  -لنتلالالالاآوهلالالالاو الأول في للالالالالال مشلالالالاكلة ا-ومنلالالالااد  الاقوصلالالالااد اس لالالالالامير و لالالالااو اول النلالالالااب الولالالالاا   
يصوالالالالالاااو الاقوصلالالالالااد اس لالالالالالامي ملالالالالا   الالالالالاآ اث هلالالالالاا لللالالالالان الاقوصلالالالالااد الكللالالالالاير وهلالالالالال تلالالالالادل  هلالالالالاذه  
الخصوالالالاااو منلالالادئاا فرللالالااة النتلالالاآ في سل الاقوصلالالااد اس لالالالامي ي طلالالاوي لللالالان صلالالالااو تلقائالالالاة للولالالاوا ل  

 الكلي تدفع بمسووى الديل القومي إلى المسووى المريموب.  

 

 .  412-411ر 378-372ر مرجع  ا قر ص صالنظرية الاقتصادية الكليةاقر سحمد اقرر  1
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 الباب الأول

ادي الاسلاما علس خص صيات النظام الاقتص
 المست   الكلا وأثرها علس الأس اق الكلية
 الفصل الأول:  الزكاة وأثرها علس المتغيرات الاقتصادية الكلية.  

 الفصل الثاني:  إلغاأ الفائدة وأثرد علس المتغيرات الاقتصادية الكلية.  
   الفصل الثالث:  ق اعد  نظيم التبادل وأثرها علس الأس اق الكلية.
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 لباب الأولا

خص صيات النظام الاقتصادي الاسلاما علس 
 الكلا وأثرها علس الأس اق الكلية المست  

 مقدمة: 
مثللالان لناعلالاة السلالاول الو افسلالااة لللالان مسلالاووى الوتلالالال الكللالاي س ا لالاا للجلالادل الاقوصلالاادي  لالاين ملالادارد   ❑

ومثللاة في الاائلادة  الم-الاقوصاد الكلير  الاآ تركلان ص رهلاا لللان فاللالاة صلالااو الولاوا ل الكللاي الولقائالاة  
وملالا  ا لللالان فاللالالاة صلالالااو الولالاوا ل الكللالاي يملالا  الولقائالالاة    -والمسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار والأجلالاور الحقاقالالاة

تومثلالال في الوعلالار  لللالان صلالالااو    مشيييكلة البحيييثالمومثللالاة في الساا لالااو ال قديلالاة والمالالالاة.  ولملالاا كايلالان  
ي عول  صلااو تلقائاة لوتقالاق الولاوا ل  ماادها سل الاقوصاد اس لام  فرضيةالووا ل الكلي ايطلاقا م   

ل لالالاد المسلالالاووى المريملالالاوب لللالالاديل القلالالاومي؛ فلالالالال ملالالا  سوللالالاوتو النتلالالاآ الوعلالالار  لللالالان القلالالادراو الولقائالالالاة  
الكام ة في لناعة ال ظلاا  الاقوصلاادي اس لالامي في س واللاه العاديلاة.  ويأتي هلاذا النلااب في إللاار فرللااة  

 صلااوها س لار  يصوالاااو  –ربا وقواللاد ت ظلاا  الونلاادل  النتآر  اآ ي ظر إلى كل م  الككاة وإلغاك اللا 
ر لللالالان سنهلالالاا قلالالادراو ذاتالالالاة اللالالادفع كام لالالاة في لناعلالالاة ال ظلالالاا   -الاقوصلالالااد اس لالالالامي لللالالان المسلالالاووى الكللالالاي

ي اس لالالامي.  وتلالاجو هلاذه الخصوالالاااو  صلالاماو واللاتة لللالان الوتلالالال الكللاي ملالا  م ظلالاور  د الاقوصلاا
 لالالاذا النلالالااب مالالالااها  تللالالا  الخصوالالالاااو وسثرهلالالاا لللالالان  الاقوصلالالااد اس لالالالامي.  وتو لالالااول الاصلالالاول الثلاثلالالاة  
 الموغ او الاقوصادية الكلاة للن ال تو الآتي:   

 الفصل الأول:  الزكاة وأثرها علس المتغيرات الاقتصادية الكلية.   
 الفصل الثاني:  إلغاأ الفائدة وأثرد علس المتغيرات الاقتصادية الكلية.   

 ل وأثرها علس الأس اق الكلية.  الثالث:  ق اعد  نظيم التباد الفصل
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 الفصل الأول

 الزكاة وأثرها علس المتغيرات الاقتصادية الكلية
 المبحث الأول:  خصائص الزكاة. 

 المبحث الثاني:  أثر الزكاة علس الاستهلاك الكلا الخاص.  
 المبحث الثالث:  أثر الزكاة علس الاستثمار الخاص.  

 لس الادخار )الأم ال المعدة للاستثمار(. المبحث الرابع:  أثر الزكاة ع
 لنق د. االمبحث الخامس:  أثر الزكاة في ال لب علس 

 المبحث السادس:  أثر الزكاة علس عنصر العمل. 
 المبحث السابع: الزكاة كآلية  لقائية للت ازن الكلا. 
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 الفصل الأول

 الزكاة وأثرها علس المتغيرات الاقتصادية الكلية
 مقدمة:

ا الاصلالال يصلالاائي الككلالااة وص رهلالاا لللالان الأ لالاوال الكلالالاة لل قلالاود والسلالالع والعملالال ملالا  يلالالال  يو لالااول هلالاذ  ❑
 سثرها للن الموغ او الكلاة.  وذل  م  يلال المنا آ الآتاة:   

 المبحث الأول:  خصائص الزكاة.
 المبحث الثاني:  أثر الزكاة علس الاستهلاك الكلا الخاص.

 ثمار الخاص.المبحث الثالث:  أثر الزكاة علس الاست
 المبحث الرابع:  أثر الزكاة علس الادخار )الأم ال المعدة للاستثمار(.

 المبحث الخامس:  أثر الزكاة في ال لب علس النق د.
 المبحث السادس:  أثر الزكاة علس عنصر العمل.

 المبحث السابع: الزكاة كآلية  لقائية للت ازن الكلا.   
 لالالاارة إلى سل الككلالالااة توااللالالال ملالالاع يصلالالاائي الاقوصلالالااد اس لالالالامي  وملالالا  المهلالالا  قنلالالال ت لالالااول هلالالاذه الآ ر اس ❑

الأيلالالارى  س لالالاداث ص ر إلما الالالاة لللالالان الموغلالالا او الكلالالالاة يملالالا  سل ت لالالااول هلالالاذا الوااللالالال  لالالااو  اجاللالالاه إلى  
 مكايه في هذه الدرا ة في إلار ال موذل الكلي الذي تقج ه الدرا ة.   
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 المبحث الأول 

 خصائص الزكاة 
وتطللالاق في الشلارا لللالان الحصلاة المقلالادرة ملا  الملالاال    .واللالاكتدة والضكلاة والطهلالاارة والصلالاهاالككلااة لغلالاة ال ملااك   ❑

 .  1كما تطلق للن ياس إيرال تل  الحصةا  .الس فرلها الله للمسوتقين
لا قل الككاة إلا في سموال ناماة.  والمقصلاود   ملااك الملاال ه لاا: سل يكلاول ياسلاه ذلااك  )سي ديلالا  وإيلارادا    ❑

روا والثمارر سو سل يكول ثروة ت مو فعلا  مثل الأيعلاا ر سو ثلاروة قا للاة لل ملاو )سي نامالاة  جديدا ( مثل الك 
.  وبالولالاا   2 كملالاا (ر مثلالال ال قلالاودر ويعولالاض ذلالااك الملالاال دللالاالا  لللالان ف لالاله للالا  الحاجلالااو الأالالالاة لمالكلالاه

يلاديل في  الوجلاارةر كملاا   الككلااةر الثلارواو )الأرالادة ( مثلال الأيعلاا ر وال قلاودر وللاروض يلاديل في وللااك
 .   3ولائها الديول )الودفقاو( مثل الكروار والثمارر والمعادل 

لا  وايسلانة الككلااة   ولاة   ❑ % لللان معظلالا  سيلاواا الثلاروة الخاللاعة للككلالااة ملاع  علاض الا لالاوث اكاو  2.5 لالاددة  لا
% بايلالالاولا  لريقلالالاة  5% سو  10بال سلالالانة للموا لالالاير سملالالاا اسيولالالاال الكراللالالاي فلايلالالاه ياللالالاع للككلالالااة   سلالالانة  

 .  4الريا

 .   5ك الككاة بانخااض يصا ا بحاآ ت   قطالا  كن ا  م  سفراد المجومع توما ❑
دورت  كلالالال  لالا ة بال سلالالانة للأملالالاوال الحولالالالاةر وملالالاع كلالالال دورة إيولالالاال    -ملالالا  قنلالالال الدوللالالاة–يلالاو   صلالالاال الككلالالااة   ❑

بال سلالالانة لللالالاكروا والثملالالاار. ولملالالال إيلالالارال الككلالالااة فلالالاور وجو لالالاار ويجتلالالال لللالالان هلالالاذه الدوريلالالاة في الوتصلالالاال  

 

 -هلا 1414ر 1ر  ركة الراجتي المصرفاة للا وثمارر طمعجم المص لحات الاقتصادية في لغة الفقهاأيكيه حمادر  1
1993.  

لا 1411ر 1ر طأثر الزكياة عليس  شيغيل المي ارد الاقتصيادية مد إ راها  الستانادر  2  35-34  ص ص1990هلا
 [.625 2المغك  245-139 1 يقلا  ل  فقه الككاة 

ر رنييدوة إسييهام الفكيير الاسييلاما في الاقتصيياد المعاصيي  قلالاارل: يعملالان لنلالاد للطالالان مشلالاهورر االككلالااة وتمويلالال الو مالالاة ار
لالالالالار 1409 لالالالالار   28-25القلالالالالااهرة   ر مركلالالالالاك الالالالالاال لنلالالالالاد الله كاملالالالالالر المعهلالالالالاد العلالالالالاالمي للاكلالالالالار  1988ر  لالالالالانومض 97هلا

 .4اس لامير ص 
 .36-35مرجع  ا قر ص صأثر الزكاة علس  شغيل الم ارد الاقتصادية   مد إ راها  الستانادر  3
 .  130ص -  1981ر دار القل ر الكوينرط  ر الاقتصاد الاسلاما م ذر قتنر 4
 .  128ر مرجع  ا قر الاقتصاد الاسلاما م ذر قتنر 5
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ياال  صالة الككاةر لأل ملكالاة ملاال الككلااة ي نغلاي سل توتلاول إلى ابهلاة المسلاوتقة للككلااة ولا  دورية في إ
 .  1تنقن في يد دافعها سو في يد الدولة سو ا دول الككاة

الككلااة  صلاور في الأالا ا  الثمايالاة وهلا :  الاقلاراك والمسلااكين والعلااملول للاهلاار والم لالاة قللاو  ر   إياال ❑
ملالالا   لالالاورة الوو لالالاة(.  وهلالالاي  58لر وفي  لالالانال الله وا لالالا  السلالالانالر ) سلالالال الآيلالالاة  وفي الرقلالالاابر والغلالالاارمو 

 لالاذل  تشلالامل سيلالاواا ال لالامال الاجوملالاالي بأ لالالاكاله الممولالالاةر ولا يصلالاح تمويلالال ياقلالااو الدوللالاة العاديلالالاة  
 .   2م ها

عكلالا  سل يكلالاول إيالالاال الككلالااة في  لالاكل لالالاك سو يقلالادير كملالاا عكلالا  سل يوملالاذ  لالاكل اسيالالاال الحقاقلالاي   ❑
للن العاملين للاها ( والوتلاويلي )مثلال إيااقهلاا لللان الاقلاراك والمسلااكين(ر كملاا عكلا  سل    )مثل اسياال

يكلالالاول ا لالالاوهلاكاا  ) إذا سياقلالالان في  لالالاكل يقلالالاود سو  لالالالع ا لالالاوهلاكاة( سو ا لالالاوثمارت )إذا سياقلالالان لللالالان  
 .  3 كل سدواو رس الاة للاقراك لمكاولة  رفه (

فلاة لللالان جهلالاة لاملاه كلالاالاقراك. كملاا لا قلالال لللان ملالا  للالالاه  لا قلال الككلالااة في الأملاوال العاملالاةر ولا الموقو  ❑
 .   4دي  يسوغرل ال صاب سو ي قصه. وإذا قل للن اافي الثروة

 
 ايظر:   1
 .40ر 39ر 38ر مرجع  ا ق ؛ ص ص أثر الزكاة علس  شغيل الم ارد الاقتصادية مد إ راها  الستانادر  •
 .  130ر مرجع  ا قر ص الاقتصاد الاسلامام ذر قتنر  •
 .  128ر مرجع  ا قر صالاقتصاد الاسلامام ذر قتنر  2
 .  41-40ر مرجع  ا قر ص صأثر الزكاة علس  شغيل الم ارد الاقتصادية مد إ راها  الستانادر  3
 ايظر:   4
 .  34ر مرجع  ا قر صأثر الزكاة علس  شغيل الم ارد الاقتصادية مد إ راها  الستانادر  •
 .130ر مرجع  ا قر صالاقتصاد الاسلامام ذر قتنر  •



(54 ) 

 المبحث الثاني 

 أثر الزكاة علس الاستهلاك الكلا الخاص. 
يلالالا دي فلالالارض الككلالالااة إلى  تدة كلالالال ملالالا  المالالالال الحلالالادي والمالالالال الموو لالالا  للا لالالاوهلاو في اقوصلالالااد إ لالالالامي   ❑

في  الة لد  فرض الككاة في اقوصاد يم  إ لامي.  وهذه ال واجة اتاتة  لاواك كايلان داللاة  بالمقارية 
(.  ويوصلالالالال  لالالالاذه  3 1 1الا لالالاوهلاو يطالالالالاة سو يملالالالا  يطالالالالاة.  ويوللالالالاح هلالالاذه ال واجلالالالاة الشلالالالاكل رقلالالالا  )
المالال الموو لا  والمالال الحلادي   ال واجلاة في  اللاة داللاة الا لاوهلاو يملا  الخطالاة سل معلادل انخالااض كلال ملا 

 لالامي م هملاا في للال اقوصلااد يملا  إ لالامي  سلانل  إو مع  تدة الديل سقل في لل اقوصاد  للا وهلا
 .  1فري ة الككاة

  ( 1/1/2شكل رقم ) 

 الا وهلاو  و+ي

  

  و

  الديل

 أثر فريضة الزكاة علس دالة الاستهلاك

 فرض الزكاة حيث )ك(:  دالة الاستهلاك قبل فرض الزكاة  و)ك+ش(:  دالة الاستهلاك بعد  

 ه الووال إلى هذه ال واجة في لل الاروض الآتاة: ❑
الككلالالااة ت يلالالاذ ملالالا  ذوي اللالالاديول والثلالالارواو العالالالالاة وتلالالادفع للالالاذوي اللالالاديول المحلالالادودة اللالالاس قلالالاد تصلالالال   (س

 ديو   إلى الصار. 

 

ر مجليية أثيياث الاقتصيياد الاسييلاما وا ل العلالاا  والساا لالااو الاقوصلالاادية الكلالالاة في اقوصلالااد إ لالالاميررولالاار مولالاو ر ا الولالا  1
 .8-3ر ص ص1983هلا   1403ر 1ر ا1جدةر مل
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المالالال الحلالادي للا لالاوهلاو للالاذوي اللالاديول العالالالاة سقلالال ملالا  مالالال ذوي اللالاديول المحلالادودةر و  لالااك لللالان   (ب
 ل الحدي والموو   للا وهلاو لمسوتقي الككاة سكض م هما بال سنة لدافعي الككاة.  ذل  فلال الما

 .المال الحدي الا وهلاو موجل ويقل ل  الوا د الصتاح (ل
الاقوصلالااد يشلالاومل لللالان ف ولالاين : ف لالاة دافعلالاي الككلالااةر وف لالاة قا  لالاي الككلالااةر و لالاو  يكلالاول في كلالال للالاا    (د

 .س ماص يسولمول الككاة

 .الديل يقل ل  يصال دافعي الككاةيصال مسولمي الككاة م   (ه

 .  1مسولمو الككاة لا يدفعول  كاة للن ديو   سي سل ديله  المواه يعادل ديله  اس ا  (و
ت لالاااق الاجلالاوة  لالاين مسلالاووى ديلالال الولالاوا ل و لالاين اسيالالاال لللالان   ي لالاول للالا  هلالاذا الأثلالار اسلملالاا  للككلالااة ❑

 نغلالاي سل توتلالاول إلى ا لالاوثماراو.   الا لالاوهلاو الكللالاي واللالاس تومثلالال في الوسلالارب لللالان  لالاكل ملالاديراو ي
وقدر اس ارة إلى سل هذا الوتلال وما ترتل للاه م  يواجة يقوصر للن  ديد سثر الككاة لللان تلاوا ل  
الديل مع  قاك العوامل الأيرى   وةر للن سل تعالا  اس لا  الأيرى كال هي للا  اللاج  واس لارا   

 .   2هلاووالونذير ت دي إلى تخااض المال الموو   للا و
لا لالاوهلاو الكللالاي الخلالالااص  االافجاللالااو السلالاا قة وال واجلالاة اللالاس ترتنلالالان للاهلالاا  شلالا ل اثلالا  الككلالالااة لللالان   ❑

ر في  لالاين ايوقلالادو ال واجلالاة ملالا  قنلالال  علالاض  3مقنوللالاة للالادى العديلالاد ملالا  النلالاا ثين في الاقوصلالااد اس لالالامي

 
 ايظر: 1
 .8-3روار موو ر االووا ل العا ...ار مرجع  ا قر ص ص •
ر 2ر جدةر ملقتصاد الاسلامامجلة أثاث الاروار موو ر رد للن تعلاق سحمد ف اد درويه و مود اديق  ي ر   •

 .145 - 144ر ص ص1985 1405ر  واك 2ا
 .8ر 3روار موو ر االووا ل العا ...ار مرجع  ا قر ص ص 2
 ايظر مثلا : 3
 10-6لمر  ه   افظر ا دور الساا ة المالاة في  قاق سهلادا  الدوللاة اس لالاماةر ال لادوة الدولالاةر إ لالا  سبادر  •

 .27ص 1986يولاور
ص  1985 1406ر دار النالالالالالاال العلالالالالار ر الاقتصييييياد الاسيييييلاما :الاقتصييييياد الكلييييياد الملالالالالا ع  لالالالالالارر  ملالالالالاد لنلالالالالا  •

  216-215ص
 مد لنلاد الملا ع  لالارر اهاكلال الطللال وداللاة الا لاوهلاو في الاقوصلااد اس لالاميار مجللاة الن لاوو اس لالاماةر الا لااد  •

 .25هلارص1401ر 1ر ر اع15الدو را 
ر  ان الككاةر أعمال وأثاث مؤتمر الزكاة الأولالاقوصاد العا  والساا ة المالاة ار   مد سيس الكرقا ادور الككاة في   •

 .286-285هلا ص ص1404الكوينر 
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لى  تدة  جلالالا   .  وقلالالاد سوللالالاح ال اقلالالادول سيلالالاه اللالالااس ملالالا  ال لالالاروري سل تلالالا دي فري لالالاة الككلالالااة إ1النلالالاا ثين
الا لالالاوهلاو الكللالالاي في المجوملالالاع ل لالالاد سيلالالاذه   ظلالالاا  اقوصلالالاادي إ لالالالامير ل لالالاه قنلالالال سيلالالاذه  لالالاذا ال ظلالالاا ر  
كلالالالالاذل  للالالالالااس ملالالالالا  ال لالالالالاروري سل تلالالالالا دي فري لالالالالاة الككلالالالالااة إلى  تدة في المالالالالالال الموو لالالالالا  سو المالالالالالال الحلالالالالادي  

 والسنل في ذل  يرجع إلى ما يأتي: .للا وهلاو في هذا المجومع 
 لالالامي ملا  الريلالااك الاقوصلاادي بحالالاآ لا يوجلاد ملالا  يسلاوتق الككلالااة سو قلالاد لا  قلاد يكلالاول المجوملاع اس (س

 .يوجد لدد كا  م ه  لا واعاب كل  صالوها

إل الأملالالار يووقلالالان لللالالان  جلالالا  كلالالال ملالالا  المالالالال الحلالالادي للا لالالاوهلاو ل لالالاد كلالالال ملالالا  مسلالالاوتقي الككلالالااة   (ب
ا لالاة  ودافعاهلالاا ولاسلالان ه لالااو سدللالاة قالعلالاة لللالان للالارورة سل يكلالاول المالالال الحلالادي للا لالاوهلاو ل لالاد ال

 .الأولى سكض م ه ل د الثاياة

و لالا  ملالاع افلالاجاض سل المالالال الحلالادي للا لالاوهلاو ل لالاد الاقلالاراك سكلالاض م لالاه ل لالاد الأيم الالااكر فلالالال الأملالار   (ل
يووقلالان لللالان  جلالا  الأيصلالانة الحديلالاة لللالاديول لكلالال ملالا  ف لالاة دافعلالاي الككلالااة والقا  لالاين  لالاار سي إل  

 .   2الأمر يووقن للن تو يع الديول  ين سفراد المجومعا
إلى الوتلالالالال وال ولالاائل في للالالاوك الافجاللالااو اللالالاس    -س ا لالاا-لللالالان  ال قلالاد السلالالاا ق سيلالاه لم يوجلالالاه    يلا لالاظ ❑

إلى الافجاللالالااو ذا لالالاار وستلالالان بافجاللالالااو جديلالالادةر وملالالا  ا    -في معظملالالاه–قاملالالان للاهلالالاار وإذلالالاا وجلالالاه  
 الالاة  توالالال إلى يولالاائل جديلالادةر وهلالاذا سملالار  لالاديهير يملالا  سيلالاه لا عكلالا  الالوملالااد للالالاه في تخط لالاة ال ولالاائل المن

للن الافجالاو الأالاة وإذا هو لنارة ل  درا ة لأثر الككلااة لللان داللاة الا لاوهلاو  لان افجاللااو  
 :   5سل الافجالاو الأالاة سكثر معقولاةر وعك  ايادها بما يأتي 4.  ومع ذل  يرجح النعض3جديدة

 
• Munawar iqbal, “ Zakah, moderation and Aggregate consumption in Islamic 

Economy”, J. res.  Islamic Econ.Vol.3, NO 1, PP 51 - 53. 

• Ausaf Ahmad, “Income determination in an Islamic Economy “, Scientific 

Publishing center, King Abdulaziz University, Jeddah, 1407 A.H (1987 A.D), 

PP2-32.  And Lock, Abstract , P73. 
ث الاقتصياد مجلية أثياسحمد ف اد درويهر  مود اديق الكي ر اتعلاق لللان بحلاآ رولاار  ملاد مولاو ر الولاوا ل العلاا ار  1

 .124-122ر جدةر ص ص1985 1405ر  واك 2ر ا2ر ملالاسلاما
"  مجلية أثياث سحمد ف اد درويه و مود الاديق اللاكي ر اسثلار الككلااة لللان داللاة الا لاوهلاو الكللاي في اقوصلااد إ لالامي  2

 .58ر ص 1984 1404ر 1ر ا2ر جدةر ملالاقتصاد الاسلاما
 .  146-144درويه و مود اديق الكي ار مرجع  ا قر ص ص  روار موو ر ارد للن تعلاق سحمد ف اد 3

4 Munawar Iqbal , OP,CIT, PP51,52 
 ايظر:   5
 .  161-155ر مرجع  ا قر ص صأثر ألزكاة علس  شغيل الم ارد الاقتصادية مد إ راها  الستانادر  •
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   ديلالاده  ديلالادا   سل  لالاد الكاايلالاة اللالاذي  لالاد  الككلالااة إلى  قاقلالاه موغلالا  ملالا  فلالاجة لأيلالارى ولا عكلالا  (س
جامدا  اارما ر ولذا ياجض دائما وجود فقراك صيذي  للككاة في المجوملاعر والحلاالاو اللاس لا يوجلاد فاهلاا  

 .فقراك في المجومع هي  الاو ا وث ائاة لا تن  للاها القوالد والاروض العامة
دافعي الككلااة قلاوي  الارض ال ظري بأل المال الحدي لا وهلاو مسوتقي الككلااة سلللان م لاه بال سلانة للا  (ب

 جدا  لأيه ياجض سل مسوتقي الككاة لم يسوكملوا  اجا   الأ ا اة يلافا  لدافعي الككاة.
 اعل كونهلاا س لاد  -تون  هذه الدرا ة الافجالاو الأالاة وال وائل الس ترتنن للاهار ولذا تمثل الككاة   ❑

 هلالاا لللالان رفلالاع مسلالاووى  مصلالادر  قلالا  للطللالال الكللالاي ملالا  يلالالال اث  -يصوالالاااو ال ظلالاا  الاقوصلالاادي
الا لالاوهلاو الكللالاي الخلالااصر كملالاا تعولالاض ل صلالارا ملالا  ل االالار الحركلالاة الولقائالالاة لل ظلالاا  الاقوصلالاادي باقلالااه  

 الووا ل.   

 
ية مقارية بالاقوصاد الرس ا  ار الة مو ن صد  لاسنر الووا ل ال قدي والحقاقي في الاقوصاد اس لامي درا ة يظر  •

لا 1401دكووراةار يم  م شلاورةر جامعلاة س  القلارىر  لاعنة الاقوصلااد اس لالامير  .  292-291رص ص 1990هلا
ر الاقتصيياد الاسييلاما  ثيي ث مختييارة قلالاارل: يو لالان القرللالااوير ادور الككلالااة في للالالال المشلالاكلاو الاقوصلالاادية ار

 .250-249ص صمركك سبحاث الاقوصاد اس لامير جدةر 
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 المبحث الثالث 

 أثر الزكاة علس الاستثمار الخاص 
ا لالالالاوثمارهار  لالالالا  يوالالالالاادى     شييييجيعيلالالالا دي فلالالالارض الككلالالالااة لللالالالان الأملالالالاوال العالللالالالاة )القا للالالالاة لل ملالالالااك( إلى   ❑

في اقوصلااد إ لالامي  الحييافز علييس الاسييتثمار  ول تآكل مديرا   ملاع ملارور اللاكم  وبالولاا  يكلاول  المدير 
لأل سالاتاب الثلارواو القا للاة لل ملااك  لاو  يقوملاول    .سقوى م ه في اقوصاد يم  إ لالامي  سلانل الككلااة

قلالااموا   لالادفع الككلالااة ملالا  الأالالال ياسلالاه إذا قلالارروا للالاد  تشلالاغال سملالاوا   ودفعهلالاا ملالا  العائلالاد )سو اللالار ح( إذا  
 وشغالها وهلاذا ملاا يلادفعه  إلى الا لاوثمار لالملاا سل العائلاد الصلاافي المووقلاع ملا  هلاذا الا لاوثمار يكيلاد للا   

 .  1معدل الككاة الماروض للن الأموال العاللة )الأموال القا لة لل ماك والمجوكة في  الة لاللة(

  ( 1-1/1/3شكل رقم ) 

  

قع  
لموو

في ا
صا

ح ال
 الر 

دل
مع

 )ر( 

 

 

 ج  الا وثمار  
 )س( 

معدل الككاة للن  
 الأموال العاللة 

 أثر الزكاة علس الحافز علس الاستثمار الخاص )دالة الاستثمار( 

معيييدل  :  إل الطللالال لللالان الا لالاوثمار في الاقوصلالااد اس لالالامي يسلالاومر  لالا  للالاو انخالالاض  بعبييارة أخيير  ❑
ل يسلالاومر  لالا  للالاو انخالالاض معلالادل اللالار ح الملالاذكور  إلى الصلالاارر  لالال إل هلالاذا الطللالا   الييربح الصييافي المت قييع

ر لالملاا سل هلاذا ابلالاكك يكيلاد للا  يسلانة الككلااة لللالان الأملاوال القا للاة لل ملااك المحلاواظ  لالاا في  *إلى  لاد  لاالل
 .   1(1-3 1 1اورة لاللة )وهو النديل للا وثمار( ويولح ذل  الشكل رق  )

 
 10ر 9ر 8روار موو ر االووا ل العا ...ار مرجع  ا قر ص ص 1
امعدل الر ح الصافي المووقعا هو امعدل الر ح المووقلاعا  علاد دفلاع الككلااة لللان سرباه الا لاوثمارر للملاا سل امعلادل اللار ح  *

هو اللجوك إلى اكو ا  يقدي سو  لعي المووقعا يساوي الأرباه مقسومة للن منلل الا وثمارر ولما كال النديل للا وثمار  
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 -اة :ال واجة السا قة ه الووال إلاها في لوك الارلااو الآت ❑
%( طولن للا  معلادل الككلااة لللان الثلارواو المعطللاة والقا للاة لل ملااك  10معدل الككاة للن الأرباه ) .1

%( وم  ا يقوصر هذا الوتلال للن الا وثمار الثا ن )للن س اد سل الككلااة قلال في الاافي  2.5)
 .**%(ر ولا ي طنق للن لروض الوجارة10الر ح   سنة  

 قاقلاة الحصلاول لللان معلادل ر لاح الاافي فعللاي م لاافا  إلالاه معلادل  المدير الذي يسوثمر ماللاه يووقلاع  .2
هلاو المقصلالاود    ومعييدل الييربح الصييافي المت قييع الحقيقيياالككلااة اللاذي كلالاال  لاادفعه للاو اكو لالاك ولم يسلاوثمر  

 .2بالوتلال
% لللالان الأملالاوال  2.5:  او الالاآ تمثلالال الككلالااة  3يعلالاض اللالانعض للالا  ال واجلالاة السلالاا قة بأ لالالوب صيلالار  قوللالاه ❑

مرة في الوقن الذي لا تارض فالاه الككلااة لللان الا لاوثماراو إلا ملا  لائلاد الا لاوثمار  المديرة يم  المسوث
فق  )با وث اك سموال الوجارة(  ..[ر لذا فلال الم ظملاين  اسلاومرول في ا لاوثمارا   القائملاة في  لاالاو  

% لللالالالالالان  2.5يقلالالالالالاي الطللالالالالالال وانخالالالالالالااض الأ لالالالالالاعار  لالالالالالا  وللالالالالالاو والالالالالالالن الخسلالالالالالاارة إلى يسلالالالالالانة الككلالالالالالااة )
 المديراو(ا.

ر وموللالالالالاع قنلالالالالاول وينلالالالالا  للاهلالالالالاا الوتلالالالالالال في العديلالالالالاد ملالالالالا  الأبحلالالالالااث  *ض ال واجلالالالالاة السلالالالالاا قة الالالالالاتاتةتعولالالالالا  ❑
إلى سل اتالاال الاقهلااك لللان سل الككلااة لا قلال إلا    1.  وفي هذا اسلار يش  س لاد النلاا ثين4المومصصة

 في المال ال امي ي ع ساتاب الأموال  ين يااري  لا  لآ  مار وفا:

 
ط لالاع للككلالااة  سلالال ال سلالال المقلالاررةر فلالالال الملالادير اللالاذي يسلالاوثمر ماللالاه يووقلالاع الحصلالاول لللالان امعلالادل ر لالاح الالاافي  قاقلالايا 
يسلالااوي معلالادل اللالار ح الصلالاافي  علالاد دفلالاع الككلالااة لللالان سرباه الا لالاوثمار م لالاا  إلالالاه امعلالادل الككلالااةا اللالاذي كلالاال  لالاادفعه للالاو 

ا عكلالا  القلالاول  نسلالاالة:  إل الا لالاوثمار في الاقوصلالااد اس لالالامي يسلالاومر لالملالاا سل معلالادل اللالار ح اكو لالاك ولم يسلالاوثمرر وملالا  
 (.  14الصافي الحقاقي سكض م  الصار.) روار موو ر االووا ل العا ...ار مرجع  ا قر ص

 16-15روار موو ر االووا ل العا ...ار مرجع  ا قر ص ص 1
 (.  1977ور يو ن القرلاوي )في كوا ه فقه الككاةر م  سة الر الةر سيذ الدكوور موو  ه ا  رسي الدكو **
 .15ر 14روار موو ر االووا ل العا ...ار مرجع  ا قر ص ص 2
 .225ر مرجع  ا قر صالاقتصاد الاسلاما :الاقتصاد الكلا مد لند الم ع  لارر  3
وثمار الثا لان( إلا بمقلادار ر لاع العشلار  شلارط الحلاول    وإل سيذ بالقول  علاد  وجلاوب الككلااة في إيلاراد المسلاوغلاو )الا لا *

% يلالادفع إلى الا لالاوثمار لالملالاا سل الالاافي العائلالاد ملالا  الا لالاوثمار 2.5وال صلالااب  الالاآ إل وجلالاود  كلالااة لللالان ال قلالادي    سلالانة 
%. ملالاع العللالا  سل هلالاذا اللالارسي بال سلالانة للمسلالاوغلاو هلالاو رسي المجملالاع 2.5-لموملالاا  فلالاول الصلالاار سو سيلالاه لالملالاا لم يصلالال إلى 

 (.73ر ص 2ر ط12و 11و 10قرارات المجمع الفقها الاسلاما لراب ة العالم لدورا ه اس لامي )ايظر : الاقهي  
 ايظر: 4
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% ولا مهلارب  2.5ه الأملاوال ويكو كوهلاار و ا  لاذ اكلهلاا الككلااة   سلانة   ولاة  لا وت   :  سل عسكوا هلاذ الأول
    .م  هذا المص 

سل يدفعوا  ا للا وثمار واسيولاال فوقلاع الككلااة لللان جلاكك ملا  ناقهلاا.  وملا  الواللاح سل للااس ه لااو     الثاني:
 م  يقنل الخاار الأول وم  ا يوجه كل ساتاب الأموال إلى ا وثمارها.  

"التضييق علييس وسييائل  هذا الأثر للككاة بالوتلال  ن ماهومي    2في ياس اسلار يو اول با آ صير ❑
   "تخصيص رأس المال للاستعمالات المتعددة".ر والانتاظ المع لة"

ر فلايلالاه  سلالانل انخالالااض ال صلالااب تلالا دي الككلالااة إلى ال لالاغ   التضييييق علييس وسييائل الانتيياظ المع لييةسملالاا   ❑
ية م  سجل ا لاوثمارهار وإلا ت اقصلان الثلاروة بملارور اللاكم  وفقلاا  لملاا يوللاته  للن ساتاب الثرواو ال قد 

(.  ولا يقوصر هذا الأثر للن ال قلاود المعطللاة سو الثلاروة الملاديرةر  لال عولاد إلى  2-3 1 1الشكل رق  )
 Waiting-و لالالالاائل اسيولالالالاال المجوكلالالالاة دول ا لالالالاومدا  فعللالالالاي في لملالالالالاة اسيولالالالاال )الملالالالاوارد المج صلالالالاة

Resources)* لأيه كلما  اد ايوظار هذه الملاوارد للالارص قللان قلادر ا لللان تعلاويض اللا قي ال ا لاج  ؛
ل  ادية الككاة.  وهلاذا  لادوره يلادفع الملاوارد الم وظلارة إلى اللادائرة الاقوصلاادية  يالاةر إملاا في مجلاال اسيولاالر  

 سو في مجال الا وهلاو  سرلة سكثر م   الة لد  وجود الككاة.  

  ( 2-1/1/3شكل رقم ) 

دار   
مق

ثروة 
ال

 

 
مجليية العليي م لنلالاد الحمالالاد لنلالاد اللطالالان  نلالاوبر ايظلالاا  الاائلالادة وصلالالااو ال ملالاو والكالالااكة في الاقوصلالااد اس لالالامي ار  •

 .46ر ص1989ر اان 2ر ا 17ر جامعة الكوينر مل الاجتماعية
 . 17من لند اللطان مشهورر ا الككاة وتمويل الو ماةارمرجع  ا قر صيع •
ر 1986 1،1406ر م  سلالالاة الر لالالاالة  لالالا وور طميييدخل للفكييير الاقتصيييادي في الاسيييلام لالاعاد  لالالاعد مرللالالاالر •

 .183ص
" أثياث نيدوة مي ارد الدولية الماليية في المجتميع الحيديث مين وجهية لند الله لاهرر ا صالة الككاة وت مالاة المجوملاع  •

 .271ر 267ر ص 1409-1408ر الن   اس لامي للو ماةر جدة النظر الاسلامية
فضاير -ر ي اير1،1401ر ر اع 15ر امجلة البن ك الاسلامية مد  ر الخو   مد سحمدراالآ ر الاقوصادية للككاةار    1

 6ر ص.1981
 . 144-130ر كرجع  ا قر ص صرالاقتصاد الاسلامام ذر قتنر  2
 كوور م ذر قتن.  هذا وفقا للد  *
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 ال صاب  

  الكم  

 أثر الزكاة علس  ناقص الثروة 

فلالالالالال وجلالالالاود الككلالالالااة يقو لالالالاي سل لا  تخصيييييص رأس المييييال للاسييييتعمالات المتعييييددة   سملالالالاا لللالالالان الالالالاعاد   ❑
للقطلااا الخلااص للا  ال سلانة اللا ملاة    Marginal profitability  **المعييدل الحييدي للييربحيلا ماض  

و اقصلالاة لللالان الأقلالالر ذللالا  سل ثلالاروة الالالارد في القطلالااا الخلالااص تو لالااقي  سلالانل  ل  قلالااك لللالان الثلالاروة يملالا  م
دفع الككاة.  وإذا سراد الالارد في القطلااا الخلااص سل هلاافظ لللان ثروتلاه ملا  اللاكوال  سلانل هلاذا الو لااقير  
فلال الحلاد الأد  ل يلاراد اللاذي عكلا  سل يرللان  لاه هلاو ذللا  المقلادار اللاذي ي لام  لللان الأقلال المحافظلاة  

الق ييييياع  في    المعيييييدل الحيييييدي لليييييربح  الثلالالالاروةر ويوتقلالالالاق هلالالالاذا الحلالالالاد ل لالالالادما يكلالالالاول  لللالالالان ثنلالالالااو  جلالالالا 
للمعييييدل  مسلالالالااوت     * المعييييدل ال سيييي ا للييييربح للمنشيييي ة الحدييييية ر  (في مجموللالالالاهر )سو    الخيييياص ر 

 
معلالادل اللالار ح لللالان رسد الملالاال  لالادلا  للالا  جلالادوى رسد الملالاال  -الالاا ل هلالاذا اللالارسي  -يسلالاومد  اللالادكوور م لالاذر قتلالان  **

 الكااكة الحدية لرسد المال[ ويولح السنل في هذا الا ومدا  سل المصطلح الأول قاار للن  صة رب الملاال و لادها 
ر مرجلاع  لاا ق ص الاقتصياد الاسيلاماالملاال )ايظلار: م لاذر قتلانر   ا ما المصلاطلح الأيلا  يعلاادل  صلاة الم لاارب ورب

136.) 
عاك هذا الوتلال  ين القطاا الخاص في مجموله و ين الم ش ة الم اردة دايل هذا القطاار ولأل الككاة للىمسووى الم ش ة   *

تكلالاالان اسيولالاالر وإذلالاا هلالاي  واجنلالاة اللالادفع  لالاواك سقاملالان الم شلالا ة  عملالالاة اسيولالاال س  لار فلانهلالاا لا تشلالاكل ل صلالارا ملالا  ل االالار
ل صر م  ل اار تو يع الديل الصافي للم ش ة.  وم  ا لا عك  تطناق الوتلال ا امشي سو الحدي للن لاهرة الككاة 

 Average profitabilityفي  الة درا ة الم ش ة الماردةر والذي ي ظلار إلالاه في هلاذه الحاللاة هلاو المعلادل الو لاطي لللار ح 
دير وللالاذا يوتقلالاق تلالاوا ل الم شلالا ة ل لالادما يوعلالاادل المعلالادل الو لالاطي لللالار ح للم شلالا ة ملالاع المعلالادل اس لالاا   لالادلا ملالا  المعلالادل الحلالا 

للككلالااةر وإذا كايلالان السلالاول تولالا لن ملالا  للالادد ملالا  الم شلالاآور والا لالاوثمار في السلالاول يسلالاومر إلى الدرجلالاة اللالاس يصلالانح فاهلالاا 
المعدل الحدي للر ح للقطاا الخلااص في مجموللاه المعدل الو طي للر ح لآير م ش ة مساوت للمعدل اس ا  للككاةر فلال 

ي نغي سل يعر  للن سيه المعدل الو طي للر ح للم ش ة الحديةر وم  ا فلال كل يقطة للن المعدل الحدي للر ح للقطاا 
 الخاص تدل للن الحد الأد  للمعدلاو الو طاة للر ح للن رسد المال المسلاوثمر بال سلانة لحجلا  رسد الملاال المقا لال لوللا 
ال قطلالالاة لللالالان المحلالالاور الأفقلالالاي.  كملالالاا ي طنلالالاق هلالالاذا الوتلالالالال لللالالان  جلالالا  رسد الملالالاال ولللالالان الوغلالالا او في  جلالالا  رسد الملالالاال سو 

 الا وثمار. 
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)لللالالان الثلالالاروة وإيرادهلالالاا الملالالاجاك ( في  اللالالاة تلالالاوا ل القلالالارار الاقوصلالالاادي لماللالالا  الثلالالاروة في    الاجمييييالي للزكيييياة
 .  **الأ وال العادية

بملالالاا سل الككلالالااة تلالالادفع لللالالان الثلالالاروة وإيرادهلالالاا الملالالاجاك  للاهلالالاا معلالالاا )وفقلالالاا للالالارسي هلالالاذا النا لالالاآ(ر فلالالالال عكلالالا    ❑
لللالان ال تلالاو الآتي:  الالالارض:  مقلالادار اللالاكتدة لللالان الثلالاروة  علالاد دفلالاع    المعيييدل الاجميييالي للزكييياة سلالااب  

ل  .   الالالالالالاآ إل ر=المعلالالالالالاد ***2.564+ر(=الالالالالالاار.  إذل:  ر=1%)2.5-الككاة=الالالالالالاار.  سي سل:  ر
هلاذا الولاوا ل  ****(3-3 1 1الحدي للر حر وهو ياسلاه المعلادل اس لاا  للككلااة.  ويوللاح الشلاكل رقلا  )

 لمال  الثروة.  

 

 المال رسد%م   ( 3-1/1/3شكل رقم ) 
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ل= ج  رسد  
 المال

 للككاةاس ا   المعدل

 
يشلالالا  اللالالانعض إلى اسل هلالالاذه المعابلالالاة قلالالاافي الحقاقلالالاة وتنوعلالالاد للالالا  الواقلالالاعر إذ سل تخصلالالااي رسد الملالالاال يووقلالالان لللالالان ياقلالالاة  **

الارالالاة النديللالاة ه لالاا هلالاي معلالادل العائلالاد اللالادايلي لللالان الا لالاوثمار السلالاائد في  الارالالاة النديللالاة وللالااس معلالادل الككلالااةر وياقلالاة
المجوملالاع وللالااس معلالادل الككلالااة ولا معلالادل الاائلالادة لللالان رسد الملالاال. وإل كلالاال للككلالااة بالطنلالاع دورهلالاا في الحلالاآ لللالان الا لالاوثمار 

مكلالاال تعلالارض الم شلالاآو و تدتلالاه في المجوملالاع. وملالاا قاللالاه الم للالان قلالاد يصلالاح في  اللالاة ا لالاوث ائاة فقلالا  هلالاي للالارو  الكسلالااد وإ
للمسارة في فجة الأجل القص ا ) مد لند الم ع  لارر الرض وتلماي لكواب الاقوصاد اس لامي:  الان الدكوور 

 .71ر ص 1983 1403ر  1ر ا 1جدةر مل  مجلة أثاث الاقتصاد الاسلامام ذر قتن ار 
%.  سو:  2.5%ر=2.5-%ر=الالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالاار.  إذل:  ر2.5-%2.5-+ر(=ر1%)2.5-الحلالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالال:  ر ***

 %.  2.564=0.975 0.025.  إذل:  ر=0.25ر=0.975
م  وجهة يظر النا آ يعوض هذا الشكل النااد سكثر تمثالا لأثر الككاة لللان الا لاوثمار الخلااص ملا  الشلاكل السلاا ق  ****

   السلاا ق للدكوور موو   اآ  او ح م  الشكل سل الا وثمار يسومر إلى ال قطة المشرو ة في ال ي سللاه.  سما الر 
 لموو  فاولح سل الا وثمار يندس ل د يقطة دول الصار.   



(63 ) 

 س   ازن المستثمر أثر الزكاة عل
حيث:  )ر( منحنى المعدل الحدي للربح علس رأس المال في الق اع الخاص  كما أن    ازن مالك  
الثروة يحدد حجم رأس المال المستثمر من قبل الق اع الخاص  وه  ما تمثله المسافة بين الصفر وبين  

 المعدل الاجمالي للزكاة.   النق ة ل ت )  ازن رأس المال( علس المح ر الأفقا  ويمثل الخط )ز(

سما في س وال الكساد قد ي ماض المعدل الحدي المووقع للر ح إلى ما دول المعلادل اس لاا  للككلااة يملا    ❑
سل ملالاالكي الثلالاروة  اا لالالالول الا لالاومرار في ا لالالاوثمار سملالاوا   لالملالاا سل المعلالالادل الحلالادي المووقلالالاع لللالار ح ملالالاا  

  في تللالالا  الحاللالاة هلالالاو  لالالاين ا لالاوثمار سملالالاوا   و لالالاين  يلالاكال سكلالالاض ملالا  الصلالالاار.  وذللالالا  لأل الايوالالاار سملالالاامه
ا لالالاوهلاكها وللالالااس  لالالاين ا لالالاوثماراو موعلالالاددة ومعللالالاو  سيلالالاه ملالالا  الأف لالالال سل يسلالالاوثمروا بأقلالالال ملالالا  المعلالالادل  
اس لالالاا  للككلالالااة ملالالا  سل لا يسلالالاوثمروا مطلقلالالاا  لأل ذللالالا  لمعلالالال يسلالالاار    سلالالانل الككلالالااة سقلالالال ملالالا  معلالالادل  

 .   1ح سكض م  الصارالككاة اس ا  لالما سل المعدل الحدي للر 
ر الأول م هملالاا:  مقلالادار الأرالالادة ال قديلالاة المعطللالاة.   2 صلالااة لاملالاة تووقلالان قلالاوة هلالاذا الأثلالار لللالان للالااملين ❑

والثاد:  المدة الس تظل فاها هذه الأرادة ال قديلاة لالللاة.  وللاذا فلاال هلاذا الأثلار سكثلار وللاو ا  ل لادما  
ل الملالالادة اللالالاس تمكثهلالالاا الأرالالالادة لالللالالاة .  يكلالالاول  جلالالا  الأرالالالادة ال قديلالالاة المعطللالالاة كنلالالا ا  سو ل لالالادما تطلالالاو 

وبالولالالاا  عكلالالا  ا لالالاو وال سل سثلالالار الككلالالااة في الحلالالاافك لللالالان الا لالالاوثمار يقلالالاوى في  اللالالاة اقلالالااه الاقوصلالالااد دلالالاو  
 الركودر ويكداد قوة ل دما تطول مدة الركود والعكس اتاح.   

دي إلى تلاوف   ا لاة ملائملاة  مما لمدر ذكره في نهاية هلاذا المنتلاآ سل للاددا  ملا  النلاا ثين رسوا سل الككلااة تلا   ❑
ملالا   الالاآ المملالاالر وملالا   الالاآ الا لالاوقرار الاقوصلالاادي والساا لالاي ملالا   لالا نها سل تلالادفع المسلالاوثمري  الى  
الا لاوثمار كملالاا سل ملا   لالا نها يللاق  لالاول ل قلالاراض الحسلا . كملالاا يلارى اللالانعض الآيلار سل يلالاي الاقهلالااك  

رفولاه فالاه إ لاارة إلى إيالاال الككلااة  للن إلطاك م  له  رفة ما يشجي  ه صلة  رفوه سو ما يكااه لمكاوللاة  
للن  نال الا وثمار ولاس للن  نال الا لاوهلاو.  وتو لاع اللانعض في هلاذا اسللاار إلى جلاوا  إيالاال  
لالالالاة لللالالالان سل ت الالالالاق يملوهلالالالاا في   الككلالالالااة في الالالالاورة مصلالالالاايع ولقلالالالااراو ويملالالالا  ذللالالالا  ملالالالا  المشلالالالااريع الا وثماريلا

 
. وايظلار سي لاا ر لملار  هلا   لالاافظ ر ادور 134ر 131م لاذر قتلان ر الاقوصلااد اس لالامي ر مرجلاع  لاا ق ر ص ص 1

 .  128الساا ة المالاة ...ر مرجع  ا ق ر ص 
 .73ر مرجع  ا ق ر ص قتصاديةأثر الزكاة علس  شغيل الم ارد الا مد إ راها  الستاناد ر  2
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لالااة هلالاا لللالان  صلالاالة الككلالااة وملالادى تغطاوهلالاا  .  يملالا  سل هلالاذه الآ ر للالاعااة ويووقلالان لهور 1مصلالاار  الككلالالا
 .   2لمصار  الاقراك والمساكين وبالشكل الذي يسد  اجوه 

 
 ايظر:   1
 . 65-62 مد  ر الخو   مد سحمدر مرجع  ا قر ص ص •
 . 14-11يعمن لند اللطان مشهور االككاة وتمويل الو ماة ار مرجع  ا قر ص ص •
 .272-268لند الله لاهرر ا صالة الككاة وت ماة المجومعار مرجع  ا قر ص ص  •
 .  239ر 179ر 178ر 177ر مرجع  ا قر ص صلزكاة علس  شغيل الم اردأثر ا مد إ راها  الستانادر  2
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 المبحث الرابع 

 أثر الزكاة علس الادخار 

 )الأم ال المعدة للاستثمار( 
 :1ت ثر الككاة للن الا وثمار م  نا اوين ❑

لسلاا قر وهلاو دائملاا اثلا   ل  لريق اث ها للن الحافك للن الا وثمار وقد  نق  اايه في المنتلاآ ا (س
 .موجل

 ل  لريق اث ها للن الأموال المعدة للا وثمار.  وهذا هو مجال الوتلال في هذا المنتآ. (ب
يووقن هذا الأثرللن ما إذا كاين إلادة تو يع الديل اللاس ت لاول للا  الككلااة  لاو  تلا دي إلى  تدة سو   ❑

المالالال الحلالادي للا لالاوهلاو لمسلالاوتقي  يقلالاي في الا لالاوهلاو الكللالاي للمجوملالاع.  و  لالااك لللالان الالالارض بأل  
الككلالالااة يالالالاول المالالالال الحلالالادي للا لالالاوهلاو للالالادافعي الككلالالااة فسلالالاو  ي لالالاول للالالا  إللالالاادة تو يلالالاع اللالالاديل لصلالالاال  
.   * لالادودي اللالاديل  تدة في اسيالالاال الا لالاوهلاكي الكللالاي وملالا  ا يقلالاي في الأملالاوال المعلالادة للا لالاوثمار

إذلاا تووقلان لللان ملادى الايلاولا  في المالال الحلادي  والمحصلة ال هائاة لو ث  الككاة المنا ر لللان الاديلاار  
للا لالاوهلاو للالادافعي ومسلالاولمي الككلالااةر ولللالان ملالاا إذا كلالاال الولالا ث  الموجلالال لأثلالار الككلالااة لللالان الحلالاافك لللالان  
الا وثمار  و  ياول سو يقل ل  الو ث  السالل للن الأموال المعدة للا لاوثمار.  وكلاذل  لللان سثلار  

إلى القلالاول:  إل كلالال    2 لالارا  والوقولالا .  ويوجلالاه  علالاض النلالاا ثينتعلاملالااو الشلالاريعة الأيلالارى الخاالالاة باس
 تدة في اللالالاديل بال سلالالانة للا لالالااو المسلالالاولمة  لالالاو  تووجلالالاه للا لالالاوهلاو وللالالااس للاديلالالاارر وللالالاذا فلايلالالاه لا  
يووقلالاع اللالاكتدة في مسلالاووى الاديلالاار.  يملالا  سل هلالاذا الووجلالاه للالااس نهايلالاة المطلالاا  في هلالاذا الموللالاوار  الالاآ  

وتلال وتمك  ملا  الووالال إلى سثلار نهلاائي إلملاا  للككلااة لللان مسلاووى  إل ه او جوايل سيرى توطلل ال
 الاديار الكلي الخاصر  وو او ا الاقراو الآتاة.  

 

ر  لالاواك 2ر ا2ر جلالادة ملالالمجليية أثيياث الاقتصيياد الاسييلامارولالاار مولالاو ر ارد لللالان تعلالالاق  ملالاد  املالاد لنلالادالله ار  1
 .148-147ر ص ص 1985هلا  1405

ثلالار الككلالااة لللالان الاديلالاار ملالا  جوايلالال سيلالارى لا ي الالاي هلالاذا وجلالاود الأثلالار ال هلالاائي للككلالااة لللالان  تدة الاديلالاار  اعلالال  لالالال س *
 لالاا تي  اانهلالاار م هلالاا  تدة القلالادرة الا لالاوثمارية لمسلالاولمي الككلالااةر  واثلالا   تدة اللالاديل ال ا لالاة للالا   تدة )الا لالاوهلاو( لللالان 

  تدة الاديارر ف لا ل  اث ها للن اديار دافعاها.  
 .27ماة ار مرجع  ا قر صلمر  ه   افظر ا دور الساا ة المالاة في الدولة اس لا 2
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سل فلارض الككلالااة   سلالال رسيلالاه[ لللالان سالالال رسد الملالاال    1ملا  م ظلالاور الم شلالا ة ياسلالاها يلالارى  علالاض النلالاا ثين ❑
للان رس ا لاا   ولاا ر ولللان فلارض  وسربا ه يارض معدل مرتاعا للاديلاار لللان الم شلا ة اللاس تريلاد الحالاا  ل

% ملالالا   27.5% فلالالالال معلالالادل الككلالالااة يصلالالال إلى  10سل المعلالالادل الو لالالاطي لللالالار ح لللالالان رسد الملالالاال هلالالاو  
.  وهلالاذا يلالا دي إلى يواجلالاة هلالاي سل وجلالاود الككلالااة يكيلالاد الاديلالاار في كلالال مسلالاووى ملالا  مسلالاووتو  *سربا هلالاا

 الديل )رفع معامل الاديار(.   
علالاض  صلالاالة الككلالااة يلالاو  في الالاورة ا لالاوثمارية ملالا  قنلالال الالا دول  وي يلالاد هلالاذه ال واجلالاة الأيلالا ة سل إيالالاال   ❑

وهذا ي دي إلى القول بأل تو يلاع الككلااة لا يقو لاي  وملاا  يقصلاا      .الككاة سو م  قنل المسوتقين سياسه 
في المعلالالالادل اس لالالالاا  للاديلالالالاارر يملالالالا  سل هلالالالاذا الأثلالالالار لا عكلالالالا  قاا لالالالاه إلا في للالالالاوك معلوملالالالااو إ صلالالالاائاة  

 .**طنق الككاةقريناة في واقع اقوصادي ي

ويوصلالال  لالالاذا الأثلالار سل وجلالالاود الككلالااة يالالالارض تغالالا ا  في لقلالالالاة المسلالاوهل  و لالالالوكه ل لالاد اتخلالالااذ قلالارار تو يلالالاع   ❑
اللالاديلر بحالالاآ لمعللالاه ياكلالار صلالالاا  في ا لالاوعمال تللالا  الملالاديراور وملالا  ا يعولالاض فلالارص الا لالاوثمار وا لالادا   

اذ قلالارار الاديلالاار والامو لالااا للالا   ملالا  العواملالال المحلالاددة لقلالارار تو يلالاع اللالاديل ياسلالاهر وهلالاذا يعلالاود إلى سل اتخلالا 
الا وهلاو الآد ي نغي سل يكول قائما  مع الونار سل الحج  المووقلاع لثلاروة الملادير )قنلال دفلاع الككلااة( في  
نهايلالاة العلالاا  هلالاو سكلالاض ملالا   جمهلالاا الاعللالاي ل لالاد اتخلالااذ القلالارار )سي الآل( بملالاا يعلالاادل مجملالاوا مقلالادار الككلالااة  

ل  لاين م اعلاة الا لاوهلاو الآد وم اعلاة الا لاوهلاو الم جلال  الذي ي نغي دفعه والاارل الذي يعوض الار 
للن فرض ثناو الأ لاعار.  و الاآ إل الاائلادة  رملاة فلالال الاديلااراو المجاكملاة للااس  لاا  لانال لل ملااك  

 .  2إلا الا وثمار في لملاة اسيوال
يالالارض    ويلالادل  هلالاذه ال قطلالاة الأيلالا ة اكالالاد اللالانعض سل فلالارض الككلالااة لللالان الملالاال  لالاواك لملالال س  لم يعملالال ❑

لللالان المسلالاوثمري  )الن لالاوو اس لالالاماة(  قالالاق  لالاد سد  ملالا  الأرباه )معلالادل الم لالاار ة ( لأرباب الأملالاوال  

 

 .144-139ر مرجع  ا قر صالاقتصاد الاسلامام ذر قتنر  1
 %[.  27.5%=25%+2.5%(=10+1% )2.5يسنة الككاة إلى سرباه الم ش ة:    *
سوللالاح  علالاض النلالاا ثين سل  تدة الا لالاوهلاو الكللالاي يواجلالاة تطنالالاق الككلالااة يعولالاض سثلالارا  مووقعلالاا  جلالادا ر كملالاا سل  تدة اللالاديل  **

ي لما كال للاه م  قنل مووقعة سي ا  سنل اث  الككاة للن إيواجالاة الاقلاراك القلاادري  لللان العملال للاذل  لا عكلا  الكل
ابلالاك  بملالاا إذا كايلالان يسلالانة الا لالاوهلاو الكللالاي )والاديلالاار الكللالاي( الى اللالاديل الكللالاي  لالاوكداد س   لالاو قي.  )  ملالاد سيلالاس 

 (. 286-285وصاديةر مرجع  ا قر ص الكرقار دور الككاة في الاقوصاد العا  والساا ة الاق
 .  141-140ر مرجع  ا قر ص صالاقتصاد الاسلامام ذر قتنر  2
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)الملالالاديري  ( يعلالالاادل في لائلالالاده المووقلالالاع قاملالالاة الككلالالااة الماروللالالاة لللالالان سملالالاوا  ر ولا عكلالالا  سل يكلالالاول هلالالاذا  
 .1المعدل اارا  

)سثرهلاا لللان    المضيياعفهلاذا الأثلار للا  لريلاق  ويرتن   و اول سثر الككاة لللان الا لاوثمار والاديلاار ت لااول   ❑
 الديل القومي(ر وهو م  الآ ر اسلما اةر و او   لال هذا الأثر م  يلال ال قاط الآتاة:  

   فالالالاي  لالالالال هلالالاذا الأثلالالار يقلالالاول  علالالاض النلالالاا ثين:  الالملالالاا سل الككلالالااة يلالالادفعها سناد لآيلالالاري  في يالالالاس
ي الاارا ر وذللا  لأل المنلاالل اللاس يلادفعها  المجومع فلال سثرها لللان اللاديل القلاومي  صلاورة لاملاه يسلااو 

ملالا  قلالال الككلالااة تسلالااوي المنلالاالل اللالاس يسلالاولمها مسلالاوتقو الككلالااة في دايلالال يالالاس المجوملالاعر مملالاا لمعلالال  
اللالاديل القلالاومي كملالاا هلالاو.  إلا سيلالاه يسلالانة لايلالاولا  المالالال الحلالادي للا لالاوهلاو للالادى اللالاذي  يلالادفعول  

اللالاديل القلالاومي للالا  لريلالاق الم لالاالن سو    الككلالااة واللالاذي  يقن لالاونها فلالالال للككلالااة سثلالار يملالا  منا لالار لللالان
. سملالاا سثرهلالاا الآيلالار لللالان اللالاديل فهلالاو سثلالار منا لالار إذ تعالالاد تو يعلالاه  لالاين ف لالااو المجوملالاع الممولالالاة  *المكلالارر

وهلالالاو ا لالالالاد  الأ ا لالالالاي ملالالالا  تشلالالاريعها لأل المقصلالالالاود م هلالالالاا سيلالالالاذ الملالالاال ملالالالا  الأيم الالالالااك لوو يعلالالالاه لللالالالان  
 ا.   2الاقراك

 إلى سل اهلالاذا ابلالاكك ملالا  اسيالالاال العلالاا  الوتلالاويلي    3و لالاول هلالاذا الموللالاوا سي لالاا يشلالا   علالاض النلالاا ثين
قلالالاد لا يلالالا دي إلى  تدة الاديلالالاارر ولكلالالا   ولالالا ث  م لالالاالن اسيالالالاال العلالالاا  عكلالالا  سل يكيلالالاد مسلالالاووى  
الاديار اللاولك بأ لاناب سيلارى في القطلااا الخلااص سو  تدة اسيالاال العلاا  اللاذي يوسلانل في  تدة  

 سي لاا  4.  وفي ياس اسلار يرى  عض النلاا ثينديل لنقاو توماك بارتااا المال الحدي للاديارا

سل سثلالار الككلالالااة كتلالاافك للا لالالاوثمار يلالالا دي إلى  تدة اسيولالاال القلالالاومير وملالالا  ا رفلالاع مسلالالاووى اللالالاديول  
 وبالوا  يرتاع مسووى الاديار.   

 

 .28-27ار مرجع  ا قر ص صدور السياسة المالية في تحقيق أهداف الدولة الاسلاميةلمر  ه   افظر ا 1
 ر وم  ا  تدة إيااقه  الا وهلاكي لأل إياال الككاة للن مسوتقاها ي دي إلى  تدة ديول الاقراك والمساكين ويم ه  *

يظلالارا  لأل المالالال الحلالادي للا لالاوهلاو للالاديه  سكلالاض ولمواجهلالاة اللالاكتدة في الطللالال لللالان السلالالع والخلالادماو  لالااكيد الم وجلالاول ملالا  
ميدخل للفكير ) لاعاد  لاعد مرللاالر  00إيواجه  مما يعك المكيد م  الا لاوثماراور وملا  ا اللاديل القلاومي فالا لاوثمار 

 (.184-183ر مرجع  ا قر ص صالاسلامالاقتصادي في 
ر 2ر ملالال مجليية أثيياث الاقتصيياد الاسييلاما ملالاد  املالاد لنلالاداللهر اتعلالالاق لللالان بحلالاآ رولالاار مولالاو  : الولالاوا ل العلالاا ..ار  2
 .139ر ص1985 1405ر 2ا
 .28لمر  ه   افظر ادور الساا ة المالاة في الدولة اس لاماة ار مرجع  ا قر ص 3
 .267ة الككاة وت ماة المجومع ار مرجع  ا قر صلندالله لاهرر ا صال 4
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   والنلالالاا ثول اللالالاذي  يقوللالالاول بأل الككلالالااة تلالالا دي إلى  تدة الا لالالاوهلاو الكللالالاي  سلالالانل سل المالالالال الحلالالادي
 لالالادودي اللالالاديل سكلالالاض م لالالاه للالالادى الأيم الالالااكر يلالالارول سل قاملالالاة م لالالاالن اسيالالالاال    للا لالالاوهلاو للالالادى

.  ويعملال لللالان  تدة هلاذا الأثلالار الولا ث  اسلملالاا  للككلااة لللالان  1 لاوكول سكلالاض في الاقوصلااد اس لالالامي
 .   2الحافك للن الا وثمار  اآ ي دي هذا الأثر إلى الوقلال م  الوسرب المومثل في الاديار

  سل هذه ال واجة اسلما اة  وكول اغ ة و وال إلى معرفة مقلادار الملادفولاو  ويرى  عض النا ثين
 .   3الوتويلاة

   سملالالاا النلالالاا ثين اللالالاذي  يقوللالالاول بأل الككلالالااة قلالالاد لا تلالالا دي إلى  تدة الا لالالاوهلاو الكللالالاي سو  تدة الماللالالاين
للاهلاا  الحدي والموو   للا وهلاور يرول سي لاا  سل سثلار الككلااة لللان  تدة الا وثمارا لاو  يجتلال  

 تدة في العماللاة واللالاديل تلا دي إلى  تدة لا قلالاة في الا لاوهلاو يواجلالاة لللاكتدة الحادثلالاة في مسلالاووى  
الديل الكلي. وم  ا لا يقال  عد   تدة الا لاوهلاو يواجلاة لالارض الككلااةر وإذلاا عكلا  القلاول سل  

وثمار اللالاس  اك لالاا  هلالاذا الأثلالار هلالاو سثلالار لا لالاق وة لالاع لللالاكتدة في اللالاديل المجتنلالاة لللالان اللالاكتدة في الا لالا 
 .  4فري ة الككاةا

 
1 Ausaf Ahmad , OP , C I T , PP33.   

 .188ر مرجع  ا قر ص أثر الزكاة علس  شغيل الم ارد الاقتصادية مد إ راها  الستانادر  2
3 Munawar Iqbal, “Zkkah, Moderetion, And Aggregate Consumption In An  Islamic 

Economy “, OP,CIT , P51. 
 . 53سحمد درويه و مود اديق الكي راسثر الككاة للن دالة الا وهلاو الكلي في اقوصاد إ لاميار مرجع  ا قر ص4
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 المبحث الخامس 

 أثر الزكاة في ال لب علس النق د 
يرتن  هذا الأثلار بأثلار الككلااة لللان الحلاافك لللان الا لاوثمار والأملاوال المعلادة للا لاوثمار الللاذي  ه ت او ملاا   ❑

اة لللان الأملاوال العالللاة  في المنتثين السلاا قين.  ووفقلاا   لاذا الأثلار ملا  الملائلا  اس لاارة إلى سل وجلاود الككلا 
.  ويعلالالاض اللالالانعض للالالا  ذللالالا  سل الككلالالااة  تعاقلالالال[  1يقللالالال ملالالا  الطللالالال لللالالان ال قلالالاود سو ملالالا   الالالاظ ال قلالالاود

.  وبالولالاا   لالاو   3.  وهلالاو ملالاا لمعلالال الا والالاا  بالأملالاوال لالللالاة سكثلالار تكلالالاة2الملالاديراو يملالا  المسلالاوثمرة
ر ملالاع معلالادل الككلالااة اللالاس تلالادفع  توجلالاه الأملالاوال إلى الا لالاوثمار  لالا  يوسلالااوى معلالادل العائلالاد لللالان الا لالاوثما

% فلال الاا ل رسد الملاال  لاو  يا لال  2.5للن الأموال المجمدة بمع  إذا كاين الخسارة تقل ل   
الا لالاوثمار لأل  قلالااك الأملالالاوال لالللالاة  لالاو  يلالالا دي إلى  صلالاول يسلالاارة فعلالالالاة لللالان رسد الملالاال تعلالالاادل  

تنلاة لللالان للالاد  الا لالاوثمار وملالا  ا  .  ف لالالا للا  الخسلالاارة سو الوكلالالاة ال لالام اة المج 4يسلانة الككلالااة الماروللالاة
للالالالاد  الحصلالالالاول لللالالالان لائلالالالاده في للالالالال يمالالالالااب الاائلالالالادة الر ويلالالالاة.  ولا يعلالالالاك هلالالالاذا سل تا لالالالاال السلالالالااولة سو  
الا واا  بأموال  ائلة معطللاة  لاو  طوالاي بابمللاة في الاقوصلااد اس لالامير لأل للاه دوافعلاه المعروفلاة  

علالا  ذللالا  سل معظلالا  الأرالالادة ال قديلالاة في  .  وم5إلا سيلالاه  ا تصلالار في سللالااق الحلالادود لارتالالااا الوكلالاالان
يلالالالاد ابمهلالالالالاور  لالالالالاوكول سرالالالالالادة يشلالالالالاطة دايللالالالالاة في الولالالالاداولر إملالالالالاا حيااقهلالالالالاا لللالالالالان الا لالالالالاوهلاو سو لللالالالالان  

 الا وثمارر ويعمل هذا الأثر للن ت ااق الاجوة  ين الاديار والا وثمار.   

 لاوثمار والاديلاارر ف لالا للا   ومما قدر اس ارة إلاه ه ا هو الجا    ين هذا الأثر وسثلار الككلااة لللان الا ❑
تلالادلا  تللالا  الآ ر الثلاثلالاة بأثلالار إلغلالااك الاائلالادة ك  لالاد يصوالالاااو الاقوصلالااد اس لالالامير واللالاذي  لالااو   

 ت اوله في الاصل الثاد م  هذا الناب.   

 
 .  290-286ار مرجع  ا قر ص ص 00 مد سيس الكرقار ا دور الككاة والاقوصاد العا   1
 .194ر مرجع  ا قر ص الاقتصاد الاسلامام ذر قتنر  2
لنلالالاداللطان  نلالالاوبر ا يظلالالاا  الاائلالالادة وصلالالالااو ال ملالالاو والكالالالااكة في الاقوصلالالااد اس لالالالاميار مرجلالالاع  لالالالاا قر لندالحمالالالاد  3

 .46ص
 .16-15ر ص ص1987 1،1407ر دار لالم الكولر الرتضر طبن ك تجارية بدون ربا مد لنداللة الشنادر  4
 .46لندالحماد لنداللطان  نوبر ايظا  الاائدة..ار مرجع  ا قر ص 5
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 المبحث السادس 

 أثر الزكاة علس عنصر العمل
طللالالالال الا لالالالاوهلاكي  ر فا نلالالالاك لللالالالان سل  تدة كلالالالال ملالالالا  الال ليييييب عليييييس العميييييلسملالالالاا سثلالالالار الككلالالالااة لللالالالان   ❑

والا وثماري تسوونع سل يكيد الطللال لللان ل صلار العملالر ف لالا للا  تولالان االعلااملين للاهلااا اللاذي   
يعمللالالاول لللالالان  صلالالاال الككلالالااة وتو يعهلالالاا لللالالان مسلالالاوتقاهار واسيالالالاال لللالالااه  ملالالا  الككلالالااةر يشلالالاكل  تدة  

الطللالال الكللالاي    ملتوللالاة في الطللالال لللالان العملالال.  ويعملالال هلالاذا الأثلالار للككلالااة لللالان ت لالاااق الاجلالاوة  لالاين
 .  1و ين الديل اللا   لوتقاق الوشغال الكامل

ولللالان مسلالاووى إيواجالالاة العاملالال فملالا  المووقلالاع سل يكلالاول إلما الالاا سي لالاا    عييرض العمييلسملالاا سثلالار الككلالااة لللالان   ❑
 :  2للأ ناب الآتاة

إل إيالالالاال الككلالالااة لللالالان الاقلالالاراك يرفلالالاع إيواجالالالاة ل صلالالار العملالالال  سلالالانل  تدة ا لالالاوهلاكه ر وملالالا  ا رفلالالاع     أولا:
 مسوواه  الصتي والغذائي.  

إل للالاد  جلالاوا  إلطلالااك الككلالااة للاقلالا  القلالاادر لللالان العملالال الموعطلالال بايوالالاارهر يعملالال لللالان  تدة الحلالاافك     ثانيييا:
 للن العمل بحثا ل  للل الر ل.  

إل إلطاك الاق  القادر للن العمل اا ل الحرفة الموعطلال جلاضا ملاا عك لاه ملا  مكاوللاة مه ولاهر يعملال    ثالثا:
 تدة لرض العمل وللن دفع مسووى إيواجاوه لووفر الأدواو الرس الاة اللا مة ل يوال.   للن   

 
 :ايظر 1
 .184ر مرجع  ا قر صأثر الزكاة علس  شغيل الم ارد الاقتصادية مد الستانادر  •
 184ر مرجع  ا قر ص مدخل للفكر الاقتصادي الاسلاما عاد مرلالر  •
 ايظر: 2
 . 186-184ر مرجع  ا قر ص مدخل للفكر الاقتصادي الاسلاما عاد مرلالر  •
  208 - 207ر مرجع  ا قر ص ص لاقتصاديةأثر الزكاة علس  شغيل الم ارد ا مد الستانادر  •
ر  لار  37ر للاددمجلية المسيلم المعاصير مد لند الم الر االككاة كان ي صن في إيااقها وفي تو يعها  ين الاقلاراكار  •

 .100 - 98 ص ص1404
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 المبحث السابع 

 الزكاة كآلية  لقائية للت ازن الكلا 
تعولالاض الككلالااة س لالاد صلالالااو الا لالاوقرار اللالاذاتي في الاقوصلالااد اس لالالامي وذللالا  يعلالاود إلى سل للالادد مسلالاوتقي   ❑

ل شلالالااط الاقوصلالالاادي إلى الركلالالاودر ويقللالالاول إذا ملالالاا اقلالالاه إلى اللالالاروال  الككلالالااة يلالالاكداد في  اللالالاة اقلالالااه مسلالالاووى ا
ويجتل للن هذا ايولا   ج  ما يذهل م  الككاة إلى الا وهلاو في الحالوين وم  ا ايلاولا  ملاا  

كما يكداد سثرها للن الحافك للن الا لاوثمار في  اللاة الركلاود     .يجتل للن ذل  بال سنة للطلل الكلي
إلى الا لاوثمار.  كملاا تسلااه  فوريلاة    Waitingلمكو لاكة وكلاذل  المج صلاة سو الم وظلارة  لأنها تلادفع ال قلاود ا

 صلالاال الككلالااة وإيااقهلالاا لللالان المسلالاوتقين ف لالالا للالا   لالارلة إيالالاال المسلالاوتقين  لالاا إلى لهلالاور سثرهلالاا فلالاورار  
.  ف لالالا للالا  ذللالا  تمثلالال الككلالااة ل صلالارا ملالا   1وهلالاذا يلالا دي إلى الوماالالان ملالا   لالادة الوقلنلالااو الاقوصلالاادية

الحركة الولقائاة الكام ة في لناعة ال ظا  الاقوصلاادي اس لالامي  اعلال كافلاة الآ ر اسلما الاة اللاس  ل اار 
ه ت او ا في المنا آ السا قةر  اآ تعمل للن تولالاد قلاوة دفلاع تلقائالاة للطللال الكللاي باقلااه الوعلاادل  

 .   *مع العرض الكلي ل د سللن مسووتو العمالة

لا ا  وتو يعها يقدا  سو العكس يعوض سداة م  سدواو الساا ة الاقوصلاادية  ويرى النعض سل جناية الككاة  ❑
.  وبالولالاا  عكلالا  للآلالالااو يملالا  الولقائالالاة الخاالالاة  2عكلالا  ا لالاومدامها في  لالاالاو الو لالام  والايكملالااي

 طريقة ابناية سل تدل  لملال الآلالاة الولقائالاة ياسلاهار وهلاو يالاس الم طلاق الوتلاللاي اللاذي ه ا لاومدامه  
 ى الوتلال الاقوصادي الكلي.للن مسوو 

 

 .202-198ر مرجع  ا قر ص صأثر الزكاة علس  شغيل الم ارد الاقتصادية مد الستانادر  1
 الثالآ والأي  م  الر الة هذه المعاد في إلار لره ال موذل الكلي المقجه في هذه الدرا ة.يو اول الناب  *
المي اد العلميية ليجنامج التيدريب عليس   بييق الزكياة في المجتميع الاسيلاما م ذر قتلانر ا دور الككلااة الاقوصلااديار  2

 .105ر ص1995 1416ر 1ةر جدةر طر المعهد اس لامي للنتوث والودريلر الن   اس لامي للو ماالمعاصر
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 الفصل الثاني

 إلغاأ الفائدة  وأثرد علس المتغيرات الاقتصادية الكلية 

 في الاقتصاد الاسلاما
 المبحث الأول:   فسير الفائدة 

 المبحث الثاني:  ووائف الفائدة وأهميتها
 المبحث الثالث:  الفائدة والاستثمار 
 ستهلاك(المبحث الرابع:  الفائدة والادخار )الا

 المبحث الخامس:  الفائدة وال لب علس النق د. 
 المبحث السادس:  الفائدة وعرض النق د

 المبحث السابع:  الفائدة وتخصيص الم ارد. 
 المبحث الثامن:  الفائدة والاستقرار. 

 المبحث التاسع:  الفائدة و  زيع الدخل والثروة. 
 بح )عرض مبدئا(. المبحث العاشر:  إلغاأ الفائدة وإحلال معدل الر 
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 الفصل الثاني

 إلغاأ الفائدة وأثرد علس الأس اق الكلية 

 في الاقتصاد الاسلاما
 مقدمة:  

يو لام  هلالاذا الاصلالال درا لالاة  لالالالاة تقوعالالاة لماهلاو  الاائلالادةر وسفاوهلالاار وولائاهلالاا لللالان المسلالاووى الكللالاير   ❑
لكلالالاةر وملالا  ا إي لالااه ملالاا  وذللالا  ملالا  يلالالال سثرهلالاا لللالان الع االالار الاقوصلالاادية اللالاس ت وظمهلالاا الأ لالاوال ا

   يجتل للن إلغائها في الاقوصاد اس لامي. وذل  م  يلال المنا آ الآتاة:

 المبحث الأول:   فسير الفائدة  
 المبحث الثاني:  ووائف الفائدة وأهميتها
 المبحث الثالث:  الفائدة والاستثمار

 المبحث الرابع:  الفائدة والادخار )الاستهلاك(
 :  الفائدة وال لب علس النق دالمبحث الخامس

 المبحث السادس:  الفائدة وعرض النق د 
 المبحث السابع:  الفائدة وتخصيص الم ارد.

 المبحث الثامن:  الفائدة والاستقرار.  
 المبحث التاسع:  الفائدة و  زيع الدخل والثروة.  

 المبحث العاشر:  إلغاأ الفائدة وإحلال معدل الربح )عرض مبدئا(.
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 بحث الأول الم

  فسير الفائدة 
يو لااول هلاذا المنتلالاآ اسجا لاة لللالان الأ لا لة الآتالالاة:  ملاا هلالاي الاائلادة؟ لملالااذا الاائلادة؟ كالالان يوتلادد  لالاعر   ❑

الاائلالالادة؟ لملالالااذا هنلالالاذ الاقوصلالالااديول تخالالالااض معلالالادل الاائلالالادة؟ وذللالالا  ملالالا  يلالالالال درا لالالاة  لالالالالاة تاوعالالالاة  
 لماهو  الاائدة ويظرت ا تو م ها المطالل الآتاة:  

  لب الأول:  مفه م الفائدةالم
 الم لب الثاني:  نظريات الفائدة  

 الم لب الثالث:  ق يم مفه م الفائدة ونظرياتها.   
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 الم لب الأول 

 مفه م الفائدة
الاائلالادة هلالاي ملالاا يلالادفع لقلالااك ا لالاوعمال ال قلالاود.  سو هلالاي منللالال ال قلالاود اللالاذي لملالال سل يدفعلالاه  لالامي ملالاا   ❑

لن معلادلاو الاائلادة  سلال لناعلاة المقلاجض ويلاوا القلارضر  لا ومدامه دولارا وا دا لمدة   ة.  وتخو
 وسه  العوامل المحددة لمعدل الاائدة هي:

المملالاالرة اللالاس يوعلالارض  لالاا القلالارض.  وهلالاذه تخوللالان بايلالاولا   جلالا  الم  سلالااور وكونهلالاا ياالالاة سو   (س
  كوماة.

تكلالالالاة مسلالالا  اللالالادفاتر و صلالالاال القلالالاروض.  وللالالاذل  يكلالالاول معلالالادل الاائلالالادة لللالالان القلالالاروض الصلالالاغ ة   (ب
 .1م ه للن القروض الكن ة. سللن

 ايولا  درجة الساولة. (ل

 ايولا  درجة المعاملة ال ريناة. (د

 .2ايولا  مدة الا وتقال (ه

يالالالالارل الاقوصلالالالااديول  لالالالاين معلالالالادل الاائلالالالادة الصلالالالاافير و لالالالاين معلالالالادل الاائلالالالادة الاعللالالالاي سو الوعاقلالالالادي.  سملالالالاا   ❑
علالادل الاائلالادة لللالان  االصلالاافيا فهلالاو معلالادل الاائلالادة لللالان القلالارض اللالاذي لا يوعلالارض للمملالاالرر وعثلالال للالاه بم

 risk لالالالا داو الحكوملالالالاة الأمريكالالالالاة.  وسملالالالاا االاعللالالالايا فاموللالالالان للالالالا  االصلالالالاافيا  علالالالالاوة المملالالالاالرة ا

premium3ا. 
ويالارل الاقوصلااديول سي لاا  لاين  لاعر الاائلادة ال قلادي و لاين  لاعر الاائلادة الحقاقلاي.  سملاا اال قلاديا فهلالاو   ❑

ال لالااتل اللالاذي يوتلالادد با لالاومدا   اللالاذي يوتلالادد بالطللالال لللالان ال قلالاود ولرللالاها.  وسملالاا االحقاقلالايا فهلالاو  

 

 .633-632ر مركك الكول الأرددر ص صعلم الاقتصادإدوي  مايساالد ونارعال  اهرافاهر  1
ر دار الخرلملالالاير والبنييي ك والأسييي اق المالييييةلنلالالاد اللالالارحم  لنلالالاد الله الحمالالالادي ولنلالالاد اللالالارحم  لنلالالاد المحسلالالا  الخللالالانر ال قلالالاود  2

 .144-137هلار ص ص1417الرتضر 
 .633ر مرجع  ا قر صعلم الاقتصادساالد ونارعال  اهرافاهر إدوي  ماي 3
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رسد الملاال السلالعي   ويالاجض الاقوصلااديول سل السلالاعر ال قلادي يعكلاس  صلاورة سو بأيلارى إيواجالالاة رسد  
 ويوساوى المعدلال في لالم طلو م  الو م . 1المال العاك

ويالالالارل افاكسلالالالا  لالالاين  لالالاعر الاائلالالادة الحقاقلالالاي سو الطناعلالالاير و لالالاين  لالالاعر الاائلالالادة السلالالاوقي.  ويلالالارى سل   ❑
ناعلالالايا يسلالالااوي العائلالالاد الصلالالاافي الموتقلالالاق ملالالا  لملالالالااو تكلالالاوي  رسد الملالالاالر سو هلالالاو الكالالالااكة الحديلالالاة  االط

للالارسد الملالاال.  اوالسلالالاوقيا هلالاو السلالاعر اللالالاذي يلالاو   ديلالاده ملالالا  قنلالال الن لالاوو.  ويلالالارى سيلالاه في  اللالاة ارتالالالااا  
ض  السعر السوقي ل  السعر الطناعلاي توجلاه الأ لاعار المحلالاة للارتالااار وهلادث العكلاس في  اللاة انخالاا

 .2السعر السوقي ل  السعر الطناعي.  وهدث الا وقرار  وعادل السعري 
.  وللار   3ولر  افاشرا الاائدة الحقاقالاة بأنهلاا فائلادة اسقلاراض اللاس تعطلاي سفالاة للوغلا  في قاملاة ال قلاد  ❑

 .4ا امويلس ا  عر الاائدة الحقاقي بأيه  عر الاائدة ال قدي ناقصا يسنة الكتدة في الأ عار

 لالالاكا سل كلالال  جلالا  ملالا  الووللالان في كلالال مجوملالاع  يقا للالاه معلالادل لناعلالاي للاائلالادة.  وكلالاذل  كلالال  ويلالارى اكا ❑
قامة للاائدة يقا لها  ج  م  الوولن  صورة تكول هذه القامة للاائدة هي المعدل الطناعلاي.  بمعلا   

ملاع  سل ال ظا  يكول في  الة توا ل  ذه القامة للاائدة وهذا الحج  م  الوولن.  وهذا الماهو  يوالاق  
لالالاك للولالالاوا ل قنلالالال  قلالالاق الووللالالان الكاملالالال.  وذللالالا  يلافلالالاا للمعلالالادل الطناعلالالاي للاائلالالادة بالماهلالالاو     لالالالال كا لا
الكلا لالااكي اللالاذي يعملالال لللالان الحالالاا  لللالان المسلالااواة  لالاين الاديلالاار ابلالااري والا لالاوثمار ابلالااري ل لالاد  

 .5مسووى الووا ل الوا ر والذي يا ل سل يسماه اكا لاكا بالمعدلا المحايدا سو االأيسلا
ويارل الاقوصاديول  ين  عر الاائدة الووا د و عر الاائلادة الاعللاي.  سملاا االولاوا دا فهلاو اللاذي هصلال   ❑

  تلقائالالاا يواجلالاة تااللالال قلالاوى السلالاول دول تلالاديل.  وسملالاا االاعللالايا فهلالاو اللالاذي يوتقلالاق ملالاع وجلالاود تلالاديل

 
سملالاين للالاا  الا لالااد اللالادو  -جوهلالاال فالالالال  وملالاالر االاوائلالاد لللالان الأملالاوال: كارثلالاة الاائلالادةار تر لالاة اللالادكوور سحملالاد ال جلالاار 1

 .1،40للن وو اس لاماةر ا دولار ص 
 ايظر:   2

 .25-24ع  ا قر صر مرجالسياسات النقدية والماليةحمدي لند العظا ر 
ر مطنعلاة الطلاو،ير القلااهرةر سيعر الفائيدة كي داة مين أدوات السياسية الاقتصيادية: دراسية مقارنيةفاصل  مد فكلارير 

 204-203 رص ص1993
 .376 ر ص1975ر 2ر جامعة  غدادرطدراسة م جزة في نظريات الت زيعي   لناد المهرر  3
.  )يقلا ل : درويه 165 ر ص1958مطنعة الوقد ر القاهرةر    دي اقتصاديات النق د والت ازن النقف اد ها  ر    4

ر مركلالالاك سبحلالالااث الاقوصلالالااد   الفائيييدة واليييربح وأدوات التم ييييل الاسيييلامية: دراسييية تحليليييية اقتصييياديةالالالاديق جسلالالاو اة
 (.15 ر ص1995-هلا1416اس لامير جدةر 

 .277-275ر مرجع  ا قر ص صالنظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر  5
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دما توسلااوى  اجومالي في يشاط السول.  و سلال ال ظريلاة الاقوصلاادية الرس الالاة يوتقلاق االولاوا دا ل لا 
. ويصلالالال هلالالاذا  1القاملالالاة الحديلالالاة لل لالالااتل ملالالاع  لالالاعر ل صلالالار اسيولالالاال لكلالالال ملالالا  الأرض والعملالالال ورسد الملالالاال

السلالاعر إلى الصلالاار باافلالاجاض تلالاوفر رسد الملالاال إلى درجلالاة الوشلالانع سو في  اللالاة الكسلالااد الحلالااد.  وقلالاد يصلالال  
 .2االاعليا إلى درجة الصار   ي تشريعي سو لر  سيلاقي

 ئدة سي ا ما يأتي:وم  سيواا معدلاو الاا ❑
معدل الاائدة الرئاسي: وهلاو المعلادل اللاس توقاللااه الن لاوو لللان قروللاها قصلا ة الأجلال للشلاركاو ذاو   (س

 السمعة ابادة.
معلالالادل الاائلالالادة الرئاسلالالاي الموغلالالا : وهلالالاو المعلالالادل الملالالادفوا ملالالا  الشلالالاركاو المقجللالالاةر وهلالالاو سكلالالاض ملالالا  السلالالاعر   (ب

جلالالاار تعوي لالالاي كشلالالارط للتصلالالاول لللالالان  المعللالالا   سلالالانل سل الن لالالاوو تطللالالال ملالالا  المقلالالاجض فلالالاوح  سلالالااب  
 القرضر وذل  ،كك م  القرض لا عك  الوصر  فاه.

 معدلاو الاائدة للن الأورال المالاة الحكوماة: ويعوض م  را هاما للأ وال المالاة.  (ل
معلالادل الاائلالادة لللالان  لالا داو الشلالاركاو ويعولالاض المعلالادل الخلالااص بالشلالاركاو ذاو السلالامعة ابالالادة م  لالارا   (د

 . 3الاةمهما في الأ وال الم

 

 
ويارل الاقوصاديول  ين  لاعر الاائلادة في الأجلال الطويلال و لاعر الاائلادة في الأجلال القصلا .  وفلاا يولاال   ❑

للالاد  الوجلالاايس في  لالاول رسد الملالاالر إذ قلالاكسو هلالاذه السلالاول إلى للالادة س لالاوال لكلالال م هلالاا يصائصلالاها.   
 وهذه الأ وال هي للن ال تو الآتي:   

  اسقراض.  وت قس  إلى:   ول ال قد ذاو الأجل القص  والموو   في (س

  ول  عر الحس . (1

 

.  )يقلالا للا : درويلاه الاديق 179-160مرجع  ا قر ص ص اقتصاديات النق د والت ازن النقدي ف اد ها  ر  1
 .16ر مرجع  ا قر ص  الفائدة والربح وأدوات التم يل الاسلامية: دراسة تحليلية اقصاديةجسو اة

ر مرجلالاع  لالاا قر ص صييادية  الفائييدة والييربح وأدوات التم يييل الاسييلامية: دراسيية تحليلييية اقدرويلاه الالاديق جسلالاو اة 2
 .17-16ص

ر مرجلاع  لاا عر ص النقي د والبني ك والأسي اق المالييةلند الرحم  لند الله الحمادي ولند الرحم  لند المحسلا  الخللانر  3
 .115-109ص
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 و ول اسقراض الاومي   مال. (2
السول المالاةر وهلاي  لاول رسد الملاال ذاو الأجلال الطويلال في اسقلاراض.  وتوالان بأنهلاا  لاول لومويلال   (ب

 المشاريع اسيواجاةر وت قس  إلى:

  ول اسقراض الص الي (1

 و ول   داو قرض الدولة (2

 و ول   داو الره .    (3

ل يوتدد  عر فائدة معين هو في الغاللال و لا   لاين  لاعر الاائلادة السلاائد في  لاول ال قلاد  وفي كل  و  ❑
 .1و ين  عر السائد في السول المالاة

وفي  اللالاة تلالاوا ل الم افسلالاة الكامللالاة في ال ظريلالاة الاقوصلالاادية يلالاو  الواريلالاق  لالاين الأرباه العاديلالاة والأرباه يملالا    ❑
رباه العاديلالاة لللالان سنهلالاا للالااهرة لويللالاة الأجلالال وتعولالاض  العاديلالاة سو  لالانه الريلالاعر وي ظلالار الاقوصلالااديول إلى الأ

جلالاككا ملالا  الوكلالالاة اس الالالاة للمشلالاروا.  ويطللالاق لللالان الأرباه العاديلالاة اللالار ح الطناعلالاي.  وهلالاذه الأرباه  
وهييياا اليييربح يت يييابق ميييع معيييدل الفائيييدة في الأجيييل  هلالالاي ديلالالال المشلالالاروا الحلالالادي في  اللالالاة الولالالاوا ل.   

ي لاهرة قصلا ة الأجلال توتقلاق للمشلارولاو الرائلادة وقنلال الحديلاة  .  سما الأرباه يم  العادية فهال  يل
وتمالالال إلى الايوالالااك في الأجلالال الطويلالال  اعلالال الم افسلالاة وديلالاول م شلالاآو جديلالادة.  وفي للالال الا وكلالاار  

.  واللالار ح العلالاادي الموتقلالاق في  اللالاة الم افسلالاة  2تسلالاومر الأرباه يملالا  العاديلالاة وتسلالامن اللالار ح الا وكلالااري
واق  الوا  هلاو اللاذي لهلار معلاه الخللا   لاين اللار ح والاائلادة في لنلااراو  علاض  الكاملة وبافجاض  اادة ال

 .  3الاقوصاديينر وقال:  إيه لا توجد فائدة في هذه الحالة

 

 .371-369ر مرجع  ا قر ص صدراسة م جزة في نظريات الت زيعي   لناد المهرر  1
 ايظر: 2

 ر ص 1988ر 2ر دار الطلاعةر  لا وور طفي علم الاقتصاد الحديث مقدمةجوال رو  سول وجول إيوويلر  •
 .74-73ص
لند الناري  ملاد لللاي مشلاعلر امعالاار الربحالاة الوجاريلاة للمشلارولاو الخاالاة في الاقوصلااد اس لالاميار )ر لاالة  •

 هلالالار ص1412ماجسلاو (ر ايملالا  م شلاورةار قسلالا  الاقوصلالااد اس لالامير جامعلالاة اسملاا   ملالاد  لالا   لاعود اس لالالاماةر 
 .67-65ص

ر مرجلالالاع  لالالاا قر   الفائيييدة واليييربح وأدوات التم ييييل الاسيييلامية: دراسييية تحليليييية اقصييياديةدرويلالالاه الالالاديق جسلالالاو اة 3
 .35ص
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 الم لب الثاني 

 نظريات الفائدة  
   للن مسووى يظرتو الاائدة يو  الواريق  ين يولين م  ال ظرتو فا: ❑

 هي الس قال للن   ال:  لماذا الاائدة؟.   ال ظرتو الس تضر الاائدةر و   الأول:

ال ظلالارتو اللالاس تشلالاره كااالالاة  ديلالاد  لالاعر الاائلالادةر وهلالاي اللالاس قالالال لللالان  لالا ال:  كالالان يوتلالادد     والثيياني:
  عر الاائدة؟.   

 ويع  هذا المنتآ  وتلال هذي  ال ولين.م  يلال الارلين الآتاين:  

 الفرع الأول:  نظريات  جير الفائدة:   
 الثاني:  نظريات تحديد سعر الفائدة.الفرع 

 الفرع الأول

 نظريات  جير الفائدة
يوجد العديد م  ال ظرتو الس تاسر الاائدة في الاكر الاقوصادير  ع لاها ملا  وجهلاة يظلار المقلارضر   ❑

 والنعض الآير م  وجهة يظر المقجض يو  ت او ا فاما يأتي:   

 رض فهي للن ال تو الآتي:سما ال ظرتو تضر الاائدة م  وجهة يظر المق ❑

يظرية الممالرر فالاائدة تعويض ل  رلاالر المقلارضر دول الونلاار للمملاالر اللاس يوعلارض  لاا المقلاجضر   (س
 والس تومثل في ا ومال الخسارة ولااا رسد المال.  

ة  يظرية الوثم ر فالاائدة لوض لمالكلاه للا  اسيواجالاة الكام لاة في رسد الملاال كملاا هلاو الحلاال في اسيواجالا  (ب
 الكام ة في الأرض.

يظرية العملر فالاائدة سجر القاا  بالاديلاارر وهلاو الامو لااا للا  الا لاوهلاو سو االايوظلاار. وت لادمل ملاع   (ل
 تكالان اسيوال فجفع الأ ال.

يظريلالاة اللالاكم ر فالاائلالادة سجلالار  ملالا  منللالال القلالارض.  وتلالالا هلالاذه ال ظريلالاة يظلالارتو مثلالال:  يظريلالاة الايوظلالاارر   (د
 تا ال الكم  ومشقة الصضر الآتي ذكرها.  ويظرية الامو اار ويظرية  
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يظلالالالارتو الامو لالالالااار فالاائلالالالادة تعلالالالاويض للالالالا  الو لالالالاتاة بالاديلالالالاار سو الوقولالالالا .  ومثلهلالالالاا: يظريلالالالاة الايوظلالالالاار   (ه
 لمار ال.

يظرية الحس  سو تا ال الكم  للا ا وه  بافروار فالاائدة هي فرل القامة لصال السلالع الحاللارة ل لادما   (و
  ا ياس ال وا والك . يو  تناد ا مع  لع مسوقنلة

لالالاكار فالاائلالالادة اللالالاثم  اللالالاذي تلوقلالالاي ل لالالاده الريمنلالالاة في   (  لالالا اكا لا يظلالالارتو جاهكيلالالاة ال قلالالاد سو تا لالالاال السلالالااولة للا
 . الا واا  بالثروة في اور ا السائلة مع كماة ال قد اباهك

 سما ال ظرتو الس تضر الاائدة م  وجهة يظر المقجض فهي للن ال تو الآتي: ❑

 لر فالاائدة    ا وعمال ال قود.يظرية الا وعما (س
يظريلالاة العملالال الملالاجاك ر فلالارسد الملالاال لملالال ملالاجاك  ولا  لالاد للالاه ملالا  سجلالار كالعملالال.  ومثلهلالاا يظريلالاة  المسلالاووى   (ب

 ال س  للاائدة والأجر القائمة للن فلساة اس لال  ين رسد المال والعمل.
 لاكتدة اسيواجالاة السلالعاة اللاس ت شلا     يظرية اسيواجاة السلعاة لرسد المالر فمعدل الاائدةر يرتن  س ا ا (ل

يواجلالاة ا لالاومدا  رسد الملالاال.  فلالارسد الملالاال  لالانل في يمللالاة إللالاافاة سكلالاض ملالا  قاملالاة اسهلالالاو الحاالالال في  
 رسد المالر وهذا هو  نل الاائدة.

يظريلالاة يلالادرة رسد الملالاالر وهلالاي مركنلالاة ملالا  الامو لالااا واسيواجالالاة.  فعلالارض رسد الملالاال  لالادودر لأل الاديلالاار   (د
هلالالالالادر والمقرللالالالالاول يطلالالالالاالنول  اائلالالالالادة لأل رسد الملالالالالاال نادر بال سلالالالالانة لا وااجلالالالالااو اسيولالالالالاال.   هولالالالالاال إلى ج

ورجلالالاال المشلالالارولاو يطلنلالالاول رسد الملالالاال لأيلالالاه م لالالاولر ويرللالالاول  لالالادفع الاائلالالادة لأل معلالالادل اللالالار ح اللالالاذي  
معلالادل الاائلالادة اللالاذي يدفعويلالاه.  فاسيواجالالاة س لالااد الطللالال  والامو لالااا س لالااد    هصلالالول للالالاه سلللالان ملالا 

 .1العرض
رى  علاض النلاا ثين سل روللان يظلالارتو الاائلادة لم تلاضر الاائلادة كشلالاكل ملا  س لاكال الأجلار والمكافلالا ة  ويلا  ❑

للالارسد الملالاالر وإذلالاا  لالاررو فعلالالا يوللالاا ملالا  المكافلالا ة للالارسد الملالاال.  وهلالاذه المكافلالا ة قلالاد تكلالاول فائلالادة   ولالاة سو  
 . 2مشاركة  ديل ا وما 

 

 .313-295ر مرجع  ا قر ص صمصرف التنمية الاسلامارفاق المصرير  1
-398ر 384-380ر -343-342ر ص صدراسييية مييي جزة في نظيييريات الت زييييعوايظلالالار: ي لالالا  لنلالالااد المهلالالارر 

399. 
 .294 ر ص1983ر 2ر م  سة الر الةر   وو|ر طمصرف التنمية الاسلامارفاق المصرير  2
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 الفرع الثاني

 نظريات تحديد سعر الفائدة
 ديلاد  لاعر الاائلادةر والعواملال المحلاددة  الآراك وال ظرتو الاقوصادية الس تع   كااالاة   يوجد العديد م  ❑

 لهر   عرض  ا فاما يأتي م  فقراو.  
فالالاي هلالاذا اسللالاار مالالاك اصد   الالاآا  وللالاوه  لالاين فائلالادة رسد الملالاال ور لالاح رسد الملالاالر وسوللالاح سل معلالادل   ❑

عثلالال يوللالاا ملالا  للالالاوة الولالا مين سو قسلالا     اللالار ح يكلالاول للالاادة سلللالان ملالا  معلالادل الاائلالادة.  والالالارل  ا هملالاا
الولالالا مين اللالالاذي يدفعلالالاه المقلالالارض  قصلالالاد الحصلالالاول لللالالان ديلالالال   لالالان م كلالالادر وللالالااس لللالالان ديلالالال ا وملالالاا   

 .1كالذي يوتقق في مجال الألمال
ويلالارى املالااركسا سل الاائلالادة جلالاكك ملالا  اللالار ح اللالاذي يدفعلالاه رسد الملالاال الصلالا الي إلى رسد الملالاال ال قلالادي.    ❑

  سل يسلاوغرل اللار ح كللاه.  ويعوملاد  ديلاد  لاعر الاائلادة لللان معلادل اللار حر  والحد الأقصن للاائلادة عكلا 
ولللالان يسلالانة تو يلالاع اللالار ح  لالاين المقلالارض والمقلالاجضر وهلالاو موغلالا  بال سلالانة إلى رسد الملالاال باللالاريم  ملالا  ثنلالااو  
يسلالانوه إلى اللالار ح.  سي سل قامولالاه تخوللالان بايلالاولا  إ لالاا  اللالار ح.  وهلالاذا الماهلالاو  لسلالاعر الاائلالادة يلالاولا   

 .2 عر الاائدة الذي قد يأتي سكض م  الر ح المحقق  لاوب ثناو
ويلالارى ا لالاومناجا سل الاائلالادة هلالاي ابلالاكك المقوطلالاع ملالا  الأرباه الموتققلالاة للم لالاول اللالاذي ا لالاوطاا  كااكتلالاه   ❑

ومواهنه سل يسومد  ر ود الأموال المقجلة بالواالل مع ل االار اسيولاال الأيلارى لللان س سلا  وجلاه.   
.  و سلال  3الاقوصلااد الموتلارو فقلا .  ولا توجلاد في الاقوصلااد اباملاد   ويرى سل الاائدة لاهرة توجد في

ا امويلسلالاولا عكلالا  سل يصلالال  لالاعر الاائلالادة االولالاوا دا  إلى الصلالاار في  اللالاة تلالاوفر رسد الملالاال إلى درجلالاة  
.  وهذا يعك سل رسد المال لم يعلاد للاه  لا .  ولا لا   4الوشنعر سو في  الاو الكساد الاقوصادي الحاد

د اس لالامي حلغلااك الاائلادة للااس هلاو جعلال الاائلادة الاارا لللان ال تلاو الملاذكور ه لالاار  سل مطللال الاقوصلاا

 

 .294ر مرجع  ا قر صمصرف التنمية الاسلامارفاق المصرير  1
ر مرجلالالاع  لالالاا قر ص مييين أدوات السياسييية الاقتصيييادية: دراسييية مقارنيييةسيييعر الفائيييدة كييي داة فاصلالالال  ملالالاد فكلالالارير  2

 .369-368ص
 . 373ر مرجع  ا قر صراسة م جزة في نظريات الت زيعدي   لناد المهرر  3
مرجلالاع  الفائييدة والييربح وأدوات التم يييل الاسييلامية: دراسيية تحليلييية اقتصييادية يقلالالا للالا : درويلالاه الالاديق جسلالاو اةر  4

 . 70 ا قر ص
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وإذا المقصود هو  الاائدة ا ومالاة ولاسلان   ولاة وم لاموية.  وملا  ا ينقلان رسد الملاال ال قلادي ل صلارا  
 .1نادرر وله    هو الحصة في الر ح

 :2الفائدة وها وتميز النظرية الاقتصادية أيضا بين أربعة نظريات لتحديد سعر ❑
رسد الملاال     :(THE PURE THEORY OF INTREST – MARSHALL)النظرييية البحتيية لييي "مارشييال":    (1

ل صلالالار ملالالا  ل االالالار اسيولالالاالر و لالالاعر الاائلالالادة هلالالاو المكافلالالا ة اللالالاس هصلالالال للاهلالالاا هلالالاذا الع صلالالار في اللالالاكم   
ئل اسيولالاال.   الطويلالر ويوتلادد بالطللالال لللان رسد الملاال والعلالارض م لاه م ظلالاورا إلالاه كو لاداو ماديلالاة لو لاا

وعال  عر الاائدة إلى الووا ل ل دما يكول لللال السلاول مسلااوت لمجملاوا رسد الملاال المولااه في السلاول.   
ويوتدد الطلل للن رسد المال حيواجاوه الحديلاةر ويومثلال في الا لاوثمار الكللاي.  ويوتلادد للارض رسد  

  في الاديلاار اس لاا  ال لااتل للا   المال   اقة إيوال الأاول الرس الاةر وهذا العرض لمد مصدره الأيلا 
الايوظلالاار.  وذهلالالال الكلا لالاا  إلى القلالالاول بأل  لالاة للاقلالالاة لرديلالاة  لالالاين  لالاعر الاائلالالادة وللالارض الاديلالالاارر  
 الالاآ يكيلالاد للالارض الاديلالاار ملالاع ارتالالااا  لالاعر الاائلالادةر والعكلالاس بالعكلالاسر وبأل ه لالااو للاقلالاة لكسلالااة  

د الطللالال لللالان الملالاديراو كلملالاا   لالاين  لالاعر الاائلالادة والطللالال لللالان الاديلالاار  غلالارض الا لالاوثمار  الالاآ يكيلالا 
انخالالاض  لالالاعر الاائلالالادةر والعكلالالاس بالعكلالاس. فمعلالالادل الاائلالالادة هلالالاو اللالاذي يعملالالال لللالالان  قالالالاق الايسلالالاجا   
والووافق  ين الاديار والا وثمارر  يم  سيلاه ملا  الممكلا  سل يكلاول المالال للا لاوثمار الاغ ا جلادا )الم لاول  

الحلالالالاد اللالالالاذي لا يوقلالالالاالع فالالالالاه م ت الالالالاا  يملالالالا  رايملالالالال في  تدة رس اللالالالاه ريملالالالا  انخالالالالااض معلالالالادل الاائلالالالادة(  إلى  
الاديلالاار والا لالاوثمار إلا في المجلالاال السلالااللر وهلالاذا يعلالاك سل لللالان الرس لالاا  سل يلالادفع للمسلالاوثمر مكافلالا ة  

 لاشجعه للن الاقجاض.  و دث هذه الحالة في  الة الكساد العا .

 – THE THEORY OF LOANABLE FUNDS)نظرييية الأرصييدة المتاحيية للقييراض لييي"فيكسل":    (2

WICKSELL)     ويملالالالا ه ملالالالا  المدر لالالالاة السلالالالاويدية(:  وتخوللالالالان للالالالا  ال ظريلالالالاة السلالالالاا قة سل للالالالارض رسد الملالالالاال

 

مرجلاع  الفائيدة واليربح وأدوات التم ييل الاسيلامية: دراسية تحليليية اقتصيادية ايظر مثلا: درويه الاديق جسلاو اةر  1
 .17 ا قر ص

 ايظر: 2
 . 427-425 ر ص ص1982ر 4 مد دويدارر مناد  الاقوصاد الساا ير م ش ة المعار ر اس ك دريةر ط •
 .276-527ر ص ص1982 ركة كالمةر الكوينر ر النظريات والسياسات النقدية والمالية امي يلالر  •
 .408-407ر ص صر مرجع  ا قدراسة م جزة في نظريات الت زيعي   لناد المهرر  •
 .215-209،214-202،208-200ر مر ع  ا قر ص صالنظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر  •
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يشلاومل لللالان الائوملالاال اللالاذي تخلقلالاه الن لالاوو الوجاريلاة باسللالاافة إلى الملالاديراور والطللالال لللالان رسد الملالاال  
 يشومل للن الطلل للن المديراو  غرض الاكو ا  باسلافة إلى للنه  غرض الا وثمار.

 لالاعر  :   (KEYNES LIQUIDITY – PRFERENCE THEORY)ة  فضيييل السييي لة لييي "كينيييز":   نظرييي  (3
الاائلالادة للالااهرة يقديلالاة توتلالادد بالطللالال لللالان ال قلالاود و علالارض ال قلالاود.  ويوتلالادد الطللالال لللالان ال قلالاود سو  
تا ال الساولة  ثلاثة دوافع هلاي: المعلااملاو والا والااط والم لاار ة. فالاائلادة هلاي مكافلا ة الومللاي للا   

ة والاديلالاار بحلالاد ذاتلالاه للالااس كافالالاا للتصلالاول لللالان الاائلالادةر وه لالااو فلالارل  لالاين قلالارار الاديلالاار وقلالارار   السلالااول
الوصلالار  بالاديلالاار.  ا إل الاديلالاار والا لالاوثمار للالااملال موصلالالال ومولالادايلال  الالاآ يعوملالاد الاديلالاار  
لالالاك الاديلالالاار والا لالالاوثمار   لللالالان اللالالاديل اللالالاذي يعوملالالاد  شلالالاكل كنلالالا  لللالالان الا لالالاوثمار.  وبالولالالاا  سفلالالال كا لا

 متددي  س ا اين لسعر الاائدة.ك

 لالاعر الاائلالادة  :   (NEW KENSIAN THEORY – HANSENالنظرييية الكينيييزية الحديثيية لييي "هانسيين":    (4
يوتلالالالادد بالعواملالالالال ال قديلالالالاة )تا لالالالاال السلالالالااولة وكمالالالالاة ال قلالالالاود( والحقاقالالالالاة )الاديلالالالاار والا لالالالاوثمار( وللالالالااس  

ظريلالاة موكامللالاةر وهلالادد وللالاع الولالاوا ل  لالاذه  بالعواملالال ال قديلالاة فقلالا .  وقملالاع ال ظريلالاة العواملالال الأر علالاة في ي
الموغلالالا او  لالالاعر الاائلالالادة الولالالاوا د.  وس لالالاارو لملالالالاة ابملالالاع  لالالاين الأوللالالااا الووا يالالالاة  لالالاذه الموغلالالا او للالالا   

  LMالولالاوا ل  لالاين الموغلالا او ملالا  الوالالااراو في القطلالااا الحقاقلالاير و  ISهلالادد    (ر  الالاآIS_LMم ت الالاي )
ال قلالالادير وهلالالادد الم ت الالالاال فاملالالاا  ا هملالالاا  لالالاعر الاائلالالادة    الولالالاوا ل  لالالاين الموغلالالا او ملالالا  الأرالالالادة في القطلالالااا

الووا د الذي يوتقق ل ده الووا ل  ين المديراو الكلاة والا وثماراو الكلاة م  جهلاةر و لاين الطللال  
الكلي للن ال قود والعرض الكللاي ملا  ال قلاود ملا  جهلاة سيلارىر و لاين القطلاالين ال قلادي والحقاقلاي ملا   

 جهة  لثة.
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 الم لب الثالث 

 يم مفه م الفائدة ونظرياتها ق  
ت طلق هذه الر الة م  افجاض سل الاائلادة ربا  لار ر وملا  ا لا دولاال إلى  سلا  الأدللاة في  الاال ذللا ر   ❑

وهلالالالالاذا هلالالالالاو واقلالالالالاع اللالالالالادتناو السلالالالالاماوية  صلالالالالااة لاملالالالالاة.  وقلالالالالاد والالالالالال الوتلالالالالالال الاقوصلالالالالاادي  علالالالالادد ملالالالالا   
سملالالاا  الا لالالاوثمار.  وتعولالالاض قلالالاوايين  الاقوصلالالااديين تلقائالالالاا إلى للالالارورة يالالالاض الاائلالالادة لأنهلالالاا تشلالالاكل لائقلالالاا  

مكافتة الربا م  سقد  الودا   الاقوصادية الس رواها ل ا الواريخ.  فقلاد كايلان ريمنلاة الوجلااريين في  تدة  
كمالالالالاة العمللالالالاة نا علالالالاة ملالالالا   رالالالالاه  لللالالالان تخالالالالااض معلالالالادل الاائلالالالادة.  وكايلالالالان الأجالالالالاال الخالالالالالاة والقلالالالارول  

 لان اثلا  اسفلاراط في تا لاال السلااولة اللاداك الأ ا لاي  الحافك إلى الا وثمار  الو طن تعوض سل ايوااك
.  وكلالالاال هلالالاذا الأملالالار لناعالالالاا جلالالادا لأل  علالالاض سيطلالالاار الحالالالااة والالالادفها  والعقنلالالاة الكلالالاضى سملالالاا  ذلالالاو الثلالالاروة

السلااولةر وللاذا كلاال معلادل الاائلادة    ت قي الكااكة الحدية لرسد المالر  ا ما يعك   ع ها الآير تا ال
ا  للا لالاوثمارر إلا إذا يالالاض  كلالال الو لالاائل الممك لالاة ملالا  قنلالال  سلللالان ملالا  سل يسلالامح  وجلالاود  لالاافك كلالا 

المجوملالالاع.  والضاهلالالاين اللالالاس قلالالادموها الك اسلالالاة في القلالالارول الو لالالاطن للوارقلالالاة  لالالاين ديلالالال الا لالالاوثمار وديلالالال  
القروض جهد سمين س قاك الاصل  ين لاملين يلطن  ا هما ال ظرية الكلا اكاة وفا معلادل الاائلادة  

.  وكلالالالالالاال اصد   لالالالالالاآا يعللالالالالالا  سل الاديلالالالالالاار  الالالالالالالاردي عكلالالالالالا  سل تموصلالالالالالاه  والكالالالالالااكة الحديلالالالالالاة للالالالالالارسد الملالالالالالاال
الا لالالالاوثماراو سو القلالالالاروضر وللالالالااس ملالالالا  الم كلالالالاد سل لملالالالاد مصلالالالارفا في الا لالالالاوثمارر وللالالالاذا  هنلالالالاذ انخالالالالااض  

كلالالالالاال معلالالالالادل الاائلالالالالادة لااالالالالالاا تعلالالالالاال  الأملالالالالال بأل لملالالالالاد الاديلالالالالاار مصلالالالالارفا في  الاائلالالالالادةر ويلالالالالارى سيلالالالالاه كلملالالالالاا  
ل بأل يووجلالالالالالالاه إلى القلالالالالالالاروض.  وي كلالالالالالالاد ا لالالالالالالالااو جاكيلالالالالالالالا  الا لالالالالالالاوثماراو ابديلالالالالالالادة وت لالالالالالالااقي الا وملالالالالالالاا

(SILVIO GESSEL)     سل معلالالالادل الاائلالالالادة يعالالالالاق  لالالالارلة ذلالالالاو رسد الملالالالاال الحقاقلالالالاير وللالالالاذا يونلالالالا
اجاكيلالالا معلالادلا للاائلالادة معلالادو  القاملالاة يلالاو  الووالالال إلالالاه  وتمالالال العمللالاة مصلالاارين  افظلالاة   مصلالااة  

  الم وجلاةر وملا  ا يووالال إلى يظلاا  العمللاة  كالمصارين اللاس تثقلال المملاكوناو الأيلارى ملا  الن لاائع يملا 
المموومة الس لا عك ها المحافظلاة لللان قاموهلاا إلا  شلارط سل يوللاع للاهلاا كلال  لاهر يلااه  شلاكل للاا ع  
يسلالالال  في مكاتلالالال الضيلالالاد وي نغلالالاي للالالاه سل يكلالالاول مسلالالااوت لمعلالالادل فائلالالادة العمللالالاةر ويوافلالالاق اإرفلالالا ل فاشلالالارا  

(IRVING FISHER)     لالالالالالالالالاكا  لللالالالالالالالان هلالالالالالالالاذا الاقلالالالالالالالاجاهر وكلالالالالالالالالاذل لالالالالالالالاكا.  يملالالالالالالالا  سل اكا لا اكا لا
(J.M.KEYNES)    معلالالادل فائلالالادة ال قلالالاود للالالا  الكالالالااكة  يلالالارى سل يكلالالاول هلالالاذا الخلالالااه مسلالالااوت للالالاكتدة

 .1الحدية لرسد المال المقا لة لمسووى الا وثمار اباري المواق مع  الة الوولن الكامل

 

 .394-388ر 377ر مرجع  ا قر ص صالنظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر  1
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 المبحث الثاني 

 ووائف الفائدة وأهميتها 
 تومثل ولائن الاائدة فاما يأتي: ❑
يوالالالاار المشلالالارولاو الألللالالان إيواجالالالاة: تقلالالاو  الاائلالالادة  ومصلالالااي المنلالالاالل القا للالالاة ل قلالالاراض المعروللالالاة  لالالاين  ا (س

الا وعمالاو الممولاة.  ول دما تكول هذه المنالل نادرة يسناار يرتاع معلادل الاائلادةر وتكلاول ال واجلاة  
للالا  تكلالاول مربحلالاة.     ت االالاذ المشلالااريع اللالاس تعطلالاي معلالادلاو لالالالاة ملالا  العوائلالاد فقلالا ؛ لأل المشلالااريع الأيلالارى

وملالالا  نا الالالاة سيلالالارىر ل لالالادما تكلالالاول هلالالاذه المنلالالاالل مولالالاوفرة  كثلالالارة يسلالالاناار يهلالالان  معلالالادل الاائلالالادةر ويصلالالانح  
 باسمكال ت ااذ المشرولاو الأقل إيواجاة لأنها تصنح مربحة.

إلملالااد القاملالالاة الحالالالالاة )السلالالاوقاة( للموجلالالاوداو الرس الالالالاةر وهلالاو ملالالاا ياسلالالار هنلالالاوط س لالالاعار السلالالا داو ذاو   (ب
 ثا وة ل د ارتااا معدل الاائدة.  وارتاالها ل د هنوط معدل الاائدة.  الاائدة ال

 .1إلماد القامة الحالاة للديل المسوقنلي (ل
م  لالار رئاسلالاي لوتلالالال  ركلالاة واقلالااه الاقوصلالااد الكللالاير وسداة للولالا ث  في ال شلالااط الاقوصلالاادي للالا  لريلالاق   (د

قوصلالاادي السلالالوكاة )تا لالاال  الساا لالاة ال قديلالاة. وذللالا   سلالانل سل  لالاعر الاائلالادة يلالا ثر لللالان الموغلالا او الا
السلالااولة والمالالال للاديلالاار والمالالال للا لالاوثمار..(ر اللالاس  لالارو  لالادورها الموغلالا او الاقوصلالاادية الماديلالاة ) جلالا   

 .2(اسيوالر قامة الديلر وقامة اسياالر و ج  الاديار والا وثمار

 
صلالاادي المعاالالارر  سل  لالاعر الاائلالادة هلالاو السلالاعر الا لالاجاتاجي في ال ظلالاا  الاقو  3ويلالارى  علالاض الاقوصلالااديين ❑

فهو ابها  العص  لل ظا  المصرفي الحديآر وهو الأداة الأ ا اة سدارة ال ظلاا  ال قلادير وهلاو العاملال  

 

 .643-639ر مرجع  ا قر ص صعلم الاقتصادإدوي  مايساالد ونارعال  اهرافاهر  1
 ايظر: 2

 .53ر مرجع  ا قر صفقه الاقتصاد النقدير يو ن كمال  مد •
ر مرجلالاع  لالاا قر ص سييعر الفائييدة كيي داة ميين أدوات السياسيية الاقتصييادية: دراسيية مقارنييةفاصلالال  ملالاد فكلالارير  •

 .415-410ص
ر يلالاومي اللالاثلا كر صييحيفة الأهييرام القاهرييية(ر 2(ر )1 لالاعاد ال جلالاارر ا لالاعر الاائلالادة المصلالارفي والأيملنالالاة الصلالااموةار ) 3

الأرباح والف ائيد المصيرفية بيين التحلييل الاقتصيادي (.  )ذكره لند الحماد الغلاكا ر 1989 9 12،14والخماسر )
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الم ثر في المديراور وهو المعاار الذي ي م  ايوقلااك سكالا  المشلارولاو.   وهلاو اللاذي  لااملي اللادول  
وهلالاو اللالاذي  ا لالام  في ال هايلالاة سكالالا     ال امالالاة ملالا  مكيلالاد ملالا  المديويالالاة الخارجالالاةر وبالولالاا  ملالا  الونعالالاة.  

ا لالالاومدا  للملالالاوارد للالالا  لريلالالاق سمثلالالال تو يلالالاع  لالالاار وبالولالالاا  توتقلالالاق لملالالاارة الأرضر وتلالالاو  مقوملالالااو القلالالاوة  
الاقوصاديةر ويوقد  المجوملاع.  و لاذا الوتديلاد والحسلا ر تعلاد هلاذه الأداة قلادرا  ووملاار وق لااك يملا  قا لال  

ذا القلادر المكولاوب فسلااقع بالو كالاد لللا  فلااده لللان  للرد.  وإذا ما  اول سي يظا  قائ  الاكاو م  هلا 
سالالاتاب الأملالاوالر وباللالاذاو اللالادائ ين.  و لالاا هار ال ظلالاا  المصلالارفي.  ويشلالال ال ظلالاا  ال قلالادير وتولا لالان  
الملالاديراو في اكو لالاا  ا لالان النلاللالاةا وتسلالارب إلى الخلالاارل مملالاا يعلالارض الاقوصلالااد الموملالارد لللالان هلالاذا القلالادر  

الخارجالالاة لومويلالال العملالالاة الا لالاوثمارية لللالان س لالااد  لالاعر الاائلالادةر    إلى الاللالاطرار إلى مكيلالاد ملالا  المديويالالاة
 .  1فلا ررل م  هذا القدر إلا إلاه

 لاو  تلا دي إلى هلادر اقوصلاادير وذللا  لأل إلغلااك    -في يظلاره -كما سل هذه المحاولة الاا لالة  وملاا   ❑
في ايوقلالالالااك  الاائلالالالادة يعلالالالاك سل رسد الملالالالاال يصلالالالانح في  كلالالالا  الملالالالاال المنلالالالااه كلالالالاا واك.  ويعلالالالاك سي لالالالاا فوللالالالان  

المشرولاو  اآ لا توجه الأموال بال لارورة إلى سلللان المشلارلاو إيواجالاة وإذلاا سللاهلاا  لالطة ويالاوذار  
وفي ال هايلالالالاة  لالالالاو  تعلالالالا  الاوللالالالان الاقوصلالالالاادية ويلالالالاكداد الاقلالالالا  فقلالالالارا وتوعملالالالاق الونعالالالالاة.  فوجلالالالاود ال ظلالالالاا   

اب هلالاذا السلالاعر مع لالااه  الاقوصلالاادي المعاالالار   سلالاقه وم  سلالااته الحديثلالاة مرهلالاول  وجلالاود  لالاعر الاائلالادة ويمالالا 
 .2 كل ولوه الدمار والا اك

.  وموللاع  3وريم  ذللا  فلالال فاللالاة دور  لاعر الاائلادةر كلاال  لال تشلاكا  في دايلال ال ظلارتو ال قديلاة ❑
النتلالالالالاآ ه لالالالالاا  هلالالالالاو درا لالالالالاة فاللالالالالالاة دور  لالالالالاعر الاائلالالالالادة سولار وللالالالالاره النلالالالالاديل ل لالالالالاد إلغائلالالالالاه في الاقوصلالالالالااد  

 اس لامي بافجاض سيه ربا  ر .   

 
لا )1414ر 1ر المعهد اس لامي للنتوث والولادريلر الن لا  اس لالامي للو مالاةر جلادةر طوالحكم الشرعا  ( 1994هلا

 (.15ص 
 مرجع  ا ق.   (ر2(ر )1 عاد ال جارر ا عر الاائدة المصرفي والأيملناة الصاموةار ) 1
 (ر مرجع  ا ق.  .2(ر )1 عاد ال جارر ا عر الاائدة المصرفي والأيملناة الصاموةار ) 2
 .577ر مرجع  ا قر صدراسة مقارنة: سعر الفائدة ك داة من أدوات السياسة الاقتصاديةفاصل  مد فكرير  3
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 لثالث المبحث ا

 الفائدة والاستثمار  
يو اول هذا المنتآ  عر الاائدة م  الوه بالحافك لللان الا لاوثمارر ف لالا للا  الالوه بمعلااي  الايوالاار   ❑

 لالاين الا لالاوثماراور ومعلالادل الحسلالا  اللالاكمك ل يلالاراداو والوكلالاالان المسلالاوقنلاةر وتكلالالاة الارالالاة النديللالالاةر  
را لالاة  لالالالاة تقوعالالاة لأفالالاة الاائلالادة في يظريلالاة  ذاو الصلالالة باتخلالااذ قلالارار الا لالاوثمار.  وذللالا  ملالا  يلالالال د

 الا وثمار تو م ها المطالل الآتاة:  

 الم لب الأول:  أهمية الفائدة في نظرية الاستثمار
 الم لب الثاني:  ق يم أهمية الفائدة في نظرية الاستثمار

 الفائدةالم لب الثالث:  إعادة تحليل نظرية الاستثمار بالتركيز علس الأرباح بدلا من 
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 الم لب الأول 

 أهمية الفائدة في نظرية الاستثمار
إل يلق الثروة يوطلل سل يومطن المردود المرتقل م  الثروة ابديدة العونة الس هلاددها معلادل الاائلادة   ❑

.  سي سل معدل الاائدة هدد لونة ت طر فاها الاعالاة الحدية ل لاوا ملا  رسد الملاال إلى  لويمهلاا  1اباري
.  وملا  ا فلالال تكايلاد معلادل فائلادة  2ا ال وا م  رسد المال سل يكول مولوا إيوال جديد كي يوس   ذ 

 .   3ال قود يعاق إيوال الثرواو في كل فروا الاقوصاد
و ا الاعالاة الحدية لرسد الملاالا هلاي معلادل الحسلا  اللاذي إذا لنلاق لللان  لسلالة الحصلاي السلا وية اللاس   ❑

ل وجلالالاوده؛ لمعلالالال القاملالالاة الحالالالالاة للتصلالالاي السلالالا وية  تشلالالاكلها الملالالاردوداو المرتقنلالالاة ملالالا  رسد الملالالاال يلالالالا
لالالاا عر للالالارضا رسد الملالالاال.  فهلالاي توعللالالاق باللالالاديل المووقلالالاع ملالا  ال قلالالاود  ا ملالالاا يلالالاو  تولااهلالالاا في   مسلالااوية للا
رس لالاال جديلالادر وللالااس بالعلاقلالاة الاعلالالاة الملتوللالاة  لالاين الملالاردود الحقاقلالاي للالارسد الملالاال وكلاولالاه الأالالالاة  علالاد  

وكايلالاد الا لالاوثمار في يلالاوا ملالا  رسد الملالاال يلالالال فلالاجة معا لالاة تو لالااقي  ايوهلالااك لملالار رسد الملالاال.  و ا ملالاا ي
 الاعالاة الحدية  ذا ال وا م  رسد المال لسننين:

 اسيراداو المووقعة م  هذا ال وا تو اقي ل دما يوكايد لرله. (1

 الم افسة للن الموارد اللا مة سيواجه ترفع  عر لرله. (2

 

  ملا   لادودر ولكلا  كلملاا لاللان الالاجة  لال السلانل الأول  ويعمل السنل الثلااد لللان إقاملاة الولاوا ل في ❑
 لالالال السلالالانل الثلالالااد.  وملالالاع  تدة الا لالالاوثمار  لالالان  الاعالالالالاة الحديلالالاة لللالالان م تلالالا  لللالالال رسد الملالالاال إلى  
مسلالاووى  لالالاعر الاائلالالادة في السلالالاول. والخلاالالالاة سل الحلالالاافك لللالان الا لالالاوثمار  يووقلالالان لللالالان م تلالالا  لللالالال  

 لالاعر  الاائلالادة لا يسلالاعه سل يكلالاول  لالاالنا وإذلالاا لا يقلالال للالا   لالاد  .  وإذا كلالاال  4رسد الملالاال ومعلالادل الاائلالادة
سد   اعل مصارين ابمع  لاين المقجللاين والمقرللاينر وللاد  الالم  لاال  شلا ل مسلاوقنل  لاعر الاائلادةر  

 

 .245ر مرجع  ا قر صالنظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر  1
 .255ر مرجع  ا قر صالنظرية العامة في الاقتصاد لاكر جول كا 2
 .268ر مرجع  ا قر صالنظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر  3
 .  166،167،168مرجع السا قر النظرية العامة في الاقتصاد جول كا لاكر  4
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وإذا لم يواسلالار للالالاه الانخالالااض  سلالالارلة مماثللالاة لانخالالالااض الاعالالالاة الحديلالالاة للالارسد الملالالاال؛ فلالالال الأملالالال في إرواك  
 . 1تكديس الثروة يو اقي قنل سل ينلل معدل الاائدة هذا الحد الأد الريمنة اس الاة في 

وتوصلالالان الكالالالااكة )الاعالالالالاة( الحديلالالاة للالالارسد الملالالاال  علالالاد  الا لالالاوقرار في الأجلالالال القصلالالا  وبالانخالالالااض في   ❑
الأجلالال الطويلالالر  ا ملالاا يعولالاض  لالاعر الاائلالادة لاملالال مسلالاوقر يسلالاناا في الأجلالال القصلالا ر سو لا يوغلالا   شلالادة.  

الا لالاوثمار الكا لالالاكية تولالا ثر  سلالالوو الكالالااكة.  وعكلالا  القلالاول سل  لالالوو الكالالااكة ملالاع  لالاعر  وللالاذا فلالالال داللالاة  
لالاكا في  لالادوث   فائلالادة معطلالان هلالاو العاملالال المهلالا  في  ديلالاد لللالال الا لالاوثمار.  وهلالاو السلالانل للالادى اكا لا

 .2الدوراو الاقوصادية
ار  )سو م تلا   ويوتدد  ج  الووا ل للا وثمار حلماد للاقة  ين  عر الاائدة وم ت  للل الا لاوثم ❑

الكااكة الحدية لرسد المال الذي يوجه ملا  الاسلاار إلى الاملاين موللاتا  تدة الا لاوثمار بانخالااض  لاعر  
لاكيينا في الظلارو  العاديلاة  ووقلاع سثلار سداة  3الاائدة( .  ومروية هلاذا الم تلا  لسلاعر الاائلادة تسلامح للااالكا لا

 ث  لللان  لاعر الاائلادة  وملا  ا  جلا   هامة للساا ة ال قديلاة )ملا  يلالال للارض ال قلاود( ملا   لا نها الولا 
الا لالالاوثمار في الأجلالالال القصلالالا .  يملالالا  سل انخالالالااض  لالالاعر الاائلالالادة في للالالارو  الكسلالالااد )ول لالالادما تكلالالاول  

.   4توقعلااو رجلاال الألملالاال موشلاائمة( يعجلالاك للا  تشلاجاع الا لالاوثمارر سو إ اللاة فلالاائض للارض الملالاديراو
يلالاة لسلاعر الاائلادة.  وملا  ا فلالالال  وقلاد سوللاتن الدرا لااو اس صلاائاة سل داللالاة لللال الا لاوثمار يملا  مر 

الوغلالا او في  لالاعر الاائلالادة  لالااكول  لالاا اثلالا   سلالاا  لللالان تالالاار الا لالاوثماراو ابديلالادةر وللالاذا فلالالال الأهلالا   
بال سلالالانة للالالاكتدة الا لالالاوثماراو والووللالالان في المجوملالالاع هلالالاو الايوقلالالاال إلى سلللالالان في م تلالالا  الكالالالااكة الحديلالالاة  

واملالالال الدي اماكالالالاة مثلالالال: الوقلالالاد  الوك وللالالاوجير  للالالارسد الملالالاال.  وهلالالادث ذللالالا  يواجلالالاة للوغلالالا  في  علالالاض الع
 .5واكوشا  موارد جديدةر والووقعاو في الأجل القص 

 

 .252،253ر 251مرجع السا قر ص النظرية العامة في الاقتصاد جول كا لاكر  1
 .228،231-225ر مرجع  ا قر ص صالنظريات والسياسات النقدية والماليةر  امي يلال 2
 . 351مرجع  ا قر صالنظريات والسياسات النقدية والمالية   امي يلالر 3
 ايظر: 4

ر )ملالاجج (ر دار الملالاريخر اللالارتضر الاقتصيياد الكلييا: الاختيييار العييام والخيياصجلالاامس جلالاوارتك ورلملالاارد ا لالاجوبر  •
 .254-253 ر ص ص1988-هلا1408

 .403ر مرجع  ا قر صعلم الاقتصاد الحديثجوال رو  سول وجول إيوويلر  •
 .351-346مرجع  ا قر ص صالنظريات والسياسات النقدية والمالية   امي يلالر  5
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 الم لب الثاني 

  ق يم أهمية الفائدة في نظرية الاستثمار
يلا لالاظ ملالالا  العلالارض الوتلاللالالاي في المطللالال السلالالاا ق سل  لالاعر الاائلالالادة س لالاد الموغلالالا او المهلالا  ت او لالالاا ل لالالاد   ❑

ل هلاذه الأفالاة نا علاة ملا  كويلاه س لاد معطالااو الواقلاع الرس لاا ر واللاس عكلا   درا ة الا وثمارر وقد تكلاو 
الا لالالالاوغ اك ل هلالالالاا ملالالالاع  قلالالالااك الوتلالالالالال م طقالالالالاا. فقلالالالاد سالالالالانح ملالالالا  مسلالالالالماو يظريلالالالاة الا لالالالاوثمار سل قلالالالارار  
الا وثمار  كمه الربحاةر يم  سل لمعدل الاائدة دور فاه.  فلالاذا اقلاجض المشلاروا سملاوالار للالاه سل يلادفع  

رلينر وإذا ا لاوثمر سمواللاه الخاالاة فهلاو يوتملال تكلالاة الارالاة النديللاة المقا لاة بالاوائلاد اللاس  فوائد للمق
عك  سل لم اها لو سقلارض سمواللاه.  وعكلا  درا لاة ربحالاة الا لاوثمار با لاومدا  لريقلاة القاملاة الحالالاةر سو  

د   لالاعر الاائلالادة  لريقلاة معلالادل العائلاد اللالادايلي )الكالااكة الحديلالاة للالارسد الملاال(.وفي الطريقلالاة الأولى يسلاوم
كمعلالالادل  سلالالا .  وفي الطريقلالالاة الثايالالالاة تقلالالاارل الكالالالااكة  سلالالاعر الاائلالالادة ابلالالااري بالونلالالااره تكلالالالاة الارالالالاة  

.  ويوللالاح اللالانعض سل  لالاعر الاائلالادة في للاقولالاه بالكالالااكة الحديلالاة عكلالا  ملالا   1اopportunity costالنديللالاة ا
جة معا لاة.  وملالا  ا فهلاو للالااس   ديلاد الحلالاد الأقصلان اللالاذي لا يووقلاع سل يكيلالاد ل لاه  جلالا  الا لاوثمار في فلالا 

لاكي.  فملا  الممكلا  سل تكلاول الكالااكة سلللان ملا   لاعر الاائلادةر وملاع   بالأفاة المذكورة في الوتلال الكا لا
ذللالالا  لا تشلالالاكل  لالالاافكا لاتخلالالااذ القلالالاراراو الا لالالاوثمارية؛ لأل هلالالاذه القلالالاراراو تعوملالالاد لللالالان الحاللالالاة ال اسلالالااة  

.  وفي يالاس اسللاار يلارى اللانعض سل  2الخسلاارة   للمسوثمري  وسثرها للن الأمل في الر ح سو الخو  م 
كلالالاة الاقلالاجاض سوالملالاردود اللالاذي عكلالا  الحصلالاول للالالاه ملالا  الا واالالالااو يملالا  المسلالاوثمرة اثلالا ا مهملالاا في  
الا وثماراو ذاو الممالر في الشلاركاو الكلاضىر يلافلاا للشلاركاو الصلاغرىر واللاس عثلال  لاعر الاائلادة  

.   3سي لاا في ا لاوثماراو المسلااك  ومشلارولاو الم لاافع العاملاةجككا مهملاا ملا  تكالااهلاا. كملاا هلاو  الحلاال  

 
 ايظر: 1

لالا. ريااه وإ. لالاامولر  • )ملالاجج (ر الم  سلالاة ابامعالالاة للدرا لالااو وال شلالار والوو يلالاعر  لالا وور أصيي ل الاقتصيياد الكلييا   لا
 .135 ر ص1989 ر1ط

 .175-173 ر ص ص1988ر دار المريخر الرتضر الاقتصاد الكلامايكل إيد الر  •
 .254ر مرجع  ا قر صالاقتصاد الكلاجامس جارتك ورلمارد ا جوبر  •
 .149-148ر مرجع  ا قر ص صعلم الاقتصادإدوي  مايساالد ونارعال  اهرافاهر  •

 .242-241 ر ص ص1976ر  3دار ال ه ة العر اةر القاهرةر طلثاني   النظرية الاقتصادية: الجزأ اسحمد جامعر    2
 ايظر: 3

 .403-402ر مرجع  ا قر ص صعلم الاقتصاد الحديثجوال رو  سول وجول إيوويلر  •
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ويعللالالاق اهلالالااكسا قلالالاائلا: اإل  لالالاعر الاائلالالادة سللالالاعن ملالالا  سل يكلالالاول للالالاه اثلالالا  لللالالان المسلالالاوقنل القريلالالالر  
 .  1ولامل الخطر سقوى م  سل يواح لسعر الاائدة سل ي ثر للن المسوقنل النعادا

كلي لللان ا لاوتااك في تشلاكال الحلاافك لللان اتخلااذ  وللن الريم  م  سل  عر الاائدة يذكر في الوتلال ال ❑
 علالالاض القلالالارارا و الا لالالاوثماريةر ويلالالاذكر  وللالالاوه ل لالالاد  المقاريلالالاة  لالالاين النلالالادائل الا لالالاوثمارية  صلالالااوه معلالالادلا  
للتسلالا  سو تكلالالاة للارالالاة النديللالاةر يملالا  سيلالاه للالااس قلالادرا لا عكلالا  الاكلالااو م لالاه لللالان المسلالاووى الوتلاللالاي  

تكملالالا  في تركلالالاك الوتلالالالال في هلالالاذا الاقلالالااه ملالالاع افلالالاجاض  اللالالاة  ال ظلالالاري والعمللالالاي للا لالالاوثمار.   والمشلالالاكلة  
الولالالالااق ر للالالالااس إلا.  وحللالالالاادة الوتلالالالالال بالجكالالالالاك لللالالالان الأرباه  لالالالال المشلالالالاكلة.  وهلالالالاذا  لالالالال الو لالالالااول في  

 المطلل الآتي.   

 
 .500-498 ر ص ص1982ر دار ال ه ة العر اةر القاهرةر مقدمة في النق د والبن ك مد  كي  افعير  •

 . 500مرجع السا قر صة في النق د والبن ك  مقدميقلا ل :  مد  كي  افعير 1
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 الم لب الثالث 

 إعادة تحليل نظرية الاستثمار بالتركيز علس الأرباح بدلا من الفائدة
يلالالاة الا لالالاوثمار لللالالان مسلالالاوويين.  الأول:  مسلالالاووى ال ظريلالالاة الاقوصلالالاادية.  الثلالالااد:    لالالاوو  إللالالاادة  لالالالال يظر  ❑

للاآلة سفالاة  لاعر الاائلالادة في    -كملاا  لاا تي–مسلاووى الدرا لااو في اسدارة المالالاة.  و لاو  يعلاك  ذللا   
 يظرية الا وثمار.  

و اللالار ح  لللالان مسلالاووى ال ظريلالاة الاقوصلالاادية لا  لالا  سل الحلالاافك لللالان الا لالاوثمار بال سلالانة للمشلالارولاو هلالا  ❑
 المووقعر ويرتن  هذا الحافك  ع صري  س ا اين فا:

 القامة المووقعة للمناعاو. (1

 الحالاة للا وثمار )لرسد المال(. الوكلاة (2
ويكلالالالاول معلالالالادل اللالالالار ح مرتاعلالالالاا كلملالالالاا كايلالالالان توقعلالالالااو المناعلالالالااو جالالالالادة وتكلالالالالاة الا لالالالاوثمار م ما لالالالاة.    ❑

للن  عر السلع المناللاة وكماوهلاا.     -لماليلال دورة رسد ا-ويووقن  ج  المناعاو المووقعة للمشروا  
وسملاا تكلالاة رسد الملاال فهلالاي الحلاد الأد  لأرباه مشلاروا ا لاوثماري.  وتنلالادو كغلاربال ينلاين الربحالاة اللالادياا  

 المطلو ة للا وثمار والس تضر القنول  ه.  وه او ثلاثة مااها  لوكلاة رسد المال هي: 
لواجلال لللان المسلاوثمر  ملهلاا لاووالال إلى رسد ملاال لا  تكلاة الوالاول إلى رسد الملاال: وهلاي الوكلالاة ا (1

علكلالالاه.  وملالالا  ا فلالالالال تكلالالالاة الوالالالاول إلى رسد  ملالالاال ممللالالاوو لا  لالالايك.  وهلالالاي بال سلالالانة إلى رسد ملالالاال  
مقلالالاجض  لالالاعر الاائلالالادة في السلالالاول المقلالالاجض م لالالاه رسد الملالالاال.  وهلالالاي بال سلالالانة إلى إالالالادار س لالالاه  جديلالالادة  

 د وجود الاائدة(. صة م  الأرباه قرينة م  معدل الاائدة )ل 
تكلاة ا وعمال رسد المال: وهلاي تكلالاة الوالاول إلى رسد الملاال م لاافا إلاهلاا تكلالاة اسهلالاو )و ت يلاد   (2

 الدرا او الوجريناة هذه الوكلاة(.

الارالالالاة النديللالالاة للالالارسد الملالالاال: وهلالالاي الوكلالالالاة اللالالاس يوتملهلالالاا الملالالا ظ  اللالالاذي تاوتلالالاه الالالالارص المواتالالالاة    تكلالالالاة (3
 الادة للارالاة النديللاة اللاس يوتملهلاا الملا ظ  فعلالار هلاي اللار ح الماقلاود  سلانل  للا وثمار.  والوكالان الو 

الا لالالالاوثمار في مشلالالالااريع لاسلالالالان الأف لالالالال ملالالالا   الالالالاآ اللالالالار ح.  وعكلالالالا  تقلالالالاديرها بافلالالالاجاض معرفلالالالاة سف لالالالال  
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الا لالالاومداماو الممك لالالاة للالالارسد الملالالاال بالا لالالاو اد إلى الالالالاارل  لالالاين معلالالادل اللالالار ح الأقصلالالان ومعلالالادل اللالالار ح  
 .   1الاعلي

في الالونار لرو  لد  الواق ر فلال  عر الاائدة لا عثل تكلالاة الارالاة النديللاة سو معلادل  ومع الأيذ   ❑
الحسلالا ؛ لأل المشلالارولاو تا لالال ل لالاه معالالاار  قالالاق الحلالاد الأد  ملالا  الأرباه.  وقلالاد تنلالاين في الكثلالا  ملالا   

ا كلاال  %ار ولا يسوثمر المشلاروا سمواللاه إلا إذ15الدرا او الوجريناة سل هذا الحد لمل سلا يقل ل  ا
واثقلالاا ملالا   قالالاق ر لالاح يكيلالاد للالا  الحلالاد الأد ر وهولالااط بمعلالااي  سيلالارى )مثلالال معالالاار فلالاجة الا لالاجداد( ملالا   
 لالالا نها  تدة مسلالالاووى اللالالار ح للالالا  هلالالاذا الحلالالالاد.  ويوجلالالاد م  لالالارال لللالالان الحلالالاد الأد  للالالالأرباه في الواقلالالالاعر  

في اللالاديل    س لالادفا كللالاي والثلالااد جكئلالاي.  ويلالاو  ا لالاوملاص الم  لالار الكللالاي ملالا   جلالا  الأرباه ويسلالانوها
%ا يمالنلاا.  وإذا كلاال هلاذا اللار ح   ولاا في ال سلانةر مهملاا  30القومي.  وقد  لغلان في اللانلاد الرس الالاة ا

كال  ووى الا وثمارر فلال هذا يعك سل المشرولاو  لاا في الموو لا  لائلاد لا ت لاكل ل لاه.  ويسلاوملي  
معلادل اللار ح.  فكلال  مصلااة    الم  ر ابكئي م  المقارية  ين رولن معلادلاو س لاعار الاائلادة وموو لا 

اقوصادية تمارد للن الأقل يولين م  الايواار فاما يوعلق  وو يع ثرو ا وفا: الا واا   لاا في  لاكل  
 لالاائلر سو ا لالاوغلا ا و ويلهلالاا إلى سالالاول.  ول دئلالاذ يظهلالار يالالاارال فلالاا:  لالاراك سالالاول مالالالاةر سو  لالاراك  

سلالااولة سقلالال ملالا  يطلالار الأالالاول المالالالاةر  سالالاول لناعالالاة والحصلالاول لللالان ر لالاح.  وملالا  الواللالاح سل يطلالار ال
ويطلالالار الأالالالاول المالالالالاة سقلالالال ملالالا  يطلالالار الأالالالاول الطناعالالالاة.  وملالالا  ا فلالالالال الالالالارد سو المشلالالاروا للالالا  يقلالالاو   
بالا لالالاوثمار إلا إذا كلالالاال معلالالالادل اللالالار ح يكيلالالالاد كثلالالا ا للالالالا  معلالالادل  لالالالاعر الاائلالالادة.  وقلالالالاد  ا لالالان الدرا لالالالااو  

 سلانة للأو لالااط الصلا الاةر واللالاذي يلاضر القالالاا   الوجرينالاة واس صلالاائااو ال الالارل  لالاين اللار ح والاائلالادة بال
%ا  5%ا مقاريلاة  سلاعر فائلادة يلاجاوه  لاين ا20%ا و ا15بالا وثمار يجاوه بال سلانة للالأرباه  لاين ا

 .2%ا10%ا.  سي  ارل ا10و ا
وفي للالاوك إللالاادة الوتلالالال لللالان مسلالاووى ال ظريلالاة الاقوصلالاادية يو لالاح سل الاقلالاجاض  سلالاعر فائلالادة هلالاو س لالاد   ❑

الأملالالالاوال اللا ملالالالاة للا لالالالاوثمارر )والأيلالالالارى هلالالالاي: الأرباه يملالالالا  المو للالالالاةر وإالالالالادار   لالالالادائل الحصلالالالاول لللالالالان  

 

 ر 1991ر 1ر )ملاجج (ر الم  سلاة ابامعالاة للدرا لااو وال شلار والوو يلاعر  لا وور طالاقتصاد العيامفريدري   ولولر  1
 .305-300،303ص ص

ر 365-360 ر ص ص1980ر اللالادار ابامعالالاةر  لالا وور البنيياأ الاقتصييادي للمشييروعمصلالاطان ر لالادي  لالااتةر  2
376-377. 
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الأ لالالالاه (ر والمشلالالالاروا يلجلالالالا  إلى  المصلالالالاادر الأقلالالالال تكلالالالالاة ا الألللالالالان تكلالالالالاة ويووقلالالالان ل لالالالاد ال قطلالالالاة اللالالالاس  
 .1يوساوى فاها العائد مع الوكلاة

ينلالادو الأملالار سكثلالار وللالاو ا.  إذ  إلى الدرا لالااو في اسدارة المالالالاة واتخلالااذ القلالاراراو الا لالاوثمارية    وبالرجلالاوا ❑
تالالالارل هلالالاذه الدرا لالالااو في المقاريلالالاة  لالالاين النلالالادائل الا لالالاوثمارية واتخلالالااذ قلالالارار الا لالالاوثمار  لالالاين  اللالالاة الو كلالالاد  

(certainty ر و لالالاالس المملالالاالرة وللالالاد  الو كلالالاد)(risk & uncertainty)  ولكلالالال ملالالا  هلالالاذه  .
 الحالاو معاي  تو ا ل معها للمااللة  ين الندائل الا وثمارية.   

)وهلالاي الحاللالاة اللالاس تاجللالاها ال ظريلالاة الاقوصلالاادية( إلى ا لالاومرار الظلالارو  الحالالالاة في    حاليية الت كييدوتشلالا    ❑
المسوقنل سو إلى المعرفة الأكادة بما  اتدث مسلاوقنلا.  وفي هلاذه الحاللاة يلاو  الوعنلا  للا  اسيلاراد المووقلاع  

املاة وا لادة.  وملا  ا يوملاذ  للمشروا )وكلاذل  ل االار الوكلاالان الوشلاغالاة المقلادرة  لا وت( في الاورة ق
المسوثمر قلاراره بايوالاار النلاديل اللاذي هقلاق سكلاض لائلاد  لاين النلادائل الموا لاة  الارض سل داللاة ا لاد  هلاي  
الوعظلالالاا ر سو النلالالاديل اللالالاذي يوتقلالالاق سقلالالال سلنلالالااك ممك لالالاة  الالالارض سل داللالالاة ا لالالاد  هلالالاي الوديالالالاة.   والالالالارص  

اض واقلالاجاض  سلالاعر فائلالادة  لالادد يطللالاق  الا لالاوثمارية في  اللالاة الو كلالاد للالا  تخلالارل للالا  كونهلالاا لملالالااو إقلالار 
 للاه  عر الاائدة الخا  م  الخطر. 

إلى الوغلالالا  في الظلالالارو  المسلالالاوقنلاةر سو إلى المعرفلالالاة المحومللالالاة بملالالاا    المخييياطرة وعيييدم الت كيييدوتشلالالا   الولالالاا   ❑
 لالالااتدث مسلالالاوقنلا سو إلى ابهلالالال  لالالاه.  وملالالا  سهلالالا  العواملالالال اللالالاس تكلالالاول لرللالالاة للوغلالالا  والثنلالالااو  لالالالال  

او المناعاور و لوو الم افسين الرئاساينر والارص النديلةر ومصادر الومويلر والأ لاعار.  السول وت ن  
وعثل الارل  ين الممالرة ولد  الو كد في سل الممالرة تصلان موقالاا يولاوفر فالاه لموملاذ القلارار معلوملااو  

اة.  سملالالاا  ةرطالالالاة كافالالالاة لوللالالاع ا وملالالاالاو موعلالالاددة )تو يلالالاع ا وملالالاا (  شلالالا ل الولالالادفقاو ال قديلالالاة المسلالالاوقنل
للالالاد  الو كلالالاد فلايلالالاه يصلالالان موقالالالاا لا يولالالاوافر فالالالاه لموملالالاذ القلالالارار تللالالا  المعلوملالالااو وملالالا  ا ي لالالاع تخما لالالااو  
معقوللالاة للصلالاورة اللالاس عكلالا  سل يكلالاول للاهلالاا الوو يلالاع الا وملالاا .  وقلالاد ه ابملالاع  لالاين ماهلالاومي المملالاالرة  

 ولد  الولا كد في سل الممالرة هي  الة لد  اكد مع وجود معرفة جكئاة.
 لالالا  سل افلالالاجاض  اللالالاة الو كلالالاد يملالالا  واقعلالالاير في للالالاالم يوسلالالا  بالوغلالالا .  وبالولالالاا  يلالالاو  تغلالالالال  لالالاالس  ولا   ❑

المملالاالرة وللالاد  الو كلالاد لللالان الم لالاا  اللالاذي يلالاو  فالالاه اتخلالااذ  القلالاراراو الا لالاوثمارية.  وتلالاض  سفالالاة  درا لالاة  

 

 .108-405 ر ص ص1984ر 3ر مكونة لين شمسر القاهرةر طمبادئ النظرية الاقتصاديةس و  كر موو ر  1
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وائلادهار والممولالاة  اتخاذ القرار في لل الممالرة وللاد  الو كلاد في الوعنلا  للا  المشلارولاو الموسلااوية في ل
 .  1م   اآ درجة الممالرة ولد  الو كد الس ت طوي للاها كل م  هذه العوائد 

ويميييز الاقتصيياد الاداري  معييايير اتخيياا القييرارات في حاليية الت كييد عنهييا في حييال  المخيياطرة وعييدم   ❑
   .2الت كد

 ومن المعايير المستخدمة في حالة الت كد ما يأتي:  (أ
 فجة الا جداد. (1

 عدل الموو   للعائد.الم (2

 اافي القامة الحالاة. (3

 معدل العائد الدايلي )الكااكة الحدية لرسد المال(. (4

 ومن المعايير المستخدمة في حال  المخاطرة وعدم الت كد ما يأتي: (ب
الوو يعلالالالااو الا ومالالالالالاة )ويسلالالالاومد  ملالالالا  يلا لالالالاا: معلالالالااي  موو لالالالا  القاملالالالاة ال قديلالالالاة  المووقعلالالالاةر والملالالالادى   (5

 ا  المعاارير ومعامل الوغ (.اس صائير والادر 

 يظرية الم اعة و لال الممالرة في إلار يظرية القامة. (6
الأ لالالالاالال المسلالالالاومدمة في  اللالالالاة الو كلالالالاد  علالالالاد تعلالالالاديلها )فلالالالاجة الا لالالالاجدادر ومكلالالالاافج الو كلالالالاد سو الو نلالالالا    (7

 الموتاظر  عر الحس  المعدل(.

 يظرية المناراة. (8

  جرة القرراور والمحاكاةر والحسا اة. (9
اائدة مسوقلا للااس معالاارا لاتخلااذ قلارار الا لاوثمارر وإذلاا يظهلار    لاعن ملتلاو    المعالااري   فمعدل ال ❑

( م  المعاي  السا قة.  ف ما معدل العائد الدايلي فهو معدل الحس  اللاذي لمعلال الاافي القاملاة  3،4)
لقاملالالاة  الحالالالاة للمشلالاروا مسلالالااوت للصلالاارر ويلالاو  الووالالالال إلالالاه للالا  لريلالالاق الوجر لالاة والخطلالا .  وسملالالاا الالاافي ا
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 .179-177ماجسو (ر مرجع  ا قر ص ص
الربحالالالالاة الوجاريلالالالاة للمشلالالالارولاو الخاالالالالاة في الاقوصلالالالااد اس لالالالالاميار )ر لالالالاالة  لنلالالالاد النلالالالااري  ملالالالاد لللالالالاي مشلالالالاعلر امعالالالالاار 2

 .197-185ماجسو (ر مرجع  ا قر ص ص
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الحالالالاة فالالاو  إلملالااده با لالاومدا  معلالادل للتسلالا  طولالااره المسلالاوثمر.  ويسلالاومد  في ا وسلالااب القاملالاة الحالالالاة  
 :1س د معدلين للتس  فا

 ال سنة الم وية الس تعض ل  الحد الأد  للعائد المطلوب  قاقه للن الأموال المسوثمرة. (1

 سومد  في المشروا مولع الدرا ة.ال سنة الم وية الس تعض ل  تكلاة رسد المال الذي  ا (2
ويسومد  الأول في  الة الم شآو القائمة الس تريملال الوو لاع في ا لاوثمارا ا.  وملا  ا للا  تقلاد  لللان   ❑

ا وثمار الأموال اسلافاة مالم  قق م  ذل  لائدا يعادل للن الأقل ملاا  صلال للالاه ملا  ا لاوثمارا ا  
الاقلالالاجاضر    :الملالالاال لللالالان هاكلالالال الومويلالالال المومثلالالال فيقنلالالال الوو لالالاع.  ويعوملالالاد ايوالالالاار معلالالادل تكلالالالاة رسد  

والمصادر الدايلاة م  رسد المالر سو الومويل الذاتي.  وابلادير باللاذكر سل الومويلال بالكاملال للا  لريلاق  
 الاقجاض  الة يظرية.

 ويوجد س لوبال لحساب تكلاة رسد المال فا: ❑
ل لويللالاة الأجلالال )وهلالاي:  السلالا داور  الموو لالا  الملالارجح للوكلالالاة الا الالاة لكلالال مصلالادر ملالا  مصلالاادر الومويلالا  (1

والأ ه  المموا ةر والأ ه  العاديةر الأرباه المحجو ةر ف ما تكلالاة السلا داو فهلاي معلادل الاائلادةر وسملاا  
تكلالالاة الأ لالاه  العاديلالاة فهلالاي معلالادل الوو يعلالااو السلالا وية للاهلالاار وكلالاذل  الحلالاال بال سلالانة لوكلالالاة الأ لالاه   

 المموا ةر ولوكلاة الأرباه المحجو ة(
  الملارجح للوكلالاة ال لام اة لكلال مصلادر ملا  مصلاادر الومويلال )ويعوملاد  سلااب تكلالاة المصلاادر  الموو  (2

الممولالاة لللان تكلالالاة الارالاة النديللاة لكلالال مصلادر.  وملالا  سمثلوهلاا: العائلاد لللالان الا لاوثماراو السلالاا قةر  
 والعائد للن الديول لويلة الأجل.

 :2و صاة لامة يعومد ايواار معدل الحس  للن ما يأتي ❑

 العا  للارص النديلة الموا ة.  المسووى (1

 يسنة الممالرة في الأاول.  (2

 توقعاو المسوثمري  للديل المسوقنلي. (3
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 .190-189ماجسو (ر مرجع  ا قر ص
امعالالالالاار الربحالالالالاة الوجاريلالالالاة للمشلالالالارولاو الخاالالالالاة في الاقوصلالالالااد اس لالالالالاميار )ر لالالالاالة لنلالالالاد النلالالالااري  ملالالالاد لللالالالاي مشلالالالاعلر  2

 .190ماجسو (ر مرجع  ا قر ص
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 معدل الوقد  الاكر وال مو بالمشروا مولع الدرا ة. (4
ولأل معلالالادل فائلالالادة اسقلالالاراض والاقلالالاجاض السلالالاائد في السلالالاولر يلالالاض  لللالالان مسلالالاووى الالالالارص النديللالالاة؛ فقلالالاد   ❑

ة الو كدر ولض اكا لاكا ل  معلادل الحسلا  اللاكمك  قوللاه: هلاو لللان   عرا للتس  في  ال 1اقج ه النعض
 لالانال الوقريلالال معلالادل الاائلالادةر يملالا  سيلالاه يأيلالاذ في الالونلالاار كلالال سيلالاواا الأيطلالاار كالاللالاطرار إلى  ملالال  

.  كملالالاا ت لالالام ن معلالالااي   لالالاالس المملالالاالرة وللالالاد  الو كلالالاد معالالالاار  لالالاعر الحسلالالا  المعلالالادل.   2للالالارائل مجتالالالاة
افوها إلى  لاعر الحسلا  في للال الو كلادر للاوعكس درجلاة المملاالرة المقا لاة  ويقصد  ه ال سلانة المطللاوب إللا 

.   3بالادلارا  المعالااري سو معاملال الوغلالا .  وتعلار  هلاذه ال سلانة  علالالاوة المملاالرةر سو للالاوة للاد  الو كلالاد 
وهلالاذه العلالالاوة تشلالا   وللالاوه سل معلالادل الاائلالادة بحلالاد ذاتلالاه للالااس  لالاعرا للتسلالا .  وإذلالاا  لالاعر الحسلالا  للالالاه  

اب ياالالاة  لالانق الواصلالاال فاهلالاا.  وملالا  ا فلالالال إلغلالااك الاائلالادة  لالا اقد معلالاه س لالاد  ماهلالاو  وس لالاس ا وسلالا 
النلالادائل اللالاس عكلالا  الا ج لالااد  لالاا في الا وسلالااب فقلالا ر وللالا  يقلالان ذللالا  لائقلالاا سملالاا  كالالااكة الوتلالالال  
ال ظري والعملي لمعدل الحس  في الاقوصاد اس لامي للن مسووى الم شلا ة سو لللان مسلاووى الاقوصلااد  

را لالاة الوتلالالالالاة للا لالالاوثمار الكللالاي. وملالالا  الممكلالالا  سل يصلالال إلى يواجلالالاة ماادهلالالاا سل  ككلالال.  وملالالا  ا الد 
اللالالالار ح هلالالالاو الحلالالالاافك لللالالالان الا لالالالاوثمارر ولللالالالان س لالالالااد اللالالالار ح تلالالالاو  المااللالالالالة  لالالالاين الا لالالالاوثماراو المو افسلالالالاةر  

 .*با ومدا  معدلاو  س  لا للاقة  ا بالاائدة

 

ر جامعلالاة اللالادول العر الالاةر  لالادول ةريلالاخر ص دليييل  قييييم المشييروعات الصييناعيةمركلالاك الو مالالاة الصلالا الاة لللالادول العر الالاةر  1
 .16-15ص

 . 119 ا قر صر مرجع النظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر 2
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 .195ماجسو (ر مرجع  ا قر ص
 توالن  إلى هذه ال واجة درا او سيرى ه ايادها  درا او لا قة سي ا.)ايظر: *

لا 1410إ لامي  علاد إلغلااك الاائلادة الر ويلاة(ر   مد سيس الكرقار )تخصاي رسد المال في اقوصاد •  ر بحلاآ 1990هلا
-77،87-71مقد  لل شر في مجلة سبحاث الاقوصاد اس لامير مركك سبحاث الاقوصاد اس لامير جدةر ص ص

81،88-89 . 
الة مو ن صد  مو نر االووا ل ال قدي والحقاقي في الاقوصاد اس لالامي: درا لاة مقاريلاة بالاقوصلااد الرس لاا ار )ر لا  •

لا1410دكولالالاوراة(ر )يملالالا  م شلالالاورة(ر  لالالاعنة الاقوصلالالااد اس لالالالامير جامعلالالاة س  القلالالارىر  -147 ر ص ص1990-هلالالا
149. 

ر 1را2 مجلييية دراسيييات اقتصيييادية إسيييلامية  للالالاااك اللالالادي  سحملالالادر اال ظلالالاا  المصلالالارفي اس لالالالامي: الوللالالاع الحلالالاا ار  •
 .29 ر ص1994هلار ديسمض1415رجل
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مد  ملالالا  قنلالالال الم شلالالا ة في الاقوصلالالااد  وقلالالاد توالالالال النا لالالاآ في درا لالالاة مماثللالالاة إلى سل معلالالادل الحسلالالا  المسلالالاو ❑
 اس لامي هو معدل  مصير ويو   ديده م  قنل المسوثمر   اك للن م  راو م ها:

العائلالاد لللالان الا لالاوثماراو السلالاا قة للم شلالا ة في  اللالاة الم شلالاآو القائملالاة.  سو العائلالاد لللالان الا لالاوثماراو   (1
 المشا ة في م شآو سيرى.

 مار في المشروا مولع الدرا ة.درجة الممالرة الس ي طوي للاها الا وث (2

 يولاة الا وثمارر والظرو  الاقوصادية السائدة. (3

 .  1العائد للن الا وثماراو العامة.  إذ سل هذه الا وثماراو توصن بممالرة سقل ولائداو سقل (4
( و اسيلالالالالالالالالالالالالالالادرو ا  J.E.MEADEكملالالالالالالالالالالالالالالاا سكلالالالالالالالالالالالالالالادو الا قصلالالالالالالالالالالالالالالااكاو اللالالالالالالالالالالالالالالاس سجراهلالالالالالالالالالالالالالالاا امالالالالالالالالالالالالالالالادا ) ❑

(J.W.ANDREWS سل رجلالالاال الألملالالاال يعوقلالالاد )  ول سل الطللالالال لللالالان الا لالالاوثمار يملالالا  ملالالارل لسلالالاعر
الاائدة لسننين:  الأول: كول  عر الاائدة عثل يسنة ل الة ملا  ياقلاة إ لالال المشلاروا ابديلادر ولللان  
الأيلالاي في  اللالاة الوقلالااد  السلالاريع.  والثلالالااد:  الوملالااد كثلالا  ملالا  المشلالالارولاو لللالان الومويلالال اللالاذاتي؛ مملالالاا  

 .  2ودالمعل سثر  عر الاائدة ك اقة لم اة  د 
وم  جهة سيرى سيدو الدرا او الوطناقاة الس قا   ا ابها  المصرفي الأمريكي وجلاود ارتنلااط إلملاا    ❑

قلالالالاوي  لالالالاين مسلالالالاووى الا لالالالاوثمار ومسلالالالاووى الأرباهر ويرجلالالالاع ذللالالالا  إلى الأرباه يملالالالا  المو للالالالاة اللالالالاس تولالالالااح  
مريكالالالاة وفي الالالالاجة  للمشلالالاروا تلالالادفقا يقلالالادت يسلالالاالده لللالالان الومويلالالال اللالالاذاتي.  فالالالاي اللالالاولاتو الموتلالالادة الأ

  -باسللالاافة إلى رصصلالااو إهلالالاو الأالالاول الثا ولالاة–( وللالاتدو الأرباه يملالا  المو للالاة  1977-1980)
في الشلالالالاركاو المسلالالالاافة ملالالالاوردا يقلالالالادت دايلالالالالاا الالالالاافاا  للالالالال  سلالالالاة سمثلالالالاال الأرباه المو للالالالاة.  وملالالالا  إ لالالالاا   

 لالالاول دولار( كلالاال    299  )النلالاالل دلالاو  1980اسيالالاال الا لالاوثماري في الشلالاركاو يملالا  المالالالاة في للالاا   
%ا  تدة في رسد الملالالاال.   ا ملالالاا كلالالاال يصلالالاال  4%ا ودلالالاو ا87ال صلالالاال ال سلالالا  للومويلالالال اللالالادايلي ا

( في درا لالاة قلالاا   لالاا لللالان  J.  MILLER.  وتوالالال اماللالارا )3%ا9القلالاروض النلالااقي سي  لالاوا  ا
اذ  %ا ملالا  هلالاذه المشلالارولاو ا لالاومدمن ماهلالاو  امعلالادل اللالار حا ل لالاد اتخلالا 77مشلالارولا سل دلالاو ا  127

 
الالالالاة الوجاريلالالالاة للمشلالالالارولاو الخاالالالالاة في الاقوصلالالالااد اس لالالالالاميار )ر لالالالاالة لنلالالالادالناري  ملالالالاد لللالالالاي مشلالالالاعلر امعالالالالاار الربح 1

 .213-212ماجسو (ر مرجع  ا قر ص ص
.  )ذكلاره:  لنلاد 237ر ص1979ر دار ال  لاة العر الاةر القلااهرةر اليدخل القي مالندالاواه ق ديل و لوى  لامالر  2

 (.18مرجع  ا قر ص والحكم الشرعا  الأرباح والف ائد المصرفية بين التحليل الاقتصادي الحماد الغكا ر 
 .  156ر ص1981ر المعهد العالمي للاكر اس لامير نح  نظام نقدي عادل مد لمر  ا رار  3
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( سل السلالالالاعر ال قلالالالادي للاائلالالالادة للالالالااس م ا لالالالانا  R.TURVEYقرارا لالالالاا الا لالالالاوثمارية.  وي كلالالالاد اتلالالالا فيا )
لقلالاراراو الا لالاوثمار.  ولملالال سل هلالال  للالاه  لالاعر الأالالاول  الحقاقالالاة الموجلالاودة سو المسلالاووى العلالاا  لأ لالاعار  

 .  سي سل الآلاة الااللة هي الر ح ولاس الاائدة.  1الأ ه 

 

مرجع  ا قر الأرباح والف ائد المصرفية بين التحليل الاقتصادي والحكم الشرعا  يقلا ل :  لند الحماد الغكا ر  1
 .  22ص 
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 المبحث الرابع 

 الادخار )والاستهلاك(الفائدة و 
يو لالااول هلالاذا المنتلالاآ اسجا لالاة لللالان  لالا ال:  هلالال الاائلالادة  لالاافك لللالان الاديلالاار )سو اجالالال الا لالاوهلاو   ❑

الحلالالاا (؟   وذللالالا  ملالالا  يلالالالال درا لالالاة  لالالالالاة تقوعالالالاة لأفالالالاة الاائلالالادة في يظريلالالاة الاديلالالاار )الا لالالاوهلاو(  
 يو م ها المطلنال الآتاال:  

 الاستهلاك-نظرية الادخار الم لب الأول:  أهمية الفائدة في 
 الاستهلاك–الم لب الثاني:   ق يم أهمية الفائدة في نظرية الادخار  
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 الم لب الأول 

 الاستهلاك -أهمية الفائدة في نظرية الادخار 
لالالالالاكا سثلالالالالار معلالالالادل الحسلالالالالا  اللالالالالاكمك للالالالام  العواملالالالالال الموللالالالالاولاة الأ ا لالالالااة اللالالالالاس تلالالالالا ثر في المالالالالالال   ❑ بحلالالالاآ اكا لا

ل اللالاس تسلاوندل  لالاه السلالع الحاللالارة مقا لالال السلالع المقنللالاةر وسيلاه للالااس تماملالاا  للا لاوهلاور ولرفلالاه بأيلاه المعلالاد 
يالالالاس معلالالادل الاائلالالادة؛ لأيلالالاه يأيلالالاذ في الالونلالالاار كلالالال سيلالالاواا الأيطلالالاارر مثلالالال الاللالالاطرار إلى دفلالالاع للالالارائل  
مجتالالاةر سو لا عولالاد لملالار اسيسلالاال بحالالاآ يومولالاع بالسلالالع المقنللالاة.  وعكلالا  تشلالاناهه لللالان  لالانال الوقريلالال  

 بمعدل الاائدة.   
معلالادل الاائلالادة لللالان يسلالانة إيالالاال ديلالال معلالاين موقللالال جلالادار وقلالاد قاملالان ال ظريلالاة الكلا لالااكاة    واثلالا  ❑

لمعلالالادل الاائلالالادة لللالالان س لالالااد سل معلالالادل الاائلالالادة يشلالالاكل لاملالالال الولالالاوا ل  لالالاين للالالارض الملالالاديراو وللنهلالالاا.   
وتاجض هذه ال ظرية سل ياقاو الا وهلاو توغ    سنة لكساة مع معدل الاائلادة.  وملا  ا فلالال كلال  

.  ويلالادل الوتلالالال ابكئلالاي لللالان سل  تدة معلالادل  1رتالالااا في الاائلالادة يلالا قي الا لالاوهلاو   سلالانة ملتوللالاةا
الاائلالالادة يوللالالاد سثلالالاري  موعاكسلالالاين لللالالان للالالارض الملالالاديراو.  وفلالالاا سثلالالار اس لالالالالر وسثلالالار اللالالاديل.  سملالالاا سثلالالار  
اس لالالالالالال للا لالالالالاوهلاو المسلالالالالاوقنل )الاديلالالالالاار الحلالالالالاا (  لالالالالال الا لالالالالاوهلاو الحلالالالالاا ر فهلالالالالاو يكيلالالالالاد الاديلالالالالاار  

لحا ر سنل انخااض الكلالاة الحالالاة لكلال و لادة ملا  الا لاوهلاو المسلاوقنلر  ا ملاا تنقلان كلالاة الو لادة  ا
ملالا  الا لالاوهلاو الحلالاا  دول تغالالالا  مهملالاا تغلالا   لالالاعر الاائلالادة.  وسملالاا سثلالار اللالالاديل فهلالاو يكيلالاد الا لالالاوهلاو  

 ي اقهلالاا  الحلالاا ر لأل ملالادفولاو الاائلالادة  لالاوكيد ملالاديراو الالالاردر وملالا  ا يقلالارر  تدة يسلالانة اللالاديل اللالاس
الآل.  والمحصلالالة ال هائالالاة للأثلالالاري  رجتلالاال سثلالالار اس لالالال وفقلالاا للالالانعض الاقوصلالااديينر  ا ملالالاا يووقلالاع سكثلالالار  

للالا ال المرويلالاة لسلالاعر الاائلالادةر يملالا  سيلالاه لا    -لللالان كلالال  لالاال–الاقوصلالااديين سل يكلالاول مسلالاووى الاديلالاار  
لللالالالان الدرا لالالالااو  عكلالالالا  بالوتلالالالالال ال ظلالالالاري  ديلالالالاد المحصلالالالالة ال هائالالالالاةر والمعلالالالاول للالالالالاه في ذللالالالا   لالالالااكول  

.  وفي إللالاار هلالاذه الدرا لالااو لم تشلالار اللالادلائل اس صلالاائاة إلى وجلالاود تلالارا   إلملالاا   2اس صلاائاة الوطناقالالاة
كنلالالا   لالالاين الاائلالالادة و لالالاين الاديلالالاار في النللالالادال الصلالالا الاةر كملالالاا ات لالالاح سل اثلالالا  معلالالادلاو الاائلالالادة لللالالان  

 .3الاديار في النلدال ال اماة اث  مهمل  سل سيملل الدرا او

 

 .120-119ر مرجع  ا قر ص صة في الاقتصادالنظرية العامجول كا لاكر  1
 ملاد سيلالاس الكرقلاار اتخصلالااي رسد الملالاال الا لاوهلاو في الاقوصلالااد اس لالالامي  علاد إلغلالااك الاائلالادة الر ويلاةار مرجلالاع  لالاا قر  2

 . 93-91ص
 .   152ر مرجع  ا قر ص نح  نظام نقدي عالما جديد  مد لمر  ا رار 3
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لالالاكا: سيلالالاه ملالالا  المحوملالالال سل تلالالا ثر الوغلالالا او الكنلالالا ة في معلالالادل الاائلالالادة  اويرى ❑ في    -في الأجلالالال الطويلالالال-كا لا
إ لالالاداث تغلالالالا او في العلالالااداو الاجومالالالالالاةر وبالولالالالاا  في المالالالال اللالالالاذاتي إلى اسيالالالالاال لكلالالا  ملالالالا  الصلالالالاعل  

ديله ر فهلاو   ديد اقاهها.  سما في الاجة القص ة فلال اث  معدل الاائدة للن يسنة إيالاال الأفلاراد للا 
 يلالاوي وقا لالال ل فلالاالر با لالاوث اك الوغلالا او يملالا  العاديلالاةر وبا لالاوث اك الولالا ث  يملالا  المنا لالار للالا  لريلالاق اثلالا ه  

 .1للن س عار الس داو والأورال المالاة وم  ا للن قامة رسد المال
   وملالا  جهلالاة سيلالارى ي نلالاه كا لالالاك إلى سل اثلالا  معلالادل الاائلالادة لللالان المالالال للا لالاوهلاو للالاعان  صلالااة لاملالاة. ❑

يملالا  سل تغلالا او الاائلالادة تلالا ثر  شلالاكل هلالاا  لللالان المقلالاادير الملالاديرة سو المسلالاوهلكة فعلالالا.  ولكلالا  في اقلالااه  
معلالالااكسر فللالالاو سدو جاذ الالالاة كمالالالاة اللالالاديل اسللالالاافاة ال اقلالالاة للالالا  الاائلالالادة المرتاعلالالاة إلى إللالالاعا  المالالالال  

للالاق بالا لالاوثمار  للا لالاوهلاو فلانهلالاا  لالاو دي إلى إيقلالااص المقلالادار الملالادير فعلالالار لأل الاديلالاار اس لالاا  موع
اس لالالالالاا ر وارتالالالالالااا معلالالالالادل الاائلالالالالادة إل لم يعلالالالالاوض بارتالالالالالااا م تلالالالالا  لللالالالالال الا لالالالالاوثمار فلايلالالالالاه  لالالالالاا قي  

إلى مسلالالاووى يكلالالاول فالالالاه ت لالالااقي الاديلالالاار    -بالقاملالالاة المطلقلالالاة–الا لالالاوثمارر وبالولالالاا   لالالااماض اللالالاديل  
ار فلالالالالال  مسلالالالااوت لو لالالالااقي الا لالالالاوثمار.  وكملالالالاا سل اللالالالاديل بالقاملالالالاة المطلقلالالالاة يو لالالالااقي سكثلالالالار ملالالالا  الا لالالالاوثم

الا وهلاو يو اقي  ا ملاا يوكايلاد ملاورد الاائلادة. لكلا  هلاذا لايعلاك سل الاديلاار يوكايلاد  سلانل ذللا   لال  
 . 2للن العكسر إل الاديار والا وثمار يو اقصال في صل وا د 

ملالالاع  قلالالااك  -ملالالاع سل ارتالالالااا معلالالادل الاائلالالادة يلالالادفع المجوملالالاع  فعلالالالا إلى ا لالالاوملاص المكيلالالاد ملالالا  ديلالالال معلالالاين   ❑
 .3إلا سيه ي دي إلى تخااض المقدار اس ا  للاديار المشكل فعلا -  وا  م ت  للل الا وثمار

عكلالالا  سل يلالالادفع ا إلى المكيلالالاد ملالالا     -ملالالاع ثنلالالااو الكالالالااكة الحديلالالاة للالالارسد الملالالاال-إل ارتالالالااا معلالالادل الاائلالالادة   ❑
الاديلالاار إذا  قالالان ديول لالاا   ولالاة.  لكلالا  إذا سدى ذللالا  إلى يقلالاي الا لالاوثمار فلالالال ديول لالاا  لالاو ماضر  

 .4نخااض الاديار مساوت لانخااض الا وثمارإلى سل يصنح ا
إل المقلالالالالالاادير الحقاقالالالالالالاة للاديلالالالالالاار والا لالالالالالاوهلاو اس لالالالالالاالاين توعللالالالالالاق بالا لالالالالالاجادر والحاطلالالالالالاةر والحسلالالالالالانالر   ❑

لالالا    والطملالالاوهر والا لالالاوقلالر والمنلالالاادرةر إل كلالالال  لالالايك يووقلالالان لللالالان ملاكملالالاة امعلالالادل الاائلالالادةا بالمقاريلالالاة  لا
 .5االكااكة الحدية للا وثمارار للا وثمار

 

 .120-119ر مرجع  ا قر ص صدالنظرية العامة في الاقتصاجول كا لاكر  1
 .139-138ر مرجع  ا قر ص صالنظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر  2
 .139ر مرجع  ا قر صالنظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر  3
 .139ر مرجع  ا قر صالنظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر  4
 .139ر صر مرجع  ا قالنظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر  5
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لالالالاكا سل الاديلالالالاار يملالالالا  ملالالالارل لسلالالالاعر الاائلالالالادة.  وتشلالالالا  اللالالالادلائل   ❑ لالالالا اكا لا ويلالالالارى  هلالالالاور الاقوصلالالالااديين تنعلالالالاا للا
اس صلالاائاة إلى للالاد  وجلالاود تلالارا   إلملالاا  كنلالا   لالاين الاائلالادة والاديلالاار.  وقلالاد سثنولالان درا لالااو تطناقالالاة  

لعائلالالالاد لللالالالان  لايونلالالالاار مرويلالالالاة الاديلالالالاار لسلالالالاعر الاائلالالالادة في  اللالالالادول الموقدملالالالاة سل المرويلالالالاة م عدملالالالاةر ويأتي ا
المديراو في يوا  العوامل الم ثرة للن قراراو الاديارر والس يأتي في مقدموها  لااولة تللا  الملاديراو  

( ذللا   قوللاه:  اتشلا   P.SAMUELSONا ).  وي كلاد ا امويلسلا 1والأمال الذي توفره للمدير
وسل كثلالا ا ملالا      الأدللالاة إلى سل  علالاض ال لالااد يقلالال اديلالااره   لالادل سل يكيلالاد  ا ملالاا تكيلالاد معلالادلاو الاائلالادة.

ال لالااد يلالاديرول المنللالال ياسلالاه تقرينلالاا  غلالاض ال ظلالار للالا  مسلالاووى معلالادل الاائلالادةر وسل  علالاض ال لالااد عاللالاول  
إلى يالالالاض ا لالالاوهلاكه  إذا وللالالادوا  عوائلالالاد ر ويلالالاة سلللالالانر فالمنلالالااد  الاقوصلالالاادية و لالالادها لا تعطا لالالاا ت نلالالا ا  

و والاديلالاار تلالا دي  إلى  إل كلالال اللالادلائل تلالاو ي بأل مسلالاووى الاائلالادة عالالال في قلالاراري الا لالاوهلا  … ا لالاا
 .   2إ طال اث  كل م هما للن الآيرا

 دوديلالالاة اللالالادور اللالالاذي يلعنلالالاه  لالالاعر الاائلالالادة في الولالالا ث  لللالالان قلالالاراراو الا لالالاوهلاور يملالالا  سيلالالاه ي نغلالالاي    وريملالالا  ❑
 اس ارة إلى الوتاظاو الآتاة:

لللالالان  ارتالالااا  لالالاعر الاائلالادة والوشلالالادد في  لالاروط الائوملالالاال قلالالاد يلالا دي إلى تخالالالااض اسيالالاال الا لالالاوهلاكي   (1
 السلع المعمرة الس يو   داد قاموها بالوقسا . 

ي ثر  عر الاائدة للن قامة الثروة المحواظ  ا في  كل ساول مدرة للاائلادة ) لا داو(.  وملا  ا فلالال   (2
ارتالالااا  لالاعر الاائلالادة يعلالاك انخالالااض القلالاا  السلالاوقاة  لالاذه الأالالاول.  كملالاا يعلالاك انخالالااض في  لالااولة هلالاذه  

لمسلالالالاارة الرس الالالالالاةر والانخالالالالااض في قاملالالالاة هلالالالاذه الأالالالالاول وفي  لالالالااولوها  الأالالالالاول سو للالالالاد   اعهلالالالاا ق نلالالالاا ل
  ادفع المسوهلكين إلى تخااض الا وهلاو.

لا يوجلالاد  لالاعر وا لالاد للاائلالادة. وإذلالاا توجلالاد س لالاعار موعلالاددةر والايلالاولا   لالاين س لالاعار الاائلالادة يلالا ثر لللالان   (3
 .3الشكل الخاص للمديراو المحواظ  ا ولاس للن  ج  هذه المديراو بأكملها

 

 .69-68ر مرجع  ا قر ص صفقه الاقتصاد النقدييو ن كمال  مدر  1
2 P.SAMUELSON,ECONOMICS, 7th. ed., (MC GRAW HILL, NEWYORK, p.574. 

في  مد لمر  ا رار دو يظا  يقدي للاالمي جديلادر المعهلاد العلاالمي  152( ص 10)تمن تر ة ال ي  سل ا امه )
 (.  1987ر 1للاكر اس لامير ط

 ايظر: 3
 .188-186ر ص ص1977ر وكالة المطنولاور الكوينر النظرية الاقتصادية الكليةاقر سحمد اقرر  •
 .70القاهرةر  ر ص1982دار ماكروهال لل شرر  النظرية الاقتصادية الكلية يوجين س.ديولاور  •
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 الم لب الثاني 

 الاستهلاك   – ق يم أهمية الفائدة في نظرية الادخار 
 لالالالالا  للالالالالاو افلالالالالاجض وجلالالالالاود تلالالالالارا   إلملالالالالاا   لالالالالاين الاائلالالالالادة والاديلالالالالاار )وجلالالالالاود تا لالالالالاال  ملالالالالاك للالالالالادى  هلالالالالاور   ❑

المسلاوهلكين(؛ فلالال الاائلالادة الثا ولاة  لالاو دي إلى انخالااض مسلاووى معاشلالاة الملاديري   اعلالال الأثلار الولالاآكلي  
  .  إذ يلالا دي ذللالا  إلى سل يصلالانح السلالاعر الحقاقلالاي للاائلالادة )السلالاعر الا لالاي  الموكايلالاد للو لالام  لللالان سملالاوا

ناقصلالالاا معلالالادل الو لالالام (  لالالاالنار وبمعلالالادلاو موكايلالالادة يلالالالال اللالالاكم .  وكلالالاذل  الحلالالاال إذا تغلالالا و س لالالاعار  
الاائلالالالالادة بالارتالالالالالااا سو الانخالالالالالالااض؛ إذ يقلالالالالاع الظللالالالالالا  يواجلالالالالاة تو يلالالالالالاع العائلالالالالاد  لالالالالالاين الملالالالالاديري  )المقرللالالالالالاين(  

للالاين(ر وملالا  ا يلالا دي إلى تنلالاال  الوكلالاوي  الرس لالاا .  فارتالالااا  لالاعر الاائلالادة يلالا دي  والمسلالاوثمري  ) المقج 
إلى تآكلالال ربحالالاة الشلالاركاور وملالا  ا إلى هنلالاوط يسلالانة رسد الملالاال المملالاالر )الأ لالاه ( في الومويلالال الكللالاي  
)الأ ه  والقروض(ر وانخااض الوكلاوي  الرس لاا .  وانخالااض  لاعر الاائلادة يوقلاع الظللا  لللان الملاديري   

قرللالالاينر ويشلالالاجع لللالالان الاقلالالاجاض للا لالالاوهلاور ويلالالا دي إلى تلالالادد يولالالالاة الا لالالاوثماراور وهلالالاذا يعملالالال  الم
لللالالالان تخالالالالااض معلالالالادلاو الاديلالالالاار اس الالالالالاةر و لالالالاوك ا لالالالاومدا  رسد الملالالالاالر وهنلالالالاوط معلالالالادل الوكلالالالاوي   

 .1الرس ا 
ك  ومهملالالاا يكلالالا  اثلالالا  الاائلالالادة فلانهلالالاا لا تكيلالالاد للالالا  سل تكلالالاول مكافلالالا ة للملالالاديري  لللالالان اديلالالااره .  وإلغلالالاا ❑

الاائدة في الاقوصلااد اس لالامير لا يعلاك إلغلااك مكافلا ة الملاديري ر  لال إنهلا   لاا الول  صلاة ملا  الأرباه  
الموتققلالالالالاة ملالالالالا  ا لالالالالاومدا  ملالالالالاديرا   في الا لالالالالاوثمار دول سل تكلالالالالاول تللالالالالا  الحصلالالالالاة  لالالالالاددة سو م لالالالالاموية  

ية في  .  وإل تكلالا  مقجيلالاة  لالانعض المملالاالر ويملالا  م لالاموية يملالا  سل كثلالا ا ملالا  الحلالاوافظ الا لالاوثمار 2مسلالانقا
 .   3الن وو اس لاماة معودل الممالر

و صلالار  ال ظلالار للالا  المكافلالا ةر ربحلالاا كايلالان س  فائلالادة؛ فلالالال الاديلالاار يولالا ثر بمسلالاووى اللالاديلر وبالعلالااداو   ❑
الاجومالالالاة السلالاائدةر ودرجلالاة المملالاالرة وللالاد  الو كلالاد والحاطلالاة المرتنطلالاة بالمسلالاوقنل.   فلالاالاق  المعلالاد  للالا   

  تااض سمواله ل   اجوه الحالاة  و  يلادير وللاو كلاال العائلاد  يدير مهما ارتاع معدل المكاف ةر وم

 
 .251قر صر مرجع  ا الاقتصاد الكلا: الاقتصاد العام والخاصجامس جارتك ورلمارد ا جوبر  •

 .19-18ر ص صالأرباح والف ائد المصرفية بين التحليل الاقتصادي والحكم الشرعالند الحماد الغكا ر  1
ر 1دار  لالالاافظر جلالالادةر ط حييي ار م ضييي عا حييي ل الف ائيييد المصيييرفية في الشيييريعة والاقتصييياد  ملالالاد لللالالاي القلالالارير  2

 .34 ر ص1987
الاقوصلالااد اس لالالامي  علاد إلغلالااك الاائلالادة الر ويلاةار مرجلالاع  لالاا قر   ملاد سيلالاس الكرقلاار اتخصلالااي رسد الملالاال الا لاوهلاو في 3

 .93ص
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.  وقلالالالاد تنلالالالاين ملالالالا  ت لالالالااول الا لالالالاوثمار والاائلالالالادة سل قلالالالارار  1 لالالالاالنا كلالالالا ل يوتملالالالال كلالالالالاة سمواللالالالاه ملالالالا  ال لالالالاااا
الا لاوثمار ملالارتن  بمعلالادل اللالار ح المووقلاع وللالااس بمعلالادل الاديلالاارر فع لادما يووقلالاع المسلالاوثمرول معلالادلا مولالادياا  

 .  2وثمروا    لوكال معدل الاديار لالاام  الأرباه فلانه  ل  يس
وا لالاو ادا إلى الوتلالالال الاقوصلالاادي في المطللالال السلالاا قر والأدللالاة والدرا لالااو الوطناقالالاةر عكلالا  سل يصلالال   ❑

إلى ياس ال واجة في الاقوصاد اس لامي.  فالحافك لللان الاديلاار مسلاوقل للا  لائلاده.  و لاو  يعملال  
لللالالان ا لالالاوثمار الأملالالاوال العالللالالاة( لللالالان توجالالالاه وتخصلالالااي    العائلالالاد )ملالالاع الأيلالالاذ في الالونلالالاار  لالالاافك الككلالالااة

الملالالاديراو الموتققلالالاة لللالالان روللالالان فلالالارص الا لالالاوثمار  تنعلالالاا للعائلالالاد الألللالالان المووقلالالاع.  وبالولالالاا  توالالالاق صلالالالاة  
تخصاي الا وثمار  مع صلاة تخصاي الاديار  وت سج  مصلاال الطلارفين.  وتلاكول مشلاكلة الاياصلاال  

للال صلالاة الاائلادة الثا ولاة الم لامويةر واللاس توعلاارض في للهلاا مصلاال   ين الاديار والا وثمار القائمة في  
 المديري  مع مصال المسوثمري .

 

 . 35مرجع  ا قر ص ح ار م ض عا ح ل الف ائد المصرفية  مد للي القرير 1
.  وايظلالار: فاصلالال  ملالاد فكلالارير 35مرجلالاع  لالاا قر ص حيي ار م ضيي عا حيي ل الف ائييد المصييرفية  ملالاد لللالاي القلالارير  2

 .543ر مرجع  ا قر صة الاقتصاديةسعر الفائدة ك داة من أدوات السياس
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 المبحث الخامس 

 الفائدة وال لب علس النق د ) فضيل السي لة( 
يو اول هذا المنتآ سفالاة  لاعر الاائلادة في يظريلاة الطللال لللان ال قلاود ملا  يلالال درا لاة  لالالاة تقوعالاة   ❑

 الآتاال:   يو م ها المطلنال 

 الم لب الأول:  أهمية الفائدة في نظرية ال لب علس النق د.   
 الم لب الثاني:   ق يم أهمية الفائدة في نظرية ال لب علس النق د.   
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 الم لب الأول 

 أهمية الفائدة في نظرية ال لب علس النق د 
عاملال )دافلاع اللادفع ودافلاع  يرى كا لاك سل مجملاوا لللال الأفلاراد لل قلاود يوشلاكل  علادة دوافلاع هلاي: دافلاع الو ❑

المشلاروا(ر ودافلاع الا والااطر ودافلاع الم لاار ة.  ويووقلالان دافعلاا الوعاملال والا والااط لللان اللاديلر ولللالان  
الالالاجة الكم الالاة الم ق لالااة  لالاين ا لالاولامه وإيااقلالاه.  وتووقلالان قلالاوة هلالاذي  اللالادافعين لللالان كلالالاة الحصلالاول لللالان  

د.  سملالاا دافلالاع الم لالاار ة فاووقلالان لللالان  لالاعر  يقلالاود ل لالاد الحاجلالاةر ولللالان الكلالالاة ال سلالاناة للا والالاا  بال قلالاو 
الاائلالادة ابلالااري وت لالاوا اللالارسي  شلالا ل مسلالاوقنل  لالاعر الاائلالادة.  و قلالادر ملالاا طوللالان الأفلالاراد في تاسلالا  الوغلالا   
في المعلوماو يلا ظ يشالا موكايلادا في  لاول السلا داو.  ومعلادل الاائلادة للااهرة االاطلا اة إلى  لاد  

لسلالاائدة  لالاول قامولالاه المقنللالاة.  وإل سي معلالادل للاائلالادة عكلالا   كنلا ؛ إذ توعللالاق قامولالاه الاعلالالاة بالوقلالاديراو ا
قنلالاول ا وملالاال دواملالاه  ثقلالاة كافالالاة يلالادو  فعلالالا.  فقلالاد هلالادث سل يولالا رجح  لالاعر الاائلالادة لعشلالاراو السلالا ين  
 لاول مسلالاووى مرتالالاع لا يسلالامح بالووللان الكاملالال.  وهلالادث هلالاذا الا وملاال  ا ملالاا يعوقلالاد اللالارسي العلالاا   

اة.  وقد يصنح تا ال الساولة وفاا )ويطلق للن هلاذه الحاللاة  السائد  وكان معدل الاائدة  صورة صل
مصلالالالالاادة السلالالالالااولة(ل دما يكلالالالالاول  لالالالالاعر الاائلالالالالادة في مسلالالالالاووى معلالالالالاين لمعلالالالالال كلالالالالال ال لالالالالااد تقرينلالالالالاا يا لالالالالالول  
الا والالاا  بموجلالاوداو  لالاائلة  لالادلا ملالا  الا والالاا   سلالا داو تلالادر معلالادل فائلالادة للالاعان.  و ا  لالاذ تاقلالاد  

.  و لالالادث المصلالالاادة ل لالالادما يكلالالاول ملالالا   1لالالالاة لمعلالالادل الاائلالالادةالسلالالالطاو ال قديلالالاة قلالالادر ا لللالالان اسدارة الاع
المووقع  دوث انخااض كن  في س عار الس داو ولذا ي لاتي الأفلاراد  وللا  الاائلادة الم ما لاة ايوظلاارا  

.  والعلالاائق اللالاذي ع لالاع معلالادل الاائلالادة الاعللالاي ملالا  الانخالالااض إلى ملالاا هلالاو  2للكسلالال الم وظلالار ملالا  توقعلالاا  
وكلالالاالان الو لالالااطة ال ا لالالاة للالالا   لالالاع المقلالالاجض بالمقلالالارض الأيلالالا ر وفي  سد  ملالالا  رقلالالا  معلالالاينر يكملالالا  في ال

الأجلالالار اللالالاذي يطلنلالالاه المقلالالارض للالالالاوة لللالالان الاائلالالادة الخالصلالالاة للالالا  المملالالاالرة ولا لالالااما المملالالاالرة المع ويلالالاة.   
 .3و ا ما يهن  معدل الاائدة الخالصة لا تود  معه المنالل المدفولة م  سجل ال اقاو والأيطاك

ط دافلالاع الم لالاار ة  سلالاعر الاائلالادةر يملالا  سل اللالادوافع الأيلالارى تلالا ثر فالالاه  طريلالاق يملالا   ولللالان اللالاريم  ملالا  ارتنلالاا ❑
منا ر.  لأل ال قود المحواظ  ا م  سجل هذا الدافع إذا هي  دائل كاملة لل قود المحلاواظ  لاا للأيملاراض  

 

لالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالاكر  1 ر تر لالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالاة نهلالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالاادر مرجلالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالاع  لالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالاا قر ص النظرييييييييييييييييييييييية العاميييييييييييييييييييييية في الاقتصييييييييييييييييييييييادجلالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالاول كا لا
 .229،230،231،232،240،241ص

 .93مرجع  ا قر ص النظريات والسياسات النقدية والمالية  امي يلالر  2
 .241ر مرجع  ا قر صالنظرية العامة في الاقتصادجول كا لاكر  3
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الأيرى؛ لأل الرااد ال قدي مولوا في ولاك وا د.  وسي  تدة في الطللال لللان ال قلاود للمعلااملاو  
ال ظا  الاقوصادي ككل قد يقا ل بالستل م  الكماة الممصصلاة للادافع الم لاار ة )للا  لريلاق  الاع   في

السلالالا داو(ر وهلالالاذا يلالالا دي إلى ارتالالالااا  لالالاعر الاائلالالادة لللالالان اللالالاريم  ملالالا  للالالاد   لالالادوث تغالالالا  في قلالالاوة دافلالالاع  
 .1الم ار ة سو لرض ال قود

د لللالالان اللالالاديل و لالالاعر  و يلالالارى ا وملالالاولا واتلالالاو  ا سل الطللالالال لللالالان ال قلالالاود للوعاملالالال وللا والالالااط يعوملالالا  ❑
الاائلالادةر  ا ملالاا سللالااد اتلالاو  ا الالااايمة دافلالاع الم لالاار ة إلى دافلالاع الأالالاول سي: سل الأفلالاراد عاللالاول إلى ت ويلالاع  

 .2 اظة سوراقه  المالاة  وولااة م  ال قود والس داو ولاس   وا وا د م  الأاول
لطللالال لللالالان سي  لالالالعة  ويلالارى افريلالالادمالا سل  جلالا  الطللالالال لللالان ال قلالالاود يولالا ثر بالعواملالالال اللالاس تلالالا ثر في ا ❑

سيلالالالارى وهلالالالاي: اللالالالاديلر والأ لالالالاعارر والأذوالر والووقعلالالالااور و لالالالاعر الاائلالالالادةر ولوائلالالالاد الصلالالالاور الأيلالالالارى  
 .   3للا واا  بالثروةر ويسنة الثروة يم النشرية إلى الثروة النشرية

 

 .213-210 ر ص ص1973ر اس ك دريةر التحليل الاقتصادي الكلا مد ها  ر  إ الال 1
 .242-236مايكل إيد الر الاقوصاد الكلير مرجع  ا قر ص ص 2

 .158يوجين.س.ديولاور يظرية الاقوصادتو الكلاةر مرجع  ا قر ص
 .68-67حمدي لند العظا ر الساا او ال قدية والمالاةر مرجع  ا قر ص ص 3
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 الم لب الثاني 

  ق يم أهمية الفائدة في نظرية ال لب علس النق د 
د النلالاا ثول  لالاننا يعالالاق الدرا لالاة الوتلالالالاة الكلالالاة للطللالال لللالان  لللالان الالاعاد الاقوصلالااد اس لالالامي لم لملالا  ❑

لاكية وإل س لاار  ع لاه  إلى قلاوة  علاض اللادوافع وللاعن اللانعض الآيلار ا لاو ادا   ال قود وفقا لللادوافع الكا لا
إلى المالالالااها  اللالالاس ي طلالالاوي للاهلالالاا ال ظلالالاا  الملالالاا  في اس لالالالا  في مجلالالاال اسيالالالاال والككلالالااة ف لالالالا للالالا  إلغلالالااك  

سى اللالالالانعض سل الطللالالالال لللالالالان ال قلالالالاود ي شلالالالا  س ا لالالالاا ملالالالا  المعلالالالااملاو والا وااجلالالالااو  .  فقلالالالاد ر 1الاائلالالالادة
الا واالالالاة اللالاس هلالاددها  درجلالاة كنلالا ة مسلالاووى اللالاديل وتو يعلالاه.  وإلغلالااك الاائلالادة وفلالارض الككلالااة بمعلالادل  

%ا  لالالا وت لا يلالالا دي فقلالالا  إلى تخالالالااض الطللالالال الم لالالاار  لللالالان ال قلالالاود والحلالالاد ملالالا  الأثلالالار الملالالاايع  2.5ا
 LOCK-IN EFFECT OF INTEREST)صلالالاادة السلالالااولة(  لمعلالالادلاو الاائلالالادة )م

RATES)  .ويلالادل  هلالاذا الا لالاوقرار      لال يلالا دي سي لالاا إلى  تدة الا لاوقرار الطللالال الكللالاي لللالان ال قلاود
 ما يأتي: 

 لد  توافر الأاول الر ويةر وم  ا تشجاع ا وثمار الأموال السائلة لاكوساب لائد ما للن الأقل. (س

 جل ولويلة الأجل.توافر فرص الا وثمار قص ة الأ (ب
لا لالاوثمار ملالاا يالالااض للالا     -ملالا  م طللالاق الر لالاد -ملالاا لم يكلالا  ه لالااو ركلالاود و لالاا  الوقلالاوا  لالاا دفع الأفلالاراد   (ل

  اجة المعاملاو والا وااطر لوعويض الأثر الوآكلي للككاة والو م .

إلا ملالالا  يلالالالالال قلالالالاوى    -كمعلالالالادل الاائلالالالادة  -لا يوقللالالال معلالالالادل اقوسلالالاا  الأرباه والووقعلالالالااو الخاالالالالاة  لالالاه   (د
 مااولاو تعاقدية.السول  عد 

وملالالا  جهلالالاة سيلالالارى  لالالالااكول تا لالالاال السلالالااولة ال ا لالالالاج للالالا  دافلالالاع الم لالالالاار ة مهملالالالا؛ لأل الطللالالال لللالالالان   (ه
الأملالالالاوال لا لالالالاوثمارها بالمسلالالالاافة يشلالالالاكل جلالالالاككا ملالالالا  الطللالالالال اس لالالالاا  لللالالالان الصلالالالااقاور ويعوملالالالاد لللالالالان  

 
 لو ياد ذل : ايظر 1

مو لان صد  لاسلانر االولاوا ل ال قلادي والحقاقلان في الاقوصلالااد اس لامي:درا لاة مقاريلاة بالاقوصلااد الرس لاا ار )ر لالاالة  •
 .229ر 228-226ر 225-224دكووراة(ر مرجع  ا قر ص ص

ئيق صيندوق من وثايد  الحق ولناد م ايورر ا لوو الاديار في ال ظا  الاقوصادي الخا  م  الاائدة الثا وةار   •
 ر3 ر ص1986ر سيمسطسالنقد الدولي
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ر مكيلاد ملا   الظرو  الاقوصاديةر والمعدل المووقع للر ح.  و ا وقرار الطلل الكلي للن الصاقاو ي ش
 .  1الا وقرار في  رلة ال قد الديلاة

وي كد النعض سي ا سل تا ال السلااولة  لااكول في سللااق الحلادود؛ لأل الا والاا  بالأملاوال معطللاة في   ❑
الاقوصلااد الر لاوي يالاوو لللان الاا نها فرالاة الحصلالاول لللان الاائلادة اللاس تلادفع لللان السلا داو سو اللالاس  

في ال ظلالالاا  اس لالالالامي  لالالااكول الا والالالاا  بالسلالالااولة سكثلالالار    تلالالادفعها الن لالالاوو لللالالان الودائلالالاع لأجلالالال.   ا ملالالاا
تكلالالالاة؛ لأيلالالاه  لالالاااوو فرالالالاة الحصلالالاول لللالالان الأرباه المدفوللالالاة لللالالان لقلالالاود المشلالالااركةر سو اللالالاس تلالالادفعها  

…المصلالالاار  لللالالان الودائلالالاع الا لالالاوثماريةر ف لالالالا للالالا  سل الككلالالااة تشلالالاكل  لالالاافكا لللالالان الا لالالاوثمار
.  هلالالاذا  2

 .3ل قود لاللة( للن  تدة تكلاة الاراة النديلةف لا ل  الأثر الو ممي )في  الة إ قاك ا
ويلالارى اللالانعض سل دافلالاع السلالااولة للالادى الأفلالاراد  لالااكول داللالاة للوغلالا  في توقعلالااو اللالار ح والخسلالاارةر و لالااظل   ❑

 موجودا ايوظارا لما يأتي:

 توقع ارتااا يسنة الر ح في قطاا معين. (س

 .4توقع لهور فرص ا وثمارية سف ل (ب

 و  بالعوامل الآتاة:ويرى النعض سل هذا الدافع  ك ❑

يسلالالالانة معلالالالادل الأرباه السلالالالاائدة في الأيشلالالالاطة الا لالالالاوثمارية الموا لالالالاة إلى المعلالالالادل المووقلالالالاع  لالالالاذه الأرباه في   (س
المسوقنل.  إذ يكداد الا واا  بالأموال  ذا الغرض كلما كاين الووقعاو مواائلةر وكاين ال سلانة سقلال  

 م  الوا در مع الأيذ في الالونار.  

 ااض في القوة الشرائاة لل قود في المسوقنل )لامل الو م (.   إمكاياة  دوث انخ (ب

 .5يسنة الككاة المارولة للن الأموال المديرة يم  المسوثمرة... (ل

 

 .253-249ر مرجع  ا قر ص صنح نظام نقدي عادل مد لمر  ا رار  1
مجلييية العلييي م لنلالالاد الحمالالالاد لنلالالاد اللطالالالان  نلالالاوبر ايظلالالاا  الاائلالالادة وصلالالالااو ال ملالالاو والكالالالااكة في الاقوصلالالااد اس لالالالاميار   2

 .46 ر ص1989ر اان2ر ا17ر جامعة الكوينر  الاجتماعية
 .251-250ر مرجع  ا قر ص صنح نظام نقدي عادلمد لمر  ا رار   3

4 M.N.Sddiqe, in M.ARRIF, MONETARY AND FISCAL ECONOMICS OF 

ISLAM., International  Center for Research In Islamic Economics, Jeddah, 1403h-

1982, p27. 
لا1406ر دار النالاال العلار ر 4ر لالكليا الاقتصياد الاسيلاما: الاقتصياد مد لند الم ع  لالارر  5  ر ص 1985-هلا

 .243-241ص
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 المبحث السادس 

 الفائدة وعرض النق د  
يو لااول هلاذا المنتلالاآ  لاعر الاائلالادة ملا   الالاآ سفاولاه في يظريلالاة يللاق الائوملالاال ملا  يلالالال درا لاة  لالالالاة   ❑

 ها المطلنال الآتاال:  تقوعاة يو م 

 الم لب الأول:  أهمية سعر الفائدة في نظرية خلق الائتمان.  
 الم لب الثاني:   ق يم أهمية سعر الفائدة في نظرية خلق الائتمان.   
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 الم لب الأول 

 أهمية سعر الفائدة في نظرية خلق الائتمان.   
اول في ذللالالا  الوقلالالان.  وللالالارض ال قلالالاود  للالالارض ال قلالالاود في سي لحظلالالاة هلالالاو كمالالالاة ال قلالالاود الموجلالالاودة في الولالالاد  ❑

يلال فجة م  الكم  هو المقدار الكللاي لل قلاود في الولاداول م لاروبا في موو لا  للادد الملاراو اللاس ت وقلال  
فاها م  يد إلى يد يلال الاجة المحددة ) رلة الدورال(.  وتووقن  رلة الدورال للن تقلاد  وا لاوقرار  

الصلالاعل الووالالال إلى قالالااد للالارض ال قلالاود يلالالال فلالاجة ملالا     يظلالاا  الائوملالاال وال ظلالاا  الملالاا  مملالاا لمعلالال ملالا 
 الكم .   

 ( ما يأتي:1Mويوكول رااد ال قود )لرض ال قود دايل الدولة وفق الوعرين ال اق   ❑

العمللالاة المعديالالاة المسلالاالدةر وال قلالاود الورقالالاة    (: وتشلالاملCURRENCY MONEY)يقلالاود العمللالاة   (أ
 ا الن   المرككي سو و ارة الخكاية س اانا.الموجودة في الوداول )يارل يكائ  الن وو(.  ويصدره

للادى الن لاوو الوجاريلاة ويلاو  تلاداو ا  وا لاطة    (رDEMAND DEPOSITS)الودائع  ن الطللال   (ب
 الشاكاو.

 :ويسونعد م  رااد ال قود ما يأتي ❑
(.  وهلاذه يلاو  ا لاونعادها ملا  الوعريلان ال لااق لعلارض ال قلاود  TIME DEPOSITS)الودائع لأجل   (س

-QUSI)لا  لالالالالاائلة كالحسلالالالالااباو اباريلالالالالاةر وي ظلالالالالار إلاهلالالالالاا لللالالالالان سنهلالالالالاا  لالالالالانه يقلالالالالاود  لأنهلالالالالاا لا تعولالالالالاض سالالالالالاو 

MONEY)2في الوعرين المو ع لل قود   ر وتديلM  .ر ود  مع اين ه ا بالوعرين ال اق 
رالالالالالالالالالااد اللالالالالالالالالاذهل ال قلالالالالالالالالادي اللالالالالالالالالاذي يعملالالالالالالالالال ك قلالالالالالالالالاود يلالالالالالالالالاارل الدوللالالالالالالالالاة ولا يصلالالالالالالالالاره  وداوللالالالالالالالالاه دايلهلالالالالالالالالاا   (ب

(INTERNATIONAL MONEY.) 
ن الطللالالال المملوكلالالاة للمكايلالالاة والن لالالا  المركلالالاكي والن لالالاوو الوجاريلالالاة والمحلالالاواظ  لالالاا  يقلالالاود العمللالالاة والودائلالالاع  لالالا  (ل

 .1كا واالي للودائع المملوكة للجمهور تلافاا للا دوال الحسا 
والن وو الوجارية لديها القلادرة لللان يللاق الودائلاع  لان الطللال للا  لريلاق ملا ح القلاروضر فع لادما يقلاو    ❑

ادة لا يلالادفع يقلالاودا  اللالارة منا لالارةر وإذلالاا يالالاوح  سلالاابا  الن لالا  الوجلالااري بملالا ح قلالارض لأي لمالالال فهلالاو للالا 

 

 .74-70ر 59-57مرجع  ا قر ص صالنظريات والسياسات النقدية والمالية   امي يلالر  1
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جلالاارت با لالا  العمالالال يلالاومك  العمالالال ملالا   لالاتل ملالاا يشلالااك للالا  لريلالاق الشلالااكاو.وم  ا ت شلالا  الودائلالاع  
  ن الطلل م : 

 (PRIMARY DEPOSITSالودائع الأولاة ) (س
اللالاس يقلالاو   لالاا  (: وهلالاي القلالاروض المصلالارفاةر سو الا لالاوثماراو  DERIVATIVE DEPOSITSالودائلالاع المشلالاوقة ) (ب

 الن  .
وتعوض الودائع الأولاة الأ اد لخللاق الودائلاع المشلاوقةر وملا  ا  تدة للارض ال قلاود.  ذللا  سل جلاككا ملا    ❑

ال قود الحالرة لمل سل  واظ  ه الن وو الوجارية لمواجهة  تل العملاك بكك ملا  ودائعهلا  في الاورة  
ال قلالالاود الكائلالالادة للالالا     -EXCESS CASH  RESERVE يقلالالاود  اللالالارة.  وفلالالاائض الا والالالاالي ال قلالالادي )

 الا واالي المطلوب الا واا   ه( عك  ا ومدامه لكتدة الودائع المشوقة.

 وتووقن مقدرة الن وو الوجارية للن يلق الائومال للن العوامل الآتاة: ❑
يسنة الا واالي ال قدي )القايود(.  وكلما كاين هذه ال سنة الاغ ة كلملاا  ادو مقلادرة الن لاوو لللان   (1

 الائومالر والعكس بالعكس.   يلق 

 مقدار فائض الا واالي ال قدير الذي عك  ا ومدامه  وا طة الن وو لخلق الودائع المشوقة.    (2

( م  ا واالي الن لا   وا لاطة ابمهلاور.  ذللا  سل كلال و لادة  EXTERNAL DRAINالستل الخارجي ) (3
لير وملالا  ا الحلالاد ملالا   ملالا  يقلالاود العمللالاة تسلالاتل  وا لالاطة ابمهلالاور تلالا دي إلى تخالالااض مقلالادار الا والالاا

 مقدرة الن   للن الوو ع في يلق الودائع.   

 توفر المقجلين المرلاين. (4

 . 1 اا ة إدارة الائومال م  الن   المرككي (5
و عنلالالاارة سيلالالارى: تعوملالالاد كمالالالاة القلالالاروض اللالالاس يعقلالالادها مصلالالار  ملالالاا لللالالان للالالادد المقجللالالاينر وال لالالاماناو   ❑

يد ... وم  ا فلال الطلل للن ال قود ملا  قنلال  اسلافاة الس عك  توف ها مقا ل ا ومال لد  الوسد 
 .2الأفراد هو الم  ر الرئاسي للن الكماة م ها قاد الوجود

لامة يسوطاع ال ظا  المصرفي ككل  تدة ودائعه  ن الطللال بمقلادار يعلاادل فلاائض ا واالااتلاه   و صاة ❑
  ال ا الاة ال ظريلالاة.   مقسلاوما لللالان يسلانة الا والالاالي القلاايود وهلالاذا هلاو الحلالاد الأقصلان الممكلالا  للوو لاع ملالا 

 

 .63-62مرجع  ا قر ص ص النظريات والسياسات النقدية والمالية   امي يلالر  1
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وإذا وجلالاد لجلالاك في الا واالالالااو للالادى ال ظلالاا  المصلالارفي فعلالالاه إيقلالااص الودائلالاع  لالان الطللالال بملالاا يعلالاادل  
.  و عنلالاارة سيلالارى سل لاقلالاة المصلالاار  في يللالاق ال قلالاود  1العجلالاك مقسلالاوما لللالان يسلالانة الا والالاالي القلالاايود

.  يملالالا  سل  2)م لالالاالن ال قلالالاود(تعلالالاادل الوديعلالالاة الأولالالالاة م لالالارو ة في مقللالالاوب يسلالالانة الا والالالاالي القلالالاايود  
 م الن ال قود )وبالوا  لرض ال قود( يرتن  لملاا  علاقة لكساة مع الوغ  في ال سل الآتاة:

 يسنة الا واالي القايود. (س

 يسنة  العملاو الموداولة )والودائع لأجل( إلى الودائع ابارية. (ب

 .3الودائع  ن الطلل يسنة الا واالي اسلافي )الكتدة ل  الا واالي القايود( إلى (ل
وكلالال تللالا  ال سلالال  لالاد ملالا  القلالادرة لللالان الوو لالاع في  للالاق الائوملالاال وفلالاق الحلالاد الأقصلالان.   الالاآ تلعلالال   ❑

يسلالالانة الا والالالاالي القلالالاايود )وملالالا  ا م لالالاالن ال قلالالاود( دورا رئاسلالالااا في قلالالادرة الن لالالاوو لللالالان  تدة للالالارض  
اللاوتك  للااس كلااملا  سلانل  ال قودر ويوتك  الن   المركلاكي في هلاذه ال سلانة  لاذا الغلارضر يملا  سل هلاذا  

. سملالاا كلالال ملالا  يسلالانة العملالالاو  4سل الأملالار ط لالاع لقلالاراراو الن لالاوو الوجاريلالاة ولوا لالاالاو الأفلالاراد للسلالااولة
ويسلالانة الا والالاالي اسللالاافير إلى الودائلالاع  لالان الطللالال فجتلالان   سلالاعر  الموداوللالاةر ويسلالانة الودائلالاع لأجلالالر  

الالاا  بال قلالاود.  وملالا  ه لالاا يأتي الولالالا ث   الاائلالادة   علاقلالاة لكسلالااة ملالا  يلالالال اثلالا  الأيلالا  كوكلالالاة للا و
الموجل لسعر الاائدة للن م الن ال قود.  وم  ه ا يش و للاقة إلما اة  ين للارض ال قلاود الا الاة  

ر وتعر  لللان سنهلاا الوغلا  في الا والاالي المصلارفي والعمللاة  MONEYBASEو ين القالدة ال قدية )
 HIGH POWERED–الملالالالادارة  اللالالالاس هلالالالاواظ  لالالالاا ابمهلالالالاور يملالالالا  المصلالالالارفي وتسلالالالامن ال قلالالالاود  

MONEY  و عر الاائدة.   وقوة هذه العلاقة سو لعاها هدد فاللاة الساا لاة ال قديلاة.  يملا  سل  )
%ا في  لالالالاعر  10الوطناقالالالاة سيلالالادو مرويلالالالاة للالالاعااة  لالالاين الموغلالالا ي .  بمعلالالالا  سل تغلالالا ا   سلالالانة ا  الدرا لالالااو
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لأجلالال القصلالا ر و  سلالانة سالالاغر  %ا في للالارض ال قلالاود الا الالاة في ا1.5الاائلالادة يلالا دي إلى تغلالا    سلالانة ا
 .  1م  هذه في الأجل الطويل.  ولذل  افجض  لرض ال قود موغ ا يارجاا

ويا لالالال اللالالانعض ت لالالااول لملالالالاة يللالالاق ال قلالالاود ملالالا   اويلالالاة سكثلالالار  للالالاالا.  فالن لالالا  يقلالالاو  باسقلالالاراض مقا لالالال   ❑
للا  لريلاق      داو يطلنها م  المقجلين ك وا م  ال مالر  و دلا م  القول سل الن لاوو تخللاق الودائلاع 

اسقراض عك  القلاول سل الن لا   لاول السلا داو يملا  السلاائلة إلى يقلاود.  وبالولاا  تكلاول العملالاة تنلاادل  
 ين المسوتقاور فالعامة يقدمول  ع ها ملا  يلاوا ملاا كالسلا داو الم لامويةر والن لا  طللاق اللاديول للا   

ين المسلالاوتقاو في سل  لريلالاق يللالاق الودائلالاع المصلالارفاة ل لالاد ملالا ح القلالاروض.  وتكملالا  سفالالاة هلالاذه المنادللالاة  لالا 
اللالالالاديول الم شلالالالا ة عكلالالالا  ا لالالالاومدامها كقلالالالاوة  لالالالارائاة لاملالالالاة سي: يقلالالالاود.  سملالالالاا اللالالالادي  اللالالالاذي تملالالالان منادلولالالالاه  

 .2)الس داو(  ذه الديول فهو لاس   قود.  ولذا ت دي هذه العملاة إلى  تدة لرض ال قود

ر الن   الألملااد قنلال للاا   مدي  –الأي ة يقرر النعض )جوهال فالال فرايهرفول  ومال   هذه الكاوية وم  ❑
 ر فرايكاورور سلماياا الغر اة( سل سي مطالنة يقدية قائمة ولم يو  الوفاك  ا تعوض يقلاودا للام اة  1980

(POTENTAILMONEYر)     .وعكلالالا  ا لالالاومدامها ك قلالالاودر وهلالالاو ملالالاا هلالالادث في الواقلالالاع العمللالالاي
ل يللالالاق ال قلالالاود هلالالاو تسلالالااال سو  والأملالالار كللالالاه يووقلالالان لللالالان إمكايالالالاة الو لالالاا ل سو الوتويلالالال.  وبمعلالالا  صيلالالار س

إالالاناو ولاالالاة ال قلالاود لللالان الدائ الالاة القائملالاة.  ويللالاق يقلالاود إللالاافاة )جديلالادة( يوكلالاول ملالا  إلملالااد دائ الالاة  
جديلالادة ملالا  يلالالال  الالاع السلالالع والخلالادماور سو ملالا  يلالالال ملالا ح الائوملالاال.  وهلالاي في الحلالاالوين لملالالااو  

وكلالاول ملالا  س لالاكال يملالا  تللالا  العمللالاة  فرديلالاة ياالالاة لا عكلالا  توجاههلالاا بالأواملالار.  وهلالاذا يعلالاك سل ال قلالاود ت
الورقالاة سو الحسلالااباو اباريلالاة للالادى الن لالاوو.    لالال إل كلالال مطالنلالاة   قلالاود في المجوملالاع تلالاوا ي  لالا اس المقلالادار  

كملالالاا  –تعهلالالادا باللالالادفعر سي ديلالالا ر وإذا كلالالاال مجملالالاوا المطالنلالالااو ال قديلالالاة في المجوملالالاع تمثلالالال يقلالالاودا للالالام اة  
ول.  وملاع تطلاور ال شلااط الاقوصلاادي تلاكداد  فلال  جلا  هلاذه ال قلاود ال لام اة يعكلاس  جلا  اللادي - نق

.  وهذا يث   لاكوكا لللان إمكايالاة معابلاة الو لام   وقلالال كمالاة ال قلاودر  3المديوياة وم  ا كماة ال قود
لأل هذه الساا ة  و  تلا دي إلى ت واجلاة لكسلااة؛ إذ سنهلاا ترفلاع الاائلادة ملا  يلالال سثرهلاا لللان  تدة  

ةر وارتالااا الاائلادة يلا دي إلى يقلاي الا لاوعداد للادفع الحقلاول  الطلل لللان ال قلاود وملا  ا ارتالااا الاائلاد 
والوعهلالالاداور وملالالا  ا  تدة اللالالالاديولر و تدة ال قلالالاودر ورداكة قاموهلالالاا.  وللالالالاذا يووالالالال ا وملالالاالا إلى للالالالاد   

 

 .223-221ر مرجع  ا قر ص صالاقتصاد الكلا: النظرية والسياسةمايكل إيد الر  1
 .64مرجع  ا قر ص النظريات والسياسات النقدية والمالية   امي يلالر  2
-30ة سحملاد ال جلاارر  لادول نا لار وةريلاخر ص صجوهال فالالال  وملاالر االاوائلاد لللان الأملاوال: كارثلاة الاائلادةار تر لا 3

 .34-33ر 31
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فعالالالاة  اا لالاة كمالالاة ال قلالاودر ويلالارى سل الالوملالااد لللالان م  لالاراو الاائلالادة ملالا  سقلالاوى الو لالاائل الملالا ثرة لللالان  
ن ا وملالالاالا في ذللالالا  اتلقائالالالاة الساا لالالاة ال قديلالالاةا اللالالاس ت لالالاادي  لالالاا المدر لالالاة  .  وطلالالاال1السلالالاول وتوجاهلالالاه

ال قديلالاة واللالاس تقلالاو  لللالان س لالااد ال ملالاو ال قلالادي بمعلالادل   لالان ل لالاد معلالادل ذلالاو ال لالااتل القلالاومي ومسلالاووى  
 م ماض لسرلة تداول ال قودر وفي لل توافر الشروط الآتاة:

ذول الخكايلالاة للتالالاا  لللالان ذللالا ر ملالا  يلالالال  ا لالاوقرار مسلالاووى الأ لالاعار المحلالالاة والولالاديل  نالالاع و لالاراك س (س
 معدل ال مو الثا ن للمعروض ال قدي.

 ثناو معدل ذو المعروض ال قدي. (ب
%ا ملالا   جلالا  الودائلالاع  لالان  100اقلالاجه  علالاض سيصلالاار المدر لالاة ال قديلالاة الا والالاا    سلالانة ا والالاالي ا (ل

 .2الطلل

ذلالاا تسلالاه  قلالادرة ابهلالاا  المصلالارفي  سل الأيلالاذ حقلالارار الا والالاالي الكاملالال لم يللالاق ايالالادا ولا ايوشلالاارا.  وإ  يملالا  ❑
لللالالالان يللالالالاق ال قلالالالاود الائومايالالالالاة  كالالالالااكة لالالالالالاة في للالالالالال المشلالالالاكلاو الموملالالالالاة للالالالا  اياصلالالالاال الاديلالالالاار  
والا لالالالالالاوثمار في ال ملالالالالالاوذل الرس لالالالالالاا ؛ لأل كلالالالالالال ودائلالالالالالاع مشلالالالالالاوقة لا ت شلالالالالالا  إلا بم ا لالالالالالانة لملالالالالالالاة إقلالالالالالاراض  

ائملالالالاة لللالالالان اياصلالالالاال الاديلالالالاار للالالالا   ر سي سل يقطلالالالاة الندايلالالالاة في ال ظلالالالاا  المصلالالالارفي الرس لالالالاا  ق*)ا لالالالاوثمار(
 .3الا وثمارر لك  ما تلنآ صلااو ال ظا  الممولاة وم ها صلاة ا وقال الودائع سل قمع  ا هما

 
 .45-44جوهال فالال  ومالر االاوائد للن الأموال: كارثة الاائدةار مرجع  ا قر ص  1
 .78-69ر مرجع  ا قر ص صالسياسات المالية والنقديةحمدي لند العظا ر  2
 ت ول إلى الا وثمار.  م  الوالح سل لملااو اسقراض قد تكول لأيمراض الا وهلاور ولا  *
مجلييية العلييي م رولالالاار يطلالالاابر اقلالالادرة ال ظلالالاا  المصلالالارفي لللالالان تمويلالالال ال ملالالاو والوو لالالاع  في ال ظلالالاامين الرس لالالاا  واس لالالالاميار  3

 .115-114ر ص ص1990ر جامعة الكوينر ر اعالاجتماعية
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 الم لب الثاني 

  ق يم أهمية سعر الفائدة في نظرية خلق الائتمان.   
علالارض ال قلالاود.   الالاعاد ال ظلالاا  المصلالارفي اس لالالامي لا يوجلالاد للالاائق سملالاا  الدرا لالاة الوتلالالالاة الكلالالاة ل  لللالان ❑

يملالالا  سل إلغلالالااك الاائلالالادة  لالالااوفر صلالالالااو تعلالالاود لللالالان للالالارض ال قلالالاود بالا لالالاوقرار ومكيلالالاد ملالالا  ال الالالاع لل شلالالااط  
ولاس م   نل يدلو للقلاول سل ال ظلاا  المصلارفي اس لالامي يملا  قلاادر لللان يللاق القلادر     .الاقوصادي

الة المالالالالاة  لالالاين  الكلالالاافي ملالالا  السلالالااولة للاقوصلالالااد.   لالالال إل المصلالالاار   لالالاو  تسلالالاومر في سداك ولاالالالاة الو لالالا 
الملالاديري  والمسلالاوثمري .  والطريقلالاة اللالالاس تعملالال  لالاا المصلالاار  اس لالالالاماة  لالاو  تعلالاا  اسفلالاراط في يللالالاق  

.  وسملالاا لملالالاة  1السلالااولة؛ لأنهلالاا تلالار   لملالالااو الومويلالال بمعلالادل اللالار ح المووقلالاعر إذ المملالاول  لالاري  لا دائلالا 
و لللالان المشلالااركة في الأرباهر سو لللالان  تولالالاد يقلالاود الودائلالاع فلالالا تعوملالاد بال لالارورة لللالان تقاللالاي الاائلالادةر س

دفلالالاع يسلالالانة  لالالاددة ملالالا  الأرباه لأالالالاتاب الودائلالالاع.  وإذلالالاا تعوملالالاد لللالالان مقلالالادار الرالالالااد ال قلالالادي اللالالاذي  
 واظ المصار  لأاتاب الودائعر وللن درجة اللاولي المصلارفي المومثلال في اسيلاداا المصلارفير والوعاملال  

.  وبافلالالالاجاض  2في ال ظلالالاا  المصلالالالارفي المعاالالالاربالشلالالااكاور ويملالالا  ذللالالالا  ملالالا  العواملالالالال اللالالاس  كلالالا   لالالالالوكها  
ا ومرار الن وو الوجارية للن مندس الا واالي ابكئي فلانها  وكول قادرة للن الوو ع الائوملااد ويللاق  
يقود جديدة يم  سل هذه ال قود ل  تظهر في  كل قروض  ملال فائلادةر وإذلاا في الاورة يقلاود مصلارفاة  

وملالالالا  ا تخللالالالاق ال قلالالالاود ل لالالالادما يقو لالالالاع كلالالالال ملالالالا  الملالالالا ظ      تشلالالالاجط  صلالالالاة ملالالالا  الأرباه الاعلالالالالاة للمشلالالالاروا.
والمصر  بأل ه او توقعاو  قاقالاة لخللاق ثلاروة إللاافاةر سو  تدة مقا للاة في للارض السلالع والخلادماو.    
وإذا صل المشلالالاروا ) لالالال الومويلالالال بالمشلالالااركة( إلى يسلالالاارة فلالالالال رسد الملالالاال يلالالارد إلى المصلالالار  ناقصلالالاا منللالالال  

ة الاعلالالاة اللالاس والالال إلاهلالاا المشلالاروا.  وهلالاذا يعلالاك سل ال ظلالاا  المصلالارفي  الخسلالاارةر سي:  قاملالاة تعلالاادل القاملالا 
 .3ابديد القائ  للن المشاركة لا يسمح  وجاو  لرض ال قود لعرض السلع والخدماو

ولا    سل ر لا  الودائلاع المشلاوقة بالمشلااركة  لااجعل اللار ح موغلا ا دايلالاا هاملاا في  ديلاد للارض ال قلاود   ❑
وهلالالاذا يعلالالاد  لالالاديلا للالالاكتدة ال قلالالاود بمعلالالادل   لالالان يوجلالالااوب ملالالاع مسلالالاووى    وفلالالاق درجلالالاة اللالالاروال الاقوصلالالاادي.  

ال شاط الاقوصادي وفقا للا افريدمالا.  وإذا كال م  الممك  سل هلادث إ طلااك في للارض ال قلاود اللاذي  

 

 .78ر مرجع  ا قر صح ار م ض عا ح ل الف ائد المصرفية مد للي القرير  1
 .65ر المركك العالمي لأبحاث الاقوصاد اس لامير جدةر صالنظام المصرفي اللارب يالله اديقير  مد كاة  2
ر مركلالالالاك سبحلالالالااث الاقوصلالالالااد قييييراأات في الاقتصيييياد الاسييييلاما ملالالالاد كلالالالااة الله الالالالاديقير الملالالالااذا المصلالالالاار  اس لالالالالاماةار  3

 .  265-264هلار ص ص1407اس لامير جدةر 
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توتك   ه الدولة للا  ملا قلاة معلادل ال ملاور سو سل معاملال الووقعلااو قلاد يقلنلاه رس لاا لللان لقلال؛ فلالال  
ل ملالا  يلالالال اللالار ح لمعلالال الوو لالاع والايكملالااي ال قلالادي  ققلالاا للا لالاوقرار.    للالارض ال قلالاود الملالارتن  بالسلالاو 

   *.1ويعود بال قود إلى الدور المحايد كو ا  للونادل فق  )الماهو  الكلا اكي(

 

 .393-392ر مرجع  ا قر ص صالنقديفقه الاقتصاد يو ن كمال  مدر  1
ابلالادير باللالاذكر سل النلالاا ثين في الاقوصلالااد اس لالالامي ف ولالاال  شلالا ل الأيلالاذ بالا والالاالي ابكئلالاي سو الكاملالالر واللالارسي اللالاذي  *

تون لالااه هلالاذه الدرا لالاة هلالاو الا والالاالي ابكئلالاي  سلالال ملالاا ه ت اوللالاه ه لالاا.  وإل الموونلالاع للم اقشلالااو لآراك الا ولالاين يلالاججح لديلالاه 
ه تن اه ه ا.  ول ا لودة إلى هذا المولوا  ن ل وال:  يلق ال قود المصرفاة والاصل  ين الاديار والا وثمارر اياد ما 

في المطلل الثاد م  المنتآ الثاد م  الاصل الثالآ م  الناب الثالآ م  الر الة.  )ايظر صراك الا وين ملا  في المراجلاع 
 الوالاة:

 .400-397ر مرجع  ا قر ص صنقديفقه الاقتصاد اليو ن كمال  مدر  •
روار يطابر اقدرة ال ظا  المصرفي للن تمويل ال مو والوو ع  في ال ظامين الرس ا  واس لاميارمرجع  ا قر ص  •

 .122-89ص
مو ن صد  لاسنر االووا ل ال قدي والحقاقي في الاقوصاد اس لالامي: درا لاة مقاريلاة بالاقوصلااد الرس لاا ار )ر لاالة  •

 .206-195مرجع  ا قر ص صدكووراة(ر 
 .127،129،130مرجع  ا قر ص صنح  نظام نقدي عادل   مد لمر  ا رار  •
 (.  168-164ر مرجع  ا قر ص ص   الاقتصاد الاسلامام ذر قتن •
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 المبحث السابع 

 الفائدة وتخصيص الم ارد
قوصلالاادية.   يو لااول هلالاذا المنتلاآ  لالاعر الاائلالادة ملا   الالاآ فاللاولاه في تخصلالااي الملالاوارد و قالاق الكالالااكة الا ❑

وذل  م  يلالال درا لاة  لالالاة تقوعالاة لأفالاة الاائلادة في تخصلااي الملاوارد  لاين الا لاوثماراو الممولالاةر  
 و ين الا وهلاو الحا  والا وهلاو المسوقنلير يو م ها المطلنال الآتاال:  

 الم لب الأول:  أهمية الفائدة في تخصيص الم ارد.  
 دة في تخصيص الم ارد.الم لب الثاني:   ق يم أهمية الفائ
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 الم لب الأول 

 أهمية الفائدة في تخصيص الم ارد
الاقوصلالااد ال قلالادي ) لالادول  لالاول للائوملالاال( عكلالا  الأفلالاراد سالالاتاب اللالاديل ملالا  يالالااري : منادللالاة ال قلالاود   ❑

 سلع ويدماو )الا وهلاو(ر سو اديار جكك م  الديل  شكل يقدي كممكل للقلاوة الشلارائاة.  وفي  
وملالاال عكلالا  الا والالاا  بملالاديراو  شلالاكل يقلالادير سو إقراللالاها والحصلالاول لللالان   اللالاة وجلالاود س لالاوال للائ

الاائدة.  ويعود وجود  ول للائومال إلى  ننين: ايولا  تا الاو القطاا العائلي  لاين الا لاوهلاو  
الحلالالاا  والا لالالاوهلاو المسلالالاوقنلير وإلى وجلالالاود سرباه يملالالا  لاديلالالاة )لوائلالالاد الا لالالاوثمار( تكيلالالاد للالالا  تكلالالاالان  

فاها الاائدة المدفوللاة لللان رسد الملاال المقلاجض.  ويعكلاس معلادل الاائلادة السلاائد في  ل اار اسيوال بما 
السلالالاول مااللالالالة  لالالاين القلالالاوة الشلالالارائاة الحالالالالاة والقلالالاوة الشلالالارائاة المسلالالاوقنلاة؛ لأل  لالالاعر الاائلالالادة هلالالاو  لالالاعر  
الائوملالالالالاال ويلالالالالا دي كنقالالالالالاة الأ لالالالالاعار ولاالالالالالاة تو يلالالالالاع الأملالالالالاوال  لالالالالاين الا لالالالالاومداماو الممولالالالالالاة في الحاللالالالالار  

 .1قنلر للن مسووى الأفراد والم شآو للن  د  واكوالمسو

 

و عنلالالالالالاارة سيلالالالالالارى: إذا كايلالالالالالان الأ لالالالالالاعار في اقوصلالالالالالااد السلالالالالالاول تقلالالالالالاو   ومصلالالالالالااي الملالالالالالاوارد وتو يعهلالالالالالاا  لالالالالالاين   ❑
الا ومداماو الممولالاةر فلالال معلادل الاائلادة هلاو السلاعر الممصلاي للملاوارد المعلادة ل قلاراض.  ويسلاالد  

وا لالالاة  لالالاين الا لالالاوثماراو الممولالالالاة.  فالا لالالاوثماراو المحققلالالاة  معلالالادل الاائلالالادة لللالالان تو يلالالاع الملالالاوارد المالالالالاة الم
بافجاض للاد  وجلاود قالاود يظامالاة في  لاول  –لأرباه سللن م  معدل الاائدة السائد في  ول الائومال  

يلالالالاو  إيشلالالالاا ها.  وملالالالا  ال ا الالالالاة العملالالالالاة يلالالالاو  توجالالالالاه الأملالالالاوال إلى الا لالالالاوثماراو ذاو الربحالالالالاة    -اسقلالالالاراض
الم شلالاآو المربحلالاةر وتقللالاي الم شلالاآو يملالا  المربحلالاة وإفلا لالاها.  هلالاذا الوو يلالاع    العالالالاةر مملالاا يلالا دي إلى تو لالاع 

للموارد المالاة هقق الكااكة م  وجهلاة يظلار اقوصلاادية.  كملاا يسلاالد معلادل الاائلادة السلاائد في السلاول  
لللالان تو يلالاع الا لالاوهلاو للالاض اللالاكم ر  الالاآ يسلالامح للأفلالاراد اللالاذي  يا لالالول الا لالاوهلاو الحلالاا ر وللالاديه   

فع معلالالالالادل فائلالالالالادة سلللالالالالان لللالالالالان  تدة ا لالالالالاوهلاكه  الحلالالالالاا  لللالالالالان  سلالالالالااب ا لالالالالاوهلاكه   الا لالالالالاوعداد للالالالالاد 
 .   2المسوقنلير والعكس بال سنة للأفراد الذي  يا لول الا وهلاو المسوقنلي

 

ر مرجلالاع  لالاا قر النقيي د والبنيي ك وأسيي اق رأس الميياللنلالاد اللالارحم  لنلالادالله الحمالالادي ولنلالاد اللالارحم  لنلالاد المحسلالا  الخللالانر  1
 .109-103ص

ر مرجلالاع  لالاا قر النقيي د والبنيي ك وأسيي اق رأس الميياللنلالاد اللالارحم  لنلالادالله الحمالالادي ولنلالاد اللالارحم  لنلالاد المحسلالا  الخللالانر  2
 .109-108ص
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 الم لب الثاني 

  ق يم أهمية الفائدة في تخصيص الم ارد
رسد الملالاالر وإذلالاا يوعللالاق  يوعللالاق  لالا   لا  -كملالاا ه إي لالاا ه-للاائلالادة  ابلالادير بالو نالالاه سل الأثلالار الومصاصلالاي   ❑

بالأرادة المعدة ل قراضر ومعدل الاائدة طصي هذه الأرادة  ين لالناهلاا ملا  المقجللاين في  لاول  
القروض وفقا لمعااري  فا:  معاار قدرة لالل القرض لللان الوفلااك بالقلارض وفوائلاده المشلارولةر ومعالاار  

 لاوثمار  لاين الا لاوعمالاو الممولالاة فلالال  مسووى معدل الاائدة.  سما تخصلااي رسد الملاال الحقاقلاي والا
باسللالالاافة إلى ملالالاا  -معلالالادل اللالالار ح المووقلالالاع  لالالااقو . ا.  وملالالاع إلغلالالااك الاائلالالادة  لالالااعمل معلالالادل اللالالار ح سي لالالاا  

.   1لللالان تخصلالااي الأرالالادة الملالاديرة والمعلالادة ل قلالاراض )للا لالاوثمار(  لالاين الا لالاوثماراو المو افسلالاةر  -ذكلالار
)والا لالاوهلاو(ر والاائلالادة والا لالاوثمار. كملالاا تنلالاين سل    وهلالاو ملالاا  لالانق  اايلالاه ل لالاد ت لالااول الاائلالادة والاديلالاار

الاائدة ذاو سثر ل ال في تخصلااي الا لاوهلاو للاض اللاكم ر وف لالا للا  ذللا  فلالال إلغاكهلاار للا  لمعلال  
 .  *الأرادة المديرة م  يم  قامةر  ل  اكول لائدها الحصة في الر ح ل دما يو  توجاهها للا وثمار

لالالالالا في الاقوصلالالالالااداو الرس الالالالالالاة  لالالالالاننا لايوشلالالالالاار الايكملالالالالااي    ويعولالالالالاض وجلالالالالاود  لالالالالاعر الاائلالالالالادة لاوس لالالالالاناب ❑ سيرىلا
( كلالالالادلال واللالالالاح لللالالالان  لالالالاوك تخصلالالالااي وا لالالالاومدا  الملالالالاواردر ولللالالالان للالالالاد   STAGFLLAIONالو لالالالاممي )

الا لالاوقرار ال قلالادي والملالاا  والاقوصلالاادي.  مملالاا سدى  صلالااة لاملالاة إلى  اللالاة ملالا  الشلالالل الموكايلالاد في يشلالااط  
الموعلالااملينر و ديلالاد  قاقلالاي لعملالالاة اللالاجاك  الرس لالاا ر وتعويلالاق  الو لالاداو اسيواجالالاةر ولللالا  فلالااده بأيملنالالاة  

 .  2لحركة ال مو ولملاة الو ماة
و عالالادا للالا  مثالالالاة اباريولالاوار وذلالاوذل االم افسلالاة الكامللالاةا القلالاائ  لللالان  اللالاة االولالااق  الولالاا ار يلالارى  هلالاور   ❑

صلالااي الملالاوارد  صلالااة  ملالا  الاقوصلالااديين سل  لالاعر الاائلالادة لا يعولالاض لللالان المسلالاووى العمللالاي سداة فعاللالاة لوم
لاملالاة والأملالالاوال القا للالالاة ل قلالاراض لغلالالارض الا لالالاوثمار  صلالااة ياالالالاة.   لالالال العكلالاس تماملالالاا هلالالاو الصلالالاتاح.   
فالاائدة توتاك للمشلارلاو الكنلا ة بافلاجاض جلادار ا الائومايالاة.  وملا  ا تعلاك  هلاذه الأداة الاقاهلااو  

لللالان قلالاروض سكلالاض  سلالاعر فائلالادة    الا وكاريلالاة.  فالمشلالارولاو الكنلالا ة بحجلالاة ملاكموهلالاا الائومايالالاة  صلالال

 
 مد سيس الكرقار اتخصاي رسد المال والا وهلاو في اقوصلااد ا لالامي  علاد إلغلااك الاائلادة الر ويلاةار مرجلاع  لاا قر ص  1

 .84-82ص
 -يملالالا  المنا لالالالارة-ملالالالا  هلالالاذا الاصلالالال.   الالالاآ ت لالالااولا العديلالالالاد ملالالا  الق لالالاات ذاو الصلالالالة  ايظلالالار المنتثلالالاين:  الثاللالالاآ والر لالالاع *

 بالومصاير مما سدى إلى ايوصار هذا المنتآ للن الوتلالاو المنا رة.  
 .17مرجع  ا قر ص الأرباح والف ائد المصرفية بين التحليل الاقتصادي والحكم الشرعا  لند الحماد الغكا ر  2
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سقلالالال.   ا ملالالالاا المشلالالالارولاو الموو لالالالاطة والصلالالالاغ ة ذاو اسيواجالالالاة الألللالالالان والكالالالالااكة الأكلالالالاض  صلالالالال لللالالالان  
قلالالالالاروض سقلالالالالال  كثلالالالالا  ملالالالالا   اجوهلالالالالاار وبأ لالالالالاعار فائلالالالالادة سلللالالالالان ملالالالالا  لاقوهلالالالالاا.  و لالالالالاذا السلالالالالانل لا ت الالالالالاذ  

 .  1الا وثماراو الأللن جدوى والأكثر لائدا
سل تخصلالااي الأرالالادة المالالالاة لللالان س لالااد قلالاروض إيواجالالاة بالاائلالادة يووقلالاع  وفي هلالاذا اسللالاار يلالارى اللالانعض   ❑

سل يسلالالالايك إلى كالالالالااكة الا لالالالاوثمار؛ لأل اسقلالالالاراض الر لالالالاوي يااللالالالال ا ولالالالاداك  لالالالاين المقرللالالالاين لللالالالان س لالالالااد  
وللالالالااس لللالالالان س لالالالااد ربحالالالالاة مشلالالالارولا  ر  ا ملالالالاا    -كملالالالاا ه إي لالالالاا ه–ملاكملالالالاوه  المالالالالالاة في المقلالالالاا  الأول  

 .  2تو  المااللة للن س اد الربحاة الم وظرةتوطلل كااكة الا وثمار سل 
كملالالاا يقلالالارر اللالالانعض الآيلالالار سل تمويلالالال المشلالالاروا اسيولالالااجي  قلالالاروض  امللالالاة للاائلالالادة لا يلالالا جح في جلالالاذب   ❑

الأموال الا وثمارية إلى الاقاهاو الأكثر إيواجاةر لأل ما يهلا  المملاولين هلاو الأملاالر وللااس ملاا يووقعلاه  
ياشلالالال المعالالالاار الاقوصلالالاادي وهلالالاو اللالالار ح الألللالالان المووقلالالاع سل  الم ظملالالاول ملالالا  موو لالالا  ر لالالاح سلللالالانر وملالالا  ا  

لمولاذب سملالاوالا ا لالاوثمارية إلى مشلالاروا ملاا دول مشلالارولاو سيلالارى يووقلالاع سل تلادر معلالادلا سد  ملالا  اللالار ح؛  
لأل لائلالاداو المملالاولين الخاالالاة لا توتسلالا  باللالار ح المحوملالال الألللالان.  سي لالاا يعولالاض الالولالاكا  الوعاقلالادي  لالارد  

الأملار اللاذي    –ياالاة الصلاغ ة م هلاا  –ا للن ساتاب المشرولاو ابديدة  الأال مع فوائده قادا قا ا
 .  3لمعله  هجمول ل  القاا  بمثل هذه المشرولاو في لل يمااب الا واالااو الخااة   

 

 

مرجلالالاع  لالالاا قر ص  الأرباح والف ائيييد المصيييرفية بيييين التحلييييل الاقتصيييادي والحكيييم الشيييرعا ر لنلالالاد الحمالالالاد الغلالالاكا 1
 .  18-17ص

 مد سيس الكرقار اتخصاي رسد الملاال والا لاوهلاو في الاقوصلااد اس لالامي  علاد إلغلااك الاائلادة الر ويلاةار مرجلاع  لاا قر  2
 .  85-84ص ص

ر مركلالالالاك سبحلالالالااث الاقوصلالالالااد قييييراأات في الاقتصيييياد الاسييييلاماار  ملالالالاد كلالالالااة الله الالالالاديقير الملالالالااذا المصلالالالاار  اس لالالالالاماة 3
 .242-241هلار ص ص1407اس لامير جدةر 
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 المبحث الثامن

 الفائدة والاستقرار 
ولالاوا ل  يو لالااول هلالاذا المنتلالاآ  لالاعر الاائلالادة ملالا   الالاآ فاللاولالاه في تصلالاتاح  لالاالاو الايلالاولال سو للالاد  ال ❑

ت لالالالامما كايلالالالان سو ايكما لالالالاا.  وذللالالالا  ملالالالا  يلالالالالال درا لالالالاة  لالالالالالاة تقوعالالالالاة لأفالالالالاة الاائلالالالادة في  اا لالالالاة  
الا لالالاوقرار القائملالالاة لللالالان اللالالاوتك  في للالالارض ال قلالالاود المونعلالالاة ملالالا  قنلالالال الن لالالا  المركلالالاكي يو لالالام ها المطلنلالالاال  

 الآتاال:  

 في عرض النق د.  الم لب الأول:  أهمية الفائدة في سياسة الاستقرار القائمة علس التحكم 
 الم لب الثاني:   ق يم أهمية الفائدة في سياسة الاستقرار القائمة علس التحكم في عرض النق د.
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 الم لب الأول 

 أهمية الفائدة في سياسة الاستقرار القائمة علس التحكم في عرض النق د 
 كماة ال قلاود في المجوملاع  الساا ة ال قدية والائوماياة هي جوهر لمل الن   المرككي.  وتعك الوتك  في ❑

مسلالاووى ال شلالااط الاقوصلالاادي المريملالاوب فالالاه.  إذ    لللالاوتك  في الائوملالاال  شلالاكل يو ا لالال ملالاع ا وااجلالااو
يلالاو  تسلالاهال وتشلالاجاع الحصلالالاول لللالان القلالاروض  )قصلالا ة الأجلالالال ياالالاة( في  اللالاة الايكملالااير وتقاالالالاد  

هلالاو  لالاعر الاائلالادة  ا لالاعر الن لالا ار سو ا لالاعر الحسلالا ا )و ملالا ح هلالاذه القلالاروض في  اللالاة الو لالام . ويعولالاض  
.  فلالاذا كلاال  1الذي يقرض الن   المركلاكي لللان س ا لاه الن لاوو( س لاد الو لاائل المنا لارة للساا لاة ال قديلاة

هلالاد  الن لالا  المركلالاكي الوو لالاع في للالارض ال قلالاودر فلايلالاه  لالااماض ا لالاعر الحسلالا ار بالو سلالااق ملالاع س لالاعار  
لاقلالاجاض م لالاهر وملالا  ا  الاائلالادة الصلالاادرة ملالا  مصلالاادر اسقلالاراض الأيلالارى.  وبالولالاا  يشلالاجع الن لالاوو لللالان ا

.  وي نغي سل يصا ل هذه الأداة إجلاراك لملالااو السلاول  2تكداد القالدة ال قدية وم  ا لرض ال قود
الماوو لالاة.  فلالالاذا قلالارر الن لالا  المركلالاكي يالالاض الائوملالاالر ملالا  يلالالال رفلالاع س لالاعار الاائلالادة فلالالال هلالاذا يوطللالال  

يعولالاض  لالاعر الحسلالا  م  لالارا هاملالاا   الالاع سورال مالالالاة  لالاد  يالالاض ا واالالالااو ابهلالاا  المصلالارفي.  وملالا  ا  
 .3لاقاهاو الن   المرككي في تقااد الائومال والعرض ال قدي

وقلاد سدو قلالادرة السلالالطاو ال قديلالاة في الولالا ث  لللالان س لالاعار الاائلالادة إلى الالوقلالااد  قلالادرة الساا لالاة ال قديلالاة   ❑
اائلالادة  لللالان السلالااطرة لللالان الاقوصلالااد إذا ملالاا ا لالاومدمن هلالاذه الأداة.  فلالاامك  للانخالالااض في س لالاعار ال

سل    -ملالا  يلالالال تثنلالاا  الريمنلالاة في الاديلالاار-المحالالاك لللالان الا لالاوثمار والمكيلالاد ملالا  المشلالاجتو الا لالاوهلاكاة  
يعوض الانخااض في الطلل الكللاي.  وعكلا  للارتالااا في س لاعار الاائلادة الحلاد ملا  الو لام .  وبالولاا   

سل هلاذه القلادرة  لادودة بملاا    .  يم 4عك  الا و اد إلى هذه الأداة ل مال العمالة الكاملة بأ عار   وة
 يأتي: 

 

 ر 1987ر دار ال ه لاة العر الاةر القلااهرةر النقي د والبني ك-1مقدمية في الاقتصياديات الكليية: لند الحماد الغكا ر  1
صرفية بين التحليل الاقتصيادي والحكيم الأرباح والف ائد الم.  )يقلا ل :  لند الحماد الغلاكا ر 304-300ص ص

 20-19مرجع  ا قر ص صالشرعا  
 .226-225ر مر ع  ا قر ص صالاقتصاد الكلا: النظرية والسياساتمايكل إيد الر  2
 ر ص 1987ر دار الملالالالالالالالاريخر اللالالالالالالالارتضر النقيييييييي د والبنيييييييي ك ولاقتصيييييييياد: وجهيييييييية نظيييييييير النقييييييييديينباري  لالالالالالالالااجلر  3

 .261،263ص
 .313ر مرجع  ا قر صعلم الاقتصاد الحديثوويلر جوال رو  سول وجول إي 4
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ريملالالا  وجلالالاود  علالالاض الولالالا ث  لسلالالاعر الاائلالالادة لللالالان الا لالالاوثمار يملالالا  سيلالالاه سللالالاعن ملالالا  سل يلالالا ثر لللالالان الطللالالال   (1
 الكلي. 

ا لالالالاوقرار الطللالالالالال الكللالالالالاي للالالالالا  ي لالالالالام  ا دتد الأجلالالالالاور ال قديلالالالاة إلى الحلالالالالاد الكلالالالالاافي للوعلالالالالاويض للالالالالا  تكايلالالالالاد   (2
 .اسيواجاةر وللتاا  للن ثناو الأ عار

ما ا وقلالا ذاتاا  شلا ل  لاعر الاائلادة السلاائد فاهلاا؛ لارتناللاه بالمسلاووى السلاائد للاه  لادول  لا تمل  دولة  (3
 .1سيرى م  يلال ال ظا  ال قدي الدو 

لالالالاكي لللالالالان س لالالالااد سل تغلالالالا او الاائلالالالادة للالالالااس  لالالالاا اثلالالالا  قلالالالاوي لللالالالان تغلالالالا او كلالالالال ملالالالا    ❑ و لالالالاك الاكلالالالار الكا لا
ر الاائلادة ل لاد الوالاول إلى مر للاة  الا وهلاو والاديلاارر ولللان للاد  ا لاوجا ة الا لاوثمار لوغلا او  لاع

الوشلالاغال الكاملالال.  ويالالاجض هلالاذا الاكلالار وجلالاود مصلالاادة السلالااولة ل لالاد المسلالاووتو اللالادياا لسلالاعر الاائلالادة.   
ا رس اار سو لد  المروية.  ويعلاك ذللا  للاد  ا لاوجا ة كلال  ISويرتن   ذه الافجالاو سل يصنح ي  ا

ا سفقالالالاا ل لالالاد سد   لالالاعر فائلالالادة  LMح يلالالا  املالالا  الاديلالالاار والا لالالاوثمار لوغلالالا او الاائلالالادة.  كملالالاا يصلالالان
 .  2ممك .  ويعك ذل   قق الطلل للن كماة ال قود المعرولة بالكامل

لالالالاك إلى تلالالالارو الحريلالالالاة سالالالالادار كمالالالالااو كنلالالالا ة ملالالالا  ال قلالالالاد   ❑ لأثرهلالالالاا لللالالالان تخالالالالااض كلالالالالاة  -وقلالالالاد ذهلالالالال كا لا
سلالالالاين  ل لالالالادما يكلالالالاول الاقوصلالالالااد في  اللالالالاة تشلالالالاغال ناقلالالالاير ملالالالا  سجلالالالال  تدة الا لالالالاوثمار و   -الا لالالالاوثمار

 .3مسووى الوشغال والديل العا ر ودلا القطاا العا  للقاا  با وثماراو كن ة
ودار ابدل الاقوصادي  ين ال قديين والكا لاكيين  ول فاللاة لرض ال قود م  يلال  عر الاائلادة في   ❑

لالاك  إلى تخالالااض الاائلالادةر لأنهلالاا   الولالا ث  لللالان ال شلالااط الاقوصلالاادي الكللالاي في الوقلالان اللالاذي يلالادلو فالالاه كا لا
لقنة سما  الا وثمارر وفريدمال يرى سل  عر الاائدة م  لار م لالل للساا لاة ال قديلاةر ويلا ماض لالاجة  
قصلالالا ة يسلالالاناا ل لالالاد  تدة كمالالالاة ال قلالالاود ا يعلالالاود إلى الارتالالالااار والعكلالالاس في  اللالالاة تخالالالااض كمالالالاة ال قلالالاود  

 .  4المعرولة
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سر سلالالاين هايسلالا ر للالاورايس  وقلالاد ذهنلالان المدر لالاة الكا لالالاكية ابديلالادة )هلالااكسر كاللالادورر سيدر لالاولر فالالالان ❑
كلاي ر هارودر جالضثر تو ينر  لاول  امويلسلا ( إلى  تدة فاللالاة دور ال قلاود في الولا ث  لللان س لاعار  
الاائلالادةر وبالولالاا  الطللالال لللالان الا لالاوثمار كلملالاا اقلالاجب الاقوصلالااد ملالا  مر للالاة الوشلالاغال الكاملالال. وللالاذل   

الم تلالادر إلى سلللالان كلملالاا ارتالالاع    اLMاإلى سد  جهلالاة الاملالاينر ويوقلالاالع ملالاع يلالا     اISيلالا  اي تلالادر  
اللالالاديل و اد ال لالالااتل القلالالاومي.  وفي للالالال هلالالاذه الحلالالاالاو يوكايلالالاد اللالالادور الاقوصلالالاادي للمعلالالاروض ال قلالالادي.   
 اآ يوكايد المعلاروض ال قلادي ويوجلاه  لاعر الاائلادة إلى الانخالااضر ويوكايلاد اسيالاال الا لاوثمارير وملا   

لمعلالالاروض ال قلالالادي ملالالا  يلالالالال اللالالاكتدة في ال لالالااتل  ا اسيالالالاال الا لالالاوهلاكي.  وبالولالالاا  تملالالاوي اللالالاكتدة في ا
القومي م  نا اةر وم  يلال ارتااا الأ عار  الذي يوكايد كلما اقجب الاقوصاد م  مر للاة الوشلاغال  
الكامل.  وفي  الة فرض القاود لللان  تدة المعلاروض ال قلادي يوجلاه  لاعر الاائلادة إلى الارتالااا وبالولاا   

ل.  وإذا كلاال مسلاووى الأ لاعار م ما لاا فلالال انخالااض الطللال  ي ماض الا وثمار والا وهلاو والدي
.  وتووقلالان فاللالالاة اللالادور الاقوصلالاادي للمعلالاروض الوقلالادي  1الحلالاادث يلالا دي إلى انخالالااض ال لالااتل الحقاقلالاي

للن درجة اددار دالة الطلل دالة ال قودر واددار م ت  الكااكة الحدية للا لاوثمارر وقلاوة الم لاالن  
.  وفي مجلالالاال الطللالالال لللالالان ال قلالالاود تعولالالاض ال قلالالاود س لالالاد الأالالالاول المالالالالاة  2هلاوالملالالارتن  بادلالالادار داللالالاة الا لالالاو

)فكلالارة المحاظلالاة المالالالاة(ر وتوتقلالاق  لالااولة الثلالاروة في الالاورة ودائلالاع مصلالارفاة ادياريلالاةر سو  سلالااباو مشلالااركة  
لالالاكيول ابلالالادد سل كافلالالاة هلالالاذه الأيلالالاواا   ادياريلالالاةر سو قلالالاروضر سو و ئلالالاق املالالاين لللالالان الحالالالااة.  والوقلالالاد الكا لا

قلالالاود دايلالالال المحاظلالالاةر وكلملالالاا تعلالالاددو هلالالاذه الأيلالالاواا دايلالالال المحاظلالالاة كلملالالاا قللالالان سفالالالاة ال قلالالاودر  ت لالالاافس ال 
وسالالالالانح دور السلالالالالطاو ال قديلالالالاة ملالالالا  الصلالالالاعو ة بحالالالالاآ لا قلالالالادي الساا لالالالاة ال قديلالالالاة في السلالالالااطرة لللالالالان  
الموغ او الاقوصادية سو كنح الأ ماو.  ويعوقدول سل  س عار الاائدة ال سناة موغلا او يقديلاة رئاسلااةر  

يلالا دي ارتالالااا  لالاعر الاائلالادة لللالان س لالاد الأيلالاواا بال سلالانة إلى  لالاعر الاائلالادة لللالان  قالالاة الأيلالاواا إلى  تدة    إذ
الطللالالال لللالالان هلالالاذا الأالالالال وقللالالاة الطللالالال لللالالان  قالالالاة الأالالالاول ولللالالان ال قلالالاود.  وفي  اللالالاة  تدة س لالالاعار  

سل هلاذه    الاائدة للن ال قود يكداد الطلل للن ال قود ويقل الطلل للن سيواا الأاول الأيلارى.  يملا 
الأيواا لا تسومد  كو الة للونادلر و ذا  ل  ل ال قلاود في إ لاناا الحاجلاة إلى سالاول يقديلاةر ويوغلا   

لاكيين إلى سل توقعلااو الم لاار ين  …الطلل للاها تنعا لوغ  س عار الاائدة لللان ال قلاود وس لاار  علاض الكا لا
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طللالال لللالان ال قلالاود إذا ملالاا اتصلالاان   شلالا ل س لالاعار الاائلالادة في المسلالاوقنل ملالا  الممكلالا  سلا تلالا دي إلى تغلالا  ال
الأاول المالاة السائلة اللاس تصلادرها م  سلااو يملا  مصلارفاة  بالأملاال والو لاوار بمعلا  سل  اللاة مصلاادة  

.  و لالالااو اول  1السلالالااولة تووقلالالان لللالالان للالالاد  وجلالالاود تللالالا  الأالالالاول المالالالالاة يملالالا  المصلالالارفاة سو للالالاد  فاللاوهلالالاا
 المطلل الآتي تقوعا سكثر تاصالا  ذه الساا ة.    
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 الم لب الثاني 

  ق يم أهمية الفائدة في سياسة الاستقرار القائمة علس التحكم في عرض النق د 
يوالالاق معظلالا  الاقوصلالالااديين لللالان  دوديلالاة  اا لالالاة اللالاوتك  في للالالارض ال قلالاود للولالا ث  لللالالان  لالاعر الاائلالالادة   ❑

ة  لللالان  جلالا  ويلالاوا الائوملالاالر وبالولالاا  لللالان مسلالاووى ال شلالااط الاقوصلالاادي.  فالالاي  اللالا   لملالالاا في الولالا ث 
الو لام  يكلالاول العائلالاد ملالا  الائوملالاال في الالاورة ا لالاوثماراو مربحلاة سكلالاض يسلالاناا ملالا   لالاعر الاائلالادة وبالولالاا   
لا يكلالالاول  لالالاعر الاائلالالادة كافالالالاا كع صلالالار تكلالالالاة للتلالالاد ملالالا  الوو لالالاع في الائوملالالاال.  وفي  اللالالاة الايكملالالااي  

تكلالالالاة  لايولالالاوافر للموعلالالااملين ملالالا    لالالاوو ومشلالالارولاو الحلالالاافك لللالالان الاقلالالاجاضر وملالالا  ا  قالالالاق ر لالالاح فلالالاول  
 .1الائومال 

   ويلالارى اللالانعض سل الساا لالاة الكا لالالاكية الرامالالاة إلى تخالالااض  لالاعر الاائلالادة  لالاكتدة للالارض ال قلالاود هلالاي  اا لالاة
ت مماة  د  إلى جعل  عر الاائدة )الحقاقي( لايمالاا سو  لاالنا.  ولا لا  سل هلاذه الساا لاة تلا دي  

جاه املالاوريس صلالالاها حلملالااد  إلى تاويلان  قلالاول المقرللالاين لصلالاال المقجللاين.  كملالاا هلالاو الحلالاال سي لاا في اقلالا 
لمللالالالاة موداوللالالالاة تو لالالالااقي قاموهلالالالاا إلى الحلالالالاد اللالالالاذي يلالالالا دي إلى إ طلالالالاال معلالالالادل الاائلالالالادة الا لالالالاي المم لالالالاوه  

 .  2للمقرلين
 .I  –فقلاد الولاضه افاشلار    .وم  جهة سيرى تعوض  اا ة  لاعر الاائلادة ملا  سهلا  لواملال للاد  الا لاوقرار ❑

FISHERتسلالالالاود الاقوصلالالالااد في الأجلالالالال القصلالالالا .   المسلالالالا ول الأول للالالالا  للالالالااهرة للالالالاد  الا لالالالاوقرار اللالالالاس  ا 
 الالالاآ يعجلالالاك  لالالاعر الاائلالالادة للالالا  الا لالالاوجا ة السلالالاريعة لوغلالالا او الأ لالالاعار.  فالالالاي  اللالالاة ارتالالالااا الأ لالالاعار  
و تدة سرباه رجلالالالاال الألملالالالاال و تدة الاقلالالالاجاض يرتالالالالاع  لالالالاعر الاائلالالالادة بمعلالالالادل يقلالالالال للالالالا  معلالالالادل ارتالالالالااا  

ل  انخالااض الأ لاعار... ور لا  افاشلار    الأ عار.  وفي  الة الكساد ي ماض  عر الاائدة بمعدل يقل
–  I. FISHERلالاين  لالاعر الاائلالادة ومسلالاووى الأ لالاعار المحلالالاة ملالا  يلالالال الوارقلالاة  لالاين  لالاعر الاائلالادة  ا 

.   3الاعلي )الاعلي الذي يدفعه المقجلول( و عر الاائدة الحقاقي )السوقي  علاد ا لاونعاد اثلار الأ لاعار(
دية  لالادث  سلالانل ايلالاولا   لالاعر  سل اللالادوراو الاقوصلالاا  اK. WICKSELL  –وسوللالاح افاكسلالال  
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الاائلالادة السلالاوقي للالا   لالاعر الاائلالادة الحقاقلالاي )وهلالاو  سلالال رسي فاكسلالال:  العائلالاد الصلالاافي الموتقلالاق ملالا   
 .1لملااو الوكوي  الرس ا ر ويساوي الكااكة الحدية لرسد المال والا وثمار

(؛ سل الوقللالالال في  لالالاعر الاائلالالادة لمعلالالال ملالالا  الصلالالاعل اتخلالالااذ  M. FRIEDMANوقلالاال افريلالالادمالا ) ❑
 .H( واما سلالاكيا )H. SIMONSقلالاراراو الا لالاوثمار لويللالاة الأجلالال  ثقلالاة.  ويلالارى ا لالاامويكا )

MINSKY  إمكاياة تاادي لد  الا وقرار  وج ل الومويل الخلاارجي للا  للارل الاقلاجاض واللجلاوك )
 . 2إلى الومويل الذاتي والمشاركة

وكاملااو المالالاة  غلاض ال ظلار  وهكذا يرجع العديد م  الاقوصاديين س ناب للاد  الا لاوقرار إلى ثنلااو الال ❑
للالا  ال ولالاائل الاعلالالاة للعملالالاة اسيواجالالاةر وهلالاو الأملالار اللالاذي جعلهلالا  يا لالالول تلقائالالاا اللجلالاوك إلى الومويلالال  
الذاتي سو إلى المشاركة  دلا ل  الاقجاض سو  سل تا ال اللانعض ر لا   لاعر الاائلادة بال لااتل الاعللاي  

 اقرة الآتاة.   لا ومدا  رسد المال العاكر  سل رسي ا ومالا في ال
ا سل صراك الغالنالالالاة قلالالااه  1980ملالالادير الن لالالا  المركلالالاكي الألملالالااد قنلالالال للالالاا   -فقلالالاد سوللالالاح اجوهلالالاال  وملالالاال  ❑

الاائدة تعوض للااملا مهملاا لساا لاة اللادوراو الاقوصلااديةر وسداة لووجاههلاا.  فلالاذا توقلاع سيملنالاة المشلااركين  
الالالاال و تدة الطللالالال؛ لأنهلالالا  ي ظلالالارول إلى  في السلالاول ارتالالالااا الاائلالالادة اقهلالالاوا  إلى قللالالاة الاديلالالاار و تدة اسي

الاائلالالادة السلالالاائدة سنهلالالاا م ما لالالاة ويملالالا  جذا لالالاة للاديلالالاار.  وإذا توقعلالالاوا العكلالالاس  اد الاديلالالاار وت لالالالااقي  
لالالاا ومالا عكلالالا  قاا لالالاها حيواجالالالاة   الطللالالال؛ لأل الاائلالالادة السلالالاائدة تعولالالاض لالالالالاة.  والاائلالالادة العالالالالاة وفقلالالاا للا

للالالاكتدة في معلالالادل اسيولالالاالر سو قاملالالاة الأالالالاول الموجلالالاودة في  الاقوصلالالااد القلالالاومير )سو القاملالالاة الم لالالاافةر سو ا
المجومع وال ا  ة ل  تشلاغال رسد الملاال ال قلادي في هلاذا المجوملاع( سو اللار ح ال لااتل للا  تشلاغال ال قلاود في  
يشلالااط م لالاول.  وملالا  ا كلالال الاوائلالاد لالالالاة إذا  ادو للالا  معلالادل اسيواجالالاة في المجوملالاعر ومعلالا  ذللالا  سل  

ققلاه ملا  ناتلال ا لاومدامها.  وللاذا فلالال كلال  تدة في الاوائلاد للا  معلادل اللاكتدة  تكلاة ال قود سكض مما  
في اسيواجاة مع اه  ق  الو م  بمكيد م  ابرلاو الم شطة.  ويعلاود الولادهور في قاملاة ال قلاود المجتلال  
للن الاوائد المرتاعةر إلى  اا او اقوصادية فا لة تدور  ول تقلاي كمالاة ال قلاود في دايلال اللادولر  

الوقن الس توسع فاه كماة ال قلاود ملا  يلالال القلاروض المم و لاة دولالاا.  ويعلاود فشلال هلاذه الساا لاة   في
إلى إفا لالاا دور الاائلالادة في يشلالاوك للالااهرة الو لالام ر إذ تلالا دي هلالاذه الساا لالاة إلى ا لالاومرار ارتالالااا س لالاعار  

و في العلالالاالم دول  الاائلالالادة دول سل يقا لالالال هلالالاذا الارتالالالااا سي إيولالالاال.  سو  عنلالالاارة سيلالالارى  تدة في الملالالاديوياا
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 تدة مماثلة في اسيوال )الاوائد لا تسدد( وهي تسوتق يوما  عد يو .  وهذا يعك سل جلاككا كنلا ا يظلال  
دائملالالاا  لالالادول دفلالالاعر وبالولالالاا  ت جلالالال ملالالا   لالالا ة إلى سيلالالارى ملايلالالاين  لالالال ملالالالااراو اللالالادولاراو ملالالا  اللالالاديول  

الملالادي ين  ائلالادة المرتاعلالاة يلالاكداد للالادد  والحقلالاول المسلالاوتقة واللالاس تعولالاض في  كلالا  ال لالاائعة.  وملالاع ا لالاومرار الا
والمالسلالالالاين في فلالالالاجة اللالالالاروالر وملالالالاع ا دتد المديويالالالالاة وللالالالادد العلالالالااجكي  للالالالا  السلالالالاداد يصلالالالال إلى االو لالالالام   

 الاو اسفلالادر وبالولاا  يلاو     ( وت ماض الاائدة  ن ك وتكداد (STAGFLATIONالكساديا
اسفلالاد الموكلاررة اللاس يصلاا نها  تدم  جكك ملا  ال قلاود ويوتقلاق جلاكك ملا  الا لاوقرار.  وتعملال  لاالاو  

لالالا ا وملالالاالا س ملالالاة يقلالالاود   المكيلالالاد ملالالا  العلالالااجكي  للالالا  السلالالادادر إلى اجالالالال  لالالادوث الكسلالالااد.  فالأ ملالالاة تنعلالالاا للا
والمسلالالا ول ل هلالالاا الساا لالالاة الخال لالالاة بمعابلالالاة الو لالالام  بأ لالالالوب يلالالادل  الو لالالام ر إذ تلالالاكداد كمالالالاة ال قلالالاود  

ا وملالالاالا سل توجلالالاه الساا لالالاة  إلى  ار لالالاة  السلالالاا ة والردي لالالاة  اعلالالال هلالالاذه الساا لالالاة.  والحلالالال اللالالاذي يقدملالالاه  
.  ويومثلالال اقلالاجاه ا وملالاالا هلالاذا في اتنلالااا  1الو لالام  بم لالاع الاائلالادة ملالا  الارتالالااا وللالااس تقلالالال كمالالاة ال قلالاود

 اا ة للاوائد قعلها لا تكيد ل  الا ومدا  الاعلي لرسد المال العالاكر فلالاذا  اد معلادل اسيولاال  ادو  
ذا والال معلادل ذلاو اسيولاال إلى سقلال ملا  الاار تصلانح الاائلادة  لالناة  الاائدةر وإذا قل قللان الاائلادةر وإ

سي يسارة. وهذا مندس الغلا   بالغلار  سو المشلااركة.  وهلاذا للا  هلادث لالملاا سل الم  سلااو المالالاة تلاوتك   
في  لالاعر الاائلالادة ال قلالادي )السلالاعر اللالاذي يوتلالادد وفلالاق الطللالال والعلالارض للالال ال قلالاود في  لالاول القلالاروض(  

ر الاائلادة الحقاقلاي )السلاعر سو معلادل ال لااتل اللاذي يوتقلاق ملا  ا لاومدا  رسد  وتكيد ا وة  ا ه و لاين  لاع
 .2المال العاك(

فلالغلالااك الاائلالادة إذل يأتي في  لالااال النتلالاآ للالا  الا لالاوقرار في الاقوصلالاادر وهلالاو مطللالال اقوصلالاادي ي نثلالاق   ❑
 شلاده في  ل  الوتلال الاقوصادي لآ ر الاائدة الثا وة للن الموغ او الاقوصادية الكلاة.  وهلاو اللاذي ي

اقوصلالالالالااد إ لالالالالالامي يقلالالالالاو  لللالالالالان المشلالالالالااركةر ويعوملالالالالاد معلالالالالادل اللالالالالار ح في تخصلالالالالااي الملالالالالاوارد  لالالالالاين الاعالالالالالالااو  
 الاقوصادية الممولاة.   

وقلالالاد توالالالال  علالالاض النلالالاا ثين في الاقوصلالالااد اس لالالالامي إلى سل الالالاال الومويلالالال القائملالالاة لللالالان المشلالالااركة في   ❑
العملاة الا لاوثماريةر وهلاو ملاا ي لااق ملادى  الر ح والخسارة مرية إلى قدر لمعلها لوامل ا وقرار ذاتي في  

الوقللالالالال في سللالالالاوار اللالالالادورة الممولالالالالاة.  ويعلالالالاود ذللالالالا  إلى سل ثنلالالالااو الالوكاملالالالااو المالالالالالاة في  اللالالالاة الومويلالالالال  

 
سملاين للاا  الا لااد اللادو  -جوهال فالالال  وملاالر االاوائلاد لللان الأملاوال: كارثلاة الاائلادةار تر لاة اللادكوور سحملاد ال جلاار  1

 .11-4ر 59-56للن وو اس لاماةر  دول ةريخر ص ص
سمين لا  -اائدةار مرجع  ا قر م  تعلاق الدكوور سحمد ال جار جوهال فالال  ومالر االاوائد للن الأموال: كارثة ال  2

 .1الا اد الدو  للن وو اس لاماة للن النتآر ص
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بالاائدةر مع تقلل اسيراداو يسنل لد  الا وقرار في العملاة الا لاوثمارية.   ا ملاا تلارتن  الالوكاملااو  
.  و لاومارد القلاا  اس لالاماة في مجلاال اسيالاال وكلاذل   1المشروا فعلالاالمالاة في لل المشاركة بما هققه  

 الككاة سثرها.   

 
1  SALIM U.CHSHTI, ا Relative Stability of Interest-Free Economy ا, J.R. in Islamic 

Eco., Vol.3, No.1, PP.3-11. (abstract)  
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 المبحث التاسع 

 الفائدة و  زيع الدخل والثروة 
يو لالالااول هلالالاذا المنتلالالاآ  لالالاعر الاائلالالادة ملالالا   الالالاآ سثلالالاره لللالالان لداللالالاة تو يلالالاع اللالالاديل والثلالالاروة  لالالاين اللالالادائ ين   ❑

م  يلال درا ة  لالالاة تقوعالاة لأفالاة الاائلادة  والمدي ين  واك كايوا مسوثمري  سو مسوهلكين.  وذل   
 في  اك يمالل الومويل باقاه الأيم ااك وتركاك للثروة في يد الدائ ين.  

.  وعكلا  الوماالاك  لاين  1فالاائدة يمالنا ما تسه  في  ويل الديل ملا  المحولااجين للومويلال إلى الملاالكين للاه ❑
 يلالاع الثلالاروة.  ف ملالاا المنا لالار فاومثلالال في كونهلالاا  لالاويلا  سثلالار تلالاو يعي منا لالار وصيلالار يملالا  منا لالار للاائلالادة لللالان تو 

إ الاا م  ثلاروة المقلاجض إلى ثلاروة المقلارض.  يملا  سل اللاديل ال لااج  ملا  ا لاوعمال المقلاجض للقلارض قلاد  
يعوض المقجض ل  هذا الوتويلر وقد لا يكالاي لوعوي لاه ل لاه.  والمقلارض لللان كلال  لاال لا  لا ل للاه  

؛ لأل  قوقلالاه م صلانة لللالان مجملاوا ثلالاروة المقلاجض.   وسملالاا الأثلالار  منا لارة باللالاديل اللاذي قلالاد يوللاده القلالارض
يملالالا  المنا لالالار فالالالا ج  للالالا  سل صلالالالاة اسقلالالاراض الر لالالاوي ت لالالام  تلقائالالالاا ايسلالالاااب جلالالال الومويلالالال إلى الأيم الالالااك  
فوكيده  قوة مالاة وتواح    تو اع سلما   إلى  د ياول مديرا   الذاتاة؛ لأل ثلارو   السلاا قة سكلاض  

 .  2 داد القرض وفائدته لمال لمقدر   للن
اسللالاار )سثلالار الاائلالادة لللالان تو يلالاع اللالاديل والثلالاروة( يقلالارر اللالانعض سل الاائلالادة الثا ولالاة تلالا م  تلالادفقا    هلالاذاوفي   ❑

وهلا  القللاة.  وذللا  يعلاود إلى سل القلارض في  –إلى اللادائ ين    -وهلا  الكثلارة–مسومرا للملاوارد ملا  الملادي ين  
كلالا  ملالا  دفلالاع الاائلالادةر كملالاا هلالاو الحلالاال في قلالاروض  كثلالا  ملالا  الحلالاالاو لا يلالا دي إلى يللالاق ثلالاروة إللالاافاة تم

الا وهلاور وقروض الحكومةر و عض قروض قطاا الألمال ل دما يصاب المشروا بخسلاارة سو ي وهلاي  
إلى سرباه سقل م  معدل الاائدةر يلافلاا لحاللاة الم ظملاين اللاذي  هققلاول ربحلاا سلللان ملا  معلادل الاائلادة.   

 تلالاه الن لالاوو الوجاريلالاةر ولللالان لملالالااو اسقلالاراض  لالاين  ويصلالادل هلالاذا سي لالاا لللالان يللالاق الائوملالاال اللالاذي تم
 .   3الدول

 

 .  90ر مرجع  ا قر صصاد النقديفقه الاقتيو ن كمال  مدر  1
-85 ملالاد سيلالاس الكرقلالاار )تخصلالااي رسد الملالاال في اقوصلالااد إ لالالامي  علالاد إلغلالااك الاائلالادة الر ويلالاة(ر مرجلالاع  لالاا قر ص ص 2

87 . 
 . 149ر مرجع  ا قر صنح  نظام نقدي عادلوايظ:  مد لمر  ا رار 

ر مركلالالالاك سبحلالالالااث الاقوصلالالالااد قتصيييياد الاسييييلاماقييييراأات في الا ملالالالاد كلالالالااة الله الالالالاديقير الملالالالااذا المصلالالالاار  اس لالالالالاماةار  3
 . 259-257هلار ص ص1407اس لامير جدةر 
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وم  جهلاة سيلارى لسلاعر الاائلادة ص ره لللان رفلاع الأ لاال.  إذ يلا جح المقلاجض ) غلارض الا لاوثمار( يمالنلاا   ❑
في يقل للك الاقجاض إلى  لامي يلاارل العلاقلاة المصلارفاة.  وهلاذا هلادث اثلا ه لللان  لا  السلالعة سو  

ض للسلالالالاولر ويعقلالالالالال ذللالالالالا  اثلالالالا  موكلالالالالارر لللالالالان كثلالالالالا  ملالالالا  س لالالالالاال السلالالالالالع  الخدملالالالاة اللالالالالاس يقلالالالادمها المقلالالالالاج 
 .   1والخدماو

ول د إلغاك الاائدة وإ لال الر ح يكول  اث  الاائدة كوكلالاة لللان مسلاووى الأ لاعارر وتوسلااوى فلارص   ❑
 الا وثمار في الحصول للن الومويل تنعا لمعاار الربحاة وابدوى الاقوصادية دول  اك لا ة الأيم ااك.  

 

 . 577-576ر مرجع  ا قر ص صسعر الفائدة ك داة من أدوات السياسة الاقصاديةفاصل  مد فكرير  1
 .  81ر ص2ر ا المسلم المعاصر مود لار  وهنةر اتقو  الرباار 
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 المبحث العاشر 

 إلغاأ الفائدة وإحلال معدل الربح )عرض مبدئا(
لا  لالا  سل النلالاديل لا يقوصلالار لللالان اللالار حر وإذلالاا هلالاو يظلالاا  موكاملالال تعلالا  الدرا لالاة  وااالالااله فاملالاا تنقلالان   ❑

ملالا  الر لالاالة  لالادكا ملالا  الاصلالال الولالاا .  يملالا  سيلالاه في يمملالارة الآ ر الممولالالاة والمو وللالاة لمعلالادل الاائلالادة لللالان  
دية ذاو الصلالالة بالاقوصلالااد الكللالاي ملالا  الملائلالا  تقلالاد  للالارض منلالادئي للنلالاديل في للالاوك  الع االالار الاقوصلالاا

معلالادل اللالار ح    -بايوصلالاار–معلالادل اللالار ح وإلغلالااك الاائلالادة فقلالا .  وفي هلالاذا اسللالاار يو لالااول هلالاذا المنتلالاآ  
 لالاديلا للالا  معلالادل الاائلالادة في تاسلالا  العائلالاد لللالان رسد الملالاال وفي تاسلالا  الا لالاوثمار والاديلالاار وتخصلالااي  

  وقرار.  الموارد والا

يشلا  ا ولاداك إلى سل ل االار اسيولاال في ال ظريلاة الاقوصلاادية     فسير العائييد علييس رأس المييالللن اعاد   ❑
سر علاة هلالاي: الأرض والعملالال والو ظلالاا  ورسد الملالاال.  ولكلالال ل صلالار م هلالاا لائلالاد سو ديلالال يظلالا  ا لالاجاكه في  

الو ظلالالاا ر والاائلالالادة  ال شلالالااط الاقوصلالالاادي.  فلالالاالريع ديلالالال الأرضر والأجلالالار ديلالالال العملالالالر واللالالار ح ديلالالال  
ال ظريلالاة الاقوصلالاادية.  والاائلالادة كعائلالاد لع صلالار رسد الملالاال  ديلالال رسد الملالاال.  وهلالاذا الوقسلالاا  ملالا  منلالااد   

ملالا  مسلالالماو يظريلالاة رسد الملالاال.   يملالا  سل الوتلالالال في هلالاذه ال ظريلالاة يقلالاو  لللالان فلالارض يملالا  واقعلالاي هلالاو  
ملالاع اسيواجالالالاة الحديلالالاة للالالارسد    فلالارض االولالالااق  الولالالاا ا وفي للالال هلالالاذا الالالالارض يوطلالالاا ق  لالاعر الاائلالالادة الولالالاوا د

)المووقلالالالاع  قاقلالالالاه بالو كالالالالاد(ر  سلالالالال تعنلالالالا     أو يتسييييياو  سيييييعر الفائيييييدة ميييييع معيييييدل اليييييربحالملالالالاالر  
(.  ويجتلالال لللالان هلالاذا الوتلالالال يواجلالاة ماادهلالاا  D. PATINKKINا امويلسلالاولا و اباتلالا ك ا )

سد  الملالاال.  لأل  ا لاوتالة تصلالاور ا لالاعر فائلالادة الالااريا ل لالاد الولاوا ل في للالاالم الواقلالاع اللالاذي يوسلالا    لالادرة ر 
( يكلالاول فاهلالاا  CAPITAL SATURATIONمعلالا  ذللالا  هلالاو افلالاجاض  اللالاة اتشلالانع رس لالاا ا )

رسد المال كا واك.  ولأل رسد المال لاس كذل ر فلا مار م   ديل قاه هلاو الولاوا ل الصلااري في  اللاة  
در حلغلااك  الركود القا لاي  سلال رسي ا امويلسلاولا.  سو ايوشلاار الاوللان في ا لاومدا  رسد الملاال ال لاا

.  يملالا  سل هلالاذا الوتلالالال طللالا   1الاائلالادة مملالاا يلالا دي إلى اللالادمار والا لالااك  سلالال رسي  علالاض الاقوصلالااديين

 
1 See: 

• By: M. A. ALZARQA, (comments on Nagvi s paper: interest rate and 

intertemporal allocative efficiency in Islamic Economy), in M.A.ARIFF., (ED)., 

Monetary and Fisical Economics of Islam, , op.,cit., PP. 99,102. 

• By: M. A. ALZARQA, (An Islamic Prespective on the Economics of 

Discounting in project Evaluation, In: Z.AHMED, and others., (Eds), Fiscal 

policy and resource allocation in Islam, Institute of Policy Studies, 
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 ين سمري  رولاين فا: اإلغاك الاائدةا مع توافر الر ح كنديل  و ين االووا ل الصلااريا.  وملا  الواللاح  
لولالاوا ل الصلالااريا اللالاذي تصلالانح  سل إلغلالااك الاائلالادة ملالاع وجلالاود اللالار ح كعائلالاد للالارسد الملالاال سملالار روللالان للالا  اا

ل لاده الأملاوال القا للاة للا لاوثمار موا لاة مجلاانار والطللال للاهلاا يملا   لادود.  وتمثلال  صلاة رسد الملاال في  
اللار ح تكلاولاه.  وبالولالاا  يشلاجو في لائلاد اللالار ح الملا ظ  ورسد الملاال. ويشلالا   علاض النلاا ثين إلى سل  لالاعر  

ملالارتن    اقلالاة الارالالاة النديللالاة الموغلالا ة للالارسد الملالاال    الاائلالادة الصلالااري لا يعلالاك  اا لالاة يقديلالاة رياصلالاة؛ لأيلالاه
 .1الحقاقي معضا ل ه بالعائد المووقع للا وثمار الحقاقي

يصلالانح معلالادل اللالار ح    تخصييييص رأس الميييال والميييدخرات بيييين الاسيييتخدامات المختلفيييةو لللالان الالاعاد   ❑
فلالاذا     .العلارض م هلااالآلاة الس تعمل للن تخصاي الموارد المالاةر ويعلاادل الطللال لللان هلاذه الملاوارد ملاع  

 اد معلالالادل اللالالار ح المووقلالالاع ملالالا  ا لالالاوثمار جديلالالاد للالالا  اللالالار ح المحقلالالاق في ال شلالالااط الاقوصلالالاادي اللالالاذي يكملالالاع  
الا لالالاوثمار فالالالاه  اد للالالارض الأملالالاوال القا للالالاة للا لالالاوثمار سملالالاا  المشلالالاروا المقلالالاجهر ويلالالاو  ت االالالاذهر والعكلالالاس  

وفي قدرتلالاه لللالان الحصلالاول    الالاتاح.والر ح المحقلالاق فعلالالا لاملالال  ا لالا  في  ديلالاد كلالااه المشلالاروا ابديلالادر
لللالان رسد الملالاال  المشلالاارو والمملالاالرر فصلالاا ل الملالاال يسلالاوثمر  الالاآ اللالار ح سلللالان وللالااس  الالاآ الاائلالادة  
سللن.  والر ح هلاو اللاذي عثلال ال لادرة الحقاقالاة للمعلاروض ملا  رسد الملاالر وي لام  الا لاومدا  الكلانك  

لملالالالالاا إلى  لالالالاري الكالالالالااكة في     للملالالالاوارد المالالالالالاة الموا لالالالاة في كافلالالالاة الأيشلالالالاطة اسيواجالالالالاة.  وهلالالالاو ملالالالاا يلالالالادلو
ا لالاومدا  رسد الملالاال يلافلالاا لواقلالاع الومويلالال للالا  لريلالاق القلالاروض.  ووفقلالاا لمعالالاار اللالار ح للالا  توتالالاك الن لالاوو  
للمشرولاو الكن ة للن  سلااب المشلارولاو الموو لاطة والصلاغ ة وبالولاا   اسلاه  اللار ح في الحلاد ملا   

 الملالالالاديري  والمسلالالالاوثمري ؛ إذ لا هصلالالالال سي  الاقاهلالالالااو الا وكاريلالالالاة.  وهقلالالالاق معالالالالاار اللالالالار ح العداللالالالاة  لالالالاين
م هما لللان لائلاد   لان وم لامول مسلانقار  كملاا هلاو الحلاال في  اللاة الومويلال بالاائلادة.  وفي للال للاد   

 .2توافر االواق  الوا ا عال اسيسال إلى الاديار للا وااطر ورفع مسوواه المعاشي في المسوقنل

 
ISLAMABAD, International Center for Research in Islamic Economics 1983, 

P.212.  

     عاد ال جارر ا عر الاائدة المصرفي والأيملناة الصاموةار مرجع  ا ق.   
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 .  158-152مرجع  ا قر ص ص نح  نظام نقدي عادل  مد لمر  ا رار  •
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 لالاوثمار الخلالااص وهلالاو الكالالااكة )سمثلالالاة باريولالاو( سو  وقلالاد س لالاار  علالاض النلالاا ثين إلى سل  لالارط تخصلالااي الا ❑
تسلالالااوي معلالالادل العائلالالاد المووقلالالاع لللالالان الا لالالاوثمار اسللالالاافي في كلالالال قطلالالااا سو الالالا الة لا للاقلالالاة للالالاه بمعلالالادل  

.  وتوالالال  علالاض النلالاا ثين إلى سل لقلالاود المشلالااركة في  1الاائلالادةر ويوتقلالاق فعلالالا في الاقوصلالااد اس لالالامي
باريولالالالاو( سكثلالالالار ملالالالا  لقلالالالاود العائلالالالاد الثا لالالالان؛ لأل الأولى تلالالالاو ا  اللالالالار ح  قلالالالاق الكالالالالااكة الاقوصلالالالاادية )سمثلالالالالاة  

الممالر للن يطال وا لاعر مملاا يشلاجع لللان  ملال المملاالرة الاقوصلاادية  صلااة لاملاة.  ويلاضر الايوشلاار  
الوا ع لعقود اسقراض الر وي  عد  تكاف  المعلوماو  ين للارفي الومويلال.  وبارتالااا تكلاالان الرقا لاة في  

 .  2ل هذا الارتااا لا ينلل درجة مايعةلقود المشاركة.  يم  س

لا توجلالالاد  ركلالالالااو لائشلالالاة في يسلالالانة المشلالالالااركة  لالالاين الملالالالاديري  المملالالاولين و لالالالاين    الاسييييتقرارولللالالان الالالاعاد   ❑
المسلالاوثمر الملالا ظ ؛ لأل هلالاذه ال سلالانة توتلالادد وفقلالاا للعلالااداو والونلالااراو العداللالاةر وتظلالال   ولالاة يلالالال فلالاجة  

لالونلالالالااراو الاقوصلالالالاادية وللالالالااس قلالالالاوة الم لالالالاار ة المالالالالالاة في  الوعاقلالالالاد.  وتو يلالالالاع العائلالالالاد  لالالالاين الطلالالالارفين  لالالالادده ا
السول.  وم  ابدير بالذكر سل إ لال المشاركة لا يغ  مسووى الش  سو الممالرةر وإذا يعالاد تو يلاع  
ص ره  ين المديري  والمسوثمري .  و ذا ص ره للن الاي لاناط في قلاراراو الا لاوثمارر وملا  ا إلاللاة فلاجة  

الالالالاةر وإ لالالالاالة الا لالالالاوقرار في معلالالالادلاو الو لالالالام  وس لالالالاعار الصلالالالار  لارتنالهلالالالاا بالعواملالالالال  الالوكاملالالالااو المال
.  وقد س ار  علاض النلاا ثين إلى سل ال ملااذل ال ظريلاة للعملالاة المصلارفاة اس لالاماة لم تظهلار سي  3الحقاقاة

 .4ياض في فاللاة الساا ة ال قدية با وث اك فقد القدرة للن  ديد معدلاو العائد الما  منا رة

لم يعلالاد معلالادل الاائلالادة عثلالال للالاغطا لللالان اللالار حر وملالا  ا هجلالال  الحييافز علييس الاسييتثمار  لللالان الالاعاد  و  ❑
.  وفي يالالالاس الوقلالالان تشلالالاكل الككلالالااة  لالالاافكا إللالالاافاا.  ويووقلالالاع  علالالاض  5الا لالالاوثمار في  علالالاض المشلالالارولاو

ملا     النا ثين سل يكداد الطلل للن سموال الا وثمارر  سنل سل الاائدة الثا وة لرسد المال لم تعلاد جلاككا

 
لاقوصاد اس لامي  عد إلغاك الاائدة الر ويةار مرجع  ا قر  مد سيس الكرقار اتخصاي رسد المال والا وهلاو في ا •

 .85-82ر 77-71ص ص
ايظلار:  ملاد سيلالاس الكرقلاار اتخصلااي رسد الملالاال والا لاوهلاو في الاقوصلااد اس لالالامي  علاد إلغلااك الاائلالادة الر ويلاةار مرجلالاع  1

 .71،77 ا قر ص ص
2  WAQAR MASOOD KHAN, اtowords an interest-free Islamic economic systemا , 

J K A U: Islamic Eco., VOL.1, 1409, pp.3-38.  (abstract).   
 .175-162مرجع  ا قر ص ص نح  نظام نقدي عادل  مد لمر  ا رار  3
صيييندوق النقييد اليييدولي    سلالا  يلالاال ولنلالالااد م ايلالاورر اال ظلالاا  الملالالاا  والساا لالاة  ال قديلالاة في الاقوصلالالااد اس لالالاميار 4

 .2م  ص 1987مارس
 .419 ر ص1991ر 1ر دار القل ر طالجامع في أص ل الربارفاق المصرير  5
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لملالالاة  سلالااب الأرباه.  وملالا  المووقلالاع سي لالاا سل يرتالالاع العلالارض ملالا  سملالاوال الا لالاوثمار في للالال الارتالالااا  
 .  1المووقع للعائد اس ا  م  العملاة الا وثمارية

ويرى النعض سل إلغاك الاائدة وإ لال الككاة  ادفع للن الا وثمار    للاو كلاال معلادل اللار ح المووقلاع   ❑
لالا االالاارار سو  لالاالنا  شلالارط سلا %ا  لالا وتر  2.5 يقلالال للالا   يسلالانة الككلالااة لللالان الأملالاوال العالللالاة المحلالادد  لا

وذللالالا  بالمقاريلالالاة  وجلالالاود الاائلالالادة الر ويلالالاة وللالالاد  إمكايالالالاة انخااللالالاها للالالا  معلالالادل معلالالاين في  اللالالاة مصلالالاادة  
السلالااولة.  وهلالاذا في رسيهلالا  هالالاك لللالان تلالاوافر قلالادر سكلالاض ملالا  الا لالاوثماراو. وي جلالال سو يسلالاونعد  لالادوث  

.  وقلالاد فصلالال  علالاض النلالاا ثين هلالاذا اللالارسي باس لالاارة إلى سل هلالاذا اللالارسي  2اس لالالاميالكسلالااد في الاقوصلالااد  
 لالالاك لللالالالان س لالالااد سل ا و صلالالالاال الاائلالالادة  لالالالاو  يسلالالامح للم  سلالالالااو بالا لالالاوثمار إلى المسلالالالاووى اللالالالاذي  

( سي العائلالالاد لللالالان صيلالالار و لالالادة يقلالالالاد  1تصلالالانح فالالالاه اسيواجالالالاة ا امشلالالااة للا لالالاوثمار تسلالالالااوي وا لالالادا )=
اذ القرار مثلار يقو ي سل تكول الو دة ا امشاة للا وثمار لللان الأقلال  مسوثمرة اارا.  فلاذا كال اتخ

في ال ظلالاا     )= معلالادل الاائلالادة  (r ا هلالاي تكلالالاة الارالالاة النديللالاة للالاراد الملالاال.  وإذا كايلالانrا  الالاآ اr+1ا
الر لالالالاوير فلانهلالالالاا  لالالالاو  تسلالالالااوي الالالالاارا في ال ظلالالالاا  يملالالالا  الر لالالالاوير وهلالالالاذه لاسلالالالان  جلالالالاة الالالالاتاتة للقلالالالاول  

لو كال معدل اللار ح المووقلاع الاارا سو  لاالنا ملاا لم تقلال للا  معلادل الككلااة لللان  با ومرار الا وثمار     
. ولا لالا  سل إلغلالااك الاائلالادة الثا ولالاة يشلالاكل  لالاافكا لللالان الا لالاوثمارر يملالا  سيلالاه س لالا  ملالا   3الأملالاوال العالللالاة

رسد  ل )في المنتلالاآ الثاللالاآ ملالا  هلالاذا الاصلالال( إلى الارالالاة النديللالاة ومعلالادل الحسلالا  المنلالاك لللالان تكلالالاة  قنلالا 
الحلالالاد الأد  للعائلالالاد لللالالان الا لالالاوثمار في يالالالاس الم شلالالا ةر سو في الم شلالالاآو المشلالالاا ة.  والوتلالالالال    الملالالاال سو

 السا ق لا يدل  هذا الرسي.  
وكملالالاا  لالالانق في مقدملالالاة النلالالااب الأول سل الككلالالااة وإلغلالالااك الاائلالالادة ت لالالادرجال للالالام  يصوالالالاااو الاقوصلالالااد   ❑

 لالالااول الاصلالالال الآتي الثاللالالاآ  اس لالالالامي لللالالان المسلالالاووى الكللالالاير وا لالالاوكمالا للنتلالالاآ في هلالالاذا اسللالالاار يو
 والأي  م  هذا الناب قوالد ت ظا  الونادل وسثرها للن الأ وال الكلاة.  

 

 .22-21ص صمرجع سابق  لااك الدي  سحمدر اال ظا  المصرفي اس لامي: الولع الحا ار  1
وردو   عض الآراك المواقة مع هذا الرسي في:  مد فها  يالر ااقوصادتو مقارل لنعض و ائل الومويلال اس لالامير 2

لالار ديسسلالالامض1415ر رجلالال1ر ا2ر  سييات اقتصيييادية إسييلاميةمجليية درا  ر الن لالا  اس لالالامي للو مالالالاةر ص 1994هلا
 .55-53ص

 .56-53 مد فها  يالر ااقوصادتو مقارية لنعض و ائل الومويل اس لاميرمرجع  ا قر ص ص 3
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 الفصل الثالث

 ق اعد  نظيم التبادل وأثرها علس الأس اق الكلية
 المبحث الأول:  مقدمة في ق اعد  نظيم التبادل.في الاقتصاد الاسلاما.

الاقتصييياد الاسيييلاما وأثرهيييا عليييس المبحيييث الثييياني:  آراأ حييي ل اليييدين في 
 الاقتصاد الكلا.

المبحيييييييث الثاليييييييث:  عيييييييرض مختصييييييير لهيكيييييييل السييييييي ق الماليييييييية وأدواتهيييييييا 
 ومؤسساتها.و ق يم الك في ض أ ق اعد التبادل  
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 الفصل الثالث

 ق اعد  نظيم التبادل وأثرها علس الأس اق الكلية
 مقدمة:

و جلاكك ملا  الالسلااة الاجومالالاة والأيلاقالاةر وجلاكك  إلغاك اللاربا للااس هلاو الأملار اس لالامي الو الاد  لال هلا  ❑
لا يوجلالاكس ملالا  مجموللالاة القلالاا  المودايللالاة والمولاحملالاةر كملالاا سل إالالالاه الكائ لالااو النشلالارية مطللالال لا عكلالا   
لشلايك سل يلا دي لمللاه  دويلاه  لاواك كلاال يلادا ياالاة سو مرئالاة.  ولا عكلا  لأي يظلاا  إالالاه رو لاي سل  

إلى ال ظلاا  الاقوصلاادي وس ال كلال مصلاادر الظللا  والا لاوغلال    يكول ذا مع  إلا إذا ياذ هلاذا اسالالاه
 .1ولد  الا وقرار

وملالالا  هلالالاذا الم طللالالالاق يأتي هلالالاذا الاصلالالال اللالالالاذي يهلالالاد  إلى  الالالالاال سثلالالار ال لالالاوا   الشلالالالارلاة لللالالان تصلالالالارفاو   ❑
الع االالار الاقوصلالاادية في الأ لالاوال الكلالالاة ومالالااها  الوعاملالال وسدواتلالاه في تللالا  الأ لالاوال.  وذللالا  كمطلالاوة  

لغلالالااك الاائلالالادة ملالالا  سجلالالال  ا لالالاة النا لالالاة الملائملالالاة ملالالا  م ظلالالاور الاقوصلالالااد اس لالالالامي لحركلالالاة  إللالالاافاة مرتنطلالالاة ح
 .الع اار الاقوصادية

وتشلالالالاكل السلالالالاول المالالالالالاة م  سلالالالاة بار ة في القطلالالالااا الملالالالاا  في الاقوصلالالالااد ال قلالالالادي المعاالالالالار باسللالالالاافة إلى   ❑
العملالالااو اللالاس تسلالاوتق  الم  سلالااو المالالالاة والأدواو المالالالاة.  وت طلالاوي السلالاول المالالالاة لللالان العديلالاد ملالا   

الدرا لالالاة ملالالالا  م ظلالالاور الاقوصلالالالااد اس لالالالامي  ا لالالالال كونهلالالاا س لالالالار  العواملالالال الملالالالا ثرة في مسلالالاووتو الاديلالالالاار  
والا لالاوثمار والطللالال لللالان ال قلالاود وللالارض ال قلالاود.  وذللالا   اعلالال جاذ الالاة الأدواو اللالاس يلالاو  تلالاداو ار في  

ولالالالان سمواللالالاه في فلالالارص  تللالالا  الأ لالالاوالر وت ولهلالالاا  شلالالاكل يولالالااح للع صلالالار الاقوصلالالاادي يالالالااراو للالالادة لو
.  ولأل جلاككا كنلا ا ملا  هلاذه  2توتقق فاها الع اار الوقلادية لوولالان الأملاوال ملا  سملاال و لااولة وربحالاة

الأدواو ي طلالالالالاوي لللالالالالان الوعاملالالالالال باللالالالالادي ر ف لالالالالالا للالالالالا  سل للالالالالاددا ملالالالالا  الأدواو اس لالالالالالاماة ت شلالالالالا  للالالالالا   
قوصلالااد الكللالاي في إللالاار قواللالاد  المديويالالاة؛ فلالالال هلالاذا الاصلالال  لالااو اول سثلالار يظلالارة الشلالاريعة إلى اللالادي  في الا

 ت ظا  الونادل في السولر وذل  م  يلال المنا آ الآتاة:

 

 .38-36ر 52 ر ص ص1987ر 1ر المعهد العالمي لاكر اس لامير طنح  نظام نقدي عادل مد لمر  ا رار    1
للما سل هذه الأدواو هي  ور الااللالاة اللاس توعللاق  لاا الساا لااو ال قديلاة والمالالاةر كملاا سل لوائلادها تشلاكل الآلالااو  2

 الولقائاة للووا ل الكلي باسلافة إلى الأجور والأ عار.
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 المبحث الأول:  مقدمة في ق اعد  نظيم التبادل.في الاقتصاد الاسلاما.  
 المبحث الثاني:  آراأ ح ل الدين في الاقتصاد الاسلاما وأثرها علس الاقتصاد الكلا.

ل السيي ق المالييية وأدواتهييا ومؤسسيياتها و قيي يم الييك في ضيي أ المبحييث الثالييث:  عييرض مختصيير لهيكيي 
 ق اعد التبادل 
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 المبحث الأول

 مقدمة في ق اعد  نظيم التبادل 
الونادل سو المعاولة هو قاا  فرد حلطاك  لعة سو يدمة مقا ل منلل يقلادي سو مقا لال  لالعة سو يدملاة   ❑

لالاكل  يقلالادمها الآيلالار للالاه.  فلالاالناع منادللالاة  لالالعة   قلالاودر واسجلالاارة لم لالاكل ملالاثلا هلالاي منادللالاة لم اعلالاة  لالاك  الم لا  لا
  قلالاودر والمقاي لالاة منادللالاة  لالالعة سو يدملالاة  سلالالعة سو يدملالاة.  ولا يقلالاد  ال لالااد لللالان الونلالاادل ملالاا لم يكلالا   
 لالالا  فالالالاه يالالالاعر وعكلالالا  للأفلالالاراد  تدة الم لالالاافع بالونلالالاادل لملالالاا في  لالالاو    ملالالا   لالالالع دول سي  تدة في كمالالالاة  

ثة سيواا ملا  تكلاالان الونلاادل: تكلاالان الحصلاول لللان المعلوملااو  السلع ياسها. وعك  الومااك  ين ثلا
وتكلالاالان الوعاقلالاد وتكلالاالان الو االالاذ ومراقنلالاة وفلالااك الموعاقلالاد.  وإذا  ادو تكلالاالان الونلالاادل قللالان م افعلالاه  

 الصافاةر والعكس بالعكس.

ا  وقلالالاد سبا لالالان الشلالالاريعة الونلالالاادل والو لالالان  و ظاملالالاه  غلالالارض  تدة الم لالالاافع وتقلالالالال الوكلالالاالان و ا لالالاي ملالالا  ❑
 :1يسنل الخصومة والنغ اك وم  مظاهر الع اية القوالد الآتاة

وملالالا  سمثلولالالاه م لالالاع اسكلالالاراه لللالالان اللالالاديول في المعاوللالالاةر وللالالاد  الالالاتة     التراضيييا المبيييا عليييس العليييم: (1
المعاوللالاة إذا وقعلالان ابهاللالاة في  سي ملالا  النلالادلينر وم لالاع الغلالاه )الغلالاه رلالال  قاللالادة الرللالاا والمعلوملالااو  

والولالادلاس بالعالالال واللالا جه(ر وم لالاع ا لالاوغلال جهلالال الموعاقلالاد  سلالاعر السلالاول    وملالا  الالاوره الخاايلالاة والوغريلالار
 الالاآ نهلالان للالا  تلقلالاي الركنلالاال ونهلالان للالا  يملالاش المسج لالال*.  كملالاا  لالارلن  الالاوا الأمايلالاة لحمايلالاة الموعاقلالاد  
اباهلالال  سلالاعر السلالاول والغلالا .  وكلالال هلالاذه الممالالالااو نا لالا ة للالا  تالالااوو المعلوملالااو  لالاين المونلالاادلين سو  

  ا اة للطرفين.يقي في المعلوماو الأ

وملالا  سمثلولالاه م لالاع  الالاع الم لالاطر بأكثلالار ملالا   لالا  المثلالالر وم لالاع     حفيييل العيييدل في   زييييع منيييافع المبادلييية: (2
الا وكلالالاار لملالالاا تشلالالاود  اجلالالاة ال لالالااد إلالالالاهر والحجلالالار لللالالان السلالالاااهر وم لالالاع لقلالالاود الغلالالاررر وفسلالالاخ اسجلالالاارة  

 وها بآفلالاة  اويلالاة.  فلالالاذا  بالأللالاذار الطارئلالاةر وتخالالااض اللالاثم  )وللالاع ابلالاوائح( في  اللالاة  لالاراك  لالاار ا إالالاا
 قق الجالي  قق العدل لك  لو تنين وقوا يلل في الجالي )جهالة سو الطرار سو فعل للاار يللاك   

 

ر المجلد الأولر العدد  ث ث الاقتصاد الاسلاما  مجلة  مد سيس الكرقار اقوالد المنادلاو في الاقه اس لاميار  1
 . 66-38 ر ص ص1991-هلا1411الثادر  

 المسج ل:  المشجي الذي لمهل  عر السول ولا عاكس النائعر  ل يطلل م ه سل يناعه بالسعر المعواد.   *
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الموعلالالادي  وعلالالاويض ال لالالارر( فلايلالالاه يلالالاو  إلملالالاال القاللالالادة الثايالالالاة.  وتوتقلالالاق العداللالالاة بالرللالالاا  سلالالاعر السلالالاول  
 .سو الآلة والقراض الاا د والرجوا إلاه في تعويض الولن وفساد لقد العمل ويمصل الأرض 

مثلالال الوطاالالان     وجيي ب ال فيياأ بالعقيي د واعتبييار التصييرفات المفسييدة لنظييام القضيياأ ميين الكبييائر: (3
و لالالاهادة اللالالاكور و الر لالالاوة.  و رالالالان الشلالالاريعة لللالالان ا لالالاوقرار الونلالالاادل فللالالا  تقلالالال  اسلالالاخ العقلالالاد في الغلالالاش  

 ه( لموما.)الغش: هو الارل  ين القامة سو  عر السول والثم . وهو يس  وفا 
ابلادير باللاذكر سل  الاقوصلالااديين يواقلاول ملاع الاقهلالااك في ق لاات م هلاا: الونلالاادل الرللاائي و ريلاة السلالاولر   ❑

اسقرار بحافك المصلتة الخااة و ولااوه الاجومالاة في الونادلر والالارل  لاين اللاثم  والقاملاةر وعكلا  سل  
امللالاة.  يملالا  سيلالاه  لالااو  العلالاودة إلى  ي ظلالار إلى سل س كلالاا  السلالاول السلالاا قة ت سلالاج  ملالاع  لالاروط الم افسلالاة الك

ا لالالالاوثمار هلالالالاذه الأ كلالالالاا  في إللالالالاار ت لالالالااول لآلالالالالاة الأ لالالالاعار والأجلالالالاور الحقاقالالالالاة في الاقوصلالالالااد اس لالالالالامي.   
و لالا وا ع في المنتلالاآ الآتي قواللالاد الونلالاادل في السلالاول اس لالالامي ملالا  يلالالال يظلالارة الاقوصلالااد اس لالالامي  

 السول اس لاماة.   إلى المديوياة وسثرها للن  ج  المديوياة وسدوا ا في
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 المبحث الثاني 

 آراأ ح ل الدين في الاقتصاد الاسلاما وأثرها علس الاقتصاد الكلا 

 مقدمة:  
قلالاد يجتلالال اللالادي  لللالان قلالارض سو لللالان لملالالاة تنادلالالاة  لالالعاةر واللالادي  في الحاللالاة الأولى طللالاو للالا  الم اعلالاة   ❑

اك اللالاربا في الاصلالال السلالاا ق.   سملالاا في  الماديلالاة لللالادائ  لأنهلالاا ربا وقلالاد تملالان م اقشلالاة سثلالار ذللالا   لالان سثلالار إلغلالا 
هلالاذا المنتلالاآ فمتلالال ال قلالااي تللالا  المديويالالاة المجتنلالاة لللالان تنلالاادل السلالالع والخلالادماور وملالا  ا لا  لالاد سل  
يكول  لها لملالاة إيواجالاة.  وعكلا  القلاول بمعلا  صيلار:  إل اسقلادا  لللان المديويالاة هقلاق ياعلاا للملادي   

عكلا  قنوللاه إلا إذا كلاال في إللاار لملالاة إيواجالاة لسلالالعة    لللان كلال  لاال يملا  سل ال الاع الملاادي لللادائ  لا
سو يدملالاة.  وهلالاذا فلالارل اللالاربا للالا  اللالاكتدة في اللالاثم  مقا لالال الأجلالال.  ويظلالارا لشلالانه المديويالالاة المجتنلالاة لللالان  
القرض الر وي بالمديوياة المجتنة للن تنادل السلع والخدماو ملا   الاآ الشلاكل فلالال هلاذا الشلانه يلقلاي  

سلالالالناة للمديويالالالاة ست كلالالاال مصلالالادرها.  ويلالالاكداد توجالالالاه ال قلالالاد للمديويالالالاة في للالالال   ظلاللالالاه لللالالان ال لالالاوا ي ال
لالالاكلة ال ظريلالالاة لوا لالالاال المشلالالااركة والم لالالاار ة لللالالان مسلالالاووى بحلالالاآ يظريلالالاة الن لالالاوو اس لالالالاماة وسنهلالالاا   لالالاوو   ال لا
مشلالااركة س ا لالاار وفي إللالاار ملالا  ردة الاعلالال قلالااه المديويالالاة الر ويلالاة اللالاس تشلالاكل س لالااد الو لالاالة المالالالاة في  

و الر وية.  هذا م  جهة.  وم  جهة سيرى توان تطناقاو الن وو اس لاماة ل د ترككهلاا لللان  الن و 
المرابحلالاة في جايلالال الأالالاول بالادلالارا  للالا  ال ظريلالاة.   و ا ملالاا يوجلالاه  علالاض النلالاا ثين ال اقلالادي  للمديويالالاة  

جلاه اللانعض  إلى القول  عد  تريمالال الشلاريعة باللادي  ملا  يلالال  للاة ملا  الماا لاد المجتنلاة لللان اللادي  يو
الآير م  النا ثين إلى سل الشريعة اس لاماة ها و  ا ة ملائملاة ل ملاو المديويالاة في الاقوصلااد. ويو لااول  
هذا المنتآ سثر الاقاهين للن المديوياة في الاقوصاد اس لامي وال وائل المريملاوب فاهلاا  شلا ل تشلاكال  

ري إ لالالالالامي لحركلالالالاة الع االالالالار  النا لالالالاة الملائملالالالاة اللالالالاس يسلالالالاعن النتلالالالاآ لاكوشلالالالاافها  غلالالالارض وللالالالاع إللالالالاار يظلالالالا 
 الاقوصادية الكلاة في الاقوصاد اس لامير وفي الارلين الآتاين:  

 أثر الرأي الأول:  عدم الترغيب في الدين.الأول:  الم لب
 أثر الرأي الثاني:  الترغيب في الدين. الثاني:   الم لب
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 الم لب الأول 

 أثر الرأي الأول:  عدم الترغيب في الدين 
 :سل الدي  يجو ص ر اقوصادية  لناة سفها 1رسي الأول يرى  عض النا ثينفي إلار ال ❑
: سو الولهلالان اللالاكمك للالالادى الملالادي   وملالا  ا ت مالالالاة ال ظلالارة قصلالالا ة  ازدياد  فضييييل العاجيييل عليييس ا جيييل (1

الأجلالال لديلالاه.  كملالاا ي ملالاي للالادى اللالادائ  الوا لالاال المالالارط للسلالااولة والنعلالاد للالا  المملالاالرة  لالا  للالاو كايلالان  
تعلالالااد المجومعلالالااو الرس الالالالاة اللالالاس تعوملالالاد لللالالان اللالالادي  في يماللالالال  لالالا ونها ملالالا  الوا لالالاال  م وجلالالاة.  وللالالاذل   

المالالارط للا لالاوثماراو ذاو اللالار ح السلالاريع واللالاس عكلالا  تسلالااالها  سلالاهولة.  وتقلالال الريمنلالاة في الا لالاوثماراو  
 لويلة الأجل سو م ما ة الساولة.

فالملادي   لادلا    مست   الادخييار:  ضعف المسؤولية  الاا ية والت سع غير المجر في الانفاق وانخفاض (2
ملالا  سل يشلالالامر للالا   لالالاالد ابلالاد ويعملالالال لللالان رفلالالاع مديراتلالاه لكلالالاي يلالا م  ملالالاا يكاالالاه لمواجهلالالاة موطلنلالالااو  
الحالالالااة الممولالالالاة يلجلالالا  إلى الا لالالاوداية.  وملالالا  س لالالار  ص ر هلالالاذا السلالالالوو انخالالالااض مسلالالاووى الاديلالالاار وهلالالاي  

اهلالاا ويكيلالاد ملالا  النطاللالاة في المجوملالاع    يواجلالاة لناعالالاة للمديويالالاة وللالااهرة ملمو لالاة للالادى المجومعلالااو المارللالاة ف
وللالاعن المسلالا ولاة يسلالاوونع تسلالااهل الملالادي  في اسيالالاال  درجلالاة سكلالاض مملالاا للالاو كلالاال الوملالااده لللالان ملالاوارده  
الذاتاة.  وهلاذا ملا   لا يه سل يكيلاد الطللال لللان السلالع والخلادماو وفي للال تقللاي الا لاوثمارر  لاا دي  

سل اسيالالالاال المملالالاول باللالالادي  قلالالاد يلالالا دي إلى  إلى ارتالالالااا في مسلالالاووى الأ لالالاعار ويسلالالانة الو لالالام  وللالالاذا تلالالارى  
  لسلة م  ال وائل يم  الحمادة للن الاقوصاد والمجومع.

: بالريم  م  سل يطر اسفلاد قد  دا  افكا فة المدي  للعمل إلا سيلاه يلا دي س الاانا إلى  الميل للمغامرة (3
يلالال سو سرباه  العكلالاس تماملالاا فالملالادي  يلولالاك   سلالاداد قسلالا    لالان كلالال  لالاهر دول الونلالاار لملالاا  ققلالاه ملالا  د

يلال يالاس الالاجة ويصلانح يطلار اسفلالاد كا و لاا يهلادده ل لادما يلا ماض ديللاه مملاا ي لاطره إلى اتخلااذ  
قراراو قص ة ال ظر وم ما ة ابدوى ولالاة الممالرة وياقد م  ا الملادي  الحلاافك لللان العملال المثملار  

 )الخطر الأيلاقي(.

: ملالا   لالا يه سل ي لالاعن ثقلالاة  أو المماطلييية  عيييدم الاسيييتقرار و فييياقم التقلبيييات الاقتصيييادية فيييالافلاس (4
الموعلالااملين في  ع لالاه  وفي الاقوصلالااد لموملالاا وكلملالاا  اد  جلالا  اللالادي  ارتاعلالان ا وملالاالاو اسفلالالاد كملالاا  
سل إفلالالاد م شلالا ة ملالاا قلالاد لملالار إلى إفلالالاد  لسلالالة مووا علالاة ملالا  الم شلالاآو الموعامللالاة معهلالاا في للالال تعقالالاد  

 
 .)بحآ يم  م شور(.   7هلار ص1416 امي السويل ر اموقن الشريعة اس لاماة م  الدي ار  ر    1
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لاقوصلالااديين الغلالار اين يعولالاضول اللالادي  س لالاد سهلالا   الاقوصلالااد بأكمللالاه وهلالاذا ملالاا لمعلالال سللالادادا موكايلالادة ملالا  ا
 س ناب ا شا ة المالاة ولد  الا وقرار الذي تعاد م ه كث  م  دول العالم الرس ا  الاو .

: ذل  سل الدائ  سو المقرض هدفه ا وعادة دي ه ملاع ماللاه ملا  ر لاح  لاواك سكلاال ر لاوت  الثروة تو يع س أ  (5
قلالادر لللالان  لالاداد ديلالاونه  ووفائهلالاا ملالا  الاقلالاراك وكلملالاا  ادو ثلالاروة  س  يملالا  ذللالا  والأيم الالااك  طناعلالاة الحلالاال س

الارد قلن ا ومالاو لجكه ل  السداد وانخا ن م  ا تكلاة الدي  للاه وتوسلاا ق المصلاار  للاادة  
في إقلالالالاراض المو لالالالاري  سو الشلالالالاركاو الكنلالالالا ة بأقلالالالال الوكلالالالاالان  ا ملالالالاا لملالالالاد الاقلالالالاراك سو الشلالالالاركاو الصلالالالاغ ة  

يل ا وااجا   يظرا لارتااا يطلار إفلا لاه  في يظلار المصلار .  وللااس ملارد  وال ا  ة اعو ة كن ة في تمو 
ذللالا  إلى جشلالاع المصلالار  سو إلى جشلالاع العلالااملين فالالاه  قلالادر ملالاا هلالاي لناعلالاة اللالادي  ذاتلالاهر. فاللالادائ  هدفلالاه  
  1الأول ا جداد دي ه والغك سجدر  ذل  م  الاق  و ذا قال:  اال قلاود لا تقلارض إلا لملا  لا هواجهلااا

. 

وت لالاالاه: وهلالاذه يواجلالاة لناعالالاة للماا لالاد السلالاا قة.  فلالاالمرك إذا ايوقلالال إلى مسلالاووى إيالالاال  ين   ييراكم الييد (6
معلاين  لالادس ي ظلار إلى مسلالاووى سلللان. فالجلالا  إلى الا لالاوداية لومويلال المسلالاووى ابديلاد.  ا يسلالاودي  سيلالارى  
لالاكلة تا لالاال العاجلالال لللالان   لاملالاول المسلالاووى ذاتلالاهر وهكلالاذا  لالا  لملالاد ياسلالاه  االالارا باللالاديول.  كملالاا سل يلا
الآجلر تشجع المرك للن الا ودايةر والا لاوداية ت ملاي  لادورها هلاذا الوا لاال وتكيلاد م لاهر فالا دي ذللا   
م  ا إلى الا ج ال واسفلاراط في المديويالاة.  فلالاذا اي لا  للاعن روه المسلا ولاة والالوملااد لللان اللاذاو  

سذلااط اسيالاالر    إلى الوا ال المالارط للعاجلالر فقلاد تلا دي هلاذه العواملال ال اسلااة إلى فقلادال اللاوتك  في
ويصنح المدي  تنعا لذل  س لا ا لللادي ر لا يسلاوطاع الاكلااو م لاه.  وقلاد  لااا هلاذا اللادي  في المجومعلااو  

ولا الغر الاة  لا   لالار و للااهرة ااسدملالاال لللان اللالادي ار وسيشلا ن  عالالااو ياالاة لمكافتلالاة هلاذا اللالاداك.   
ة.  فلاالواقع المشلااهد سل يقوصر ذل  للن الأفراد والشركاور  ل الدول سي ا تقلاع في يالاس المشلاكل

اللالالادول اللالالاس تملالالاول ماكاياا لالالاا بالعجلالالاك تعلالالااه س ملالالاة مديويالالالاة مدم لالالاة.  سللالالان إلى ذللالالا  سل الوو لالالاع في 
اسياال ي دي  طناعة الحال إلى الو م  وارتااا الأ لاعار.  وهلاذا  لادوره لمعلال تمويلال الا وااجلااو 

فوكداد  اجوه  إلى اللجوك إلى للأفراد م  ديو   الذاتاةر إذا كاين   وةر ساعل م   ذي قنلر 
الا ودايةر وتسلاومر هلاذه الحلقلاة في الاتسلااا ملاع الوقلان  لا  لا عكلا  اللاوملي م هلاا.  وملا  جهلاة 

 
لندالله كامل في كلموه الس سلقاها بم ا نة تسلمه جائكة الن   اس لامي للو ماة.   اآ يقد توجه  قارل  رسي لصال  1

الن وو اس لاماة إلى الومويل بالدي  والنعد ل  المشاركة وسثر ذل  للن الحرص للن تمويل المو ري .  والس يقلن  
 وما  عدها.   26 ر ص ص 1998ماردر -في لددها الساددر ي اير  مجلة الأم ال مقوطااو م ها 
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سيلالارىر إل تكايلالاد الأ لالاعار يقللالال ملالا  القاملالاة الا الالاة لللالاديول السلالاا قةر مملالاا طالالان ملالا  للالالك اللالادي  
 للن المدي ر وهذا  دوره يشجعه للن مكيد م  الا وداية.

لشريعة تعامللان ملاع اللادي  بأ لاالال ملا   لا نها الحلاد م لاه ومعابلاة  لالنااته وملا  مظلااهر ذللا   كما سل ا ❑
 :1ما يأتي

  ر  الربا. (1

 تحريم بيع الكالئ بالكالئ. (2
:  فلالالاذا باا المشلالاجي السلالالعة لآيلالار قنلالال قن لالاها ا بالهلالاا  وبيييع مييا لا يملييك  تحييريم البيييع قبييل القييبلا (3

ث كثلا ا في السلاول الدولالاة الالاو ر يشلا  للا  ذللا  هلار  ملا   الثاد لثاللاآ والثاللاآ لرا لاع وهكلاذا كملاا هلاد 
الالوكاملالااو اللالاس يوكلالاج  ع لالاها لللالان  علالاض  صلالاورة هشلالاة جلالادا فلالالاذا سيالالاق الأول سو ملالا  يلالالاه في تسلالالا   
المناع فعلا تسلسل إيالاال هلاذه العقلاود وا لادا تللاو الآيلار و لاول هلاذا ا لار  إلى هلار  ملا  اللاديول الحاللاة  

د دي ه فورا وكلما كض هذا ا ر  كلملاا ارتالاع ا وملاال انهالااره ملا  سي  الس لمل للن كل مدي  فاها  دا
موللالاع فالالاه وهلالاذا ملالا   لالالا يه سل يكللالاكا الثقلالاة في سداك الاقوصلالااد سو ا لالالاوقراره فم لالاع الشلالاارا الحكلالاا  هلالالاذا  

 الوصر  م  س ا ه  دا  ذا الناب.

 لدي .وهي سل يسق  الدائ   عض  قه ل  المدي  لقاك الوعجال  سداد ا ج از الح ي ة: (4

 :  فقد  آ الشرا للن الوصدل للن المدي  المعسر.ندب الدائن إلى إبراأ المدين  (5

 وهي ايقل الدي  م  ذمة إلى ذمة سيرىا تاس ا لوفاك الدي  والوملي م ه   ج از الح الة: (6

: ف  كا  توثاق الدي  ككوا وه واس هاد للاه والكاالة واللاره  تمثلال تكلالاة إللاافاة ولن لاا    ثيق الدين  (7
 ائدا للن المدي .    

 بالحنس سو الوشه  سو كلافا تقاد م  اسقنال للن الدي  م  لرفاه.   حصر عق بة المدين المماطل (8
بايوصلالاار  لالاو دي هلالاذه الأ كلالاا  إلى تقللالااي  جلالا  اللالادي  الكللالاي في الاقوصلالاادر ورفلالاع كالالااكة س لالاالال   ❑

 الاقجاض و صال الديول.  

 
 .. 39-31هلا.ر ص ص 1416 امي السويل ر اموقن الشريعة اس لاماة م  الدي ار  ر    1
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 الم لب الثاني 

 غيب في الدين أثر الرأي الثاني:  التر 
سل الاقوصلالالاار لللالالان المنلالالاادلاو الآيالالالاة ي لالالااق يطلالالاال    *عليييس العكيييس مييين اليييرأي الأول يييير  اليييبعلا ❑

الونادل الاقوصادير ويقصلاره لللان تللا  الصلااقاو اللاس تولاوافر ملاوارد  لاا ل لاد كلال ملا  للارفي المنادللاة في  
 علالاد كلالاال إتمامهلالاا    صل وا لالاد.  وحديلالاال يظلالاا  الملالاداي او عكلالا  سل تلالاو  العديلالاد ملالا  المنلالاادلاو اسللالاافاة

موعلالالالاذرار إذ تسلالالالاوطاع الو لالالالاداو ذاو العجلالالالاك سل توملالالالاول ملالالالا  الو لالالالاداو ذاو الالالالالاائض.  وهلالالالاذا يو لالالالاع  
يطلالاال ال شلالالااط الاقوصلالاادير وعثلالالال تشلالالاغالا للالالاائض ملالالا  الملالاوارد الحقاقالالالاة كلالالاال  لالاانقن للالالااللا في للالالال  

لملالالالاوارد  يمالالالااب إمكايالالالالاة ا لالالالاودايوها.  وملالالالا  جهلالالاة سيلالالالارى تسلالالالامح الملالالالاداي او  وتسلالالاين كالالالالااكة ا لالالالاومدا  ا
ال قدية  اآ  اواه للمسلاوهلكين والم وجلاين تخالااض سرالاد   ال قديلاة الا واالالاة )لغلارض المعلااملاو  
والا والالالااط(.  وقلالالاد الو لالالان الشلالالاريعة بالملالالاداي او  صلالالااوها ملالالا  سهلالالا  روافلالالاد لملالالالاة الونلالالاادل الاقوصلالالاادي.   

 وم  مظاهر ذل  الالو اك ما يأتي:

 منا ة لالما تمن بالطرل المشرولة.الا وداية للأيمراض اسيواجاة والا وهلاكاة   (1
وللاع س لاس را لالامة ل ظلاا  الملالاداي او مثلال:  الووثالاق بالكوا لالاة وباس لاهادر والكااللالاةر واللاره ر والحواللالاةر   (2

والمقااة  ين دي ين في ذموينر والوكالة المومثلة في تالاويض الغلا  بالوصلار ر مملاا طالاض تكلاالان إيشلااك  
 الدي  والوصر  فاه وا وااائه.  

للالالاار سيلاقلالالاي وت ظاملالالاي مسلالالاايد للملالالاداي او مثلالالال م لالالاع اللالالاربا والو كالالالاد لللالالان للالالاكو  الوفلالالااك بالعقلالالاود  تلالالاوف  إ (3
لموملالاا واللالاديول يصوالالاا و رملالاة الممالللالاة في سدائهلالاا لملالا  لملالاد وفلالااك.  ف لالالا للالا  الحلالاض لللالان القلالارض  
الحسلالا  ا ولالاداكر وإيظلالاار المعسلالارر والحلالا  ل لالاه بالو لالاا ل للالا   علالاض اللالادي  سو كللالاه مقا لالال الوللالاد بالثلالاواب  

كيل.  وهذا يدل  يظا  المداي او لأيه يقد  تعوي ا دي اا للدائ  للن تقدعه اللادي  ا ولاداكر ا لللان  اب
 تاس ه للن المدي  إل سلسر.

 لالاه  الغلالاارمين وإل كلالاال في مصلالالتة الملالادي  لك لالاه في مصلالالتة اللالادائ  اللالاذي يسلالاووفي دي لالاه وملالا  ا عثلالال   (4
   لمانا اجومالاا للديول المشرولة الس سلسر ساتا ا.

 ويشهد لذل  سي ا كاالة الدولة لدي  م  توفي ولم يجو لدي ه وفاك.    (5
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تونلالا  الدرا لالاة رست و لالاطا  لالاين اللالارسيين م لالامويه سل الا لالاوداية لللالان كلالال  لالاال منا لالاة  شلالارولها الشلالارلاة   ❑
و وكول س د اور الومويل في الاقوصاد اس لامي يم  سنها ل  تكول الصورة الو الادة ويووقلان ملادى  

عا لالالاة للومويلالالال في الاقوصلالالااد الكللالالاي اس لالالالامي لللالالان يصلالالاائي توصلالالال بالصلالالااغة وملالالادى   لالالااوا الالالااغة م
جاذ اوهلالالاا لكلالالال ملالالا  الع االالالار الاقوصلالالاادية الكلالالالاة المومثللالالاة في قطلالالاالي الألملالالاال والعلالالاائلاو ف لالالالا للالالا   
جاذ اوها لم  ساو الو الة المالاة الرئاساة المومثلة في الن وو والمسلاايدة المومثللاة في السلاول المالالاة.وهو  

ا يسلالاودلي ا لالاومرار النتلالاآ في سثلالار قواللالاد الونلالاادل بملالاا فاهلالاا يظلالارة النا لالاآ إلى المديويالالاة في الاقوصلالااد  ملالا 
 اس لامي للن السول المالاة .  وذل  م  يلال المنتآ الثالآ.   
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 المبحث الثالث 

 عرض مختصر لهيكل الس ق المالية وأدواتها ومؤسساتها 

 و ق يم الك في ض أ ق اعد التبادل 
الآ ر الكلالالالاة لقواللالالاد ت ظلالالاا  الونلالالاادل بملالالاا فاهلالالاا يظلالالارة لشلالالاريعة إلى اللالالادي  ك  لالالاد يصوالالالاااو  ملالالا  س لالالار    ❑

اس لالالامي لللالان المسلاووى الكللالاير هلالاو سثرهلاا لللالان القطلالااا الملاا  في الاقوصلالااد الكللالاي.  وذللالا     الاقوصلااد
 س وة  و اول كل م  الككاة وإلغاك الاائدة في الاصلين السا قين م  هذا الناب.    

المنتآ لرلا روصرا  اكل القطاا الما  قنل تقوعه م  م ظور الاقه اس لالامير وذللا    ويو اول هذا ❑
 م  يلال المطلنين الآتاين:  

 الم لب الأول:  عرض لهيكل الس ق المالية.  
 الم لب الثاني:   ق يم الس ق المالية في الاقتصاد الاسلاما.
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 الم لب الأول 

 عرض مختصر لهيكل الق اع المالي

 مة:  مقد
(ر والأدواو  Financial Marketيوكلالالاول القطلالالااا الملالالاا  في اقوصلالالااد ملالالاا ملالالا :  الأ لالالاوال المالالالالاة ) ❑

 Financial)(ر والم  سلالالااو المالالالالاة الو لالالااطة  (Financial Instruments)الأورال( المالالالالاة  

Intermediaries)    ويلالاو  تلالاداول الأدواو المالالالاة مثلالال الأ لالاه  والسلالا داو والكمنالالاالاو في الأ لالاوال
 .1لمالاة بمسالدة الم  ساو المالاة الو اطةا

.  ويلالاو  ت لالااول ماهلالاو  كلالال يلالاوا ملالا   2الأ لالاوال المالالالاة إلى س لالاوال رسد الملالاالر وإلى س لالاوال ال قلالاد   وت قسلالا  ❑
 هذي  ال ولين في الاروا الآتاة:   

 الفرع الأول:   أس اق رأس المال.   
 الفرع الثاني: أس اق النقد.

 المال.   الفرع الثالث:  هيكل أس اق رأس

 الفرع الأول 

 أس اق رأس المال  
 ت قس  س وال رسد المال إلى س وال  الرة سو فوريةر وإلى س وال العقود المسوقنلاة. ❑

تسلالالامها فلالاور    ويلالاو سملالاا الأ لالاوال الحاللالارة فووعاملالال في سورال مالالالاة لويللالاة الأجلالال )الأ لالاه  والسلالا داو(   ❑
  -س وال رسد الملاال الاوريلاة فاملاا يأتي: الأ لاه  العاديلاة  إتما  الصاقة.وتومثل الأورال المالاة الموداولة في  
  -الأ لالالالالالاه  الممولالالالالالاا ة    -الأ لالالالالالاه  العاديلالالالالالاة الم لالالالالالاموية    -الأ لالالالالالاه  العاديلالالالالالاة ذاو الوو يعلالالالالالااو الممصلالالالالالاومة  

الأورال المالالالالالالاة الحكومالالالالالاة )اللالالالالاذي تصلالالالالادره الحكوملالالالالاة    -الأورال المالالالالالالاة القا للالالالالاة للوتويلالالالالال    -السلالالالالا داو  

 

هلار 1417ر 1ر دار الخرلمير الرتضر طالنق د والبن ك والأس اق الماليةدي ولند الرحم  الخلنر  لند الرحم  الحما  1
 .27ص

-5ر ص ص1993ر تو يلاع م شلااة المعلاار  باس لاك دريةر الأوراق الماليية وأسي اق رأس الميالم   اال ه لادي ر  2
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والقا للالالاة للولالاداول:  لالالا داو    -للالاة للولالالاداول وتصلالادر ملالالا  و ارة الخكايلالاة  المرككيلالاة:  لالالا داو ادياريلالاة يملالالا  قا 
 اساداراو الخااة لم ظماو  كوماة.  وإاداراو الحكوماو المحلاة.   -  داو  لا كو ول  -الخكاية  

وت قس  الأ وال الحالرة إلى س وال رسد المال الم ظمة سو النورااور وإلى الأ لاوال يملا  الم ظملاة اللاس   ❑
لأورال المالالالاة ملالا  يلالالال  الالاوو السمسلالارة والن لالاوو الوجاريلالاة.  إلى جايلالال س لالاوال سيلالارى  تولالاداول فاهلالاا ا

 تومثل س ا ا في و ارة الخكاية سو الن   المرككي في الدولة.
وسما س وال العقود المسلاوقنلاة فهلاي توعاملال بالأ لاه  والسلا داو ولكلا  ملا  يلالال لقلاود واتااقلااو يلاو    ❑

الخالالااراو س لالاد س لالاكال هلالاذا ال لالاوا.  وتومثلالال الأورال الموداوللالاة  ت االالاذها في ةريلالاخ لا لالاقر وتعولالاض س لالاوال  
الاكوو الشلاراك اللا لاق لأ لاه  الم شلا ة    -ايوالاار الشلاراك    -ايواار الناع  : في  ول الايواار فاما يأتي

 الأورال المالاة المملقة الموداولة في س وال مسوتدثة.    -

 الفرع الثاني

 أس اق النقد  
للالالاس تولالاداول فاهلالاا الأورال المالالالاة قصلالالا ة الأجلالال ملالا  يلالالال السما لالالارة  يقصلالاد بأ لالاوال ال قلالاد الأ لالاوال ا ❑

والن لالالالاوو الوجاريلالالالاة وابهلالالالااو الحكومالالالالاة.  وتومثلالالالال الأورال المالالالالالاة الموداوللالالالاة في  لالالالاول ال قلالالالاد فاملالالالاا يأتي:  
قلالالالالارض فلالالالالاائض    -الأورال الوجاريلالالالالاة    -الكمنالالالالالاالاو المصلالالالالارفاة    - لالالالالاهاداو اسيلالالالالاداا القا للالالالالاة للولالالالالاداول  

 لالاهاداو    -سذوناو الخكايلالاة  -اتااقالالااو إللالاادة الشلالاراك    -قلالارض اللالادولار الأور   -الا والالاالي اسلكاملالاي
 المديوياة وكمناالاو الخكاية.
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 الفرع الثالث

 1هيكل أس اق رأس المال

وهلالاو السلالاول اللالاذي تخلقلالاه م  سلالاة مومصصلالاة     :Primary Marketالأول )الييرئيس(:     السيي ق (1
رها لحسلالالالااب م شلالالالا ة سلملالالالاال سو م  سلالالالاة  تعلالالالارض فالالالالاه للجمهلالالالاور لأول ملالالالارة سوراقلالالالاا مالالالالالاة قاملالالالان حالالالالادا

 .   2 كوماة

ويقصد  ه السول الس توداول فالاه الأورال المالالاة  :   Secondary Marketالسول الثاد )الثايوي(   (2
ووجود الأ وال الثايويلاة مثلال  لاول النورالاة يعولاض   عد إادارها  سي  عد تو يعها م      الا وثمار.  

.  الالاآ تلالاوفر س لالاوال النورالالاة ل صلالار السلالااولة للالالأدواو المالالالاة  للالارورت لكالالااكة لملالال الأ لالاوال الرئاسلالااة
لويللالالاة الأجلالالال إذ للالالااس ملالالا  ال لالالارورة سل يوطلالالاا ق سجلالالال الا لالالاوتقال للسلالالا د ملالالاثلا ملالالاع الوا لالالاال اللالالاكمك  
للتصول للن الساولة بال سنة للمديري .  ويو  تداول الأورال المالاة في هذه السلاول وفقلاا للعملالااو  

 :  3الآتاة

 
 ايظر:    1

-83ر ص ص1993ر تو يلالاع م شلالااة المعلالاار  باس لالاك دريةر المييالالأوراق المالييية وأسيي اق رأس م لالا  الالاال ه لالادي ر 
 .  112-111ر 109ر 107-94ر 84

لار 1417ر 1ر دار الخرلملاير اللارتضر طالنقي د والبني ك والأسي اق المالييةلند الرحم  الحمادي ولند الرحم  الخلنر  هلا
 .38ص

  سلالاة مومصصلالاة مثلالال ام يلالال للالالا ها يطللالاق لللالان هلالاذه الم  سلالاة   لالا  الا لالاوثمار سو الموعهلالاد اللالاذي للالاادة ملالاا يكلالاول م 2
وم  سلالاة ا و لالاط  الأولىا وامورجلالاال  لالاوايليا واإيلالاوال  لالاالمولا في اللالاولاتو الموتلالادة.  وفي اللالادول اللالاس توسلالا   صلالاغر 
 لالاول سوراقهلالاا المالالالاة قلالاد تولالاولى  علالاض الن لالاوو الوجاريلالاة العامللالاة فاهلالاا مهملالاة اسالالادار.  ولا طلالارل   لالا  الا لالاوثمار للالا  كويلالاه 

شجي  المحوملين لورقة مالاة معا ةر و ين ابهة الس قررو إادارها فهو يقد  المسالدة للجهة المع اة و اطا  ين  هور الم
لكلالالاي يلالالاو  إالالالادار الورقلالالاة كملالالاا قلالالاد يقلالالاو   ومويلالالال  لالالاراك اسالالالادار  غالالالاة إللالالاادة  اعلالالاه للجمهلالالاور.  ولا يعلالالاد   لالالا  الا لالالاوثمار 

  لوب المنا ر والمكاد )م   اال ه دي ر الأورال المالاةالأ لوب الو اد سادار وتصرين الأورال المالاة وإذا ه او الأ
(.  ولمكيلاد ملا  الواصلاال في سلملاال   لاوو الا لاوثمار ي ظلار:  )ه لاري 84-83ر مرجلاع  لاا قر ص صوأس اق رأس المال

 23-21ر  لالالا وو ميييؤتمر أسييي اق رأس الميييال العربييييةتوفالالالاق للالالاكا ر   الالالاة الو لالالاالة المالالالالاة في س لالالاوال راد الملالالاال العر الالالاةر 
 (.13-5ر ت ظا  مجلة الاقوصاد والألمالر ص ص1995 كيرال يوياو

 ايظر:   3
ر  لسلة اال كامل  أس اق الأوراق المالية وآثارها الا ائية في الاقتصاد الاسلاماسحمد  اي الدي  سحمدر  •

 .   448-423 ر ص ص 1995ر  1للر ائل ابامعاةر الكواب الثادر ط
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 الالاآ يلولالاك  كلالال ملالا  النلالاائع والمشلالاجي  و االالاذ لقودهلالاا وذللالا  بأل يوسلالال     العادييية:  العمليييات العاجليية (س
النائع الأورال المالاة ويسلال  المشلاجي   هلاا  لاالا يلالال يلاومي لملال في للادد ملا  الأ لاوال سو في موللاد  

 سقصاه  الة قنل افوواه ابلسة الوالاة في  ول ياويورو.  

كك ملالا  الملالاال ملالا  السمسلالاار لشلالاراك كمالالاة سكلالاض ملالا    الالاآ يلالاو  اقلالاجاض جلالا   عمليييات الشييراأ بالهييام : (ب
الأورال المالاة و دد السلطاو ال قدية جهة الاقجاض و جمه وس لاعار الاائلادة وملادة القلارض. و صلااة  
لامة إل  ج  الخسارة والر ح يو ا لال لكسلااا ملاع يسلانة ا لاامه المسلاموه  لاا.  وتعلاك يسلانة ا لاامه  

وف ه لشلالالاراك السلالالاه  م سلالالاوبا إلى إ لالالاا   جلالالا  الصلالالااقة.   المنللالالال ال قلالالادي اللالالاذي لملالالال لللالالان المسلالالاوثمر تلالالا 
ولأفالالاة اللالادور اللالاذي يلعنلالاه الوعاملالال با لالاامه في الأ لالاوال الأمريكالالاة فلالالال المصلالار  الاالالادرا  الأمريكلالاي  

 يوديل بخاض سو  تدة يسنة ا امه لو ظا  الائومال والوتك  في يشاط السول المالاة.

هلالادد لو االالاذها موللالاد   لالان هلالاو موللالاد الوصلالاااة ولا عكلالا    الالاآ    العمليييات البا يية الق عييية )آجليية(: (ل
الرجوا ل ها  وت وهي للاادة بخسلاارة س لاد الطلارفين إلا إذا كلاال  لاعر الأورال المالالاة يلاو  الوصلاااة معلاادلا  

 لسعرها  ين العقد.  

(: وتسلالامن لملالالااو النالالاع لللالان المكشلالاو  وهلالاي لملالالااو  الالاع سورال  البيييع القصييير )آجليية  عمليييات (د
لوكلالالاة للنلالالاائع ل لالالاد لقلالالاد الصلالالااقة ويلالالاو  تسلالالالا  الأورال المالالالالاة ل لالالادما هلالالاين موللالالاد الوسلالالالا   مالالالالاة يملالالا  مم

باقجالها م  الو طاك وهي م  و ائل الم ار ة وقري وفق الخطلاواو الآتالاة:  الاع الموعاملال في السلاول  
لأ لالاه  لا عولكهلالاا.  وإتملالاا  الصلالااقة  وسلالالا  س لالاه  مقجللالاة.  و لالاراك هلالاذه الأ لالاه  فاملالاا  علالاد بأ لالاعار  
م ما ة.  وإلادة الأ ه  المشجاة.  وعك  للموعامل ا ومدا  الناع للن المكشلاو  لأيملاراض سيلارى  

(ر  HEDGINGيملالالا  الم لالالاار ة مثلالالال الأيملالالاراض ال لالالاريناة )اجالالالال  لالالاداد ال لالالارينةر وسيملالالاراض الوغطالالالاة )
( )وهلالالالاي  لالالالاراك الورقلالالالاة ملالالالا  السلالالالاول ذاو السلالالالاعر  ARBITRAGEوسيملالالالاراض المراجتلالالالاة سو الموا يلالالالاة )

 .  1المالاة ها في السول ذاو السعر المرتاع( وكذل  لواس  تسلا  الأورالالم ماض و اع
لحلالالاق اللالالاس علالالا ح لصلالالاا ل  ( وتعلالالاك الخالالالااراو اOPTIONSالخالالالااراو )وملالالا  الأ لالالاوال الآجللالالاة س لالالاوال   (ه

الخالالاار بأل ي الالاذ لقلالاد  لالاراك سو  الالاع للالادد  لالادد ملالا  الأورال المالالالاة  سلالاعر  لالادد يلالالال ملالادة  لالاددة وسل  
ل دفلالاع يمراملالاة  لالاددة. وتو لالاوا الخالالااراو الموا لالاة  لالاين يالالاار الشلالاراك والنالالاع واللالاكتدة  عو لالاع للالا  ذللالا  مقا لالا 

والايوقلالااك. ويعطلالاي يالالاار الشلالاراك الحلالاق للمشلالاجي بأل يوسلالال  الأورال المالالالاة الموعاقلالاد للاهلالاا سو عو لالاع للالا   

 
 .   154-135ر  19-18ر مرجع  ا قر ص ص ة وأس اق رأس المالالأوراق الماليم   اال ه دي ر   •

ر تو يع م شاة المعار  باس ك دريةر  الأوراق المالية وأس اق رأس المالايظر تاااال ذل  في:  م   اال ه دي ر   1
 . 161-160ر ص ص 1993
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لللال  ذل  مقا ل دفع منلل معين لمال  السه  لقاك م ته إته هذا الحق.  ويعومد منللال الغراملاة لللان  
ولرض الأورال المالاة مولوا الصاقة.  ويوملاذ الموعاملال قلاراره   لااك لللان تطلاور س لاعار الأ لاه .   ا ملاا  
يعطي ياار الناع الحق للنائع في  اع لدد م  الأ ه   سعر  دد مسنقا وذل  يلال فجة ملا  اللاكم   

الا لاوكادة ملا  النالاع سو    وهو لملاة لكساة لخاار الشلاراك.  وفي يالاار اللاكتدة هلاق لوا لاد ملا  الموعلااملين
الشلاراك ل لاد  للاول الأجلال الموالاق للالاه.  ويكلالاول للمسلاوثمر في يالاار الايوقلااك الخالاار في الشلاراك بالسلالاعر  
الألللالان سو النالالالاع بالسلالالاعر الأد .  وتسلالاوعمل الخالالالااراو لأيملالالاراض الم لالاار ة ولحمايلالالاة وللالالاعاة الموعاملالالال في  

  الاو الناع القص .

.   الأسييي اق المنظمييية  وبيييين الأسييي اق غيييير المنظميييةلوماالالالاك  لالالاين  ولللالالان مسلالالاووى السلالالاول الثلالالااد عكلالالا  ا ❑
وتومالالالاك الأولى بأل  لالالاا مكلالالاال  لالالادد يلوقلالالاي فالالالاه الموعلالالااملول بالنالالالاع والشلالالاراك لورقلالالاة مالالالالاة مسلالالاجلة  وللالالا   

أمييييييييييا الأسيييييييييي اق غييييييييييير  .   *السلالالالالالالالالاولر ويلالالالالالالالالادار  وا لالالالالالالالالاطة مجللالالالالالالالالاس م وملالالالالالالالالال ملالالالالالالالالا  سل لالالالالالالالالااك السلالالالالالالالالاول

 
للسلالع ولملالااو الصلار .   سملاا ف لا ل  الأ وال الم ظمة )سو النورالااو(ر للالأورال المالالاةر توجلاد الأ لاوال الم ظملاة  *

س لاوال السلالع فوموللان س لاوال السلالالع للا  الأ لاوال الوقلاديلاة العاديلاة في سل الصلالااقاو في الأ لاوال الوقلاديلاة تعقلاد لللالان 
 لالالع موجلالاودة فعلالالار في  لالاين يلالاو  الوعاملالال في س لالاوال السلالالع بمقو لالان لا لالاة.  وهلالاي يوللالاال: العاجللالاةر والآجللالاة سو س لالاوال 

 العقود.
العاجللالالاة فموللالالاولها الن لالالاائع الحاللالالارة ابلالالااهكة والموجلالالاودة فعلالالالا في المسلالالاوودلاو والمملالالاا ل وفي المرافلالالاج  سملالالاا س لالالاوال السلالالالع

الوجارية ره  الوتمال. ولملاا ا يقصد م ها تسلا  المناع لا مجرد لقود تناا وتشجى دول وجود  لعة سو ريمنة  قاقاة 
 في الوسلا .

لولها لقود ث ائاة م مونها الوكاماو  نالاع سو  لاراك كمالااو ملا    لاائع وسما س وال السلع الآجلة سو س وال العقود فمو 
ذوذجاة )ذطاة( يم  موجودة فعلالاا في رلاا ل س لاوال السلالع وعكلا  الوتللال م هلاا  لادفع فلارل السلاعر الموتقلاق للادى تصلاااة 

 العملاة.
رىر ويلعلالال  لالاول وسملالاا س لالاول الصلالار  فو شلالا   الالاآ تو لالام  الأ لالاوال العالمالالاة الالااقاو تسلالاودلي  ويلالال لمللالاة إلى سيلالا 

الصلالار  دورا هاملالاا في تلالاداول الأملالاوال القا علالاة وراك هلالاذه الصلالااقاور فهلالاو يلالا م  الصلالالة  لالاين روللالان فلالاروا السلالاول العالمالالاةر 
ويسلالامح بالمقاريلالاة  لالاين  لالاروط روللالان فلالاروا السلالاولر كملالاا سل للوقلنلالااو ا املالاة اللالاس تعلالارض لأ لالاوال الصلالار  ايعكا لالااو 

ها.  كملالالاا سل الأدواو الموداوللالالاة في الأ لالالاوال الدولالالالاة تسلالالاوااد ملالالا  تق الالالااو منا لالالارة لللالالان تكلالالالاة الأملالالاوال ولائلالالادها و لالالااولو
 الصاقاو في س وال الصر .  وه او  ول الصر  العاجل ر و ول الصر  الآجل.  

( في  الة الدولار الأمريكي.  سما في spotسما  ول الصر  يقدار فاو  فاه تسلا  العملاو المونادلة يلال يومي لمل )
 الك دي فاو  الوسلا   عد يو  لمل م  ةريخ المعاملة.  الة الدولار

وسملالاا  لالاول الصلالار  الآجلالال:  الالاآ تونلالاادل الع االالار الاقوصلالاادية  العملالالاو وفقلالاا لقاللالادة الوسلالاديد في ةريلالاخ لا لالاق هلالادد 
ت عمل شركاويواق للاه  ين الألرا  الم جكة للمعاملة.  )لمكيد م  الواصال.  )ايظر:  سحمد  اي الدي  سحمد  س ر 

لالار ص1،1407ر   لالا  الضكلالاة اس لالالامير النتلالاري ر طالاسييتثمار الاسييلامية في السيي ق العالمييية .  فرايسلالاوا للالارور 89هلا
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و اللالالاس قلالالاري يلالالاارل  تطللالالاق لللالالان المعلالالااملا   :UNORGANIZED MARKETالمنظميييية:
النورالالااو واللالاس يطللالاق للنهلالاا المعلالااملاو لللالان الم  لالادة اللالاس توولاهلالاا  الالاوو السمسلالارة الم وشلالارة في  الالاع  
سدلالااك الدوللالاة ولا يوجلالاد مكلالاال  لالادد سجلالاراك المعلالااملاو  الالاآ تلالاو  ملالا  يلالالال  لالانكة اتصلالاالاو قويلالاة.   

لة في الأ لالالالاوال الم ظملالالالاة ولللالالالان  وتوعاملالالالال الأ لالالالاوال يملالالالا  الم ظملالالالاة س ا لالالالاا في الأورال المالالالالالاة يملالالالا  المسلالالالاج
الأيي الس داو.  ويعوض كل ةجر في هذه السول بمثا ة الاايع  لاول للالأورال المالالاة اللاس يريملال في  
الوعاملالال فاهلالاا  الالاآ يقلالاو  بالا والالاا  بمملالاكول م هلالاا يولالااح لللالارايمنين في  لالارائها وجلالاود مركلالاك دائلالا  لناعهلالاار  

    كما يواح سي ا للرايمنين في  اعها مركك دائ  للشراك.

: وتمثلال قطاللاا ملا  السلاول يملا  الملا ظ  و هلاور  THE THIRD MARKETالسيي ق الثالييث: (3
 PENSIONالعملالالالاك في هلالالاذه السلالالاول الم  سلالالااو الا لالالاوثمارية الكنلالالا ة مثلالالال الالالا اديق المعا لالالااو  

FUNDS   .و ساباو الأموال الم م  للاها والس تديرها الن وو الوجارية 

 ا الم  ساو الا وثمارية الكن ة    ويقصد    :THE FOURTH MARKET الس ق الرابع: (4
والأفلالالاراد الأيم الالالااك اللالالاذي  يوعلالالااملول فاملالالاا  الالالا ه  في  لالالاراك و الالالاع الأورال المالالالالاة في للنلالالااو كنلالالا ة وذللالالا   

 كا جاتاجاة للتد م  العمولاو الس يدفعونها للسما رة.

 
ر 18.ص1991ر 1ر )ملاجج (ر الم  سلاة ابامعالاة للدرا لااو وال شلار والوو يلاعر  لا وور طالأس اق الدولية للرساميل

51.) 
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 الم لب الثاني 

  ق يم الس ق المالية في الاقتصاد الاسلاما
ت اول اسلما ااو والسلنااور وس ر  الممار او الس ت طوي للاها السول المالالاةر   في إلار الوقو   او  ❑

 وذل  م  يلال الارلين الآتاين:   

 أولا:  الايجابيات والسلبيات والأدوات.  
 الفرع الثاني:   داول الأوراق المالية ومفه م المضاربة فيها.

 الفرع الأول

 الايجابيات والسلبيات والأدوات
وملالا  يلالالال موا علالاة دقاقلالاة للأبحلالااث في هلالاذا المجلالاال تنلالاين    *ولالااباو النلالاا ثين في هلالاذا الموللالاواتعلالاددو ك ❑

للنا لالاآ سل سجلالاود ملالاا كولالال في هلالاذا الموللالاوا هلالاو قلالارار مجملالاع را طلالاة العلالاالم اس لالالامي بمكلالاة وقلالارار مجملالاع  
ا  الاقلالاه اس لالالامي الولالاا ع لم ظملالاة الملالا تمر اس لالالامير  ولشلالامو ما في هلالاذا الموللالاوا يكوالالاي   قلالال يصلالاهم

 فاما يأتي:   

 
 المراجع الآتاة:  -للن  نال المثال-ايظر  *
 .134-132ا رار دو يظا  يقدي لادلر مرجع  ا قر ص ص مد لمر   •
. ص 1987  لالالا  إقنلالالاال ولنلالالااد م ايلالالاورر ال ظلالالاا  المصلالالالارفي اس لالالالامير الالالا دول ال قلالالاد اللالالادو ر وا لالالا ط ر ملالالالاارد •

 .12-11ص
سحملالالاد  الالالاي اللالالادي  سحملالالاد  سلالالا ر لملالالال  لالالاركاو الا لالالاوثمار اس لالالالاماة في السلالالاول العالمالالالاةر   لالالا  الضكلالالاة اس لالالالامير  •

 .204-203هلار ص ص1،1407النتري ر ط
حملالاد الكسا لالانةر االأ لالاوال المالالالاة في الاقوصلالااد اس لالالامي ماهالالاة السلالاول اس لالالاماة رسد الملالاال وإمكايالالاة تطويرهلالااار  •

لالا في لملالاال1411ملالا  ذي الحجلالاة  30-27الو مالالاة ملالا  م ظلالاور إ لالالامير وقلالاائع ال لالادوة اللالاس لقلالادو في لملالادة  -هلا
 ارة اس لاماة والمعهد اس لامي للنتوث والودريل الوا ع للن   الأردلر بالوعاول  ينر المجمع الملكي لنتوث الح

 .79-73اس لامي للو ماة والم ظمة اس لاماة للج اة والعلو  والثقافة )إيساسكو(ر ابكك الأولر ص ص
 ا ها و ين  امي حمودر االو ائل الا وثمارية للن وو اس لاماة في  الرها واسمكايااو المحوملة لوطويرها والمقارية  •

-171رص ص1989الو لالالاائل الا لالالاوثمارية للن لالالاوو الوقلاديلالالاةار المصلالالاار  اس لالالالاماةر ا لالالااد المصلالالاار  العر الالالاةر 
.  وقارل: سحمد للي لند اللهر الو ائل الموا ة للمصار  اس لاماة في الأ وال المالاةر المصار  اس لاماةر 173

 (.  140-139)ص 139-129 ر ص ص1989ا اد المصار  العر اةر 
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 :  1أولا:  نص قرار مجلس المجمع الفقها لراب ة العالم الاسلاما
 "القرار الأول:  ح ل س ق الأوراق المالية والبضائع )الب رصة(

الحملالاد لله و لالاده والصلالالاة والسلالالا  لللالان ملالا  لا يلالا   علالاده  لالاادنا وينا لالاا  ملالاد وصللالاه والالاتنه و لالال  تسلالالاما  
 كث ا و عد:  

الاقهلالاي اس لالالامي قلالاد يظلالار في موللالاوا  لالاول الأورال المالالالاة والن لالاائع )النورالالاة(ر وملالاا  فلالالال مجللالاس المجملالاع  
يعقلالالاد فاهلالالاا ملالالا  لقلالالاود  اعلالالاا و لالالاراك لللالالان العملالالالاو الورقالالالاة وس لالالاه  الشلالالاركاو و لالالا داو القلالالاروض الوجاريلالالاة  

 والحكوماةر والن ائعر وما كال م  هذه العقود للن معجلر وما كال م ها للن م جل.  
ملالاع لللالان ابوايلالال الماالالادة  لالاذه السلالاول في يظلالار الاقوصلالااديين والموعلالااملين فاهلالاار ولللالان  كملالاا الللالاع مجللالاس المج

 ابوايل السلناة ال ارة فاها.  

 )أ( ف ما الج انب الايجابية المفيدة فها:  
سنهلالاا تقلالاا   لالاوقا دائملالاة تسلالاهل تلاقلالاي النلالاائعين والمشلالاجي  وتعقلالاد فاهلالاا العقلالاود العاجللالاة والآجللالاة لللالان     أولا:

 لس داو والن ائع.  الأ ه  وا

سنها تسهل لملاة تمويل الم  ساو الص الاة والوجارية والحكوماة ل  لريق لره الأ لاه  و لا داو    ثانيا:
 القروض للناع.   

سنهلالاا تسلالاهل  الالاع الأ لالاه  و لالا داو القلالاروض للغلالا  والايوالالااا  قاموهلالاا لأل الشلالاركاو المصلالادرة  لالاا لا     ثالثييا:
 تصاي قاموها لأاتا ا.   

نها تسهل معرفة ماكال س عار الأ ه  و  داو القروض والن ائع وتموجا ا في مادال الوعاملال للا   س  رابعا:
 لريق  ركة العرض والطلل.  

 )ب( وأما الج انب السلبية الضارة في هاد الس ق فها:  
  سل العقلالاود الآجللالاة اللالاس قلالاري في هلالاذه السلالاول لاسلالان في معظمهلالاا  اعلالاا  قاقالالاار ولا  لالاراك  قاقالالاار   أولا:

لأنها لا لملاري فاهلاا الوقلاا ض  لاين للارفي العقلاد فاملاا يشلاجط للاه الوقلاا ض في العوللاين سو في س لادفا  
  رلا.  

 

قييرارات مجلييس المجمييع الفقهييا الاسييلاما لراب يية العييالم الاسييلاما ميين دور ييه الأولى حيي   را طلالاة العلالاالم اس لالالامير 1
 .  )القرار الأولر الدورة السا عة(.  125-119هلار ص ص1412ر 5طالدورة الثامنة  
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سل النلالاائع فاهلالاا يملنلالاا ينالالاع ملالاا لا عللالا  ملالا  لملالالاو وس لالاه  و  لالا داو قلالاروض سو   لالاائع لللالان سملالال     ثانيييا:
 لشرط في السل .   رائه م  السول وتسلامه في المولدر دول سل يقنض الثم  ل د العقد كما هو ا

سل المشلالاجي فاهلالاا يمالنلالاا ينالالاع ملالاا ا لالاجاه لآيلالار قنلالال قن لالاهر والآيلالار يناعلالاه لآيلالار قنلالال قن لالاهر وهكلالاذا     ثالثييا:
يوكرر الناع والشراك للن الشيك ذاته قنل قن هر إلى سل ت وهلاي الصلااقة إلى المشلاجي الأيلا  اللاذي  

 عللالالا ر سو سل ها لالالانه لللالالان فلالالارل  قلالالاد يريلالالاد سل يوسلالالال  المنالالالاع ملالالا  النلالالاائع الأول اللالالاذي قلالالاد باا ملالالاا لا
السلالالالاعر في موللالالالاد الو االالالالاذر وهلالالالاو يلالالالاو  الوصلالالالاااة ر  ا ملالالالاا يقوصلالالالار دور المشلالالالاجي  والنلالالالاائعين يملالالالا  الأول  
والأي  للن قنض فرل السعر في  الة الر حر سو دفعه في  الة الخسلاارةر في الموللاد الملاذكورر كملاا  

 لمري  ين المقامري  تماما.  

وللالالاول ملالالا  ا وكلالالاار الأ لالالاه  والسلالالا داو والن لالالاائع في السلالالاول لللالالاوتك  في النلالالاائعين  ملالالاا يقلالالاو   لالالاه الموم   رابعيييا:
الذي  بالوا ما لا علكول للن سمل الشراك قنلال موللاد ت االاذ العقلاد  سلاعر سقلالر والوسلالا  في  ا لاهر  

 وإيقاله  في الحرل.  

اة لاملالالاةر لأل  سل يطلالالاورة السلالالاول المالالالالاة هلالالاذه اتي ملالالا  اتخاذهلالالاا و لالالاالة للولالالا ث  في الأ لالالاوال  صلالالا    خامسيييا:
الأ لالالاعار فاهلالالاا لا تعوملالالاد كلالالالاا لللالالان العلالالارض والطللالالال الاعلالالالاين ملالالا  قنلالالال المحولالالااجين إلى النالالالاع سو إلى  
الشراكر وإذا تو ثر بأ ااك كثلا ة  ع لاها ماوعلال ملا  المهام لاين لللان السلاولر سوملا  المحوكلاري  للسلالع  

المحظلالاورة  لالارلار لأل ذللالا   سو الأورال المالالالاة فاهلالاار كلا لالاالة كاذ لالاة سو دوهلالاا  وه لالاا تكملالا  الخطلالاورة  
يلالا دي إلى تقلنلالااو يملالا  لناعالالاة في الأ لالاعار مملالاا يلالا ثر لللالان الحالالااة الاقوصلالاادية اثلالا ا  لالاا ا.   ولللالان  

  نال المثال لا الحصر:  
يعملالالالاد كنلالالالاار المملالالالالاولين إلى للالالالاره مجموللالالالالاة ملالالالا  الأورال المالالالالالاة ملالالالالا  س لالالالاه  سو  لالالالالا داو  

 حمللاة هلاذه الأورال إلى  قروضر فاهن   عرها لكثر العلارضر فاسلاارا الاغار المسلاافين
 اعهلالالاا  سلالالاعر سقلالالالر يشلالالااة هنلالالاوط  لالالاعرها سكثلالالار ملالالا  ذللالالا  و تدة يسلالالاار  ر فاهلالالان   
 عرها مجددا  كتدة لرله ر فاعود الكنار إلى  راك هذه الأورال  سعر سقل  غالاة رفلاع  
 عرها  كثرة الطللر وي وهي الأمر  وتقاق مكا لال للكنلاار وإلحلاال يسلاائر فاد لاة  

هلالالالا  ملالالالا  الالالالاغار حمللالالالاة الأورال المالالالالالاةر يواجلالالالاة يلالالالاداله   طلالالالاره يملالالالا   بالكثلالالالارة الغالنلالالالاةر و 
  قاقي لأورال مما ثلة.  ولمري مثل ذل  سي ا في  ول الن ائع.   

ولذل  قد س رو  ول النوراة جدر كن ا  ين الاقوصاديينر والسنل في ذللا  سنهلاا  لاننن في فلاجاو   ❑
قصلالا ر  ا ملالاا  لالاننن يملالا  للآيلالاري     معا لالاة ملالا  ةريلالاخ العلالاالم الاقوصلالاادي للالاااا ثلالارواو للالاممة في وقلالان

دول جهلالادر  لالا  سنهلالا  في الأ ملالااو الكنلالا ة اللالاس اجوا لالان العلالاالم لاللالال الكثلالا ول حلغائهلالاار إذ تلالاذهل  
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 سلالالالالالاننها ثلالالالالالارواور وت هلالالالالالاار سوللالالالالالااا اقوصلالالالالالاادية في هاويلالالالالالاةر و وقلالالالالالان  لالالالالالاريعر كملالالالالالاا هصلالالالالالال في اللالالالالالاكلا ل  
 والانخسافاو الأرلاة.

مير  علالالاد اللاللالاه لللالالان  قاقلالالاة  لالالاول الأورال المالالالالاة  للالاذل  كللالالاهر فلالالالال مجللالالاس المجملالاع الاقهلالالاي اس لالالالاو ❑
والن ائع )النوراة( وما لمري فاها م  لقود لاجلة وصجلة للن الأ لاه  و لا داو القلاروض والن لاائع  

 والعملاو الورقاة وم اقشوها في لوك س كا  الشريعة اس لاماة يقرر ما يلي:  

ل مسلالالاومرة ودائملالالاة يولاقلالالان فاهلالالاا العلالالارض والطللالالال  إل يمايلالالاة السلالالاول المالالالالاة )النورالالالاة( هلالالاي إلملالالااد  لالالاو    أولا:
والموعاملول  اعا و لاراكر وهلاذا سملار جالاد وماالادر وع لاع ا لاوغلال المحجفلاين للغلاافلين والمسج لالين اللاذي  
هواجول إلى  اع سو  راكر ولا يعرفلاول  قاقلاة الأ لاعارر ولا يعرفلاول المحولاال إلى النالاع وملا  هلاو  ولاال  

ة الواللالالالاتة يواكنهلالالالاا في الأ لالالالاوال الملالالالاذكورة )النورالالالالاة( سيلالالالاواا ملالالالا   إلى الشلالالالاراك.  ولكلالالالا  هلالالالاذه المصلالالالالت
الصاقاو المحظورة  رلار والمقامرة والا وغلال وسكل سموال ال اد بالناللالر وللاذل  لا عكلا  إلطلااك  
  ك   رلي لا   ش نها.   ل لمل  اال  ك  المعاملاو الس فاهار كل وا دة م ها للن  دة.  

للن السلع الحالرة الموجودة في مل  النائع الس لمري فاهلاا القلانض فاملاا يشلاجط    إل العقود العاجلة   ثانيا:
للالاه القلالانض في مجللالاس العقلالاد  لالارلا هلالاي لقلالاود جلالاائكةر ملالاا لم تكلالا  لقلالاودا لللالان  لالار   لالارلا.  سملالاا إذا لم  
يك  المنالاع في مللا  النلاائع فاجلال سل تولاوافر فالاه  لاروط  الاع السلال ر ا لا لملاو  للمشلاجي  علاد ذللا   

 قن ه.    اعه قنل  

العقلالالاود العاجللالالاة لللالالان س لالالاه  الشلالالاركاو والم  سلالالااو  لالالاين تكلالالاول تللالالا  الأ لالالاه  في مللالالا  النلالالاائع    ثالثيييا:  إن
جلاائكة  لارلار ملاا لم تكلا  تللا  الشلاركاو و الم  سلااو موللاوا تعاملهلاا  لار   لارلا كشلاركاو الن لالاوو  

 الر وية و ركاو الخمورر فتا  ذ هر  الوعاقد في س همها  اعا و راك.   

العقود العاجلة والآجلة للن   داو القروض  اائدةر بممولن سيوالهلاا يملا  جلاائكة  لارلار لأنهلاا  إل     رابعا:
 معاملاو قري بالربا المحر .  

إل العقود الآجلة بأيوالهار الس قري للن المكشو ر سي لللان الأ لاه  والسلالع اللاس لاسلان في    خامسا:
)النورالاة( يملا  جلاائكة  لارلا لأنهلاا تشلاومل لللان  0مللا  النلاائعر بالكااالاة اللاس قلاري في السلاول المالالاة  

 اع الشمي ما لا عل  الومادا للن سيه  اشلاجيه فاملاا  علاد ويسلالمه في الموللاد.  وهلاذا م هلاي ل لاه  
سيه قال:  الا تاع ما لاس ل دوار وكذل  ما رواه اسملاا  سحملاد وس لاو   رلا لما اح ل  ر ول الله 

نهلان سل تنلااا السلالع  الاآ تنولااا     ل ه: اسل ال لا   داود ح  اد اتاح ل   يد      ن رلي الله
    هو ها الوجار إلى ر ا  .   
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لاسلالالان العقلالالالاود الآجللالالاة في السلالالالاول المالالالالاة )النورالالالاة( ملالالالا  قنالالالال  الالالاع السلالالالال  ابلالالاائك في الشلالالالاريعة      سادسييييا:
 اس لاماةر وذل  للارل  ا هما م  وجهين:  

العقلالاود الآجللالاة في مجللالاس العقلالادر وإذلالاا ي جلالال دفلالاع  في السلالاول المالالالاة ) النورالالاة( لا يلالادفع اللالاثم  في   (س)
 الثم  إلى مولد الوصااةر  ا ما سل الثم  في  اع السل  لمل سل يدفع في مجلس العقد.   

في السلالالاول المالالالالاة )النورالالالاة( تنلالالااا السلالالالعة الموعاقلالالاد للاهلالالاا وهلالالاي   ذملالالاة النلالالاائع الأولر وقنلالالال سل   (ب)
ملالا  ذللالا  إلا قلالانض سو دفلالاع فلالارول الأ لالاعار  هو هلالاا المشلالاجي الأولر للالادة  اوللالااور وللالااس الغلالارض  

 لاين النلالاائعين والمشلالاجي  يملا  الاعلالالاينر رلالاالرة ملا ه  لللالان الكسلالال واللار حر كالمقلالاامرة  لالاواك  سلالاواكر  
  ا ما لا لمو   اع المناع في لقد السل  قنل قن ه.   

ماة سلا  و  لالااك لللالان ملالاا تقلالاد  يلالارى المجملالاع الاقهلالاي اس لالالامي سيلالاه لملالال لللالان المسلالا ولين في اللالانلاد اس لالالا ❑
يجكوا س وال النوراة في  لاده   رة توعامل كان تشاك في لقود والااقاور  لاواك سكايلان جلاائكة سو  
 رمةر وسل لا يجكوا للمولالنين بالأ لاعار فاهلاا سل ياعللاوا ملاا يشلاا ولر  لال يوجنلاول فاهلاا مراللااة الطلارل  

ا لاتوللاوا دول الولاللال اللاذي  المشرولة في الصلااقاو اللاس تعقلاد فالاهر وع علاول العقلاود يملا  ابلاائكة  لارل
لملالار إلى الكلالاوارث المالالالاةر وطلالارب الاقوصلالااد العلالاا ر ويلتلالاق ال كنلالااو بالكثلالا ي ر لأل الخلالا  كلالال الخلالا  في  

وأن هيياا صييراطا مسييتقيما فييا بع د ولا  تبعيي ا  تعلاالى:     الوكا  لريق الشريعة في كل  يك.  قال  
    . ن السبل فتفرق بكم عن سبيله الك وصاكم به لعلكم  تق

 نتايه وتعالى هلاو و  الووفالاقر وا لاادي إلى  لاواك السلانالر والالن الله لللان  لاادنا  ملاد ولللان   والله ❑
 صله واتنه و ل ا.    

 :  1ثانيا:  نص قرار مجمع الفقه الاسلاما لمنظمة المؤتمر الاسلاما بجدة

 ( بش ن الأس اق المالية1/7)  63"قرار رقم:   
-7ي الم عقلالاد في دورة ملا تمره السلاا ع ،لالادة في المملكلاة العر الالاة السلاعودية ملالا   إل مجللاس مجملاع الاقلالاه اس لالام

لا الموافلاق  1412ذي القعدة   12  ر  علاد اللاللاه لللان النتلاوث اللاواردة إلى  1992ستر )ملاايو(    14-9هلا
المجملاع بخصلاوص موللاوا االأ لالاوال المالالاةا الأ لاه ر الايوالااراور السلالالعر  طاقلاة الائوملاالر و علاد ا لالاوماله  

  اقشاو الس دارو  وله قرر ما يلي:  إلى الم

 

جلالالادة -نظمييية الميييؤتمر الاسيييلاماقيييرارات و  صييييات مجميييع الفقيييه الاسيييلاما المنبثيييق مييين ممجملالالاع الاقلالالاه اس لالالالامير  1
لالالالالالالالار ص ص1418ر 2ر دار القللالالالالالالالا ر دمشلالالالالالالالاقر ط97-1القلالالالالالالالاراراو  10-1لللالالالالالالالادوراو  .  )قلالالالالالالالارار رقلالالالالالالالا  141-134هلا

 الدورة السا عة(.  -7 1 )63
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 أولا:  الأسهم:  
 الاسهام في الشركات:   (1)
بملالالاا سل الأالالالال في المعلالالااملاو الحلالالال فلالالالال ا لالالااس  لالالاركة مسلالالاافة ذاو سيملالالاراض وسيشلالالاطة مشلالالارولة سملالالار   (س

 جائك.   
لا يلالا  في  رملاة اس لالاها  في  لاركاو يمرللاها الأ ا لالاي  لار  كالوعاملال باللالاربا سو إيولاال المحرملالااو سو   (ب

 اجرة  ا.   المو
الأالالالال  رملالالاة اس لالالاها  في  لالالاركاو توعاملالالال س الالالاانا بالمحرملالالااور كلالالاالربا ودلالالاوهر باللالالاريم  ملالالا  سل سيشلالالاطوها   (ل

 الأ ا اة مشرولة.   

 (:   UNDER WRITINGضمان الاصدار ) (2)
لمال اسادار هو الاتاال ل د ا اس  ركة مع م  يلوك    مال  الاع اسالادار ملا  الأ لاه ر  

هلالاو تعهلالاد ملالا  الملولالاك  بالاكوولالااب في كلالال ملالاا تنقلالان مملالاا لم يكوولالال فالالاه  سو جلالاكك ملالا  ذللالا  اسالالادارر و 
يم هر وهذا لا مايع م ه  لارلار إذا كلاال تعهلاد الملولاك  بالاكوولااب بالقاملاة الا الاة  لادول مقا لال لقلااك  

مثلالالالال إللالالالاداد    -يملالالالا  ال لالالالامال –الوعهلالالالادر ولملالالالاو  سل هصلالالالال الملولالالالاك  لللالالالان مقا لالالالال للالالالا  لملالالالال ي ديلالالالاه  
 الدرا او سو تسويق الأ ه .   

  قسيط سداد قيمة السهم عند الاكتتاب:    (3)
لا ملالاايع  لالارلا ملالا  سداك قسلالا  ملالا  قاملالاة السلالاه  المكوولالال فالالاهر واجالالال  لالاداد  قالالاة الأقسلالااط لا لأل  
ذللالا  يعولالاض ملالا  الا لالاجاو بملالاا لجلالال دفعلالاهر والوواللالاد لللالان  تدة رسد الملالاالر ولا يجتلالال لللالان ذللالا   

 كاملالال رسد ما لالاا المعللالا  بال سلالانة     لالاذور لأل هلالاذا يشلالامل  الالاع الأ لالاه ر وتظلالال مسلالا ولاة الشلالاركة
 .  للغ ر لأيه هو القدر الذي  صل العل  والرلا  ه م  الموعاملين مع الشركة

 السهم لحامله:   (4)
بما سل المناع في السه  لحامله هو  صة  ائعة في موجوداو الشركة وسل  هادة السلاه  هلاي وثاقلاة  

دار س لالالاه  في الشلالالاركة  لالالاذه الطريقلالالاة  سثنلالالااو هلالالاذا الا لالالاوتقال في الحصلالالاة فلالالالا ملالالاايع  لالالارلا ملالالا  إالالالا 
 وتداو ا.  

 محل العقد في بيع السهم:   (5)
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إل المحل الموعاقد للاه في  اع السه  هو الحصلاة الشلاائعة ملا  سالاول الشلاركةر و لاهادة السلاه  لنلاارة  
 ل  وثاقة للتق في تل  الحصة.  

 الأسهم الممتازة:   (6)
لى للامال رسد الملاال سو للالامال قلادر ملالا   لا لملاو  إالادار س لالاه  ممولاا ةر  لاا يصلالاائي مالالاة تلالا دي إ

اللالار ح سو تقلالادعها ل لالاد الوصلالاااةر سو ل لالاد تو يلالالاع الأرباه.  ولملالاو  إلطلالااك  علالاض الأ لالاه  يصلالالاائي  
 توعلق بالأمور اسجرائاة سو اسدارية.  

 التعامل في الأسهم ب رق رب ية:   (7)
سلالاه ر لملالاا في ذللالا   لا لملاو   لالاراك السلالاه   قلالارض ر لالاوي يقدملالاه السمسلالاار سو يملالا ه للمشلالاجي لقلالااك رهلالا  ال (س

ملالالا  الملالالاراباة وتوثاقهلالالاا باللالالاره  وفلالالاا ملالالا  الألملالالاال المحرملالالاة باللالالا ي لللالالان لعلالالا  صكلالالال اللالالاربا وموكللالالاه وكاتنلالالاه  
 و اهديه.   

لا لملالالاو  سي لالالاا  الالالاع  لالالاه  لا علكلالالاه النلالالاائع وإذلالالاا يولقلالالان وللالالادا ملالالا  السمسلالالاار حقراللالالاه السلالالاه  في موللالالاد   (ب
إذا ا لالاجط إقنلالااض اللالاثم  للسمسلالاار لا والالاع  لالاه  الوسلالالا ر لأيلالاه ملالا   الالاع ملالاا لا عللالا  النلالاائعر ويقلالاوى الم لالاع  

 حيداله  اائدة للتصول للن مقا ل اسقراض. 

 بيع السهم أو رهنه:   (8)
لمو   اع السه  سو ره ه مع مرالاة ما يق ي  ه يظا  الشركةر كما للاو ت لام  ال ظلاا  تسلاويل النالاع  

يعوض اللا ي في ال ظلاا  لللان    مطلقا سو مشرولا بمرالاة سولوية المسافين القدامن في الشراكر وكذل 
 إمكال الره  م  الشركاك  ره  الحصة المشالة.   

 إصدار أسهم مع رس م إصدار:   (9)
إل إللالاافة يسلالانة معا لالاة ملالاع قاملالاة السلالاه ر لوغطالالاة مصلالاارين اسالالادارر لا ملالاايع م هلالاا  لالارلا مادملالان  

 هذه ال سنة مقدرة تقديرا م ا نا.  

 ر:   إصدار أسهم بعلاوة إصدار أو حسم )خصم( إصدا (10)
لملاو  إالادار س لاه  جديلادة للاكتدة رسد ملاال الشلاركة إذا سالادرو بالقاملاة الحقاقالاة للأ لاه  القدعلالاة  

 سو بالقامة السوقاة.   - سل تقو  الخضاك لأاول الشركة–

 ضمان الشركة شراأ الأسهم:    (11)
 يرى المجلس اجال إادار قرار في هذا المولوا لدورة قادمة لمكيد م  النتآ والدرا ة.  
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 ديد مسؤولية الشركة المساهمة المحدودة:  تح (12)
لا ملالالالاايع  لالالالارلا ملالالالا  إيشلالالالااك  لالالالاركة مسلالالالاافة ذاو مسلالالالا ولاة  لالالالادودة  لالالالارسد ما لالالالاار لأل ذللالالالا  معللالالالاو   
للموعلالااملين ملالاع الشلالاركة وبحصلالاول العللالا  ي والالاي الغلالارر لملالا  يوعاملالال ملالاع الشلالاركة.  كملالاا لا ملالاايع  لالارلا  

ة لللالالادائ ين  لالالادول مقا لالالال لقلالالااك هلالالاذا  ملالالا  سل تكلالالاول مسلالالا ولاة  علالالاض المسلالالاافين يملالالا   لالالادودة بال سلالالان
 الالوكا .  وهي الشركاو الس فاها  ركاو مو ام ول و ركاك  دودو المس ولاة.   

 حصر  داول الأسهم بسماسرة مرخصين  واشتراط رس م للتعامل في أس اقها:    (13)
لملالالاو  للجهلالالااو الر الالالاة المموصلالالاة سل تلالالا ظ  تلالالاداول  علالالاض الأ لالالاه  بأل لا يلالالاو  إلا  وا لالالاطة  ا لالالارة  
رصوالالالاين ومريصلالالالاين  لالالالاذل  العملالالالال لأل هلالالالاذا ملالالالا  الوصلالالالارفاو الر الالالالاة المحققلالالالاة لمصلالالالاال مشلالالالارولة.   
كلالالاذل  هلالالاو  ا لالالاجاط ر لالالاو  لع لالالاوية الموعاملالالال في الأ لالالاوال المالالالالاة لأل هلالالاذا ملالالا  الأملالالاور الو ظامالالالاة  

 الم ولة  وتقاق المصال المشرولة.  

 حق الأول ية:    (14)
 ورة قادمة لمكيد م  النتآ والدرا ة. يرى المجلس اجال النن في هذا المولوا إلى د

 شهادة حق التملك:    (15)
 يرى المجلس اجال النن في هذا المولوا إلى دورة قادمة لمكيد م  النتآ والدرا ة.   

 ثانيا:  الاختيارات:  

إل المقصلالاود  عقلالاود الايوالالااراو الالوالالااض للالا  الالولالاكا   نالالاع  لالايك  لالادد  صيي رة عقيي د الاختيييارات:    (أ
 سلالاعر  لالادد يلالالال فلالاجة  م الالاة معا لالاة سو في وقلالان معلالاين إملالاا منا لالارة سو ملالا  يلالالال    موالالاو  سو  لالارائه

 ها ة لام ة لحقول الطرفين.  
هلالاي لقلالاود    -كملالاا قلالاري الالالاو  في الأ لالاوال المالالالاة العالمالالاة–إل لقلالاود الايونلالااراو  حكمهييا الشييرعا:    (ب

للالاه للااس ملاالا ولا    مسوتدثة لا ت  وي  ن سي لقد م  العقلاود الشلارلاة المسلاماة.  وبملاا سل المعقلاود
م اعلالاة ولا  قلالاا مالالالاا لملالاو  الالوالالااض ل لالاه فلايلالاه يملالا  جلالاائك  لالارلا.  وبملالاا سل هلالاذه العقلالاود لا قلالاو  ا ولالاداك  

 فلا لمو  تداو ا.   
 ثالثا:  التعامل بالسلع والعملات والمؤشرات في الأس اق المنظمة:   

 ع طرق ها التالية:  ( السلع:  يتم التعامل بالسلع في الأس اق المنظمة بإحد  أرب1)
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سل يو م  العقد  ق تسل  المناع وتسلال  اللاثم  في الحلاال ملاع وجلاود السلالع سو إيصلاالاو    ال ريقة الأولى:
 ممثلة  ا في مل  النائع وقن ه.  وهذا العقد جائك  رلا  شروط الناع المعروفة.   

ل ملالاع إمكانهملالاا   لالامال ها لالاة  سل يو لالام  العقلالاد  لالاق تسلالال  المنالالاع وتسلالال  اللالاثم  في الحلالاا  ال ريقييية الثانيييية:
 العقد جائك  رلا  شروط الناع المعروفة.    وهااالسول.   

سل يكلالاول العقلالاد لللالان تسلالالا   لالالعة موالالاوفة في الذملالاة في موللالاد صجلالال ودفلالاع اللالاثم  ل لالاد     ال ريقيية الثالثيية:
الوسلالالا  وسل يو لالام   لالارلا يقو لالاي سل ي وهلالاي فعلالالا بالوسلالالا  والوسلالال .  وهلالاذا العقلالاد يملالا   

النلالالادلينر وعكلالالا  سل يعلالالادل لاسلالالاووفي  لالالاروط السلالالال  المعروفلالالاةر فلالالالاذا ا لالالاوو     جلالالاائك لو جالالالال
  روط السل  جا .  

سل يكلالاول العقلالاد لللالان تسلالالا   لالالعة موالالاوفة في الذملالاة في موللالاد صجلالال ودفلالاع اللالاثم  ل لالاد     ال ريقيية الرابعيية:
الوسلالالا  دول سل يو لالام  العقلالاد  لالارلا يقو لالاي سل ي وهلالاي بالوسلالالا  والوسلالال  الاعلالالاينر  لالال  

صلالاااوه  عقلالاد معلالااكس.  وهلالاذا هلالاو ال لالاوا الأكثلالار  لالااولا في س لالاوال السلالالعر وهلالاذا  عكلالا  ت
 العقد يم  جائك سالا.  

يلاو  الوعاملال بالعملالاو في الأ لالاوال الم ظملاة ح لادى الطلارل الأر علاة الملالاذكورة في     ( التعامييل بالعمييلات:2)
علاة.  سملاا الطريقولاال الأولى والثايالاة  الوعامل بالسلع.  ولا لمو   لاراك العملالاو و اعهلاا بالطلاريقوين الثالثلاة والرا 

 فاجو  فاهما  راك العملاو و اعها  شرط ا واااك  روط الصر  المعروفة.  

الم  ر رق   سا  هسل  طريقة إ صائاة ياالاة يقصلاد م لاه معرفلاة  جلا  الوغلا   ( التعامل بالمؤشر:  3)
لملاو   الاع و لاراك الم  لار لأيلاه مقلاامرة  في  ول معا ةر وقري للاه منايعلااو في  علاض الأ لاوال العالمالاة.  ولا  

 بحوة وهو  اع  يك ياا  لا عك  وجوده.  

ي نغلالاي ت ظلالاا   لالاول إ لالالاماة للسلالالالع  ( البيييديل الشيييرعا للمعييياملات المحرمييية في السيييلع والعميييلات:   4)
والعملالالالالالاو لللالالالالان س لالالالالااد المعلالالالالااملاو وبخاالالالالالاة  الالالالالاع السلالالالالال ر والصلالالالالار ر والوللالالالالاد بالنالالالالالاع في وقلالالالالان صجلالالالالالر  

هلالاا.  ويلالارى المجملالاع للالارورة القالالاا   درا لالاة وافالالاة لشلالاروط هلالاذه النلالادائل ولرائلالاق تطناعهلالاا في  والا وصلالا اار ويم  
  ول إ لاماة م ظمةا.  

 الفرع الثاني

  داول الأوراق المالية ومفه م المضاربة فيها

ل لالادما يلالاو  إيشلالااك  لالاركة مسلالاافة يقسلالا  رس ا لالاا إلى س لالاه  وتطلالاره للاكوولالااب وتسلالامن     معيينى التييداول: ❑
باسادار وتو  في السول الأولاة لرسد الملاال بمعلا  النالاع لأول ملارة وتلاو  ملا  يلالال الن لاوو  هذه العملاة 
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ولاس في النوراة.  ا  عد تكوي  الشركة لمو  لمال  السه   اعه وذل  بملاا لا يكيلاد للا  قامولاه الا الاة  
يلاد سو بأقلال     يشر  ساب الأرباه والخسائر ل    ة مالاة كاملة و عد ذل  لملاو   اعلاه وتداوللاه بأ  

 سلالال س لالاوال السلالاول )كملالاا هلالاو الحلالاال في  لالاول رسد الملالاال في مصلالار(.  ولملالالاة النالالاع  علالاد اسالالادار  
يطللالالاق للاهلالالاا الولالالاداول وتلالالاو  في السلالالاول الثايويلالالاةر إملالالاا في النورالالالاة إذا كلالالاال السلالالاه  مقالالالادا  لالالاا )السلالالاول  

)السلالاول يملالا     الم ظملالاة(ر سو ملالا  يلالالال مكاتلالال السمسلالارة يلالاارل النورالالاة إذا لم يكلالا  السلالاه  مقالالادا  لالاا
الم ظملالالاة(.  وإذا كايلالالان الشلالالاركة ملالالاا  اللالالان في للالالاور اسيشلالالااك ورسد ما لالالاا ملالالاا ال يقلالالاودا فلايلالالاه ي طنلالالاق لللالالان  
س كلاا  تلالاداول الأ لالاه  س كلالاا  الصلار  لأل العملالالاة لا تخلالارل للالا   الالاع يقلاود   قلالاود ويشلالاجط فاهلالاا المثلالالاة  

 شلالااط و لالاول رسد الملالاال إلى  والوقلالاا ض الالالاوري ل لالاد الوعاقلالاد للنلالادلين.  يملالا  سيلالاه  علالاد منا لالارة الشلالاركة لل
ساول رولاة فلايه لمو  تداو ا ريم  ملاا في هلاذه الأالاول ملا  يقلاود وديلاول لأل القاللادة الشلارلاة تقلاول:  

 .  1اما لاس جائكا لذاته يكول جائكا بالونعاةا

 لالالاراك الأ لالالاه  و اعهلالالاا للتصلالالاول لللالالان فلالالارل الأ لالالاعار  صلالالار  ال ظلالالار للالالا  ريعهلالالاار هلالالاد      :2المضييياربة ❑
قلالالاارة يسلالالاوهد  م هلالالاا اللالالار ح اللالالاذي هصلالالال ملالالا   الالالاع سالالالاول الشلالالاركة بأكثلالالار مملالالاا  الالالاتاح مشلالالاروا لأيلالالاه  

ا جين  ه وكما يصح هذا الوصلار  في  الاع الأالاول يصلاح في  صلاة م هلاا عثلهلاا السلاه  سو الأ لاه   
المشلالاجاة  قصلالاد النالالاع واللالار ح اللالاذي يوتقلالاق ملالا  ر لالاح الأالالاول يسلالامن اللالار ح الرس لالاا ر لأل فالالاه ت  ا لالاا  

كثلالار ملالا  تكلاولالاه لللالان الشلالاركة.  وقلالاد ذهلالال  علالاض  الاقهلالااك المعاالالاري  إلى سل  لقسلالا  ملالا  رسد الملالاال بأ
 راك الأ ه   قصد  اعها والحصول للن فرل الأ عار ي دي إلى الوعاملال في ال قلاود يظلارا لقصلار الالاجة  
 ين الناع والشراك الذي ي واي فاه قصد الحصول لللان السلاه  وسيلاه لا قاملاة م لاافة ملا  تللا  المنايعلااو  

س ي تصر القصد فاها للن الحصول للن فرل السلاعر  لاين  لاراك السلاه  و اعلاه بمجلارد ارتالااا  السريعة ال

 
 مد لند الحلا  لمرر ابوايل الشرلاة العامة للشركاو العاملة في مجال الأورال المالاةر مقد  إلى الم ودى لاقوصادية:   1

في مصرر مركك اال كامل للاقوصاد اس لامير الثلا ك:  لثاني ح ل الشركات العاملة في مجال الأوراق الماليةاللقاأ ا
 .31،33ر ص ص1997يولاو  8
 ايظر:    2
حيي ار حيي ل الاسييتثمار في الأسييهم لنلالاد السلالاوار س لالاو يملالادةر تطنالالاق المالالااها  الشلالارلاة لللالان الا لالاوثمار في الأ لالاه ر  •

 .7-6لراجتي المصرفاة للا وثمارر مركك النتوثر ص صر  ركة اوض اب ه الشرعية
 ملالالاد لنلالالالاد الحللالالاا  لملالالالارر ابوايلالالالال الشلالالارلاة العاملالالالاة للشلالالاركاو العامللالالالاة في مجلالالالاال الأورال المالالالالاةر مقلالالالاد  إلى الم ولالالالادى  •

في مصلارر مركلاك الاال كاملال للاقوصلالااد  اللقياأ الثياني حي ل الشييركات العاملية في مجيال الأوراق الماليييةلاقوصلاادية: 
 .50-45ر ص ص1997يولاو 8مير الثلا ك:  اس لا
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قامولالاه.  يملالا  سل في ذللالا  إيمالالاالا لطناعلالاة السلالاه  ملالا   الالاآ سيلالاه عثلالال  صلالاة في موجلالاوداو يالالاجض سنهلالاا  
 تناا بأكثر م  قامة  رائها فلال الناع إذا هو لحصة م  سلاال وم افع باسلافة إلى ال قود والديول.

كملالاا سل الشلالاراك للأ لالاه   غلالالارض الحصلالاول لللالان فلالالارل الأ لالاعار لا طللالاو ملالالا  فائلالادة في  ريلالا  الأيشلالالاطة   ❑
الممولالالاة  لالاواك كايلالان تلالاو   صلالاورة فرديلالاة ث ائالالاة سو  صلالاورة  الالالاة في س لالاه  الشلالاركاو ولا تظهلالار الاائلالادة  

المعطلالان مملالا   إلا بال ظلالار إلى مجملالاوا الوصلالارفاو الا لالاوثمارية اللا قلالاة والسلالاا قة للالاذل  الشلالاراك فلالالال اللالاثم   
يشجي السه  إلى بائعه يواح للنلاائع يلاوض سيلاواا سيلارى ملا  الوصلارفاو الا لاوثمارية ف لالا للا  تمكا لاه  
ملا   لاراك  صلاي ملا  سالاول  لاركاو سيلارى سة لاة السلااولة لآيلاري  مملا  ي واعلاول  لاا بأوجلاه موعلالاددة  

في س لالاهمها  لالاواك    وللالاولا إمكايالالاة الوسلالااال الموا لالاة في س لالاه  الشلالاركاو للالاجدد المموللالاول في  لالانس سملالاوا  
ل د  داية الاكوواب سو في المرا ل الوالاة.  إذ سل هذه الماكة قعل الناللاة يراو لاول  لاين ملكالاة  صلاي  
ملالالالا  موجلالالالاوداو الشلالالالاركة و لالالالاين ملكالالالالاة الملالالالاال ال لالالالااض ملالالالا  لملالالالالااو النالالالالاع ولكلالالالال ملالالالا  الحلالالالاالوين دوالاهلالالالاا  

ريعة للأ لالاه  في  علالاض  وسهلالادافها. وإل ملالاا طشلالان ملالا  للالارر سو ملالاا وقلالاع فعلالالا ملالا  للالارر الولالاداولاو السلالا 
الظلالارو  واللالانلاد كلالاال منعثلالاه إفلالاال ال لالاوا   الشلالارلاة لنالالاع الأ لالاه   الالاآ كايلالان س لالاه  الشلالاركاو تنلالااا  
وتولالالاداول موااللالالالة وم جللالالاة في  دايلالالاة الو  لالالااس لقلالالال  لالالاع يقلالالاود الاكوولالالااب.  سو تنلالالااا وهلالالاي في للالالاور  

الأ ه  اللاس علكهلاا )النالاع    ادصارها في مديويااو سو يناع المساه  س هما لا علكها سو يناع سكثر م 
لللالان المكشلالاو (.  وسملالاا ملالاا يقلالاع ملالا  اللالار ح ال لالااتل ملالا  تلالادول الأ لالاه  ملالا  سيلالاه في تكوي لالاه لواملالال يملالا   
 وية كاس الاو  ويشر معلوماو الجويل والأ وال الساا اة ويشر الووقعاو الاقوصادية فكلال هلاذا  

وملالا  ا فلالالال الم لالاار ة  لالارا  إل  لالالال.  وارد في الوعاملالال الوجلالااري الالالاردي ولا يلالا دي إلى  لالار  ملالاا هلالاو  
اا نها ممار او يم  مشلارولة مثلال النالاع الصلاوري كلاالناع لأ لاد الأقلارباك ملاع الاتالاال لللان إللاادة 
الشلالالاراك  يالالالاة  قصلالالاد اسيهلالالاا   وجلالالاود لللالالال لللالالان الأورال المالالالالاةر وكلالالاذل  النالالالاع  سلالالاعر سقلالالال لمحلالالااول 

الشلالالايك قنلالالال قن لالالاه )النالالالاع لللالالان  تخاا لالالاها ويلالالاديل في باب اللالالا جهر ومثلالالال  الالالاع ملالالاا لا عللالالا  و الالالاع
المكشلالالاو ( والشلالالاراك  غلالالارض الا وكلالالاارر وكلالالاذل  الكلالالاذب واس لالالاالاو سو الا وكلالالاار والمعلوملالالااو 
الم لالالاللة وملالالا  ا ا لالالالاوغلال ثقلالالاة العملالالالاك ملالالالا  السمسلالالاار )وهلالالاذا يلالالالاديل في يملالالاش المسج لالالال وتلقلالالالاي 

قهلالالاا  لالالان الركنلالالاال(  واتااقالالالااو الولاللالالال اللالالاس تسلالالاوهد  تغالالالا او ماوعللالالاة في الأ لالالاعار وتلالالاديل ف
 .مسمن الحصر سو الووال 

 وال واجة سل قوالد الونادل تلقي بآ رها للن الأ وال الكلاة في ابوايل الآتاة: ❑
لمال  رية السلاول ولداللاة الونلاادل  لاين الأللارا ر وملا  ا  وال كافلاة الوصلارفاو الممللاة بحريلاة السلاول   (1

 لوعامل.  وكافة س كال الونادل الر وية والس م    نها العنآ با وقرار ا
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 هر الحكومة للن  قاق الظرو  ال ام ة لذل ر  وم  ا  ديد الأ عار والأجلاور في روللان الاور   (2
 الونادل وفي رولن الأ وال ل د المسووتو السوقاة المريمو ة.

وقلالاد امولالالادو هلالاذه الآ ر لللالالان مسلالالاووى س لالاوال السلالالالع والصلالالار  والأورال المالالالاة  شلالالا  س لالالاكا ا.  وفي   ❑
 وهلالالالاي النلالالالااب الأول وقلالالاد  لالالالاكل  ا لالالاة ملائملالالالاة لنتلالالالاآ صلالالالااو الولالالالاوا ل الكللالالالاي في  يولالالاا  هلالالالاذا المنتلالالاآ ي

الاقوصلااد اس لالالامي في للال إلغلالااك الاائلالادة وقواللاد الونلالاادل ووجلاود الككلالااةر وهلالاذا  لال النتلالاآ في النلالااب  
 الثاد.    

 

 

 الباب الثاني

 آليات الت ازن الكلا التلقائية 

 في الاقتصاد الاسلاما ومصادر فاعليتها
 الأول:  آليات الت ازن الكلا التلقائية في الاقتصاد الاسلاما الفصل 

الفصيييييل الثييييياني:  مصيييييادر فاعليييييية آلييييييات التييييي ازن الكليييييا التلقائيييييية في 
 الاقتصاد الاسلاما.  
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 الباب الثاني

 آليات الت ازن الكلا التلقائية 

 في الاقتصاد الاسلاما ومصادر فاعليتها

 مقدمة:  
د الككلالااة وقواللالاد ت ظلالاا  المنلالاادلاو عكلالا   صلالار صلالالااو الولالاوا ل الكللالاي  في للالال يمالالااب الاائلالادة ووجلالاو  ❑

الولقائاة في الاقوصاد اس لامي في الككاةر والأ عارر والأجور ال قديةر والعائد المقنول إ لالاماا  صلاوره  
الممولاةر والذي يأيذ س لاكالا سيلارى باسللاافة إلى اللار ح.  وتلادل  يصوالاااو الاقوصلااد اس لالامي  

 او ا في الناب  الأولر لمل تل  الآلااو.   الس ه ت 
وقد تقرر م  قنل سل الساا ة ال قدية والمالاة يقصد م ها تلافي ما ي واب لملال الآلالاة الولقائالاة ملا    ❑

 .   *لعن ي دي إلى   ك في الحركة )لد  المروية( سو لد  ا وقرار
 الاقوصلالااد اس لالامي ومصلالاادر  ويعلا  هلاذا النلالااب بالوعلار  لللالان الآلالااو الولقائالاة للولالاوا ل الكللاي في ❑

 فاللاوهار وذل  م  يلال الاصلين الآتاين:

 الفصل الأول:  آليات الت ازن الكلا التلقائية في الاقتصاد الاسلاما.  
 الفصل الثاني:  مصادر فاعلية آليات الت ازن الكلا التلقائية في الاقتصاد الاسلاما.  

 
  او  ت اول الساا او المالاة وال قدية في المنتآ الثالآ م  الاصل الثالآ م  الناب الثالآ م  الر الة.   *
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 الفصل الأول

 ئية في الاقتصاد الاسلاما آليات الت ازن الكلا التلقا

 مقدمة:  
لالاكي لللالان مسلالاووى الوتلالالال الاقوصلالاادي الكللالاي للالا  وجلالاود صلالالااو   ❑ س لالاار ابلالادل الكلا لالااكي الكا لا

تلقائاة للووا ل الكلير والخلا  في درجة فاللاوهار وللااس في يماا لاا سو وجودهلاا.  وعثلال  لاعر الاائلادة  
او الولقائالالالاةر   وتقلالالااد درجلالالاة الااللالالالاة بملالالادى  والمسلالالاووى العلالالاا  للأ لالالاعار والأجلالالاور ال قديلالالاة  لالالاور الآلالالالا 

لالالاكية المعروفلالاة مثلالالال:    مرويوهلالاا في اقلالااه الانخالالالااض في  علالاض الحلالالاالاور وهلالاو ملالالاا ترتلالال للالالالاه المسلالاائل الكا لا
 مصادة الساولةر و ود الأجور ال قدية ويداا ال قود.  

والككلالااة والعوائلالاد    وفي الاقوصلالااد اس لالالامي  الالاآ تغالالال الاائلالادة ي ظلالار إلى الأ لالاعار والأجلالاور ال قديلالاة ❑
الممولاة لدا الاائلادة لللان سنهلاا صلالااو تلقائالاة للولاوا ل الكللاي. ويعلا  هلاذا الاصلال  و لااول هلاذه الآلالااو  

 م  يلال المنا آ الآتاة:  

 المبحث الأول:  آليات الزكاة والأسعار والأج ر النقدية في الاقتصاد الاسلاما.  
 الاسلاما.  المبحث الثاني:  آليات العائد في الاقتصاد 
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 المبحث الأول 

 آليات الزكاة والمست   العام للأسعار والأج ر النقدية 

 في الاقتصاد الاسلاما

 مقدمة:  
 يهد  هذا المنتآ إلى ما يلي:   ❑

 سولا:   ديد سل الككاة والأجور ال قدية والمسووى العا  للأ عار صلااو تلقائاة.  

 ة في الآلااو مولع النتآ.    ياا:   ديد مظاهر دل  ماهو  الولقائا
ولمملاع هلالاذا المنتلاآ  لالاين صلالاة الككلالااة ملا  جهلالاة و لاين صلالالاس الأجلاور ال قديلالاة والمسلاووى العلالاا  للأ لالاعار   ❑

م  جهة سيرى.  وذل  للن الريم  م  ايولا  ماهو  االولقائاةا في الآلاولاين الأي تلاين ل لاه في صلالاة  
يوهملالالاا الكامللالالاة في اقلالالااه الانخالالالااض سو في اقلالالااه  الككلالالااة.  ذللالالا  سل ماهلالالاو  الولقائالالالاة فاهملالالاا نا لالالاع ملالالا  مرو 

الارتااا لوصلاتاح الايلاولال والعلاودة إلى الولاوا ل في الأ لاوال الكلالاة.  وهلاذا الماهلاو  للولقائالاة يملا  وارد  
في الككلالالالااة لأل  لالالالاا يسلالالالانها ومقاديرهلالالالاا الثا ولالالالاة   صلالالالاوص الشلالالالاريعةر ولا عكلالالالا  سل تخوللالالالان هلالالالاذه ال سلالالالال  

سو ايكماير يم  سل مقدار  صالة الككلااة وللارل جنايوهلاا وللارل  بايولا   الة الاقوصاد م  ت م   
إيااقهلالالاا عكلالالا  سل تخوللالالان في للالالال ثنلالالااو س لالالاعارها لوتقلالالاق  شلالالاكل تلقلالالاائي ص را لللالالان روللالالان الموغلالالا او  
الاقوصادية تواق مع الآ ر الس يرجن  قاقها م  وراك تلقائاة صلااو الككاة والأجلاور ال قديلاة.  وملا  ا  

كورة في هلالالاذا المنتلالالاآ ملالالا   الالالاآ ال ولالالاائلر وهلالالاذا الالوقلالالااك هلالالاو ملالالاا يسلالالاوو ت او لالالاا في  تلوقلالاي الآلالالالااو الملالالاذ 
 منتآ وا د م  يلال المطلنين الآتاين:   

 الم لب الأول:  آلية الزكاة  
 الم لب الثاني:  آليتا الأج ر النقدية والمست   العام للأسعار.
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 الم لب الأول 

 آلية الزكاة 

لأول في الوعلالالالار  لللالالالان الآلالالالالااو الولقائالالالالاة للولالالالاوا ل الكللالالالاي في  في إللالالالاار اهوملالالالاا  النتلالالالاآ في المقلالالالاا  ا ❑
الاقوصلالااد اس لالالالامي في س واللالاه العاديلالالاة تلالالاض  الككلالااة  كوا لالالادة ملالا  سهلالالا  تللالالا  الآلالالااو  صلالالااوها إ لالالادى  
دللالالاائ  الاقوصلالالااد اس لالالالامي.  وقلالالاد تعلالالاددو جوايلالالال اللالالادور الولقلالالاائي للككلالالااة لللالالان مسلالالاووى الاقوصلالالااد  

 هلالالاا اسلملالالاا  لللالالان الموغلالالا او الاقوصلالالاادية الكلالالالاة الممولالالالاة مثلالالال:   الكللالالاير وتمثللالالان هلالالاذه ابوايلالالال في اث
الا وهلاور الاديارر الا وثمارر الطلل لللان ال قلاودر العملال.  وعكلا  ايوصلاار هلاذه الآ ر اسلما الاة  

 :  فاما يلي

تعولالاض الككلالااة مصلالادر  قلالا  للطللالال الكللالاي ملالا  يلالالال اث هلالاا لللالان رفلالاع مسلالاووى الا لالاوهلاو الخلالااص.    (س
ل صلالارا ملالا  ل االالار الحركلالاة الولقائالالاة لل ظلالاا  الاقوصلالاادي باقلالااه الولالاوا لر  الالاآ تعملالال  صلالااة  كملالاا تعولالاض  

لللالان ت لالاااق الاجلالاوة    - الالارض ثنلالااو العواملالال الأيلالارى كلالاال هي للالا  اس لالارا  والونلالاذير واللالاج –دائملالاة  
 ين مسووى ديل الووا ل و ين اسياال للن الا لاوهلاو الكللاير واللاس تومثلال في الوسلارب لللان  لاكل  

 ي نغي سل توتول إلى ا وثماراو.   مديراو 
تعملالال الككلالااة لللالان تولالالاد  لالاافك دائلالا  للالادى الأفلالاراد لللالان ا لالاوثمار الأملالاوال العالللالاة لوعلالاويض اللالا قي   ( ب

الذي تجكه الككاة للن هذه الأموال.  كما ترفع ملا  كالااكة الا لاوثماراو الم الاذةر وكالااكة تخصلااي  
ي ماض معدل اللار ح في هلاذه الا لاوثماراو  رسد المال  ين الا وعمالاو الموعددة لأنها توطلل سلا  

ل  ال سنة اللا مة ل  قاك للن الثروة يم  مو اقصة للن الأقلال.  كملاا تعملال الككلااة لللان تلاوف   ا لاة  
ملائمة م   اآ الممالر وم   اآ الا وقرار الاقوصادي والساا ي ملا   لا نها دفلاع المسلاوثمري   

 .  إلى الا وثمار ويلق  ول ل قراض الحس 

الككلالااة كتلالاافك لللالان الا لالاوثمار لللالان  تدة اسيولالاال القلالاومير وملالا  ا رفلالاع مسلالاووى اللالاديولر  تعملالال   (ل
 وم  ا رفع مسووى الاديار.  

تعملالالال الككلالالااة لللالالان  صلالالار تا لالالاال السلالالااولة سو الا والالالاا  بأملالالاوال  لالالاائلة معطللالالاة في سللالالااق الحلالالادود؛   (د
 لأنها تعوض تكلاة واجنة الأداك.   

ل صلالار العملالال ملالا   لالالال   لالاد االعلالااملين للاهلالااار كملالاا    تعملال الككلالااة لللالان رفلالاع مسلالاووى الطللالال لللالان (ه
ترفلالالالاع ملالالالا  إيواجاولالالالاه وتعملالالالال لللالالالان  تدة لرللالالالاه؛ لأل  سلالالالا  ملالالالا  مسلالالالاووى ا لالالالاوهلاو الاقلالالالاراك وملالالالا   
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مسلالاوواه  الصلالاتي والغلالاذائير ولأنهلالاا تلالادفع لصلالاا ل الحرفلالاة الموعطلالال جلالاضا لمكاوللالاة  رفولالاهر ولا تعطلالان  
 للموعطل بايوااره الأمر الذي هاكه للن العمل.   

كافة الآ ر اسلما اة صياة الذكر تر ح الككاة لوكول ل صلارا ملا  ل االار الحركلاة الولقائالاة الكام لاة في   (و
لناعلالالاة ال ظلالالاا  الاقوصلالالاادي اس لالالالامي؛  الالالاآ تعملالالال لللالالان تولالالالاد قلالالاوة دفلالالاع تلقائالالالاة للطللالالال الكللالالاي  
باقاه الوعلاادل ملاع العلارض الكللاي ل لاد سلللان مسلاووتو العماللاة.  ويلادل  ذللا  سل للادد مسلاوتقي  

لككلالااة يلالاكداد في  اللالاة اقلالااه مسلالاووى ال شلالااط الاقوصلالاادي إلى الركلالاودر ويقلالال إذا ملالاا اقلالاه إلى اللالاروالر  ا
ويجتلالالال لللالالان ذللالالا  ايلالالاولا   جلالالا  ملالالاا يلالالاذهل ملالالا  الككلالالااة إلى الا لالالاوهلاو في الحلالالاالوينر وملالالا  ا  
ايلالاولا  ملالاا يجتلالال لللالان ذللالا  بال سلالانة للطللالال الكللالاي.  كملالاا تعملالال الككلالااة لللالان الوعجالالال بخلالارول  

ملالالا  الركلالالاود  اعلالالال الو لالالاااق لللالالان الأملالالاوال السلالالاائلة العالللالالاةر و اعلالالال فوريلالالاة  صلالالاال الككلالالااة    الاقوصلالالااد
 ودفعها للمسوتقينر و رلة إياال المسوتقين  ا.  

وتوشلالالالالاا   هلالالالالاذه الآ ر اسلما الالالالالاة للككلالالالالااة ملالالالالاع الآ ر اسلما الالالالالاة اللالالالالاس تجكهلالالالالاا يصوالالالالالاااو الاقوصلالالالالااد   ❑
قج لالاه النتلالاآ في النلالااب الثاللالاآ ملالا  الر لالاالة.   اس لالالامي الأيلالارى ل لالاد الالااايمة ال ملالاوذل الكللالاي اللالاذي ي

.   * الالالاآ ه تولالالالان هلالالاذه الآ ر في الوتلالالالال الشلالالاامل لآلالالالااو الولالالاوا ل الكللالالاي ملالالا  وجهلالالاة يظلالالار النتلالالاآ
وذللالا  ملالالا  يلالالال صلالالالااو اللالادفع سو الولالالاوا ل اللالاذاتي اللالالاس توالالال إلاهلالالاا النتلالاآ في إللالالاار الحلقلالاة الدائريلالالاة  

في ال ي للن سل الككاة صلاة تلقائالاة للولاوا ل الكللاير  للديل.  ويوتقق ه ا هد  هذا المطلل المومثل  
و ديد مظاهر الولقائاة في هذه الآلاة وهذا ا د  هو سي ا المقصلاود ملا  ت لااول صلالاس الأجلاور ال قديلاة  

 والمسووى العا  للأ عار في المطلل الثاد.   

 
 ي ظر الاصل الرا ع م  الناب الثالآ.   *
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 الم لب الثاني 

 آليتا الأج ر النقدية والمست   العام للأسعار

 مقدمة:  
نقا لاروض ال موذل الكلا اكير ولاهرة الاياصلاا   لاين المسلاووتو الووا يالاة للموغلا او الحقاقالاة  ل  ❑

(Y,N, w( و لالاين  ديلالاد المسلالاووتو الووا يالالاة للموغلالا او ال قديلالاة )W,P  تمثلالال صلالالاة الأجلالار الحقاقلالاي )
سلالالاووى  ل صلالالارا تصلالالاتاتاا كلالالااملا وتلقائالالالاا.  كملالالاا تعملالالال صلالالالاة المسلالالاووى العلالالاا  للأ لالالاعار لللالالان  ديلالالاد الم

الولالالاوا د لكمالالالاة ال قلالالاود ل لالالاد المسلالالاووى اللالالالا   للتالالالاا  لللالالان الووللالالان الكاملالالال.  ويرجلالالاع كملالالاال هلالالااتين  
الآلاوين م  وجهة يظلار الكلا لاا  إلى افلاجاض  اللاة الم افسلاة الكامللاة وايعكا لاا ا لللان مرويلاة س لاعار  

لقائالاة الماجللاة  السلع وس عار ل االار اسيولاال.  وفي إللاار الم افسلاة كايلان  ريلاة السلاول سهلا  مصلادر للو
في الأجلالالاور ال قديلالالاة والمسلالالاووى العلالالاا  للأ لالالاعار.  وقلالالاد اقو لالالاع الكلا لالالاا  بأل هلالالاذه المرويلالالاة )الماجللالالاة في  
الآلااو والمسومدة م  فرض الحرية الاقوصادية في يظا  الم افسة الكامللاة( كااللاة بالحالاا  لللان الولاوا ل  

لكلا لالاا  في ق لالاالوه  لملالاا رصه في الواقلالاع  الكللالاي ل لالاد مسلالاووى الووللالان الكاملالال.  يملالا  سل كا لالالاك لم لملالاار ا
ملالا  يمالالااب للالانعض مظلالااهر الحريلالاة الاقوصلالاادية؛ الأملالار اللالاذي سثلالار ذللالا  لللالان لهلالاور ابملالاود في الآلالالااو  

وملالالا  ا لم تكلالالا  هلالالاذه الآلالالالااو قلالالاادرة لللالالان الحالالالاا  لللالالان الولالالاوا ل ل لالالاد    –بملالالاا فاهلالالاا الاائلالالادة  -الملالالاذكورة  
 :  *مسووى الوولن الكامل  سنل ما يلي

وصلالالااص فلالالاائض للالالارض العملالالال في  لالالاول العملالالال  سلالالانل ارتالالالااا الأجلالالار الحقاقلالالاي للالالا   لجكهلالالاا للالالا  ام (س
لالاك  ظلالااهرة  لالاود الأجلالار ال قلالادي في اقلالااه    المسلالاووى المطللالاوب لوتقالالاق الولالاوا لر وهلالاذا ملالاا للالار  للالادى كا لا

 الانخااض المعروفة بخداا ال قود.  

   .مرتاعةر لجكها ل  اموصاص الكتدة في ال اتل ل د مسووى الوولن الكامل  سنل سل الأ عا ( ب

لالالاكي والاكلالالار الكلا لالالااكي في سل الأول اقو لالالاع  غالالالااب   ❑ وقلالالاد ا لالالاوقر الالالالارل ابلالالاوهري  لالالاين الاكلالالار الكا لا
 عض مظاهر الحرية الاقوصادية في الاقوصاد الرس ا ر يلافا للاكر الكلا اكي اللاذي لم يلاكل سيصلااره  

 والثاللالالاآ ملالالا  النلالالااب  مومسلالالاكين  الالالارض المرويلالالاة الكامللالالاة لآلالالالااو الولالالاوا ل.  و لالالااو اول الاصلالالالال الثلالالااد
.   IS-LM)  (AD-AS)الثالآ  لال صلالااو الولاوا ل بملاا فاهلاا الاائلادة ملا  يلالال ال ملااذل الكلالاة:    

وم  ا  او  توجاه الاهوما  في هذا المطلل لوتقاق هد  هذا المنتآ كملاا  لانق في المطللال الأول  

 
 ي ظر الاصل الومهادي.   *
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في هلالالالالاذا اسللالالالالاار يقلالالالالارر سل  ولا لالالالالاوكمال الوعلالالالالار  لللالالالالان الآلالالالالالااو الولقائالالالالالاة في الاقوصلالالالالااد اس لالالالالالامي.  و 
الأ لالاعار والأجلالاور ال قديلالاة صلالالااو تلقائالالاة.  وذللالا  لأل يقنلالال افلالاجاض مرويلالاة الأجلالاور ال قديلالاة والأ لالاعار  
ا ولالالالالاداك في  لالالالالاول السلالالالالالع و لالالالالاول ل االالالالالار اسيولالالالالاال بالا لالالالالاو اد إلى  ريلالالالالاة السلالالالالاول المقلالالالالاررة في الاقوصلالالالالااد  

 الآلالااو موللاع النتلاآ وكااالاة  اس لامي.  و  عمل ه ا للن  ديد مظلااهر دللا  ماهلاو  الولقائالاة في
في السلالالاول اس لالالالاماة ملالالا  يلالالالال الالالالارلين    -في  لالالاول السلالالالع و لالالاول ل االالالار اسيولالالاال– ديلالالاد السلالالاعر  

   الآتاين:

 الفرع الأول:  مظاهر دعم مفه م التلقائية في آلي  الأج ر النقدية والمست   العام للأسعار.   
   الفرع الثاني:  تحديد السعر في الس ق الاسلامية.

 الفرع الأول

 مظاهر دعم مفه م التلقائية في آلي  الأج ر النقدية والمست   العام للأسعار.  
تقو  السول اس لاماة للن الوكا  الموعاملين الذاتي بأ كا  الشلاريعة اس لالاماة ولللان رقا لاة الدوللاة ملا    ❑

ول العديلالالاد ملالالا   يلالالالال جهلالالاا  الحسلالالانة والساا لالالاة الاقوصلالالاادية لملالالادى تطنالالالاق هلالالاذه الأ كلالالاا .  وقلالالاد ت لالالاا
الكولالالااب هلالالاذا الموللالالاوا في هلالالاذا اسللالالاار وعكلالالا  القلالالاول  ووافلالالاق ال ولالالاائل ملالالاع  علالالاض الايلالالاولا  في درجلالالاة  
الوللالالاوه.  وقلالالاد توالالالال اللالالانعض إلى سل السلالالاعر اللالالاذي يوتقلالالاق في الاقوصلالالااد اس لالالالامي يلالالاو  ملالالا  يلالالالال  

 لالالامي  تااللالال العلالارض والطللالال هلالاو  لالاعر المثلالال الخلالاا  ملالا  الغلالاش.  وذللالا  في للالال قنلالاول الاقوصلالااد اس
لشلالالاروط الم افسلالالاة الكامللالالاة المومثللالالاة في الوللالالاوه سو العللالالا  بالسلالالالعةر و ريلالالاة اللالالاديول والخلالالارولر وقلالالاايس  
السلعةر وتعدد المشرولاو  شكل كنلا  )إلى  لاد ملاا ملا   الاآ قنلاول يولاائل هلاذا الوعلادد لا ملا   الاآ  

الالالالالااة  مع لالالالالااه الم صلالالالالال لللالالالالان العلالالالالادد الكنلالالالالا .  وذللالالالالا  في اسللالالالالاار اللالالالالاذي  لالالالالادده الو ظلالالالالاا  اس لالالالالالامي للت
 الاقوصادية والذي يقو  للن الأمري  الآتاين:  

 الواالل الحر  ين الأفراد في لل ال وا   العقدية والأيلاقاة المحددة لسلوو الأفراد.   (1
الرقا لالالالاة لللالالالان صلالالالالاة السلالالالاول ملالالالا  يلالالالالال جهلالالالاا  الحسلالالالانة والساا لالالالاة الاقوصلالالالاادية للدوللالالالاة في الحلالالالاالاو   (2

 .1الا وث ائاة

 :   *الونادل تجو سثرها للن الأ وال الكلاة في ابوايل الآتاة  ه الووال م  قنل إلى سل قوالد  ❑

 

ر   السياسيية الاقتصييادية في إطييار النظييام الاسييلاماميالللالاي يلالاوللار االسلالاول وتكلالاول الأ لالاعار في الاقوصلالااد اس لالالا 1
 .194-141. ص ص1997ر 1ر الن   اس لامي للو ماةر ط36يدوة 
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للالالامال  ريلالالاة السلالالاول ولداللالالاة الونلالالاادل  لالالاين الأللالالارا ر وملالالا  ا  وال كافلالالاة الوصلالالارفاو الممللالالاة بحريلالالاة   (1
 السول وكافة س كال الونادل الر وية والس م    نها العنآ با وقرار الوعامل.   

للالاذل ر وملالا  ا  ديلالاد الأ لالاعار والأجلالاور في روللالان   لالاهر الحكوملالاة لللالان  قالالاق الظلالارو  ال لالاام ة   (2
 اور الونادل في رولن الأ وال ل د المسووتو السوقاة المريمو ة.  

سل تلالالارو صلالالالااو السلالالاول اس لالالالامي تلالالا دي دورهلالالاا هلالالاو الأالالالال    1في إللالالاار ال ولالالاائل السلالالاا قة ي كلالالاد اللالالانعض ❑
  اللالانعض الآيلالار إلى سل صلالالاة  ودور الدوللالاة يرتكلالاك لللالان تلالاوف  الم لالاا   لالاذه الآلالالااو لولالا دي دورهلالاا.  ويشلالا 

 السول اس لاماة في العمل والحركة إذا ت ش  م  يلال تاالل سلمدة سر عة هي:  الحرية  

 

 

 

 

 

 

 

والأ لالالاعار اللالالاس ت شلالالا  ملالالا  هلالالاذه الآلالالالاة  لالالاواك في  .   *والوعلالالااولر والحكوملالالاةر وس كلالالاا  الوعاملالالالالاقوصلالالااديةر  
 .1عادلة سو  عر المثلذل  س عار ل اار اسيوال سو الم وجاو هي الأ عار ال

 
 ي ظر الاصل الثالآ م  الناب الأول.   *
السياسة الاقتصادية في إطيار النظيام  اه القريشاوير ا اا او الوشغال وتولان الموارد في الاقوصاد اس لاميار  1

 .443ر ص1997ر 1ر الن   اس لامي للو ماةر ط36ر يدوة االاسلام
 (  الألمدة هي:121-96ر مرجع  ا قر ص صالاقتصاد الاسلاما سل الدكوور م ذر قتن )م ذر قتنر  *
لرورة -الحرية الاقوصادية القائمة للن ماهو  المس ولاة والحرية والس ت دي إلى ال وائل الآتاة:  رية الديول والخرول ( س

- لاد معقلاول ملا  المعلوملااو  لاول السلاول ولروفهلاا والقلاوى القائملاة فاهلاا وكلاذل  للا  السلالعة ولريقلاة الالا عهاتلاوفر 
 الصدل.-الق اك للن العوامل الا وكارية

 الوعاول سو الحرية في إلار الوعاول الأيوي وفروض الكااتو.   ( ب
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 الفرع الثاني

 تحديد السعر في الس ق الاسلامية
تسلالالاو د المرويلالالاة الماجللالالاة في الأ لالالاعار والأجلالالاور ال قديلالالاة إلى  لالالااادة الم افسلالالاة الكامللالالاة كالالالارض كلا لالالااكي   ❑

سي ا وموطلناو هذه الم افسة ملا   لاروط ياالاة تماكهلاا للا  يم هلاا ملا  الأ لاوال مثلال:   ريلاة اللاديول  
د المشلالالارولاور قلالالاايس الم وجلالالااو وقلالالاايس و لالالاداو العملالالال ودو ذللالالا  مملالالاا ذكلالالار  والخلالالارولر كثلالالارة للالالاد 

صيالالالالاا.  وفي هلالالالاذا اسللالالالاار يلالالالارى اللالالالانعض سيلالالالاه عكلالالالا  تصلالالالا ان الأ كلالالالاا  الشلالالالارلاة للسلالالالاول اس لالالالالاماة في  
 الشرلين الآتاين:

 رية ممار ة ال شاطر سو  رية الديول إلى السول.  ويوصلال  لاه سل تكلاول  الاع     الشرط الأول:
في السلالاول وللالااس يارجهلالاا.  وهلالاو ملالاا ياسلالار ال هلالاي للالا  تلقلالاي الركنلالاال.  كملالاا يوصلالال  لالاه  المنلالاادلاو  

 ال هي ل  ال جه والا وكار وكلافا م  اور الووال  الممل بحرية الديول.

تلالالاوافر سكلالالاض قلالالادر ممكلالالا  ملالالا  المعلوملالالااو للالالا  س لالالاوال السلالالاول كالأ لالالاعار السلالالاائدة     الشيييرط الثييياني:
والا لالالاول اسيواجالالالاة المسلالالاومدمة.  وهلالالاذا مسلالالاوااد ملالالا     لل لالالااتلر ول االالالار اسيولالالاالر وس لالالاوال الطللالالالر

 لالار  الغلالاهر و الالاع الغلالارر.  ولللالان الدوللالاة سل توتملالال مسلالا ولاة تلالاوف  المعلوملالااو الكافالالاة للالا  فلالارص  
الا لالالالاوثمار وللالالالارل اسيولالالالاال وس لالالالاوال الطللالالالال الحالالالالالاة والمسلالالالاوقنلاة وجعلهلالالالاا في مو لالالالااول الموعلالالالااملين في  

 السول.   

لللالان اكوملالاال السلالاول إ لالالاماار ولا للالاضة بالشلالاروط الأيلالارى مثلالال    ووجلالاود هلالاذي  الشلالارلين يلالادل منا لالارة ❑
تعلالالالادد الم وجلالالالاين سو النلالالالاائعينر وثنلالالالااو الغللالالالاة ملالالالاع الحجلالالالا ر وقلالالالاايس السلالالالالعة الم وجلالالالاة.  والسلالالالاول  لالالالاذي   

اللالالاس تعولالالاض تعماملالالاا ل ظريلالالاة    (contestable market)الشلالالارلين تشلالالانه ا لالالاول المسلالالاا قة الكامللالالاةا  
 .  *معها  ول الم افسة الكاملة والا وكار مجرد  الاو يااةالأ وال وتكوي  الأ ال بحاآ تصنح 

 
طاا العا  ولمال  د سد  م  الوجود الدائ  ولاس العرلي للتكومة في السول اس لاماة م  يلال مشاريع الق ( ل

المعاشلالاة والرقا لالاة واس لالارا  لللالان السلالاول ل لالامال للالاد  اسللالارار بالمصلالالتة العاملالاة وملالا  سجلالال للالامال الالولالاكا   قلالاوايين 
 الوعامل.  

 س كا  الوعامل الس يسهر جها  الحسنة للن لمال الوكا  سهل السول  ا.   ( د
 .221ر مرجع  ا قر صالاقتصاد الاسلاما مد م ذر قتنر  1
تومالالاك هلالاذه  تكلالاول السلالاول تسلالاا قاة كامللالاة إذا كايلالان ماوو لالاة سملالاا   الالاع المشلالارولاو الممك لالاة والرايمنلالاة في ديو لالاا بحالالاآ *

 المشرولاو الدايلة بالآتي:  
 تخد  ياس الطلل القائ  في السولر وتسومد  ياس الا ول اسيواجاة القائمة.   ( س



(177 ) 

 
 ك للن الأ عار الموا ة للمشرولاو القائمة قنل الديول.  تقو  بحساباو الربحاة المووقعة م  ديول السول   ا ( ب

 والسول  ذه الاروض لا تخرل ل   روط السول اس لاماة.  وال وائل المووقعة في لل هذه الاروض هي:  
يظل السول في  الة لد  توا ل  الاآ يوغلا  للادد المشلارولاو الم وجلاة و جمهلاا و لاعر ال لااتلر و جلا  الطللال  ( س

فك لللالالان ديلالالاول مشلالالارولاو جديلالالادة سو يلالالارول مشلالالارولاو قائملالالاة.  وي علالالاد  الحلالالاافك ل لالالاد  قلالالاق لالملالالاا كلالالاال ه لالالااو  لالالاا
 الشرلين الآتاين:  

  قق  اع المشرولاو ربحا لادت سي يكول  عر ال اتل مساوت للوكلاة الموو طة.   (1
سلاعر ملاع الكماة المعروللاة  وا لاطة الم وجلاين.  وملا  يصلاائي تسلااوي ال توساوى الكماة المطلو ة في السول مع (2

الوكلاة الموو طة في  اع المشرولاو سل تكول الوكالان الكلالاة اس الالاة الخاالاة بالصلا الة ل لاد سد  مسلاووى  لاا 
 بحاآ لا عك  إيوال ال اتل ياسه كما وكااا  وكلاة سقل.

 كلال م هلالاا إذا كلاال للادد المشلارولاو القائملالاة في السلاول الوسلاا قاة المووا يلالاة اث لاين فلا كثر فلالال الكمالالااو الم وجلاة في ( ب
توتدد بحاآ توسلااوى الوكلاالان الحديلاة للاض المشلارولاو.  وتجتلال هلاذه ال واجلاة لللان ملاا  لانقها بمعلا  لكلاي تكلاول 

لوكلالاالان اس الالالاة سيولالاال  جلالا  معلالاين ملالا  ال لالااتل ل لالاد سد  مسلالاووى  لالاا فلالالال الوكلالاالان الحديلالاة بمالالاع المشلالارولاو ا
الةر بافلالالالاجاض قلالالالاايس السلالالالالعة.  وبافلالالالاجاض سل  الالالالاع الم وجلالالالاة لا  لالالالاد سل تكلالالالاول موسلالالالااويةر وهلالالالاو  لالالالارط تلالالالاوا ل الصلالالالا 

المشلالارولاو في السلالاول توقاللالان  لالاعرا مسلالااوت للوكلالالاة الموو لالاطة فلالالال تلالاوا ل السلالاول سو الصلالا الة يسلالاولك  إلى جايلالال 
ذل  سل يكول السعر مساوت للوكلاة الحدية في  اع المشرولاو.  ويعلاود ذللا  إلى سل الحلاافك للاديول مشلارولاو 

 ما لالما سل وا دا للن الأقل م  المشرولاو القائمة يوقالن  عرا لا يساوي الوكلاة الحدية.  جديدة  اكول قائ
وتواق هلاذه ال ولاائل ) الاآ ي لاول كلال مشلاروا ل لادما يكلاول السلاعر=الوكلاة الموو لاطة=الوكلاة الحديلاة في  الاع 

وتلالال ه لاا لم ي لاع  لالارولا المشلارولاو القائملاة( ملاع تلاوا ل  لاول الم افسلاة الكامللالاة في الأجلال الطويلال يملا  سل ال
للن لدد الم وجلاين و جلا  إيولاال كلال ملا ه  بحالاآ يصلا  المشلاروا بمالارده يملا  ملا ثر في السلاعر فقلاد يكلاول العلادد  
 كنلالا ا سو الالاغ ار وملالا  ا يكلالاول م تلالا  الطللالال اللالاذي يواجلالاه كلالال مشلالاروا م تلالادرا إلى س لالاال دلالاو الاملالاين سي

بالولالاا   اللالاة م تلالا  الطللالال الأفقلالاي في  لالاول يكلالاول كلالال مشلالاروا الالاايعا للسلالاعر لا صيلالاذا للسلالاعر.  و لالاوكول 
 الم افسة الكاملة  الة يااة.  ولا تووقن ال وائل السا قة للن تشا ه المشرولاو في الحج  والا  اسيواجي.  
وتخولن السلاول الوسلاا قاة للا   لاول الم افسلاة الا وكاريلاة سل تلاوا ل الأيلا ة يوتقلاق ل لاد يوملااد م تلا  لللال  

الان الموو طة الخلااص  لاهر ويكلاول ذللا  لللان يسلاار سد  يقطلاة ملا  ذللا  الم تلا  كل مشروا مع م ت  الوك
الأيلالا .  لكلالا  هلالاذا الوللالاع للالااس توا يالالاا ملالا  م ظلالاور السلالاول الوسلالاا قاة  الالاآ يكلالاول السلالاعر سلللالان ملالا  الوكلالالاة 
الحدية وبالوا  توجد فراة لديول مشروا جديد يسومد  ياس الا  اسيواجي وي لاول  لالعة مشلاا ة ويناعهلاا 

س السعر سو سقل قلالا.  وتولا ن هذه الاراة ل دما يوقالع م ت  الطلل مع م تلا  الوكلالاة الموو لاطة   ا
ل د سد  يقطة للأي .  ول د هلاذه ال قطلاة  لااكول السلاعر مسلااوت للوكلالاة الحديلاة.  وبالولاا  فلالال الالارل  لاين 

ناي لالالاا بافلالالاجاض ثنلالالااو س لالالاعار ال ملالالاوذجين هلالالاو في  لالالالوو المشلالالاروا ابديلالالاد هلالالال يلالالاديل لا لالالاول م وجلالالاا مشلالالاا ا مو
المشرولاو الأيرى كما في ذوذل تشمضل ر سو يديل لاقلد س د الم وجاو الموجودة ويناع بأ عار مساوية سو 

لنلاد الحمالالاد لنلاد اللطالان  نلاوبر االسلاول والأ لاعار في الاقوصلالااد قللاالا كملاا في ال ملاوذل الوسلاا قي. )ايظلار:  
ر 1،2را20ر جامعلالالالاة الكويلالالالانر ملالالالالليييية العليييي م الاجتماعييييية"  مجاس لالالالالامي:  م افسلالالالاة كامللالالالاة سو ا وكلالالالاار
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والسلالالاول اس لالالالاماة بالشلالالاروط الملالالاذكورة  لالالاول مسلالالاا قة كامللالالاة  طناعوهلالالاا.  وتلالالاكداد اكوملالالاالا  لالالاكتدة الولالالاكا    ❑
الأفراد بأ كا  الوعامل وسيلاقااو اس لا  العامة.  وملاا لم يلولاك   لاه الأفلاراد ملا  تلقلااك سياسلاه  يللاكمه   

.  وبالولالالاا   ولالالال الحريلالالاة الاقوصلالالاادية والمنلالالاادرة الارديلالالاة  سو ملالالاا يقا للالالاه ملالالا  سجهلالالاكة  كومالالالاة لالالاه المحوسلالالالر  
لالالالالالاة في  لالالالالال السلالالالاول اس لالالالالاماة ويظلالالالال دور الدوللالالالاة و اا لالالالاوها الاقوصلالالالاادية  الالالالاوت وفعلالالالاالا  مكايلالالالاة  

 .  1ل مال تطناق س كا  السول الس ت دي إلى ال واجة المذكورة
سلالالالاول الوسلالالالاا قاة لللالالالان السلالالالاول اس لالالالالاماة هلالالالاي سل السلالالالاول سو  وال واجلالالالاة الأ ا لالالالااة لسلالالالاتل  لالالالاروط ال ❑

الصلالا الة المكومللالاة إ لالالاماار اللالاس يولالاوافر فاهلالاا  لالارلا  ريلالاة اللالاديول سو ممار لالاة ال شلالااطر والعللالا   ظلالارو   
السلاولر ي لاول ل هلالاا س لاعار للم وجلالااو مسلااوية للوكلالالاة الموو لاطة  صلالار  ال ظلار للالا  للادد الم وجلالاين في  

ساوية لأد  تكلاة موو طة إذا كال لدد الم وجين اث لاين فلا كثرر  تل  السولر وتكول هذه الأ عار م
 .  2سي سل الأرباه العادية فق  هي الس يكوسنها الم وجول في السول اس لاماة

يعولالالاض  ديلالالاد السلالالاعر ل لالالاد مسلالالاووى الوكلالالالاة الموو لالالاطة س ا لالالاا لوطلالالاا ق السلالالاعر ملالالاع القاملالالاة في الاقوصلالالااد   ❑
كم لالالالالاع الغلالالالالاه  –لسلالالالالاول اس لالالالالالاماة والمرلالالالالالاة ملالالالالا  الدوللالالالالاة  وتعولالالالالاض ال لالالالالاوا   الشلالالالالارلاة ل  .   3اس لالالالالالامي

مقوملااو لوجلاود وا لاومرار الوطلاا ق  لاين السلاعر والقاملاة ملا    -والا وكار واللا جه وتلقلاي الركنلاال واللاربا
يلالالالالال الوااللالالالال الحلالالالار  لالالالاين العلالالالارض والطللالالالال في السلالالالاول اس لالالالالاماة.  وتلالالالا دي مجملالالالال للالالالاوا   السلالالالاول  

عائلالاد سو اللار ح العلاادل لع االار اسيولاال الأيلارى. والعلالادل  اس لالاماة إلى يشلاوك الأجلار العلاادل للعملاال وال
  -4ملا  وجهلاة يظلار اللانعض–في  ديد س عار ل اار اسيوال لمعلال الملاديل الصلاتاح في  ديلاد السلاعر  

هلالالاو  لالالالال جايلالالال العلالالارض في الاقوصلالالااد اس لالالالامير فلالالاالم ظمول هلالالاددول ملالالادى للسلالالاعر اللالالاذي تنلالالااا  لالالاه  

 
(.  مع العل  بأل الوهديد بالديول م  قنل مشرولاو جديدة يوطلل 64-39ر ص ص1992ر اع اان

مسووى م  الكااكة يساوي سو ياول تل  وال إلاهلاا المحوكلار بحالاآ  قلاق هلاذه المشلارولاو مسلاووى الوكلالاة 
 الموو طة الذي هققه المحوكر. 

مرجلالالاع "  الحمالالاد لنلالاد اللطالالان  نلالاوبر االسلالاول والأ لالالاعار في الاقوصلالااد اس لالالامي:  م افسلالاة كامللالاة سو ا وكلالاار لنلالاد 1
 .64-39 ا قر ص ص

لنلالاد الحمالالاد لنلالاد اللطالالان  نلالاوبر االسلالاول والأ لالالاعار في الاقوصلالااد اس لالالامي:  م افسلالاة كامللالاة سو ا وكلالاارار مرجلالالاع  2
 .62 ا قر ص

في الاقوصاد اس لامي:  درا ة لناال تطا ق السعر مع القامة وسثر هذا للن لملاس   لند الله لند العكيك لا در االسعر  3
ر 1ر د3ر جامعلالاة الأ هلالارر مركلالاك الالاال لنلالاد الله كاملالالر امجليية الدراسييات التجارييية الاسييلاميةالومصلالااي والوو يلالاعار 

 .91-75ر ص ص1984يولاو
درا ة لناال تطا ق السعر مع القامة وسثر هذا للن لملاس  لند الله لند العكيك لا در االسعر في الاقوصاد اس لامي:    4

 .91-75الومصاي والوو يعار مرجع  ا قر ص ص
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لسلالعة ويعلاادل الوكلالاة الموو لاطة.  ويقوصلار دور الطللال  كماة م  السلعة بحاآ يكول مساوت لقامة ا
لللالان الوكالالان ملالاع جايلالال العلالارض لاتلالاددا معلالاا  لالاعر السلالاول للسلالالعة.  وفي يالالاس اسللالاار يلالارى  علالاض  

والصلالالادل في    ال صلالااتة-للالارو  السلالالاول اس لالالاماة ) ريلالالاة اللالاديول والوعاملالال في السلالالاولسل    1النلالاا ثين
اكال( قعلها  وقا ت افسلااةر ويصلانح كلال وا لاد  م ع الغه وتطاان الكال والم-م ع الا وكار-الوعامل

فاها ملوكما بالسعر ابارير كما هو الحال في الم افسلاة الكامللاةر  الاآ يكلاول النلاائع سو المشلاجي صيلاذا  
 للسعر ولاس اايعا للسعر.  وهو ما ذال إلاه في لوك لوا   السول اس لاماة.   

لاقوصلالالاادية الممثللالالاة لل ملالالاوذل الكللالالاي اللالالاذي  لالالاوقج ه  النا لالالاة الملائملالالاة لحركلالالاة الع االالالار اتمثلالالال صلالالالاة السلالالاول   ❑
الدرا ة في الناب الثالآ.  ويرى سل هذه النا ة  الاج المسلاووى العلاا  للأ لاعار والأجلاور ال قديلاة ال ا لا ة  
في للا ا لوقو   دور الآلالااو الولقائالاة في الاقوصلااد اس لالامير )واللاذي  لا ظهره ملا  يلالال ال ملاوذل  

الناب الثالآ م  الدرا ة(.  وقد ه الجكاك ه ا لللان المظلااهر اللاس تواتهلاا   الكلي في الاصل الرا ع م 
لآلالالااور وهلالالاو ملالاا هلالالاد  إلالالاه في هلالاذا المطللالالال.  كملالاا سيلالالاه  هلالاذه النا لالاة للالالادل  ماهلالاو  الولقائالالالاة في هلالاذه ا

هلالاد  المنتلالاآ الآتي فاملالاا طلالاي النلالاديل للالا  الاائلالادة وهلالاو الالاور العائلالاد المقنلالاول إ لالالاماا واللالاس تظهلالار  
 ك ل اار اسيوال في لل يصواااو الاقوصاد اس لامي.  الوقايواجة  

 

ر   لالالالا  د  الاقتصيييياد الاسييييلامالنلالالالاد اللالالالارحم  يسلالالالارير ت ظلالالالاا  السلالالالاول و ديلالالالاد الأ لالالالاعار في الاقوصلالالالااد اس لالالالالاميار  1
 . 58-52ر ص ص1997 1-1996 12ر  189ر ا37-30ر ص ص1996 12-11ر  188اس لامير ا



(180 ) 

 المبحث الثاني 

 آليات العائد في الاقتصاد الاسلاما

 مقدمة:  
ل د يمااب الاائدة ت ش   دائل    لالوقاك ل اار اسيوال في العملالاة اسيواجالاة.  ولكلال ملا  هلاذه   ❑

ية المكويلالاة لل ملالاوذل الكللالاي المقلالاجه  الصلالاور مسلالاووى روللالان ملالا  الااللالالاة سو اباذ الالاة للع االالار الاقوصلالااد
ملالا  مسلالاوهلكين وملالاديري  ومسلالاوثمري  وو لالاطاك ملالاالاين.  و لالاو  تكلالاول المالالاكة ابديلالادة اللالاس يومولالاع  لالاا  

هلالاي ت لالاوا العوائلالادر وللالاد     -لللالان مسلالاووى الوتلالالال الاقوصلالاادي والواقلالاع العمللالاي-الاقوصلالااد اس لالالامي  
للاذي اقوصلار لللان يلاوا وا لاد هلاو  لاعر  إمكال الوتدث ل  لائد وا د كما هو الوتلال الاقوصلاادي ا

الاائلالادة وإل تعلالاددو س لالاكال هلالاذا ال لالاوا.  ويهلالاو  هلالاذا المنتلالاآ حلهلالاار ت لالاوا العائلالاداو اس لالالاماة ملالاع  
ر كما يه  اهو   ناال سل العوائد الممولاة بأي الاورة  المقارية  عوائد ل اار اسيوال في ال ظرية الوقلادية

لقائالاةر وي يلاد ذللا  ملاا  لااو  ذكلاره ملا  مظلااهر تلادل  هلاذا  لهرو  لاوكول مهالا ة للقالاا   لادور الآلالاة الو
 الدورر وذل  م  يلال المطالل الآتاة:  

 الم لب الأول:   ق يم عناصر الانتاظ وع ائدها في النظرية الاقتصادية التقليدية.   
 الم لب الثاني:   قسيم عناصر الانتاظ وع ائدها في الاقتصاد الاسلاما.  

 دعم مفه م التلقائية في الع ائد المتن عة.   الم لب الثالث:  مظاهر
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 الم لب الأول 

  ق يم عناصر الانتاظ وع ائدها في النظرية الاقتصادية التقليدية

 مقدمة:  
الأرض بملالالاا فاهلالالاا ملالالا  مالالالااه  : الأول:   1تمالالالاك ال ظريلالالاة الاقوصلالالاادية الوقلاديلالالاة  لالالاين سر علالالاة ل االالالار إيولالالاال هلالالاي ❑

والثاللاآ:  رسد الملاالر ولا يقصلاد  لاه رسد الملاال ال قلادير وإذلاا     ومارد لناعاة سيرى.  والثاد:  العمل.
هلالاو السلالالع الرس الالالاة المصلالا ولة مثلالال:  المنلالااد والمصلالاايع والآلاو اللالاس تسلالاوعمل سيولالاال  لالالع ويلالادماور  
ف لالا للا  سيلالاه للااس للارسد الملالاال ال قلادي القلادرة لللالان اسيولاال إلا ملاع وجلالاود العملال.  والرا لاع:  الو ظلالاا ر  

العملالال يقلالاو   و سلالااق ا لالاومدا  ل االالار اسيولالاال الأيلالارى  العملالال والأرض ورسد    وهلالاو يلالاوا يلالااص ملالا 
 المال[ر و ذا الغرض يوعين للاه اتخاذ القراراو اسيواجاة.

وتلالالالاذهل لوائلالالالاد ل االالالالار اسيولالالالاال إلى ملالالالالاو تللالالالا  الع االالالالار.  فاسلملالالالاار يلالالالاذهل إلى ملالالالالاو العقلالالالااراو   ❑
جلالالالالاور تلالالالالاذهل إلى العملالالالالاال.   والأرباه  والأراللالالالالاي.  والاائلالالالالادة تلالالالالاذهل إلى سالالالالالاتاب رسد الملالالالالاال.  والأ

 تذهل إلى الم ظمين.  والأ اد في تو يع سيصنة الع اار الثلاثة الأولى اسيواجاة الحدية.

يملالا  سل هلالاذا الوقسلالالاا  الوقلالالادي ت وا لالالاه للالادة مشلالالااكلر وملالا  سجلالال قلاوهلالالاا لا  لالاد ملالالا  الوتقالالاق في سهلالالا    ❑
والملالالا ظ ر وذللالالا  ملالالا  يلالالالال الالالالاروا  ملالالاوال  اس لالالاكال كماهلالالاو  رسد الملالالاال ولائلالالادهر وماهلالالاو  الاائلالالادة  

 الآتاة:  

 الفرع الأول:  مشاكل التقسيم التقليدي لعناصر الانتاظ وع ائدها.  
 الفرع الثاني:  مفه م رأس المال.   
 الفرع الثالث:  عائد رأس المال.   
 الفرع الرابع:  الفائدة والمنظم.  

 

مجلييية جامعيييية المليييك عبييييد العزييييز:  الاقتصيييياد  ملالالالاد فهلالالالاا  يلالالالاالر ال االالالالار اسيولالالالاال وس لالالالاواقها في إللالالالاار إ لالالالالاميار  1
 .24،26ر مركك ال شر العلمير جامعة المل  لند العكيكر جدةر ص ص1996-1416ر 8ر ملالاسلاما
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 الفرع الأول

  ائدهامشاكل التقسيم التقليدي لعناصر الانتاظ وع 
للالاد  وجلالاود يظريلالاة توللالاح كااالالاة  ديلالاد لائلالاد الملالا ظ  للالادا وجلالاود  علالاض الكولالااباو الاقوصلالاادية الوقلاديلالاة   (س

الس ر طن  ين ال ظرية الوقلادية ويظرية لرض الم ظمين والطللال لللااه .  وقلاد يكلاول الأملار مقنلاولا في  
ديلاو والممرجلالااور  ض الولالااق  الولالاا  وتلالاوافر المعلوملالااو للالا  س لالاعار الملالا ا اللالاة الوتلالالال السلالاكود بافلالاج

وفي لل وجود داللاة إيولاال  لاددة الخصلاائي في الحاللار والمسلاوقنل.  يملا  سل هلاذا للااس ماالادا في تاهلا   
 .  1لملاة الو ماة الاقوصادية

لم تعولالاض ال ظريلالاة الوقلاديلالاة رسد الملالاال ال قلالادي ل صلالارا ملالا  ل االالار اسيولالاال  طريقلالاة الالارهةر  ا ملالاا س لالار و   (ب
الملالاال ال قلالادي    سال.  ويعولالاض  لالاعر الاائلالادة في هلالاذه ال ظريلالاة  لالاعرا للالارس لالاعر الاائلالادة كعائلالاد لللالان رسد الملالا 

(Money Capital)    ورسد المال المادي(Physical Capital)2   .  وه لاا لهلار الللانس في ال ظريلاة
الوقلاديلالاة  لالاين فائلالادة القلالارض وسجلالار الآللالاة سو  لالاين القلالارض ورسد الملالاال.  فعلالاادة ملالاا يقلالاال سل  لالاعر الاائلالادة  

 :رس الاة.  و   تو  إ الة هذا اللنس   ارد الاروا الآتاة لم اقشوههو إلمار المعداو ال

 الفرع الثاني

 مفه م رأس المال
لللالا  الاقوصلالااد ) سلالال إدوارد  لالان و(االكماة المجمعلالاة ملالا  الأجهلالاكة والآلاو والمنلالااد اللالاس   رسد الملالاال في
رض إيولاال  لالع ويلادماو  الألملاال في المجوملاعا فهلاو إذل  لالع ذاو  الااة لويللاة تسلاوعمل  غلا علكها قطاا 

سيرى.  وهذا الوعرين لرسد المال لا ي سج  ملاع ا لاوعمال اللالاظ في الأ لاوال المالالاة  الاآ يعلا   لاه ال قلاود  
المولالالاوفرة ل قلالالاراض في السلالالاول المالالالالاة.  كملالالاا سل السلالالاول المالالالالاة ياسلالالاها سالالالانتن تسلالالامن  لالالاول رسد الملالالاال.   

ها و لالاالة لشلالاراك رسد الملالاال.  يملالا  سل هلالاذا  والسلالانل في ذللالا  هلالاو لناعلالاة ا لالاد  ملالا  ا لالاوعمال ال قلالاود  صلالااو
لاس  رلا كافاا للمساواة  ين مصطلتي ال قود ورسد المالر لأل ال قود هي الوا طة سي لاا في  لاراك  لاائر  
و ائل اسيوال مثل الأرض والعمل ف لا ل  كونها و الة لشلاراك الملاواد الا لاوهلاكاة.  وملا  ا فلالال الوماالاك  

ملالا  جهلالاة و لالاين رسد الملالاال سملالار لا  لالاد م لالاهر وإلا فلالالال كلالال ل صلالار ملالا  ل االالار   لالاين القلالارض وال قلالاود المقجللالاة  
اسيوال وكل مادة ا وهلاكاة عك  سل تسمن يقودا   نها في ذل   لا ل رسد الملاال.  ي لاا  إلى ذللا  سل  

 
 .25 مد فها  يالر ال اار اسيوال وس واقها في إلار إ لاميار مرجع  ا قر ص 1
 .26-25 مد فها  يالر ال اار اسيوال وس واقها في إلار إ لاميار مرجع  ا قر ص ص 2
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رسد الملالاال يسلالااه  في لملالالاة اسيولالاال ياسلالاها بال سلالال اللالاس تقو لالااها داللالاة اسيولالاال  ا ملالاا لا تسلالااه  ال قلالاود في  
 .   1اسيوال مطلقا  ل لا  د م  ا وندا ا  رسد المال سو العمل سو المواد الأولاة للندك باسيوال لملاة

 الفرع الثالث

 عائد رأس المال
الوماالالاك  لالاين رسد الملالاال والقلالارض يقلالاود إلى تماالالاك صيلالار ملالاوا  للالاه  لالاين المكافلالا ة اللالاس تسلالاوتق لكلالال م هملالاا.    ❑

تكلاول مكافلا ة رسد الملاال الاائلادة سي لاا.  لأل مكافلا ة    فلاذا كاين الاائدة مكاف ة القلارض فلالا عكلا  سل 
لللان فلارض سيلاه عكلا  تصلاور و لادة    (Rent per Machine)رسد الملاال في الحقاقلاة هلاي سجلار الآللاة  

قاا لالالالااة للالالالارسد الملالالالاال هلالالالاي الآللالالالاة.  والوماالالالالاك للالالالاروري بال ظلالالالار إلى ماهلالالالاو  الاائلالالالادة للالالالادى فاشلالالالار وباتلالالالا ك   
الالالالارل في الأ لالالاعار الحقاقالالالاة    لللالالان سيلالالاه  (FISHER, PATINKIN, HANSEN)وهايسلالالا   

لل قود  ين يقطوين م  الكم ؛ إذ سل هذا الوعرين لا للاقلاة للاه بالآلاو والمنلااد والسلالع اسيواجالاة بأي  
.  وقلالاد يلالالادافع  علالاض الاقوصلالالااديين للالا  القلالاول بأل  لالالاعر الاائلالادة هلالالاو إلملالاار المعلالالاداو  2وجلالاه ملالا  الوجلالالاوه

علالادل لكلالال رتل سو لكلالال دولار ملالا  قاملالاة السلالالعة  الرس الالاة.  لك لالاه إل كلالاال كلالاذل  فلملالااذا يعلالاض ل لاه كم
الرس الالالاة؟ ولا يعلالاض ل لالاه لكلالال صللالاة سو للو لالادة ملالا  المنلالااد سو للقطعلالاة ملالا  المعلالاداور كملالاا هلالاو الحلالاال في  
سجر العامل وإلمار الأرض.  ويأتي الاقوصادي الوقلادي لادافع بأيه لالما كلاال ملا  المحلاال  صلار  الاع  

إلمارا لالالاا م اصلالالالة للالالاذا كلالالاال ملالالا  الأيسلالالال ملالالا  ال ا الالالاة الوتلالالالالاة سل  سيلالالاواا السلالالالع الرس الالالالاة وا وسلالالااب  
ي يلالاذ بالقاملالاة ال قديلالاة بمالالاع السلالالع الرس الالالاة لللالان سل هسلالال اسلملالاار كمعلالادل لكلالال رتل ملالا  القاملالاة  
اس الالالالاة للسلالالالع الرس الالالالاة.  يملالالا  سل هلالالاذا يملالالا  م سلالالاج  ملالالاع باقلالالاي مكافلالالاآو ل االالالار اسيولالالاال كملالالاا ه  

ق  ين رسد المال وال قود سو القرضر فالأرض والعملال تووللاد ل هملاا يدملاة كملاا  إي ا ه صياا ل د الواري
هلالاو الحلالاال بال سلالانة للسلالالع الرس الالالاة اللالاس تسلالاومد  دول سل تالالا  تماملالاا في العملالالاة اسيواجالالاة ولا يوجلالاد  
فرل كن   ين إلمار يدفع لخدماو المعداو الرس الاة و ين سجور تلادفع لخلادماو العملالر فكلافلاا ي لاول  

   لقد لوقد  يدماو في مقا ل مكاف ة تعوي اة )إلمار سو سجر(.   ل
وس اللالالاة الللالالانس  لالالاين  لالالالاعر الاائلالالادة وإلملالالاار الآلاو الرس الالالالاة فالواجلالالالال للالالاد  إديلالالاال  لالالاعر الاائلالالالادة في   ❑

مكافآو ل اار اسيوال إلا إذا كال الومويل سو ال قود ل صلارا م اصلالا ملا  ل االار اسيولاال قلاادرا لللان  
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 .*1ر وهو ما لم يقنل  ه الاقوصاديول تقد  يدمة  ددة

 الفرع الرابع

 الفائدة وعائد المنظم
يلالارى اباتلالا ك ا سل الاائلالادة تقلالااد بمقلالادار الالالارل  لالاين المنللالال اللالاذي يدفعلالاه المقلالاجض والمنللالال اللالاذي ا لالاولمه   ❑

سالا م  المقرضر سو ما يسمن سال القرضر ولم يس  ابات ك ا تل  اللاكتدة ربحلاا.  وعكلا  سل يصلال  
ائلالالالادة الولالالاوا د إلى الصلالالالاار في  اللالالاة تلالالالاوفر رسد الملالالاال إلى درجلالالالاة الوشلالالانع سو في  اللالالالاة الكسلالالالااد  معلالالادل الا

الاقوصلالاادي الحلالااد كملالاا يظهلالار في كولالااباو كلالال ملالا  ا لالاومناجا وا امويلسلالا ا.   الالاآ يلالارى ا لالاومناجا  
وهلاو    (Steady state)إمكلاال  وال الاائلادة ملا  الاقوصلااد في  اللاة  لويملاه وللاعا ياالاا سلللاق للالاه  

يملالالا  واقعلالالاي.  وقلالالاد يللالالا  كلالالال ملالالا  ا امويلسلالالا ا وا لالالاومناجا واباوروا  لالالاين اللالالار ح و لالالاين    وللالالاع يظلالالاري
افلالالاجاض الولالالااق  لا يوجلالالاد فلالالارل  لالالاين اللالالار ح والاائلالالادةا    الاائلالالادةر  الالالاآ ي كلالالاد ا امويلسلالالا ا سيلالالاه افي للالالال

فوولالالان سو ا لالاوعمال ال قلالاود يلالادر لائلالاداو سو فوائلالاد هلالاي في ال هايلالاة ديلالالا يسلالامويه سربا لالاا.  ولملالاا كلالاال  
لولالااق  افجاللالاا يظلالارت فلايلالاه بم طلالاق ا امويلسلالا ا ياسلالاه لا  لالاد سل يكلالاول ه لالااو فلالارل  لالاين اللالار ح  افلالاجاض ا

والاائدة.  فم  ال ا اة العملاة الاائدة جكك م  الوكلاة الكلاة ل يوال  ا ملاا اللار ح مونلاق يملا  تعاقلادي  
 .  2 ومل الوتقق  عد  س  الوكالانر وم ها تكلاة رسد المال المقجض

ه لالاا إلى سل الللالانس  لالاين الاائلالادة لللالان رسد الملالاال ال قلالادي و لالاين إلملالاار رسد الملالاال الملالاادي امولالالاد  ولملالادر الو ويلالاه  
لاشلالامل الخللالا   لالاين الاائلالادة لللالان رسد الملالاال ال قلالادي واللالار ح كملالاا ه إي لالاا هر وللالاذا ي نغلالاي الولالاذك  ه لالاا بأل  

ه مولالااه  لالادول  لالا   إلغلالااك الاائلالادة لللالان رسد الملالاال ال قلالادي في الاقوصلالااد اس لالالامي لا يعلالاك للالاد  يدرتلالاه سو سيلالا 
.   3لأل لائلالاده ا وملالاا  وهلالاو الكالالااكة الحديلالاة للالارسد الملالاال سو معلالادل العائلالاد اللالادايلي المووقلالاع لللالان الا لالاوثمار

 
 .  26رجع  ا قر ص  مد فها  يالر ال اار اسيوال وس واقها في إلار إ لاميار م 1
الواريق  ين رسد المال ال قدي ورسد المال المادي وم  ا  ين الاائدة و ين سجر الآلة يقو ي تمااكا  ين  ول المال وهلاي  *

 ول لويلة الأجل و ين السول ال قدية وهي  ول قص ة الأجل وقد تكول لويلة الأجل سي ا.  وم  ا فلالال س لاول 
ر مرجع الاقتصاد الاسلامايلة الأجل هي س وال يقدية في الحقاقة.) مد م ذر قتنر رسد المال قص ة الأجل ولو 
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إلادة تقسلاا  ل االار اسيولاال ولوائلادها ملا  م ظلاور الاقوصلااد اس لالامير وهلاو  لال   تسودلي هذه المشاكل
 النتآ في المطلل الآتي.   
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 الم لب الثاني 

 نتاظ وع ائدها في الاقتصاد الاسلاما قسيم عناصر الا
في للالاوك ملالاا  لالانق ت اوللالاه ملالا  مشلالااكل  شلالا ل الوقسلالاا  الوقلالالادي قلالاد يكلالاول ملالا  الملائلالا  في الاقوصلالااد   ❑

اس لالامي تعريلان ل االار اسيولاال وفقلاا للطريقلاة اللالاس توتلادد بموجنهلاا لوائلادهار وملا  وجهلاة يظلار معا لالاة  
  كال الآتاة:عك  تقسا  رسد المال في الاقوصاد اس لامي إلى الأ

عكلا  سل ي لاال سجلارة معلوملاة )إجلاارة س لاماص(ر سو يشلاجو بحصلاة    رأس المال البشري )العمال(: (1
ملالا  اللالار ح كملالاا في الم لالالاار ةر سو ملالا  الكسلالال كملالالاا في  لالاركة الأ لالادالر سو بحصلالالاة ملالا  المحصلالاول كملالالاا في  

 المكارلةر سو بحصة م  الثمر كما في المساقاة.

ويقصلالاد  لالاه:  الأرضر والعقلالاارر والدا لالاةر والآللالاةر     لجيييارة(:رأس ميييال اسيييتعمالي )أمييي ال قابلييية ل (2
و ائر الأاول الثا وة )بالماهو  المحا  ( القا لة ل جارة  رلا والس يو  ا وهلاكها بالودريل مع  قلااك  

 لا ها.  وهذا ال وا عك  سل ي ال سجرة معلومة سو يشجو بحصة م  ال اتل سو م  الر ح.

لمو  إل يشلاجو بحصلاة ملا  اللار ح كملاا في الم لاار ةر  ل قابلة للقرض(:   رأس مال استهلاكا )أم ا (3
 ولا لمو  سل ي ال لائدا معلوما )فائدة( لأل هذا م  قنال القرض الر وي المحر .

و لالاذا الوقسلالاا  سفاولالاه العملالالاة في سل الالاا ل رسد الملالاال اسيولالااجي  ف لالالا للالا  الالاا ل رسد الملالاال   ❑
طلالاوار  لالال يريملالال في الا لالاجاو  لالاه في  صلالاة ملالا  اللالار ح ملالاع  النشلالاري[ قلالاد لا يريملالال في اجلالا ه بأجلالار مق

 مللالالاه لمملالالاالره )الخسلالالاائر الرس الالالالاة والأرباه الرس الالالالاة والا لالالاوهلاو(.  كملالالاا سل المشلالالاروا قلالالاد عالالالال إلى  
 ملالالال سجلالالارة الأملالالاوال الا لالالاوعمالاة في الالالاورة  صلالالاة ملالالا  اللالالار حر  لالالادلا ملالالا  الأجلالالارة الثا ولالالاةر سي مالالالال إلى  

 .   1ة بحاآ يقلل م  رالرتهر باقوسامها مع رب المالالوكلاة الموغ ة  دل الثا و

لاقلالالاجاه تصلالالا ان ث لالالاائي    2وقلالالاد اتخلالالاذ ال ظلالالار إلى العوائلالالاد لللالالان ال تلالالاو الملالالاذكور س ا لالالاا للالالادى اللالالانعض ❑
 لع اار اسيوال للن س اد لائدي الر ح والأجر للن ال تو الآتي:  

االار اسيولاال اللاس لا تالالا   وتشلامل كافلالاة ل عناصيير الانتيياظ الأجيييرة وعائييدها الأجيير أو الايجييار:    (س
في العملاة اسيواجاة كالعمل والأرض ورسد المال المادي.)الأالاول الرس الالاة الثا ولاة( وملا  ا للا  يكلاول  

 

 مجلة أثاث الاقتصياد الاسيلاما  رفاق المصرير امشاركة الأموال الا وعمالاة )الأاول الثا وة( في ال اتل سو الر حار 1
 .6-5ر ص ص1985-1405ر اان 1را3مل
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رسد الملالاال ال قلالادي )والا لالاوهلاكي( ل صلالارا سجلالا ا.  ويلالاو  الطللالال لللالان هلالاذه الع االالار ملالا  قنلالال ل االالار  
 اسيوال الو ظاماة.

وتشلالامل كافلالاة ل االالار  ها الييربح مقابييل تحملهييا للمخيياطرة.   عناصيير الانتيياظ التنظيمييية:  وعائييد (ب
اسيولالالاال الأجلالالا ة وكلالالاذل  الع االالالار اللالالاس لا تقنلالالال الولالالا ج  كلالالارسد الملالالاال الا لالالاوهلاكي كلالالاال قود.  ويسلالالاو د  
ا ومدا  لاظ الو ظاماة ه ا إلى ماهو   مل الممالرة في  لانال الحصلاول لللان اللار ح  لادلا للا  العملال  

رده  للغ  مقا ل سجلار سو إلملاار   لانر وللااس بال لارورة ماهلاو  الا وكلاار  لدى الغ  بأجر سو اج  موا
سو القلالادراو يملالا  العاديلالالاة.  وفي  علالاض الحلالالاالاو يكلالاول  ملالالال المملالاالرة هلالالاو الخالالاار الو الالالاد المولالااه سملالالاا   
الع االار اسيواجالاةر وذللا  في  اللاة الانخالااض الشلالاديد للأجلاور سو اسلملااراور سو في  اللاة للاد  جلالاوا   

يكلالالالاول رسد الملالالالاال ال قلالالالادي هلالالالاو الع صلالالالار اسيولالالالااجي الو الالالالاد.  ويعوملالالالاد للالالالارض الع االالالالار    الولالالالا ج  ل لالالالادما
الو ظامالالالاة لللالالان ا لالالاوعداد سالالالاتا ا لوتملالالال المملالالاالرةر ويعوملالالاد الطللالالال لللالالان الع االالالار الو ظامالالالاة لللالالان  

 مدى توافر الارص اسيواجاة المربحة.   
للالالا   نسلالالاالة هلالالاو سيلالالاه لا  وست كلالاال الوقسلالالاا  المقلالالاجه فلايلالالاه لا مشلالالاا ةر وملالالاا عكلالا  سل يسلالالاو وجه ملالالا  ذ ❑

عكلالا  الوتلالادث في الاقوصلالااد اس لالالامي للالا   لالاعر الاائلالادة سو للالا  لائلالاد وا لالاد وإذلالاا سيلالاواا ملالا  العوائلالاد  
في للالالالالاوك الأ كلالالالالاا  الاقهالالالالالالاة الخاالالالالالاة  ع االالالالالار اسيولالالالالالاال في  (  2 2 1 2يلمصلالالالالاها في ابلالالالالادول رقلالالالالالا  )

للا  صلالاة  لاعر الاائلادة  وتشكل بالوكلااتن ملاع الآلالااو الولقائالاة الأيلارى النلاديل  الاقوصاد اس لامي.  
.  ويو لالاح الماهلالاو  الولقلالاائي  لالاذه العوائلالاد ملالا   *الملغالالاة في الاقوصلالااد اس لالالامي كوا لالادة ملالا  يصوالالاااته

 يلال ما  او م ه المطلل الثالآ م  مظاهر لدل  هذا الماهو .  

 
 ي ظر الاصل الثاد م  الناب الأول.   *
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❑  

 (2/1/2/2جدول رقم )

 صيغ التعامل والع ائد المتر بة عليها

 رأس المال البشري )العمل( رسد المال الا وعما   (رأس المال النقدي )القرضا م

   القرض  دول فائدة. 1

القلالالاراض بحصلالالاة ملالالا  اللالالار ح الصلالالاافي  شلالالارط  2
  مل الخسارة.

إل قلالالالاا  بال قلالالالاد ا ديلالالالال في الشلالالالاركة فهلالالالاي 
  ركة بال قود.

 قو  له الشركة بحصة م  الر ح

القراض بمنلل مقطوا م  الر ح الصافي إل  3
  اد ل ه الر ح.

لمشاركة  ه للن دو القلاراض روللان فاهلاا ا
و ا  نه بالمكارلة و ركة الأ دال والمساقاة 
والمغار لالالالالالالاةر وهلالالالالالالاي م يلالالالالالالادة بمثلالالالالالالاال الدا لالالالالالالاة 
والشلالالالالانكة في الاقلالالالالاه الح نلي.)المشلالالالالااركة في 

 ال اتل فق (.

قو  له الشلاركة بحصلاة ملا  ال لااتل  ) لاركة 
 الأ دال(

 له اسجارة قو  قو  فاه اسجارة لا قو  فاه اسجارة. 4

لمو  له الا جاو بمنلل معلو  إل  اد الر ح  5
ل ه والكائد يقوس   سل ال سلانة. ) لارط 

 لد  ايقطاا الشركة(. 

الا لالالالاجاو بمنللالالالال معللالالالاو  ملالالالا  اللالالالار ح إل  اد 
اللالالار ح ل لالالاه والكائلالالاد يقوسلالالا   سلالالال ال سلالالانة 

 ) رط لد  ايقطاا الشركة(.

 

الا جاو بمنلل معلو  م  الر ح )وإل سدى   6
 ايقطلالالالالااا الشلالالالالاركة( و صلالالالالاة ملالالالالا  اللالالالالار ح إلى

 الكائد.

 

لا لمو  للاه الشلاركة قنلال  قلاق الاافي اللار ح   7
كلالالالالالالالالالا ل يشلالالالالالالالالالاجو في المناعلالالالالالالالالالااو سو اللالالالالالالالالالار ح 

 اس ا .  )الر ح وقاية لرسد المال(.  

قلالالالالاو  الشلالالالالالاركة  لالالالالاه بحصلالالالالالاة ملالالالالا  ال لالالالالالااتل سو 
المناعلالالالالالالالااو سو اللالالالالالالالار ح اس لالالالالالالالاا  سو اللالالالالالالالار ح 

 الصافي.  

 

جلاارة )سللان و صلاة ابمع  ين الشلاركة واس  8
 م  الر ح(.

لملالالالالاو  ابملالالالالاع  لالالالالاين منللالالالالال مقطلالالالالاوا مقا لالالالالال 
العملالال و صلالاة ملالا  اللالار ح مقا لالال الملالاال في 
  الة رب المال المدير سو المدير الشري .  
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 الم لب الثالث 

 مظاهر دعم مفه م التلقائية في الع ائد المتن عة
االالالار اسيولالالاال في العملالالالاة  تسلالالاري للالالاوا   صلالالالاة السلالالاول لللالالان روللالالان العوائلالالاد ال ا لالالا ة للالالا  الوقلالالااك ل  (س

 اسيواجاة.   
لا  صر للصال الس عك  سل تلوقي وفقا  لاا ل االار اسيولاال؛ الأملار اللاذي ي لااي قلادرا ملا  المرويلاة   (ب

للن مسووى العائد.  فالأجر سو اسلملاار للعملال والآلاو والملاوارد الطناعالاة )ملاثلا( قلاد ي وا لاه ابملاود في  
 سلالانل قالالاود معا لالاة كآجلالاال الوعاقلالادر يملالا  سل الصلالاال الموا لالاة    اقلالااه الانخالالااض في  لالاالاو الركلالاود ملالاثلار

ا وداك في الاقوصاد اس لامي والس ه ت او ا في المطلل الثاد تواح الوعاقد وفق الاور سيلارى لا ي وا لاا  
 ابمود في اقاهي الانخااض والارتااار لأنها مرتنطة   اتل العملاة.  

ر سو يسنة م  الر حر سو يسنة م  ال اتلر سو يسلانة ملا   *تعدد  كل العائد للع صر الوا د كالأجر (ل
اسيرادر يواح ايواار الشكل اللاذي هلادده العلارض والطللال ملا  قنلال الع االار الاقوصلاادية لللان الع صلار  
المعلاينر وتعملالال هلالاذه الحريلاة السلالاوقاة لللالان تقلاارب مسلالاووى العوائلالاد لللان الع صلالار الوا لالاد لللان اللالاريم  ملالا   

ر الولقائالالالالاة في صلالالالالااو الولالالالاوا ل وم لالالالامويه  سا لالالالااة الآلالالالالاة  ايلالالالاولا  الشلالالالاكل وهلالالالاذا مظهلالالالار ملالالالا  مظلالالالااه
للوغ او في الآلااو الأيرى.  وي دي ذل  إلى لهور ماهو  العوائد ال سناة والعائد القائلاد واللاذي ه  
 الووال إلاه و ديد دوره م  يلال ال موذل الكلي في الاصلين الرا ع والخامس م  الناب الثالآ.   

ال سلالالالالاناة  لالالالالادور إلملالالالالاا  لللالالالالان مسلالالالالاووى قطاللالالالالااو العلالالالالاائلاور والألملالالالالاالر   لالالالالااقو  ماهلالالالالاو  العوائلالالالالاد   (د
وم  سلالااو الو لالاالة المالالالاةر ويظهلالار ذللالا  ملالا  يلالالال ال ملالاوذل الكللالاي في الاصلالال الثاللالاآ ملالا  النلالااب  

 الثالآ.  
ملالاع    -وملالاا  لالا نك للاهلالاا ملالا  صلالالااو العائلالاد القائلالاد والعوائلالاد ال سلالاناة-توكلالااتن صلالالاة العوائلالاد المو وللالاة   (ه

سلالالاووى العلالالاا  للأ لالالاعار في القالالالاا   لالالادور الآلالالالااو الولقائالالالاة للولالالاوا ل الكللالالاي في الاقوصلالالااد  صلالالالاس الككلالالااة والم
اس لامي  االلاة ياجلها ا ولاداك   لااك لللان الم اقشلاة المندئالاة في هلاذا الاصلالر فقلاد تنلاين سل النا لاة اللاس  

اللادورر و لااهو     تعمل م  يلا ا صلااو الووا ل الولقائاة للووا ل الكلي  الاج هلاذه الآلالااو للقالاا   لاذا

 
يلا ظ سل سجر العمل وا د م  العوائد المو ولة الس ه ت او ا في المطلل الثادر للن الريم  م  ت او ا ج نا إلى ج ل   *

 ل كامل.  ل د ت اول صلاة المسووى الأ عارر وهذا دلال للن تشا   الآلااو ولد  إمكال الاصل  ا ها  شك
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الاصل الثاد  وتديد مصادر فاللاة سو جاذ اة هذه الآلااو للع اار الاقوصادية لو كاد قلادر ا لللان  
 القاا   ذل  الدور في الاقوصاد اس لامي. 
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 الفصل الثاني

 مصادر فاعلية آليات الت ازن الكلا التلقائية 

 في الاقتصاد الاسلاما
 لية آليات الزكاة والأسعار والأج ر النقدية المبحث الأول:  مصادر فاع

 المبحث الثاني:  مصادر فاعلية آليات العائد 
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 الفصل الثاني

 مصادر فاعلية آليات الت ازن الكلا التلقائية 

 في الاقتصاد الاسلاما
 مقدمة: 

و لاا في  يو اول هذا الاصل كما  نق الوعلار  لللان مصلاادر فاللالاة صلالااو الولاوا ل الكللاي السلاا ق ت ا ❑
الاصلالالالال الأول ملالالالالا  هلالالالالاذا النلالالالالااب الثلالالالالااد.  وذللالالالالا  لوتديلالالالالاد مسلالالالالاووى جاذ الالالالالاة تللالالالالا  الآلالالالالالااو للع االالالالالار  
الاقوصلالالاادية اللالالاس يوكلالالاول م هلالالاا ال ملالالاوذل الكللالالاي اللالالاذي  لالالااقج ه النتلالالاآ في النلالالااب الثاللالالاآ.  ذللالالا  سل  
مسلالالاووى اباذ الالالاة هلالالادد ملالالادى الحركلالالاة الولقائالالالاة في ال ملالالاوذل الكللالالاير كملالالاا هلالالادد الملالالادى اللالالاذي يوجلالالال  
الولالالاديل بالساا لالالااو ال قديلالالالاة والمالالالالاة للالالادل  تللالالالا  الحركلالالاة الولقائالالالاة.  و لالالالااو  ت لالالااول تللالالا  المصلالالالاادر في  

 المنتثين الوالاين:  

 المبحث الأول:  مصادر فاعلية آليات الزكاة والأسعار والأج ر النقدية
 المبحث الثاني:  مصادر فاعلية آليات العائد.  
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 المبحث الأول 

 كاة والأسعار والأج ر النقدية مصادر فاعلية آليات الز 

 مقدمة:  
تعلاود فاللالاة صلالااو الولاوا ل الكللاي إلى مرويوهلاا باقلااه الانخالااض والارتالااا في للاوك للارو  العلالارض   ❑

والطللالال.  وقلالاد  لالانق  ديلالاد الالالالارل  لالاين ماهلالاو  الولقائالالاة في صلالالاة الككلالالااة و لالاين ماهلالاو  الولقائالالاة في صلالالالاة  
سل هلالالااتين الآلاولالالاين تلوقالالالاال ملالالا   الالالاآ الآ ر لللالالان الموغلالالا او  المسلالالاووى العلالالاا  للأ لالالاعار وه الووالالالال إلى  

.  وفي هلاذا المنتلاآ  لا ركك  *الكلاةر وقد  نق ذكر المظاهر الس تدل  ماهو  الولقائاة في هلاذه الآلالااو
 للن  ديد مصادر الااللاة في تل  الآلااو م  يلال المطلنين الوالاين:  

   الم لب الأول:  مصادر فاعلية آلية الزكاة.
 الم لب الثاني:  مصادر فاعلية المست   العام للأسعار والأج ر النقدية.  

 
 ي ظر المنتآ الأول م  الاصل الأول م  الناب الثاد.   *
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 الم لب الأول 

 مصادر فاعلية آلية الزكاة 
كملاا ه إي لاا ه  -لما كال ماهو  الولقائاة الخاص بآلاة الككاة موماكا ل لاه بال سلانة للآلالااو الأيلارى   ❑

الككاة كآلاة تلقائاة للولاوا ل الكللاي تكملا   فلال مصادر فاللاة    -في مقدمة الاصل الأول م  هذا الناب
في يصائي هذه الآلاةر والس تعولاض في مجملهلاا س كاملاا  لارلاة   ولاة ويملا  قا للاة للوغالا  تنعلاا للظلارو   

 الاقوصادية.  و  عمل فاما يلي للن ايوصار سه  هذه الخصائي:  

 ر ويجتلال لللان ذللا   فالككلااة في سلللان درجلااو لللال الاعلال في اس لالاركن من أركان الاسلام:   (أ
سل تكلالاول في سلللالان درجلالااو الالولالاكا  بالو االالاذ ملالا  قنلالال الالالارد المسلالال .  وهلالاذا في  لالاد ذاتلالاه ينعلالاآ لللالان  
الاقو لالااا بالآ ر الكلالالاة للككلالااة اللالاس ه ت او لالاا بالوتلالالال في الاصلالال الأول ملالا  النلالااب الأولر وتللالا  اللالاس  

 ثالآ م  الر الة.   او  ت او ا في إلار ال موذل الكلي المقجه في الناب ال
:  الثنلالااو وللالاد  الوذ لالاذب يلالاجو سثلالارا لللالان  لالالامة الومطلالاا  للمسلالاوقنل لللالان  ثبييات أسييعار الزكيياة (ب

مسلالالالاووى المشلالالالارولاور يلافلالالالاا لللالالالا ظ  ال لالالالاريناة الوللالالالاعاة.  وتلالالالادل  هلالالالاذه الصلالالالااة للككلالالالااة مسلالالالا لة  قالالالالاق  
ا هلالالالالاذه  الكالالالالالااكة في المشلالالالالارولاو اس لالالالالالاماة  الالالالالاآ تالالالالالارض  لالالالالادود ديالالالالالاا لللالالالالان الأرباه اللالالالالاس تقنلالالالالال  لالالالالا 

 المشرولاو.  
يلاجو هلاذا الأملار سثلاره لللان شملاول دفلاع الككلااة للأيملنالاة ملا  سفلاراد المجوملاع وملا  ا  انخفاض النصاب:    (ظ

  تدة  صالة الككاةر وهذا يدل  الآ ر الكلاة للككاة.  
تلاجو هلاذه الصلااة سثرهلاا لللان  دورية التحصيل ودورية الانفاق والاستمرارية المتر بة علس الييك:   (د

ملاة الومطا  ل ياال العا  م  قنل الحكومة في المجالاو الس تغطاهلاا الككلااةر ويلادل  وجلاود  تسهال ل
مسووى مسوقر م  اسيالاال العلاا  لحصلاالة الككلااة في مجلاالاو  لاددةر وهلاذا يعولاض مصلادر  قلا  مسلاومر  

علالاا   للطللالال الكللالاي وملالا  ا الووللالان واسيولالاال الكللالاي.  وقلالادر اس لالاارة إلى سل هلالاذا المصلالادر ل يالالاال ال
يصلالالالال في يايلالالالاة الآلالالالالااو الولقائالالالالاة للولالالالاوا ل الكللالالالاي  اعلالالالال كويلالالالاه في الالالالالل الوعنلالالالا  للالالالا   ركلالالالاة ال ظلالالالاا   
الاقوصلالاادي اس لالالامي في س واللالاه العاديلالاة.  وذللالا  يلافلالاا ل يالالاال العلالاا  ملالا   صلالاالة ال لالارائل واللالاس  

 تش  إلى  الة يم  لادية عر  ا ال ظا  الاقوصادي اس لامي.  
م  يلال الو ملال في الأالا ا  المسلاوتقة للككلااة يلا لاظ سل الككلااة  كاة:  خص صية المستحقين للز  (ه

 لاذه الأالا ا  وهلاذا يلادل  فرللااة رفلاع    -وقد تكول المصلادر الو الاد للاديل هلا لاك–تمثل ديلا رئاسا 
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مسلالالاووى اسيالالالاال الا لالالاوهلاكي الكللالالاي وملالالا  ا مسلالالاووى اسيالالالاال والطللالالال الكلالالالاين ومسلالالاووى الووللالالان  
 واسيوال الكلي.  

الآلالاة الولقائالاة قلاد ت لاعن في  لاالاو معا لاة  التحصيل والانفاق بين النقد والعييين:    ن ع شكل (و
كملالالاا ه إي لالالاا ه لللالالان مسلالالاووى الوتلالالالال الكللالالاي لآلالالالااو الولالالاوا ل الكللالالاي في الاصلالالال الومهالالالادير وهلالالاذا  
ال لالاعن تملالان تغطاولالاه للالادى كا لالالاك بالولالاديل الحكلالاومي للالادل  لملالال الآلالالااو الولقائالالاة.  وهلالاذه الصلالااة في  

ح للسلالالطة المالالالاة تعمالالاق سثلالار كافلالاة الآ ر الولقائالالاة للككلالااة لللالان المسلالاووى الكللالاير لللالان درجلالاة  الككلالااة تولالاا
تلالالاوا ي الآ ر اللالالاس هلالالالادثها الولالالاديل الحكلالالاومي الكا لالالالاكي دول المسلالالااد بأيصلالالانة الككلالالالااة وس لالالاعارها المقلالالالاررة  

  رلا.  
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 الم لب الثاني 

 مصادر فاعلية المست   العام للأسعار والأج ر النقدية
ول سل فاللاة الآلاة تقلااد  درجلاة مرويوهلاا باقلااهي الارتالااا والانخالااضر وفي إللاار قواللاد  عك  الق ❑

يلارى    *الونادلر ومظاهر الولقائاة في المسووى العا  للأ لاعار والأجلاور ال قديلاة )ويلاديل في ذللا  العائلاد(
 سل مصادر الااللاة في هاتين الآلاوين تومثل فاما يلي:  

ول اس لالاماة بأنهلاا مشلاوقة ملا  القواللاد الشلارلاة وتظلال  قاقلاة قائملاة  توماك  لاروط الم افسلاة في السلا  (س
لالما ا ومر الومس  بالقا  الأيلاقالاة اس لالاماة وا لاومر العملال بالشلاريعة  لادوافع ذاتالاة سو  قلاوة يظلاا   
الحسنة؛ في  ين سنها في السول الكلا لااكاة سو ال اوكلا لااكاة تصلاوراو مثالالاة سجهلاك للاهلاا تشلامضل   

  الم افسلالالالاة الا وكاريلالالالاةر وكلالالالاذل  رو  سلالالالاول في يظريوهلالالالاا للالالالا  الم افسلالالالاة المقالالالالادة.  وتلالالالا دي  في يظريولالالالاه للالالالا 
للالارو  الو لالاافس في السلالاول اس لالالاماة إلى ارتالالااا الكالالااكة في المعلالااملاو  الالاآ لا  لالانال لرفلالاع السلالاعر  
فول  عر السولر وإلى  تدة الثقة في المعاملاو.  وبالوا  يكول السعر السائد في السلاول اس لالاماة  

 .1هو السعر العدل الذي يسالد للن ذو السول وال شاط اسيواجي للمجومع 

يقلالالار يشلالالااط السلالالاول اللالالاس تعملالالال وفلالالاق س كلالالاا  الشلالالاريعة    -كملالالاا  لالالانق ذكلالالاره-الاقوصلالالااد اس لالالالامي   (ب
اس لالالالاماة وهلالالاج  يواجلالالاة تااللهلالالاا  شلالالارط سل تكلالالاول يالالالالاة ملالالا  الممالالالالااو الشلالالارلاة.  يملالالا  سل ا لالالاجا   

لسلالالاول لا يو لالالاا  ملالالاع  لالالاعاه با لالالاومرار إلى تعلالالاديل ملالالاا يجتلالالال لللالالان س لالالاعار  الاقوصلالالااد اس لالالالامي ل ولالالاائل ا
.  وهلاذا يلاوا ملا   2السول م  تو يع للديل لصال م  ه  سفقر وسلعن م  يلال يظ  إلادة الوو يلاع 

الوكلالااتن وتعكيلالاك الآ ر الكلالالاة  لالاين صلالالاة الككلالااة وسيوا لالاا ملالا  يظلالا  إللالاادة الوو يلالاع ملالا  جهلالاة و لالاين صلالالااو  
 سو دة إلى  رية السول.   الووا ل الأيرى الم

  لالااك السلالاول لللالان الحريلالاة الاقوصلالاادية في الاقوصلالااد اس لالالامي لمعلالال  لالاور  ركلالاة ال ظلالاا  الاقوصلالاادي   (ل
اس لالالالامي هلالالالاو اللالالالادوافع الذاتالالالاة للالالالادى ل االالالالار السلالالاولر وهلالالالاي المعلالالالاول للاهلالالاا في  قالالالالاق القلالالالاا  الووا يالالالالاة  

 
 ي ظر الاصل الثالآ م  الناب الأولر والمنتآ الثاد م  الاصل الأول م  الناب الثاد.   *
ر   لالالالا  د  الاقتصيييياد الاسييييلامالنلالالالاد اللالالالارحم  يسلالالالارير ت ظلالالالاا  السلالالالاول و ديلالالالاد الأ لالالالاعار في الاقوصلالالالااد اس لالالالالاميار  1

 . 58-52ر ص ص1997 1-1996 12ر  189ر ا37-30ر ص ص1996 12-11ر  188اس لامير ا

السياسية الاقتصيادية الكرقار ايطة اس لا  في إللاادة تو يلاع اللاديل والثلاروة الككلااة وال لامال الاجوملااليار  مد سيس  2
 .461-459ر. ص ص1997ر 1ر الن   اس لامي للو ماةر ط36ر يدوة في إطار النظام الاسلاما
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ا ال ظلالالالاا  لللالالالان اللالالالادوافع الذاتالالالالاة  للموغلالالالا او الاقوصلالالالاادية الكلالالالالاةر ولا توجلالالالاد سي قالالالالاود مصلالالالاط عة يارللالالالاه
 والمصال الخااة للأفراد في إلار ال وا   الشرلاة.  

م  مصادر الااللالاة سل العلاودة إلى صلالاة السلاول هلاي الااالال في سيلاة مشلاكلة تخلال  لاذه الآلالاة وهلاذا    (د
واللاح في معابلاة الا وكلاار بالوسلالاع  ويكلاول ذللا   وتديلالاد  لاعر المثلال وهلاو السلالاعر اللاذي هلادده سهلالال  

 ول للن الة  ل الوسع .   الس
لا  لالادود للالالاا سو ديالالاا للأ لالاعار والأجلالاور ال قديلالاة )وذللالا  الحلالاال في روللالان الالاور العائلالادكما  لالاا تي   (ه

 اايه في المنتآ الثاد( في لوك المصلادري  السلاا قينر ويلادل  هلاذه ال واجلاة إمكايالاة  ديلاد السلاعر ل لاد  
 ماية المعروفين بالوولاة والولاعة.  مسووى مساو للوكلاة سو دونها كما هو الحال في  اعي الأ

مصادر الااللاة الس ه إثنا ا في هذا المطلل تسري سي ا لللان صلالااو العائلاد  شلا  الاورهار وملا    ❑
ا فلانهلالالالاا مشلالالالامولة بملالالالاا ه ت اوللالالالاه ه لالالالاار يملالالالا  سل الخصوالالالالاااو الأيلالالالارى لآلالالالالااو العائلالالالاد ت شلالالالاج مصلالالالاادر  

 لمنتآ الثاد م  هذا الاصل.  للااللاة يلافا لما ذكر ه ار وهي  ل الو اول في ا
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 المبحث الثاني 

 مصادر فاعلية آليات العائد  

 مقدمة:  
تو لالالاوا الالالاور العائلالالاد المجتلالالال لللالالان مشلالالااركة الع االالالار الاقوصلالالاادية في العملالالالاة اسيواجالالالاة  قلالالادر ت لالالاوا   ❑

ا  الصلالاال الموا لالاة  لالاذه المشلالااركة.  ويأتي هلالاذا الو لالاوا للعائلالاد لللالان الالاورتين رئاسلالاوينر فلاملالاا سل يكلالاول لائلالاد 
مقطوللالاا وإملالاا سل يكلالاول لائلالادا يملالا  مقطلالاوار وتو لالاوا الأ لالاكال بال سلالانة للصلالاورة الأولى  لالاين الأجلالار و لالاين  
اسلملالاار كملالاا تو لالاوا بال سلالانة للصلالاورة الثايالالاة  لالاين الحصلالاة ملالا  اللالار ح و لالاين الحصلالاة ملالا  ال لالااتل سو اسيلالالاراد.   

ائلاد يملا  المقطلاوا.  وهلاذا  ويلافا  اتين الصورتين ه او اور رولطة قمع  ين العائد المقطلاوا و لاين الع
الو وا في العائد المقنول في الاقوصاد اس لالامي يأتي في إللاار الحريلاة الاقوصلاادية وصلالاة السلاول واللادوافع  

 الذاتاة للع اار الاقوصادية.   
وإل س لالالالا  ملالالالا  قنلالالالال إلى سل مصلالالالاادر فاللالالالالاة صلالالالالاة المسلالالالاووى العلالالالاا  للأ لالالالاعار ت سلالالالاتل لللالالالان صلالالالالااو   ❑

كل العائلالاد وتعلالادد الالاوره وملالاا يلالارتن   لالاذل  ملالا  ت لالاوا الصلالاال يعولالاض مصلالادرا  العائلالادر يملالا  سل الو لالاوا في  لالا 
مسوقلا لااللالاة صلالااو العائلاد وجاذ اوهلاا للع االار الاقوصلاادية لللان مسلاووتو للادة.  هلاذه المسلاووتو  
 لالااو  ت او لالاا ملالا  م ظلالاور الع االالار الاقوصلالاادية المكويلالاة لل ملالاوذل الكللالاي المقلالاجهر واللالاس تومثلالال في قطلالاالي  

 سوثمري ( والعائلاو )المديري (ر وم  ساو الو الة المالاة لدا ل  العوائد المو ولة.  الألمال )الم
وتعود سفاة هذه الدرا ة إلى سنها تدل  قدرة صلااو العائلاد في الاقوصلااد اس لالامي لللان لعلال دور   ❑

دية  الآلالالالااو الولقائالالالاة للولالالاوا ل الكللالالاير وذللالالا  ملالالا  يلا لالالاا قلالالادر ا لللالالان توجالالالاه  ركلالالاة الع االالالار الاقوصلالالاا
 باقاه الووا ل الكلي للموغ او الاقوصادية الكلاة م  ا وهلاو واديار وا وثمار وإيوال.  

وفي إللالالاار اسللالالاداد لل ملالالاوذل الكللالالاي يلا لالالاظ سل درا لالالاة مصلالالاادر الااللالالالاة تكملالالا  في ت لالالااول الصلالالاال   ❑
لالالالالالاةر  الشلالالالارلاة والعوائلالالالالاد المو وللالالالالاة الموصلالالالالالة  لالالالاا في للالالالالاوك الونلالالالالااراو ثلاثلالالالالاة هلالالالاي: الونلالالالالااراو الو لالالالالاالة الما

والونلالااراو الومويلالالر والونلالااراو المملالاالرة والسلالااولة والربحالالاة.  ذللالا  سل الونلالااراو الو لالاالة المالالالاة  لالادد  
فاللاة صلااو العائلاد لللان مسلاووى م  سلااو الو لاالة المالالاةر والونلااراو الومويلال  لادد فاللالاة صلالااو  

 لادد فاللالاة صلالااو العائلاد لللان  العائد للن مسووى المسوثمري ر والوناراو الممالرة والساولة والربحالاة  
 مسووى المديري .  و او  ت اول هذه الالوناراو م  يلال المطالل الآتاة:
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الم ليييييب الأول:  مفهييييي م ال سييييياطة الماليييييية.بين المصيييييارف الاسيييييلامية ومؤسسيييييات ال سييييياطة الماليييييية  
 التقليدية.

 ية.الم لب الثاني:  دراسة الصيغ الشرعية في ض أ اعتبارات ال ساطة المال
 الم لب الثالث:  دراسة الصيغ الشرعية في ض أ اعتبارات التم يل.

 الم لب الرابع:  دراسة الصيغ الشرعية في ض أ اعتبارات المخاطرة والسي لة والرثية.
 الم لب الخامس:  دراسة التسنيد والتداول كمصدر من مصادر الفاعلية للصيغ الشرعية.  
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 الم لب الأول 

 الية مفه م ال ساطة الم

 . بين المصارف الاسلامية ومؤسسات ال ساطة المالية التقليدية

 مقدمة:  
ترجلالاع سفالالاة ت لالااول هلالاذا الماهلالاو  إلى كويلالاه  لالاددا لماهلالاو  المصلالاار  اس لالالاماة كم  سلالااو للو لالاالة   ❑

المالالاة اس لالاماةر ف لالا للا  كويلالاه س ا لاا في ت لااول الصلاال الشلالارلاة في للاوك الونلااراو الو لاالة المالالالاة  
ديد فاللاة صلااو العائد ملا  م ظلاور م  سلااو الو لاالة المالالاة س لاد ل االار ال ملاوذل الكللاي   غرض  

 المقجه.  ولوجلاة هذا الماهو  يو  ت اوله م  يلال الاروا الآتاة:

 الفرع الأول: أهمية ال ساطة المالية مقارنة بالتم يل المباشر.
 ما.الفرع الثاني: ال ساطة المالية الرب ية والبديل الاسلا

 الفرع الثالث:  المصارف الاسلامية بين ال ساطة المالية وال ساطة التجارية.  

 الفرع الأول

 أهمية ال ساطة المالية مقارنة بالتم يل المباشر
قلالاد يقلالاارل للالاد  فعالالالاة الومويلالال المنا لالار  علالاد  فعالالالاة المقاي لالاة؛ و اايلالاه سيلالاه إذا كلالاال لا  لالاد للملالاديري    ❑

د للمسلالاوثمري  ملالا  النتلالاآ للالا  مملالاولينر فلالالال لائلالاد الملالاديري   لالااقل  ملالا  النتلالاآ للالا  المسلالاوثمري ر ولا لالا 
للالا  إ لالاا  تكلالالاة الملالاوارد للمسلالاوثمري  بمقلالادار تكلالالاة النتلالاآر إللالاافة إلى سي رلالاالر إللالاافاة ناقلالاة للالا   
للالاد  الو كلالاد ملالا  جلالادارة وسمايلالاة المسلالاوثمر.  وانخالالااض العائلالاد يثلالان  الاديلالاارر ف لالالا للالا  ارتالالااا تكلالالاة  

ارر وم  ا ي ماض اسيوال والووللان واللاديلر وي لاعن الاقوصلااد بالمقاريلاة بملاا  الموارد يثنطال الا وثم
 .1عك  إ را ه م  يلال م  ساو الو الة المالاة

 
1 Muhammad Najatullah Siddiqi , "Islamic Banks: Concept, Precept and Prospects " , 

Seminar Organized by the Research Center, Alrajhi Banking and Investment 

Corporation, June 1996/27 , PP2-8 
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 :  1م  ساو الو الة المالاة قادرة للن إ الة مثالل الومويل المنا ر  عدة لرلر سفها ما يلي ❑
ثمار في إيولاال  قاقلاي.  ولأل هلاذا  هذه الم  ساو تسالد للن الاصل  ين قراري الاديار والا و (1

الأيلا  هولالاال لمعلوملالااو ويلاضاو سكثلالار مملالاا هلالاو مولااه للملالادير العلالاادير فلالال تقسلالاا  العملالال والومصلالاي  
يكيلالادال ملالاوارد المجوملالاع.  ذللالا  سل القطلالااا الحقاقلالاي يوو لالاع ل لالادما هصلالال لللالان الومويلالال اللالالا    شلالاروط  

والمرويلالالالاةر كملالالالاا تلالالالادفع الم افسلالالالاة  لالالالاين    مقنوللالالالاة ملالالالا   الالالالاآ الأجلالالالال والحجلالالالا  والمملالالالاالرة والوكلالالالالاة والسلالالالارلة
إلى    - لالان للالاغ  المسلالاوهلكين اللالاذي  ينتثلالاول للالا  م وجلالااو سف لالال بأ لالاعار سقلالال-سالالاتاب الألملالاال  

  سين الصاقاو الس يعقدونها م   اآ ابودةر و رلة الوسلا ر والصااية.   
(  Institutionalizationوي درل في مس لة الاصل  ين الاديار والا وثمار المعابة الم  ساة ) (2

لوتويلالال الملالاديراو إلى القطلالااا الحقاقلالاير فالم  سلالااو سالالانتن تعلالا   لالاذل  سكثلالار ملالا  الأفلالارادر وسلالالاد  
تقسا  الخطواو العديدة اللا مة  ذه العملاة إلى ولائن تسمح  ومااض الوكلاة و سلاين الخلادماو  

 وتلناة  اجة كل م  المدير والمسوثمر ل د ااايمة الم ول الما .  
س لالالالاارة سل فصلالالالال الاديلالالالاار للالالا  الا لالالالاوثمار والمعابلالالالاة الم  سلالالالااة الملالالاذكورة صيالالالالاا هلالالالاي ملالالالا   وابلالالادير با (3

وإل كايلالالان الأداة المسلالالاومدمة في  –م وجلالالااو تقسلالالاا  العملالالال والومصلالالاير ولم توسلالالانل فاهملالالاا الاائلالالادة  
 ويلالالال الملالالاوارد  لالالاين للالالارفي الو لالالاالة المالالالالاة.  ف لالالالا للالالا  ذللالالا  عكلالالا  إجلالالاراك وإللالالاادة ت ظلالالاا  العديلالالاد ملالالا   

 اة المو ولة دول ارتناط بالاائدة كالعمولة والر و  والمشاركة في الأرباه.  الخدماو المال
هلالاذه الم  سلالااو تعلالا  سي لالاا  بمعابلالاة المعوقلالااو الخاالالاة بالومويلالال المنا لالار الموعلقلالاة باللالاكم ر والحجلالا ر   (4

ة  والسرلة في إتما  العملاةر وتقلال تكلاة المعلوملااو وتكلالاة الرقا لاة لللان الا لاوثمارر وتخالااض المملاالر 
المرتنطة بالا لاوثمار.  وذللا   ا لال يض لاا في إدارة الأملاوالر وا لاومرار اسيلادلاو فاهلاار والوسلاهالاو  
اللالالاس  صلالالال للاهلالالاا ملالالا  المصلالالاار  الأيلالالارىر والومصلالالاير و ا لالالال ملالالاا  صلالالال للالالالاه ملالالا  تسلالالاهال ملالالا   

 السلطاو المصرفاة.  

 الفرع الثاني

 ال ساطة المالية الرب ية والبديل الاسلاما
الالالارا  لالالالال وتقلالالاو  الو لالالاالة المالالالالاة الر ويلالالاةر والو لالالاالة المالالالالاة اس لالالالاماة لللالالان ال تلالالاو  يو لالالااول هلالالاذا ال ❑

 الآتي:  

 
1 Muhammad Najatullah Siddiqi , "Islamic Banks: Concept, Precept and Prospects ", 

op,cit. PP2-8.   
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 أولا:  ال ساطة المالية الرب ية:   
يقلالالالاو  ال ظلالالالاا  الاقوصلالالالاادي الوقلالالالالادي في مجلالالالاال الو لالالالاالة المالالالالالاة لللالالالان قاللالالالادتينر سولافلالالالاا سل توجالالالالاه   ❑

والثايالالاة سل لملالالاة إالالادار ال قلالاد ذاو  ر  Lending Centeredالا لالاوثمار فالالاه يقلالاو  لللالان اسقلالاراض  
 ر وفاما يلي إي اه هاتين القالدتين:   1قالدة إقرالاة

في هلالالاذا  :  وLending Centeredأن   جييييه الاسيييتثمار في النظيييام او قاعيييدة إقراضيييية   (س
اسللالالاار عكلالالالا  الوماالالالالاك  لالالالاين يلالالاولين ملالالالا  قلالالالاراراو توجالالالالاه الملالالاوارد الا لالالالاوثماريةر الأول ذو قاللالالالادة إيواجالالالالاة  

Productivity-based  ر الثلالالالالالااد ذو قاللالالالالالادة إقراللالالالالالااةLending-based  وعثلالالالالالال ال لالالالالالاوا الأول  .
الملالاالكول اللالاذي  يقوملالالاول بالا لالاوثمار المنا لالالارر سي اللالاذي  هواظلالاول بأملالالاوا   لللالان ها لالالاة سالالاول  قاقالالالاة  

Real assets      للالادى الم  سلالااو اسيواجالالاةر  ا ملالاا عثلالال ال لالاوا الثلالااد الملالاالكول اللالاذي  يولالالاول سملالاوا
سلالااو اسقلالاراضر ف لالالا للالا  م  سلالااو اسقلالاراض ياسلالاهار سي اللالاذي  هواظلالاول بأملالاوا   لللالان  للالادى م  

ذاو قلالاا  يقديلالاة   ولالاة كلالاالودائع والسلالا داو والقلالاروض.     .Monetary Assetsها لالاة سالالاول يقديلالاة  
وريم  سل م  ساو اسقراض تولن  علاض سملاوال مودلاهلاا منا لارة للادى الم  سلااو اسيواجالاةر إلا سل  

هاكلالال سالالاول المصلالار  ملالا  نا الالاة ملالاع هاكلالال الوكاماتلالاه ملالا  نا الالاة سيلالارى ت لالاطر إلى  الحاجلالاة إلى موا يلالاة  
تقلالاد  تللالا  الملالاوارد لمسلالاومدماها لللالان  لالاكل قلالاروضر سي لللالان ها لالاة سالالاول يقديلالاة.  ويلالاوتك  في ال لالاوا  
الأول ملالالالالا  القلالالالالاراراو الوصلالالالالارفاو العقلايالالالالالاة للمسلالالالالاوثمري ر  ا ملالالالالاا يلالالالالاوتك  في ال لالالالالاوا الثلالالالالااد الوصلالالالالارفاو  

والأيلالا ة تالالارض لللالان المقرللالاين الاهوملالاا  في المقلالاا  الأول  قلالادرة المقلالاجض لللالان     .العقلايالالاة للمقرللالاين
السداد  ا ما يكول ال شاط اسيواجي للمسوثمر دول ذللا  ر وبافلاجاض القلادرة لللان السلاداد  لااولن  
المقرللالالالاول سملالالالاوا   للالالالادى م  سلالالالااو اسقلالالالاراض اللالالالاس تعطلالالالاي سلللالالالان المعلالالالادلاو الر ويلالالالاة.  كملالالالاا  لالالالاوعرض  

ردها للن المسلاوثمري  والمسلاوهلكين لللان السلاواك ملااداموا قلاادري  لللان  لاداد ملاا  م  ساو اسقراض موا
لللالالااه  ملالالا  قلالالاروضر وملالالاا ي لالالاا  لللالالان تللالالا  القلالالاروض ملالالا  ربا.  وملالالا  ا يسلالالاه  إالالالادار القلالالاراراو ذو  
القالدة اسقرالاة في  ديلاد معلادل تلاوا د لللاربا في  لاول الملاالر الأملار اللاذي لمعلال هلاذا المعلادل مسلااوت   

للسلالالااولة ال قديلالالاة.  و لالالاذه الطريقلالالاة عكلالالا  لعملالالالااو    Opportunity costلم لالالاالة  ل اقلالالاة الارالالالاة ا
 اسقراض سل يكول  ا اث ها للن قراراو توجاه الا وثمار ذاو القالدة اسيواجاة.

ويعلالا  ذللالا  سل المصلالار  المركلالاكي يصلالادر ال قلالاد اللالاذي  إصييدار النقييد في النظييام او قاعييدة إقراضييية:    (ب
ملالالاا سل المصلالالاار  الوجاريلالالاة تخللالالاق يقلالالادا  في  لالالاكل ودائلالالاع تقرللالالاها للجمهلالالاورر  تقلالالاو  الدوللالالاة باقجاللالالاه.  ك
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وعثل معدل الربا للن الس داو الحكوماة  صاوه ا عرا  للاائدةا ال افذة الس ت الاذ م هلاا الآ ر ال قديلاة  
 .إلى لملاة إادار القراراو ذاو القالدة اسيواجاة

سرباب الأملالاوال ومسلالاومدمي هلالاذه الأملالاوال للالال  عثلالال افصلالالا المملالاالر حديلالاال الم  سلالاة المصلالارفاة  لالاين   ❑
الو لالاالة المالالالاة الر ويلالاةر فلالالا يهلالاو  الملالادير بالمملالاالر في ال شلالااط اللالاذي تسلالاومد  فالالاه هلالاذه الأملالاوالر  لالال  
ي ظلالار إلى المملالاالر اللالاس يو لالام ها الوعاملالال ملالاع الن لالا ر وهلالاذا هلالاو السلالانل وراك اهوملالاا  القلالاوايين المصلالارفاة  

تمك لالالاه ملالالا  الوفلالالااك بالوكاماتلالالاه قلالالااه الملالالاودلين  لالالا  للالالاو لم يلالالان      لالالارورة سل يكلالالاول الن لالالا  ذو قلالالادرة مالالالالاة
المسلالاوثمرول بالوكاملالاا   قاهلالاه.  وتلالادور فكلالارة المملالاالرة في العملالال المصلالارفي الوقلالالادي  لالاول المواكملالاة  لالاين  
الأالالاول والخصلالاو ر سي ملالاوارد الن لالا  وسفهلالاا الودائلالاعر وا لالاومداماو سمواللالاه وسفهلالاا القلالاروضر وللالاذا يعلالاد  

إذا قنلالالال ودائلالالاع  اائلالالادة   ولالالاة وسلطلالالان قروللالالاا   اائلالالادة موغلالالا ة لأل المملالالاالر يملالالا   الن لالالا  في يطلالالار جسلالالاا   
مووائملالاة.  وتعولالاض مواكملالالاة المملالاالر في جلالالااي  الأالالاول والخصلالاو  سهلالالا  لملالال تقلالالاو   لالاه إدارة سي مصلالالار   

 .   1وهو الارل  ين اسدارة ال اجتة واسدارة الاا لة
الة المالالالاة في ال ملالاوذل المصلالارفي الوقلالالادي  يجتلالال لللالان ذللالا  سل للواريلالاق  لالاين لملالال الوجلالاار ولملالال الو لالا  ❑

س لالالاناب وجاهلالالاةر لأل المواكملالالاة  لالالالاين الأالالالاول والخصلالالاو  لا تولالالالا تن إلا إذا تسلالالااوى مسلالالاووى المملالالالاالرة في  
وهلالالاو يشلالالااط مولالالادد السلالالااولة  -ابلالالااينين.  فلالالالاذا ا لالالاومد  المصلالالار  الودائلالالاع قصلالالا ة الأجلالالال في الوجلالالاارةر  

 لالاه مطللالال ا لالاوقرار العملالال المصلالارفير وللالاذا م علالان    همللالاه قلالادرا ملالا  المملالاالر سكلالاض مملالاا يسلالامح  - طناعولالاه
ولأل ال ملالالاوذل الوقلالالالادي للو لالالاالة لللالالان ال تلالالاو اللالالاذي ه ت اوللالالاه صيالالالاا لا  .  2الن لالالاوو ملالالا  ممار لالالاة الوجلالالاارة

ر فلالالالال الاقلالالارة الآتالالالاة تو لالالااول  *يولالالاواك  ملالالاع يصوالالالاااو الاقوصلالالااد اس لالالالامي وملالالا  للالالام ها إلغلالالااك الاائلالالادة
 ة في الاقوصاد اس لامي.   الأ س النديلة لممار ة الو الة المالا

 ثانيا:  ال ساطة المالية الاسلامية:  
ت لالاطلع الن لالاوو اس لالالاماة في ال ظلالاا  المصلالارفي اس لالالامي  لالا اس المهلالاا  الأ ا لالااة للو لالاالة المالالالاة اللالاس   ❑

تقلالاو   لالاا الن لالاوو الوجاريلالاة الوقلاديلالاةر ولكلالا  لللالان س لالاس  ديللالاة لللالاربا تسلالاو د إلى المسلالاافة في رسد الملالاال  
ة في اللالار ح والخسلالاارةر وتوللالاح الوجر لالاة العملالالاة للن لالاوو اس لالالاماة سيلالاه لا مسلالاوو لحصلالار ممار لالاة  والمشلالاارك

 

 1ا 1ر الن   اس لامي للو ماةر ملمجلة دراسات اقتصادية إسلامية مد للي القرير ادو  ول مالاة إ لاماةر    1
 11ر ص 1414ر رجل 1993ديسمض 

نيييدوة مركيييز البحييي ث بشيييركة الراجحيييا المصيييرفية االن لالالا  اس لالالالامي: سةجلالالار هلالالاو س  و لالالاا ار  ملالالاد لللالالاي القلالالارير  2
 3هلار ص1417 1 29ر 1996 6 15 رللاستثمار

 الاصل الثاد.   -ي ظر الناب الأول *
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وفلالاا للالال  –  1الو لالاالة المالالالاة با لالاومدا   لالاعر الاائلالادةر  لالال عكلالا   لالاا سل تقلالاو   وعن لالاة الملالاوارد وتولااهلالاا
 .   صال سيرى توواك  مع يصواااو الاقوصاد اس لامي -لملاة الو الة

يقنلالال الن لالا  اس لالالامي الحسلالااباو اباريلالاة سو الودائلالاع  لالان الطللالال وهلالاي قلالاروض    فالالاي جايلالال الوعن لالاة ❑
 لادول فائلالادة للادى الن لالا .  كملالاا يقنلال  سلالااباو الا لالاوثمار المشلاجو اللالاس تلالاديل في كافلاة المجلالاالاو اللالاس  
يديلها الن   وتوتمل رالر الا لاوثمار وتشلاارو في اللار ح والخسلاارةر وتو لاوا  سلال صجا لاا.  ويقنلال  

وثمار الممصي الس تشارو في مشروا معين و ا الغ   وللاها الغر .  وللاادة ملاا تلارتن    ساباو الا 
صجلالاال ا لالاجدادها بآجلالاال ا لالاجداد المنلالاالل المسلالاوثمرة في المشلالاروا المحلالادد.  ويلالا ظ  العلاقلالاة  لالاين سالالاتاب  

 الحساباو والن   في ال ولين الأي ي  لقد الم ار ة.
رولالالاة تللالالا  الا وااجلالالااو الموعلالاددة لل شلالالااط الاقوصلالالاادي  وفي جايلالال الوولالالالان توجلالاد الالالاال ا لالالاوثمارية   ❑

مثلالال:  الم لالاار ةر  والمشلالااركة الدائملالاةر والمشلالااركة المو اقصلالاة  الالاآ هصلالال الن لالا  لللالان  صلالاة ملالا  العائلالاد  
الموتقلالاق ملالاع ا وااللالاه بالعائلالاد المونقلالاي سو جلالاكك م لالاه  غلالارض تسلالاديد سالالال الومويلالال اللالاذي قدملالاه ا تلالا ول  

والا لالاوثمار المنا لار في العقلالااراو والآلاو والسلاااراور وإلمارهلالاار و لالاراك  الملكالاة إلى الشلالاري ر والمرابحلاةر  
 الأورال المالاةر والمسافة في إيشاك الشركاو.

 صاة لامة عك  القول:  إل جوهر ال ظا  ال قدي والمصرفي اس لالامي هلاو إ لالال معلادل لائلاد لللان   ❑
اةر وم  سجل هذه الغايلاة تقلاجه سدواو  الأيشطة الحقاقاة  ل  عر الاائدة كآلاة لومصاي الموارد المال

مو وللالالالاةر يملالالالا  سل هلالالالاذه الأدواو تونلالالالااي  ملالالالا   الالالالاآ كااك لالالالاا في  قالالالالاق مهملالالالاة الو لالالالاالة المالالالالالاة  اعلالالالال  
الخصلاائي الاقهالاة الحاكملاة  لاار الأملالار اللاذي لمعلال  ع لاها سقلالارب إلى الوجلاارة م لاه إلى الو لاالة المالالالاةر  

دول تعطالال ل لاوا طها  -شلاكل يلاولاك  ملاع هلاذه المهملاة  وهو ما يوطلل تكاااا  وتطلاويرا   لاذه الأدواو  
.  وللاذا  لااو  ت لااول هلاذه اس لاكالاة لللان مسلاووى  2 دافع م  الأفاة النالغلاة للو لاالة المالالاة -الشرلاة

 المصار  اس لاماة في الارا الآتي.   

 
 ايظر:  1
ول ر كلالاايول الأالمصييارف العربييية لالاال  ملالاد الالالاهر دور الن لالاوو اس لالالاماة في الو مالالاة الاقوصلالاادية والاجومالالالاةر  •

 .29-28ر ص ص1991
 .8 ر ص1987ر مارد من أثاث صندوق النقد الدولي    إقنال ولناد م ايورر االن وو اس لاماةا  •
 2-1ر ص ص1987ر مارد من أثاث صندوق النقد الدولي    اقنال ولناد م ايوررا الن وو اس لاماةار  2



(205 ) 

 الفرع الثالث

 المصارف الاسلامية بين ال ساطة المالية وال ساطة التجارية
( سهلالا  سلملالاال الن لالاوور وعكلالا  سل ي ظلالار إلالالاه في الأالالال ملالا   اويولالاين:  Creditلوسلالالان )الائوملالاال سو ا ❑

 اوية قاريةر و اوية مالاة. فالائوملاال الوجلااري يعرفلاه الوجلاار وعار لاويه و يشلامل كلال  اللاة  صلال فاهلاا  
ذو  منادلة  لعةر وم اعلاة  لالعةر  لاثم  م جلالر وملا  سيواللاه: النالاع الآجلالر والنالاع بالوقسلاا ر والولا ج   

.  يملالا  سل الائوملالاال الوجلالااري يوطللالال يلالاضة في  1الأجلالال القصلالا  سو الطويلالالر و الالاع المرابحلالاةر ويملالا  ذللالا 
الوجلالاارة ومعرفلالاة  لالاار لأيلالاه يو لالام  الوعاملالال بالسلالالعر ولناعلالاة الوعاملالال بالسلالالع تو لالام  تملكهلالاا وقن لالاها  

ال ل لالاد للالارض  و اظهلالاا والالااايوهار وملالاا يونلالاع ذللالا  ملالا  رلالاالر قاريلالاة م لوفلالاةر سفهلالاا: ا وملالاال تغلالا  الحلالا 
هلالاذه السلالالعة سو الطللالال للاهلالاار مملالاا يلالا دي إلى تالالااوو في اللالار ح والخسلالاارة الللالاذي  يوعلالارض  ملالاا الولالااجر  
للالالاادة.  سملالالاا الائوملالالاال الملالالاا ر فلالالالا يو لالالام  الوعاملالالال ملالالاع السلالالالعة سو يلالالادما ا مطلقلالالاا ر وإذلالالاا يجتلالالال للالالالاه  

مقلالادار ال قلالادي  العاجلالال  تقلالاد  ال قلالاد الحلالاال لقلالااك يقلالاد صجلالالر وقلالاد للالار   صلالااغوين فا:الالااغة تسلالااوي  
ويلا لالاظ سل الائوملالاال     .والآجلالال )القلالارض(ر والالااغة  تدة مقلالادار ال قلالاد الآجلالال لللالان العاجلالالر )اللالاربا(

الما  لا يوطلل القدر ياسه م  الح كلاة والمعرفلاة اللولاين يوطلنهملاا الائوملاال الوجلاارير ولا يوعلارض ل لاوا  
الوعاملالال في السلالالع ملالا  تمللالا  وقلالانض و الالاظ  المملالاالر الوجاريلالاةر لأل الوعاملالال فالالاه لا يو لالام  ملالاا يوطلنلالاه  

والاااية وتغلالا   لالاال ل لالاد كلالال للارض ولللالال.  و لالادلا  ملالا  ذللالا ر يوطللال الائوملالاال الملالاا  معرفلالاة بأ لالاوال  
ال لالاادر والالادقه ر وسملالاايوه ر ومركلالاكه  الملالاا  الحلالاا  والمووقلالاع مسلالاوقنلا ر وذللالا  لوقلالادير ا وملالاالاو للالاد   

المملالالاولر فالالاي الائوملالاال الملالالاا  فصلالال كاملالال  لالالاين  الوفلالااكر وهلالاو الخطلالالار الو الالاد اللالاذي يوعلالالارض للالاه الطلالار   
اسدارة والومويلالالر بحالالاآ تلالاجو اسدارة لأهلالال الخلالاضة الوجاريلالاةر ويقلالاد  الملالاال ذللالا  اللالاذي يريملالال في النقلالااك  

 . عادا  ل  الصورةر  سنل لجك سو ريمنة م ه في لد  الظهور

لن لالاوو في دول كثلالا ةر دللالان  هلالاذه الالالارول  لالاين الائوملالاال الوجلالااري والائوملالاال الملالاا  ي لالاا  إلاهلالاا قر لالاة ا ❑
هلالالاذه اللالالادول إلى إالالالادار القلالالاوايين والأيظملالالاة اللالالاس م علالالان بموجنهلالالاا الن لالالاوو ملالالا  ديلالالاول مالالالادال الائوملالالاال  

ملالا  المشلالااركة في الشلالاركاو للالا     –في س الالاال كثلالا ة    –الوجلالااري وتمللالا  السلالالع والعقلالااراور كملالاا م علالان  
الالالارول ياسلالالاهار يشلالالا و س ملالالاة  لريلالالاق تمللالالا  الأ لالالاه  فاهلالالاار إلا في  لالالادود للالالااقة سو م قولالالاة.  وملالالا  هلالالاذه ال

 ا وية لدى المصار  اس لاماةر فهل هي م ظماو تمويل س  تعمل لمل قار السلع والخدماو؟.  

 

خ ية الاسيتثمار د المرابحة للدكوور لنلاد السلاوار س لاو يملادةار م ذر قتنر اتعلاق للن بحآ ابوايل الاقهاة لوطناق لق1
ر يدوة لقدو بالوعاول مع المعهد اس لامي للنتوث والودريلر الن   اس لامي للو ماة وم  سة في البن ك الاسلامية
 .52-47ر ص ص1987 كيرال يوياو 21-16هلا 1407 وال  25-20صل النانر لمال 
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فملالالالا  جهلالالالاة سولىر يلالالالارى م ظلالالالارو الاقوصلالالالااد اس لالالالالامي سل الالالالالاارل الأ ا لالالالاي  لالالالاين الاقوصلالالالااد اس لالالالالامي   ❑
ندال الومويلالال القلالاائ  لللالان  يكملالا  في ا لالاو  -ملالا   الالاآ صلاولالاه في  ريلالا  الموغلالا او  –والاقوصلالااد الرس لالاا   

 س اد تقا   يوائل الا وثمار بالومويل القائ  للن س اد المديوياة.   
سما للن يطال الممار ة الواقعاة لل شاط المصلارفي اس لالامي فقلاد ه ايوالاار س لاكال الائوملاال الوجلااري   ❑

بحاآ تملاارد ملاا  لوكول  ورا  ل شاط المصار  اس لاماةر وهذا يوطلل سل يكول   نها   ل الوجارر  
 عار ولر و وال إلى ما هواجول إلاه م  سيواا الخضة والدراية.   

وم  جهة سيرىر إل الونار المصار  اس لاماة م  ساو قارية فق ر يم  الاتاحر لأيلاه وإل الاح   ❑
في جايلالالال الا لالالالاوثماراو المصلالالالارفاة )الموجلالالاوداو( إلا سيلالالالاه لم يصلالالالاح في جايلالالال الودائلالالالاع )الخصلالالالاو (ر لأل  

ائع بأيوالها المملاة يقو  معظمة للن س اد الم ار ة والمشاركة في يولاائل الا لاوثمارر فاملاا  جايل الود
للالادا الودائلالاع في الحسلالااباو اباريلالاةر وهلالاذا ملالا  جوايلالال كلالااه فكلالارة المصلالاار  اس لالالاماةر ويعولالاض تطنالالاق  

 .1واقعي ل ظريوها
وكلاول م هلاا ال ملاوذل  لللان مسلاووى س لاد الع االار اللاس ي-يلا ظ سل  ديلاد فاللالاة الصلاال الشلارلاة   ❑

يوطللالال ال ظلالار في ملالادى ملاموهلالاا لالونلالااراو الو لالاالة    -الكللالاي المقلالاجه وهلالاو م  سلالااو الو لالاالة المالالالاة
 المالاة م   اآ الماهو  والم  ساور وهو  ل الو اول في المطلل الآتي.  

 
 ايظر سي ا : 1

ر 1998ملاارد  –ر ي لااير 2د 6ر  لاركة الاتصلاال الدولالاةا امجلية الأمي الالاديقير ا تقلاو  الوجر لاةار  مد كاة الله 
 .  50ص

Muhmmad Najatullah Siddiyi, “Islamic Banks Concept, percept and prospects”, op 

cit., p10.  
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 الم لب الثاني 

 دراسة الصيغ الشرعية في ض أ اعتبارات ال ساطة المالية

 مقدمة:  
إلى ملالالالاداي او ومشلالالالااركاو يسلالالالاوونعه تصلالالالا ااها إلى لقلالالالاود    -كملالالالاا  لالالالانق  اايلالالالاه-ان العقلالالالاود  إل تصلالالالا  ❑

للالامال ولقلالاود سمايلالاة.  و لالاذا الوصلالا ان اثلالا ه لللالان  ديلالاد فاللالالاة الصلالاال الممولالالاة ملالا  م ظلالاور الو لالاالة  
المالالالالاة في الاقوصلالالااد اس لالالالامير واللالالاذي عثلالالال في ال هايلالالاة مصلالالادرا ملالالا  مصلالالاادر فاللالالالاة صلالالالااو العائلالالاد في  

 ال موذل الكلي المقجه.  ويو اول النتآ ه ا هذه المس لة م  يلال الاروا الآتاة:  إلار 

 الفرع الأول:  ال ساطة المالية من خلال عق د الأمانة.  
 الفرع الثاني:  ال ساطة المالية من خلال عق د الضمان.  

 الفرع الثالث:  ال ساطة المالية الاسلامية بين النظرية والت بيق.   

 ع الأولالفر 

 ال ساطة المالية من خلال عق د الأمانة
عكلالالا  الالوملالالااد لللالالان تصلالالا ان العقلالالاود المالالالالاة في الاقلالالاه اس لالالالامي إلى لقلالالاود سمايلالالاة ولقلالالاود للالالامال   ❑

مديلا  لوتديلاد العقلاود الشلارلاة الملائملاة للو لاالة المالالاةر فالاي لقلاود الأمايلاة تقوصلار مسلا ولاة الو لاا   
تعديلالاه في لمللالاهر  ا ملالاا يوتملالال في لقلالاود ال لالامال كافلالاة المملالاالر  لللالان المملالاالر المجتنلالاة لللالان تقصلالا ه سو  

اللالالاس توعلالالارض  لالالاا السلالالالعة موللالالاوا الو لالالاالة  لالالاواك قصلالالار الو لالالاا  س  لم يقصلالالار.  وهلالالاذا ملالالاا لمعلالالال لقلالالاود  
ر وفي إللاار هلاذا الوصلا ان )ايظلار  1الأماية سكثر ملاكمة ملا  لقلاود ال لامال لأداك مهملاة الو لاالة المالالاة

ملا  م ظلاور العلاقلالاة  - لالاالة المالالاة وا لادة ملالا  سر علاة سيلاواا للو لالاالة  ( تلاض  الو 1 2 2 2 2جلادول رقلا 
 هي:    -الوعاقدية  ين سلرا  الو الة

 الن ع الأول:  ال ساطة القائمة علس عقد السمسرة.  
 الن ع الثاني:  ال ساطة المالية.  

 الن ع الثالث:  وساطة المصرف التقليدي:  

 

 ر 1996 6 27ر ث بشركة الراجحاندوة مركز البح امي السويل ر االو الة المالاة في الاقوصاد اس لامي ار   1
 8-3ص ص
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 شركة ومضاربة

 جارة:   الن ع الرابع:  ال ساطة القائمة علس الت
 وفاما يلي تاصال هذه الأيواا م  الو الة:   ❑

 ( ي ضح العلاقة التعاقدية بين أطراف ال ساطة الاقتصادية2/2/2/2/1جدول رقم )
 
 

 
 
 

 
 

 
 الن ع الأول: ال ساطة القائمة علس عقد السمسرة:

الشلالاراك و لالاين الماللالا .  وهلالاي قائملالاة لللالان لقلالاود  وهلالاي و لالاالة السمسلالاار سو اللالادلال  لالاين الرايملالال في  
.  وت شلالا  الو لالاالة ملالالا   *سمايلالاة لا تو لالام  ال اا لالاة  لالاين الو لالاا  والمو لالا  كعقلالادي اسجلالاارة وابعاللالاة

يلال السمسرة بمجرد العقد  لاين الو لاا  والمو لا ر كلا ل يطللال م لاه النتلاآ للا  مشلاجر سو للا   
يشلالاجي السلالالعة فللالاه كلالالاذار دول سل    بائلالاع لقلالااك سجلالار معللالاو ر سو يوعاقلالالاد معلالاه لللالان سيلالاه إل وجلالاد ملالالا 

هلالالاي    -كملالالاا هلالالاو واللالالاح–ياوللالالاه بالوصلالالار  ل لالالاهر والسلالالالعة اللالالاس يقلالالادمها السمسلالالاار سو الو لالالاا   
االمعلوملالالالااوا الموعلقلالالالاة  وجلالالالاود بائلالالالاع سو مشلالالالاجير سو مقلالالالادار اللالالالاثم ر ودلالالالاو ذللالالالا ر و اثملالالالاا كايلالالالان  

إلالالاه تنعلالالاا     المعلوملالااو هلالاي المقصلالاود الأالالالي للعقلالادر كلالاال العملالال  سلالارة سو دلاللالاةر  لالا  للالاو اي لالا 
لملالالال صيلالالارر كلالالا ل يوكلالالال المو لالالا  اللالالادلال بالنالالالاع سو الشلالالاراك فاكلالالاول جامعلالالاا   لالالاين الو لالالاالة والوكاللالالاةر  

 م  سي لقد  ين الو ا  والمو   لديه.   -كما هو والح–وتخلو السمسرة 

 

يشجط في هذي  العقدي  سل يكول العمل المقصود بالعقد معلو  الصاةر يم  سيه يكول مجهول الحصلاول في ابعاللاة  
 يلافا ل جارة  اآ يكول معلو  الحصول.  

 العلاقة بين أطراف ال ساطة

 عقد ضمان عقد أمانة

 قرض بيع وكالة جعالة إجارة

 دلالة )سمسرة( المصرف التقليدي تجارة وساطة مالية
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 الن ع الثاني: ال ساطة المالية:   
ة )المشلالالالااركة والم لالالالاار ة  وهلالالالاي ال ملالالالاوذل اس لالالالالامي للو لالالالاالة )المصلالالالارفاة(ر وتقلالالالاو  لللالالالان لقلالالالاود ال اا لالالالا 

والوكالة( في كلا جاي  الو لاالة.  وتلاض  فاللالاة هلاذا ال لاوا ملا  العقلاود والالا اوه للو لاالة المالالاة  
في سل الو ا  الما  يوو    ين ذوي الالاائض وذوي العجلاكر ويهلاد  إلى اللار ح ملا  يلالال إدارة  

 لالاالة في جايلالال الوعن لالاة  سملالاوال ذوي الالالاائض وللالااس تملكهلالاار و ا  لالاذ يكلالاول ملالا  مصلالالتوه   لالااك الو 
للن لقد ياا ة تقوصر رالره للن لمل الو ا ر وفي جايلال الوولالان لللان لقلاود سمايلاة اللاس لا  
 مللالالالاه رلالالالاالر سكثلالالالار مملالالالاا الولالالالاك   لالالالاه قلالالالااه ذوي الالالالالاائض في جايلالالالال الوعن لالالالاة.  وتعولالالالاض لقلالالالاود الشلالالالاركة  

للالان دلالاو لم لالال الو لالاا   والم لالاار ة والوكاللالاة كافالالاة لو ظلالاا  العلاقلالاة  لالاين سللالارا  الو لالاالة المصلالارفاةر ل
المملالالاالر اللالالاس لا توصلالالال  عمللالالاه سو لا تلالالاديل  لالالان  لالالااطرته كلالالاابوائح سو استلالالالا   سلالالانل للالالار   

  لآر يلافا لما يديل  ل  اطرته كممالر الوعدي سو الواري .  

 الن ع الثالث: وساطة المصرف التقليدي:   
ولالالان.  وملالا  يلالالال المهملالاة  تقلالاو  هلالاذه الو لالاالة لللالان الاقلالاجاض واسقلالاراض في جلالااي  الوعن لالاة والو

المحلالالاددة صيالالالاا للو لالالاا  الملالالاا  يو لالالاح سل هلالالاذه الو لالالاالة يملالالا  كلالالانكر لأنهلالالاا  ملالالال المصلالالاار  رلالالاالر  
جديلالادة  سلالانل تالالااوو صجلالاال ودائلالاع المصلالار  والقلالاروض اللالاس ع تهلالاا للمقجللالاينر ف لالالا للالا  سل  

ر الأملالار  هلالاذه الو لالاالة تعملالال لللالان توجالالاه الأملالاوال إلى ذوي القلالادرة لللالان السلالاداد وهلالا  ذوو الاسلالاار
اللالاذي يلالا دي إلى ايلالاولال مهملالاة الو لالاا  الملالاا  المومثللالاة س ا لالاا في توجالالاه الأملالاوال ملالا  ذوي الاسلالاار  
إلى ذوي العجلالالاك.  ويظلالالالارا  لانخالالالااض كالالالالااكة هلالالالاذا اللالالا م  ملالالالا  الو لالالالاالة وارتالالالااا رالرهلالالالاا ) سلالالالانل  

مصلاار   تااوو الآجال  ين الودائع والقروض( فلانهلاا صيلاذة في الادسلاارر  لال إل الربحالاة الحالالاة لل
الوقلاديلالاة لا تعوملالاد لللالان هلالاذه الو لالاالةر وإذلالاا لللالان سجلالاور العملالالااو المصلالارفاة العاديلالاة سو الخارجلالاة  

ر وهلالاي لملالالااو تقلالاو  يمالنلالاا لللالان لقلالاد  Off Balance Sheet Itemsللالا  قائملالاة الماكايالالاة  
    الوكالة.  وهذا يعك  ما تقد  م  سل الو الة المن اة للن ال اا ة سكثر كااكة.

 :  ال ساطة القائمة علس التجارة:   الن ع الرابع
 )عثل هذا ال وا الو الة م  يلال لقود ال مال و او  ت اوله في الارا الآتي(.  

لقلالاد الم لالاار ة سكثلالار العقلالاود م ا لالانة للو لالاالة المالالالاة    1في إللالاار لقلالاود الأمايلالاة يعولالاض  علالاض النلالاا ثين ❑
 للأ ناب الآتاة:    

 
 ايظر:   1
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ل سل قلالادرة رب الملالاال لللالان فسلالاخ العقلالاد في سي وقلالان  سيلالاه لقلالاد جلالاائك لا سجلالال للالاه. فلالالا ريلالا    أولاً:
 دول الحاجة إلى موافقة العامل هقق ل صر الساولة.  

:  سيلاه لم يللاك  رب الملالاال )الملادير( بمسلاافة  لاوى الملالاال.  وهلاو مملاا يومالاك  لالاه لقلاد الم لاار ة للالا   ثانيييا
  لقد الشركةر ويولاك  مع ريمنة المدير في النقاك  عادا ل  مجالاو الا وثمار. 

: ع لالالاع لقلالالاد الم لالالاار ة رب الملالالاال ملالالا  الوصلالالار  في الملالالاال ملالالاادا  في يلالالاد الم لالالااربر ويطللالالاق يلالالاد  ثالثييياً 
الأيلالالا  في اتخلالالااذ القلالالاراراو الا لالالاوثمارية كماللالالاه الخلالالااصر وهلالالاذا للالالاه  لالالانه بالقلالالارض كصلالالااغة للو لالالاالة  
المالالالالالاة الوقلاديلالالالاة  الالالالاآ ي وقلالالالال المللالالالا  فالالالالاه إلى المقلالالالاجض فا لالالالادفع لا لالالالاوثماره  غلالالالارض اللالالالار ح  قاقلالالالاا  

 صلتوه الذاتاة.   لم

: يشجو لرفا لقد الم ار ة في اللار ح والخسلاارة ) الاآ طسلار العاملال جهلاده(ر و لاذا توالاادى  رابعاً 
الم ار ة س وس ما ي طوي للاه القرض كصاغة للو الة المالاة  اآ يعلاكل الاا ل الملاال )الملادير(  

  م هلاار لأيلالاه لا يسلالاوتق  للا  ال ولالاائل الحقاقالالاة لعملالاة الا لالاوثمارر فلالالاذا  ققلان الأرباه الكثلالا ة  لالار 
إلا الاائلالادة.  وإذا  ققلالالان الخسلالالاارة لم يوعلالالارض  لالاار مملالالاا يلالالا دي إلى إيلالالارال لاملالال اللالالار ح ملالالا  لملالالالاة  

 اتخاذ قرار ايواار المقجض م  قنل المدير.   

:  تلالاجو الم لالاار ة اقوسلالاا  اللالار ح للاتالالاال  لالاين للالارفي العقلالاد وملالا  ا تصلالانح سداة لومصلالااي  خامسييياً 
كلالا  الطلالارفين ملالا  الأيلالاذ بالالونلالاار جوايلالال المملالاالرة وال لالادرة ال سلالاناة للالارسد  الملالاوارد المالالالاة  الالاآ تم

 المال.  

: ت طوي الم لاار ة لللان الوكاللاة لأل العاملال فاهلاا وكالالر لكلا  سجلاره في يالاس الوقلان ملارتن   سادساً 
باللار حر وللالاذل  فلانهلالاا توللالاد الحلاوافك الم ا لالانة للو لالاالة المالالالاة.  وهلالاذا مملاا لمعلالال الم لالاار ة سكثلالار كالالااكة  

الوكاللاة بأجلالارر لأنهلاا لا توللاد الحلالاوافك الم ا لانةر  سلانل سل سجلالار الوكالال يملا  ملالارتن  بمعلادل اللالار ح    ملا 
 )لأل الوكالة بأجر يلك  فاها العل  بالأجر بحاآ قعله منلغا  مقطولا (.  

في إلار المااللالة  لاين لقلاود الأمايلاة ملا   الاآ ملاكموهلاا للو لاالة المالالاة عكلا    لااك الو لاالة لللان   ❑
اتي الم لالالاار ة في    1ا لالاة )الكلالالالاة سو ابكئالالاة( وهلالاي الوكاللالالاة والم لالاار ة والمشلالااركة.  ووفقلالالاا لللالانعضلقلالاود ال ا

 
بشييركة الراجحييا المصييرفية نييدوة مركييز البحيي ث  ملالاد لللالاي القلالارير االن لالا  اس لالالامي سةجلالار هلالاو س  و لالاا  ؟ار  •

 .  6-5 ر ص ص1996 6 27ر للاستثمار
ندوة مركز البح ث بشيركة الراجحيا المصيرفية  امي حمودر اس  لة وإجاباو  ول ماهاة المصر  اس لالاميار  •

 .2ر ص1996 6 27ر للاستثمار
 .17-16 امي السويل ر االو الة المالاة في الاقوصاد اس لاميار مرجع  ا ق ص ص 1
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المرتنلالالالاة الأولى تلاهلالالالاا الوكاللالالالاة في جايلالالالال الوعن لالالالاةر كملالالالاا اتي المشلالالالااركة في المرتنلالالالاة الأولى تلاهلالالالاا الم لالالالاار ة في  
الخامللالاةا  الالاآ تعلالا  الأولى  جايلالال الوولالالانر ملالاع الو نالالاه إلى الالالارل  لالاين االمشلالااركة الااللةاواالمشلالااركة  

بالم شلالاآو الصلالاغ ة اللالاس تمثلالال سيملنالالاة الم شلالاآو الوجاريلالاة في الاقوصلالاادر والمحلالارو الأ ا لالاي لل ملالاو والوطلالاور  
الملالادد والوقلالاكر وفاهلالاا يقلالاد  المصلالار  رسد الملالاال ممكوجلالاا  بالخلالاضة اسداريلالاة والرقا لالاة واس لالارا  لللالان  لالا   

في اللاولاتو الموتلادة.   ا ملاا    Venture Capitalةا  المشلاروار وملا  سمثلوهلاا قر لاة ار لاامال المملاالر 
ا اللاس ت ملاو  سلارلة في اللاولاتو الموتلادةر  Mutual Fundعثل المشاركة الخاملة الصلا اديق المشلاجكة ا

وتمثل دور الو ا   ين المديري  و ين س وال الأ ه ر فوسوثمر الودائع المجاكمة لديها في  لاراك س لاه   
 تسلالاوثمر في  لالاركاو ياالالاة لم تطلالاره س لالاهمها للاكوولالااب العلالاا ر ف لالالا    لالاركاو ذاو ربحالالاة جالالادةر ولا

 ل  الشركاو الصغ ة.

 الفرع الثاني

 ال ساطة المالية من خلال عق د الضمان )ال ساطة التجارية(
الو لالاالة الوجاريلالاة لنلالاارة للالا  و لالاالة الولالااجر  لالاين الم لالاول والمسلالاوهل ر وتقلالاو  لللالان لقلالاد النالالاع.  وفي   ❑

 لالاين االو لالاالة الخالصلالاة سو المح لالاةا و لالاين االو لالاالة يملالا  الخالصلالاةا  1لنلالاا ثين  هلالاذا اسللالاار يالالارل  علالاض ا
مشلالالا ا  في الأولى إلى الالالااغة الم لالالاار ة المكدوجلالالاة سو االم لالالاارب ي لالالااربا وفي الثايالالالاة إلى الصلالالاال الأيلالالارى  
كالناع الآجلر والسل  والا وص اار واسجارة.  وذل  ا لاو ادا إلى سل جلاوهر الو لاالة المالالاة هلاو يقلال  

ارد ملالالالالالالالالا  الملالالالالالالالالاديري  إلى المسلالالالالالالالالاوثمري ر وت طلالالالالالالالالاوي باسللالالالالالالالالاافة إلى ذللالالالالالالالالا  لللالالالالالالالالان قلالالالالالالالالادرة الو لالالالالالالالالاطاك  الملالالالالالالالالاو 
(Intermediaries  لللالان تاصلالاال العلالاروض  سلالال ا وااجلالااو المسلالاوثمري .  ولللالان اللالاريم  ملالا  سل )

النالالاع الآجلالالر والسلالال  والا وصلالا اار واسجلالاارة لقلالاود للومويلالال المنا لالار ملالا   الالاآ الأالالالر  الالاآ تلالاض   
ال و لاين المسلالاومد  للالاهر إلا سل الو لالاالة عكلالا  سل تللال هلالاذه العقلالاود الأر علالاة كملالاا  منا لارة  لالاين الماللالا  للملالا 

 وبن في االم ارب ي اربا.  و اال ذل  للن ال تو الآتي:   

 أولا:    بيق   اظ ال ساطة علس السلم والاستصناع:  
لالالالالاا( ينتثلالالالاول للالالالا  س لالالالالاد يشلالالالاجي م وجلالالالاا   الآل لللالالالالان سل   بافلالالالاجاض سل  علالالالاض الم وجلالالالاين ) ا ه اجلا

ولمها في المسلالاوقنلر و علالاض الوجلالاار ومسلالاومدمو تللالا  السلالالعة )ملالا   الالا ه  ابا( للالاديه  سملالاوال  يسلالا 
 اللالارة وينتثلالاول للالا  فرالالاة لشلالاراك تللالا  السلالالعة  سلالاعر سقلالال ملالا  السلالاعر ابلالااري  لالاثم  يلالادفع الآل  

 
1Muhammad Najatullah, Siddiqi, “Islamic Banks Concept, Precept and Prospects", 

op. Cit.,pp. 8-10. 
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للن سل يسولمها في المسوقنل.  ولأل الصلااقاو المنا لارة  طا لاة ومكلالاةر فلالال الو لاا  اسا يلاديل  
لاا فاكلاول بال سلانة إلى ابا بائعلاار     قوده في لقدي  لال  )سو ا وصلا اا( ملاع كلال ملا  ابا و اجلا

فا يذ الثم  مقدمار وبال سنة إلى اجلاا مشجت فالادفع اللاثم  مقلادما .  ويلا لاظ ه لاا سل اسا ياسلاه  
للالااس م وجلالاا  لوللالا  السلالالعة وللالااس مسلالاومدما   لالاار ويسلالاوطاع اسا بالا لالاواادة ملالا  ملالاكات الو لالاام  في  

(ر والمعلوملااو المولاوفرة والاتصلاالاو السلاريعةر سل يقلاد  لروللاا   Risk Poolingتو يع الممالرة )
 سف ل لكل م  اجلاا و ابا مع ا وااله  ر ح ل اسه. 

 ثانيا:    بيق   اظ ال ساطة علس البيع ا جل:   
لالالاا    البييييع ا جيييل سي لالالاا قا لالالال للالالا اس المعابلالالاةر وبا لالالاومدا  المثلالالاال السلالالاا ق يالالالاجض سل المجموللالالاة اجلا
مشلالاجي  والمجموللالاة اباتنتلالاآ للالا  بائعلالاينر لكلالا  المجموللالاة اجلالالاا تريملالال بالنالالاع يقلالادار  تنتلالاآ للالا   

 ا ما تريمل المجمولة ابا في الشراك بالأجلر و سنل فقدال الووافق  ين ريمناو المجملاولوين فلالال  
الصاقاو المنا رة يم  ممك ةر ولأل س عار الآجل لادة سكض م  الأ لاعار ال قديلاة الاوريلاة يولاديل  

لاا وينالاع صجلالا إلى  الو ا  اس ا   قوده ) الس قد تكول له سو لمال  صيلار( ويشلاجي للااجلا ملا  اجلا
ابا  سلالالاعر سلللالالان يلالالادفع في المسلالالاوقنل.  وتشلالالانه الو لالالاالة ملالالا  يلالالالال النالالالاع الآجلالالال الو لالالاالة ملالالا   
يلالال المرابحلاة للآملار بالشلاراك يملا  سل الالارل  لاين ال لاولين سل الوللاد بالشلاراك للااس للارورت للو لالاالة  

 لال الناع الآجل. المالاة م  ي

 ثالثا:    بيق   اظ ال ساطة علس الاجارة:  

سي لالاا قا للالاة للالا اس المعابلالاةر ف الالاتاب الأملالاوال ابا ينتثلالاول للالا  فلالارص لللالار حر وه لالااو  الاجييارة  
الا يريمل في ا وعمال  لالع معملارة ) لاااراور للاائراور الاهاريل( ولا عك لاه  لاراك تللا  السلالع  

في ا لاو جارها.  ه لاا يلالاديل الو لاا  اسا فا يلاذ سملالاوال    سو لا يريملال في  لارائها سالالا لك لالاه يريملال
ابا لللالالالالان س لالالالالااد المشلالالالالااركة في الأرباهر ويقلالالالالاو   شلالالالالاراك السلالالالالالع المعملالالالالارة وي جرهلالالالالاا إلى المسلالالالالاومد   
لالالاا.بمنلل كلالالاا  للالالادفع  لالالا  الشلالالاراك قنلالالال ا لالالاوهلاو السلالالالعةر ودفلالالاع الو ما لالالااو وتكلالالاالان الصلالالاااية   اجلا

 في سلمال قارية مشا ة.  و اا ة سرباه  عد ذل  مكاف ة لما عك ه  قاقه 

يلا ظ في كل  الاو الو الة المالاة دايل إلار العمل المصرفي اس لالامي سل سالاتاب الأملاوال   ❑
لا يعطلالاول سي للالامال لللالان سالالال ر ود سملالاوا  ر لأل تعاقلالاده  ملالاع الو لالاا  دائملالاا  لللالان قاللالادة تقا لالا   

ال لللالالالان السلالالالال  والا وصلالالالا اا  الأرباه )الم لالالالاار ة(.  يملالالالا  سل قالالالالاا  الو لالالالاالة في جايلالالالال ا لالالالاومدا  الأملالالالاو 
والنالالالاع الآجلالالال واسجلالالاارة تلالالاديل الو لالالاا  في رلالالاالر قاريلالالاة منا لالالارة يملالالا  موجلالالاودة في الو لالالاالة الخالصلالالاة  

 للنا بالشراك سو الا و جار م  س د العملاك.    -مقدما-)الم ار ة( وعك  تقلالها إذا ا ول  الو ا   
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 الفرع الثالث

 والت بيقال ساطة المالية الاسلامية بين النظرية  
في الغالل ترجح يظرية الو لاالة المالالاة اس لالاماة الم لاار ة والمشلااركة لللان هلاامه اللار ح سو المداي لاة   ❑

لموملالاا  في جلالااي  الخصلالاو  والأالالاول.  وتعولالاض الو لالاالة ملالا  يلالالال المداي لالاة بملالاا فاهلالاا القلالارض سقلالال كالالااكة  
 :  1م ها م  يلال لقود الأماية للسننين الآتاين

 اطة من خلال المداينة  تضمن  كلفة إجرائية أكج:  السبب الأول:  ال س
 لالاين للارفين  شلالاكل منا لالارر  ا ملاا في المرابحلالاة )وفي المداي لالاة  صلالااة    -كملالاا  لانق  اايلالاه–تلاو  الو لالاالة  

لاملالاة( يلالاديل الماللالا  للسلالالعة الملالاراد تمويلهلالاا كطلالار  را لالاعر وي لالاطر الن لالا  اس لالالامي لشلالاراك السلالالعة  
للالاير وبالولالاا  يقلالاو   و لالاالة مكدوجلالاة  لالاين الملالادير و لالاين الماللالا   ملالا  مالكهلالاا ا  اعهلالاا إلى المحولالاال الاع

 Transactionسولار ا  لاين الماللا  و لاين المحولاال  يالاار الأملار اللاذي يكيلاد ملا  الوكلالاة اسجرائالاة  

cost   .للو الة 

 السبب الثاني:  ال ساطة من خلال المداينة أكثر مخاطرة:  
 ملالالال الو لالالاا  رلالالاالر لا عك لالالاه الوكالالالان معهلالالاا؛  الو لالالاالة المن الالالاة لللالالان الومللالالا  سو لقلالالاود ال لالالامال  

ولذل  قوهد الن وو اس لاماة في تاسلا  الحالاا ة والقلانض بالحلاد الأد  لووج لال جلاككا ملا  رلاالر  
الومللالالا .  وللالالا اس السلالالانل تالالالار الن لالالاوو اس لالالالاماة ملالالا  السلالالال  الملالالاكدول كملالالاا سيلالالاه لا هقلالالاق الو لالالاالة  

ذلالالاا هقلالالاق و لالالاالة  لالالاين المشلالالاجي الأول و لالالاين النلالالاائع  المالالالالاة  لالالاين الملالالاديري  )الملالالاودلين( والمحولالالااجينر وإ
 الأي  )الم ول(.  

لللالان الصلالاعاد ال ظلالاري سي لالاا يوجلالاد ملالا  النلالاا ثين ملالا  يلالادافع للالا  المداي لالاة ولللالان رس لالاها المرابحلالاةر فقلالاد   ❑
 اع المرابحة للآمر بالشراك سه   ديل للربار لأل المشلااركة لا تالاي  كثلا  ملا  الا وااجلااو   2الوض النعض

 

ر  لاركة الراجتلاي المصلارفاة للا لاوثمار نيدوة مركيز البحي ث امي السويل ر االو الة المالاة في الاقوصلااد اس لالاميار  1
ر 6ر  لالاركة الاتصلالاالاو الدولالالاةر امجليية الأميي الر .  وايظلالار:   ملالاد كلالااة الله الالاديقير ا تقلالاو  الوجر لالاةا10-9ص ص

 .50رص98مارد -ر ي اير2د
 ايظر:   2
ر  الن لالا  إسيلامية مجلية دراسيات اقتصيادية لاامي حملاودر امسلا ة الن لاوو اس لالاماة  لاين الواقلاع والطمو لالااوار  •

 .86ص ر1994ديسمض -1415ر رجل 1ر ا2اس لامي للو ماة مل



(214 ) 

اثملالاا لا يووقلاع ر لالاح عكلا  المشلالااركة فالالاهر كملاا سل المشلالااركة الوقلاديلاة تعلالاك للام ا  الووافلالاق الولالاا   الومويلالاة  
 لاين الالاا ل الملالاال ومسلالاومدمهر وهلاذا يقصلالار للالا  تلنالالاة الا وااجلااو الحديثلالاة في الو لالاالة المالالالاة.  ولملالاا  

سكثلالالار  كلالالاال كلالالال ملالالا  الأ لالالالو ين هظلالالان حقلالالارار الشلالالاريعة فلالالالال الايوالالالاار  ا هلالالاا يكلالالاول لللالالان س لالالااد سيهملالالاا  
-ملاكملالاة لنا لالاة اقوصلالاادية معا لالاة.  وهلالاذا ملالاا يلالادفع إلى اتخلالااذ موقلالان و لالا  قلالااه روللالان الالاال الو لالاالة  

ر ذللا  سل لكلال الااغة  -إلى  ين ا لاوطلاا المسلاووى الوطناقلاي    –للن المسووى ال ظري    -للن الأقل
 مكات ولاوب م  م ظور الو الة المالاة.  

الونلااراو الو لاالة هلاو للاد  الومللا  للأملاوال  لال  وللن مسووى ال ظرية سي ا نخللاي إلى سل  لاور   ❑
الو الة وإذا إدار لاار وكلملاا ايطلاوو الصلااغة  لال الوقلاو  لللان الوفلااك  لاذا الماهلاو  كلملاا كايلان سيسلال  
للو الةر وي نغي سي ا الاصل  ين جايل الخصو  و ين جايل الأالاول.  فنا ملاا  ولال الم لاار ة المركلاك  

تطنالالالاق المشلالالااركة واسجلالالاارة    -1 سلالالال رسي  علالالاض النلالالاا ثين–نعد  الأول في جايلالالال الخصلالالاو ر فلايلالالاه يسلالالاو
وهامه الر ح في هذا ابايلال؛ لأل الن لا  يسلاوثمر سملاوال الملاودلين فقلا  دول سل طللا  رسد ماللاه  لاار  
كملالالاا لا يشلالالاجو المودللالالاول في اسجلالالاارة سو الوجلالالاارة ل لالالادما يودللالالاول ملالالاديرا   للالالادى الن لالالا .  وعكلالالا  سل  

في جايلالالال الخصلالالاو .  سملالالاا في جايلالالال الأالالالاول فولالالا تي المشلالالااركة ا الم لالالاار ة  اتي الوكاللالالاة ةلالالالاة للم لالالاار ة  
( جوايلال  2 2 2 2 2للن دو يماللر تولوفا اسجلاارة ا المرابحلاة ا السلال :  ويوللاح ابلادول رقلا  )

 المااللة  ين الصال المطنقة في جايل الأاول م  م ظور م  ساو الو الة المالاة.  

 
لملالالالالالااو المرابحلالالالالاة والمشلالالالالااركة في الأرباه والخسلالالالالاائر في ال ظلالالالالاا  المصلالالالالارفي  للالالالالاارل الله يلالالالالاالر االعلالالالالارض والطللالالالالال في •

ديسلالامض -1415ر رجلالال 1ر ا2ر ملالالدراسييات اقتصييادية إسييلاميةاس لالالامي  علالاض الواسلالا او النديللالاةار مجللالاة 
 .57ر ص1994

 .59-56 مد فها  يالر ااقوصادتو مقارية لنعض و ائل الومويل اس لاميار مرجع  ا قر ص ص 1
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 (2/2/2/2/2جدول رقم )
 لمفاضلة بين الصيغ الشرعية من منظ ر ال ساطة الماليةج انب ا

 الج انب السلبية الج انب الايجابية الصيغة

تلالالالالالالالاديل الن لالالالالالالالا  في اسدارة وي لالالالالالالالاول ل لالالالالالالالاه   المشاركة
انخااض الممالرة المع وية وللاآلة مشلاكلة  

 الوناي  في المعلوماو.
إمكايالالالاة الو لالالاا ل للالالا   لالالاق الولالالاديل تعلالالاود  

 بالن   إلى دور الو ا  الما 

 

المملالالالالالاالرة المع ويلالالالالالاة لللالالالالالان رب الملالالالالالاالر   ملائمة للو الة   المضاربة
 ومشكلة الوناي  في المعلوماو

للالالالالالالالالالالاد  وجلالالالالالالالالالالاود تنلالالالالالالالالالالااي  في المعلوملالالالالالالالالالالااور   الاجارة
 وانخااض الممالرة المع وية

 رالر الا ومدا  الساج للأاول.   
الادلالالالالارا  للالالالالالا  لملالالالالالال الو لالالالالالاا  ملالالالالالا   
  اآ الحاجة إلى معار  ويضاو.   

ة المملالالالاالرةر ف لالالالالا للالالالا   لالالالارلة  قصلالالالار فلالالالاج  المراثة
 معرفة الن   لربحه بمجرد الناع 

 قعل الن   ةجرا لا و اطا مالاا.   

 قعل الن   ةجرا لا و اطا مالاا.  السلم
   ك  ديد ر ح الن  .  

 صلالااة لاملالاة للالااس ملالا  اللالالا   سل يكلالاول الوطنالالاق في المصلالاار  اس لالالاماة وفقلالاا لل ظريلالاة اللالاس يلالادلمها   ❑
 ثينر ذل  سل الواقع له لروفلاه اللاس هكمهلاا السلاول والونلااراو اللار ح والخسلاارة.  وملا   العديد م  النا

إلى سيه في مسوهل الوجر ة  دسو المصلاار  اس لالاماة في لملالااو مشلااركة   1هذا الم طلق يش  النعض
  ملالالالاع العملالالالالاكر يملالالالا  سنهلالالالاا لم تلالالالا جح لالونلالالالااراو سفهلالالالاا المملالالالاالرة المع ويلالالالاةر ف لالالالالا للالالالا  ال ا الالالالاة القايويالالالالاة
وابوايلالالال الشلالالارلاة للعلاقلالالاة  لالالاين الملالالاودلين والن لالالا ر و لالالاين الن لالالا  والمسلالالاومدمين للأملالالاوالر سملالالاا الممار لالالاة  
الحالالالالالاة فوشلالالالا  إلى سل المشلالالالااركة يملالالالا  ملمو لالالالاةر وتسلالالالااطر لللالالالان المصلالالالاار  اس لالالالالاماة للالالالااهرة المرابحلالالالاة ا  

 

ر كولالااب الأملالاةر النظرييية والت بيييق-التقليييد والاجتهيياد-البنيي ك الاسييلامية بييين الحرييية والتنظيييماللالادي  لطالالاةر   لالاال 1
 .  111-108هلار ص ص1407ر 1ط
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لنلاه المرابحلاة.  ويشلا   يم  1لاثلاك لشلار   كلاا  إ لالاماا  ي كلاد اللانعض  *اسجارة.  وم  يلال الوقارير السلا وية
اللالانعض الآيلالار إلى سيلالاه باللالاريم  ملالا  روللالان الادللالااكاو ال ظريلالاة  لالاول تالالاول المشلالااركة والم لالاار ة للألملالاال  
المصرفاة الوجارية في إلار إ لامير يم  سل الوطناق المعاار لل ظلاا  المصلارفي اس لالامي كشلان للا  سل  

ل س لالالالالوب لوطنالالالالاق ال ظلالالالاا  المصلالالالارفي  الن لالالاوو اس لالالالالاماة تلالالالارى الومويلالالالال القلالالاائ  لللالالالان هلالالالاامه اللالالالار ح سيسلالالا 
.  وقلاد سوللاتن درا لاة تطناقالاة لأ لاد لشلار   كلاا  إ لالاماا  سل يسلانة  2اس لامي للن جايل الأاول

  بال سلالانة للالانعض  1989المرابحلالاة إلى مجملالاوا لملالالااو الوولالالان تعولالاض يسلالانة لالالالاةر إذ والالالن في للالاا   
 .  3%94% سو  93الحالاو إلى 

 
الالالالاة لللالالان س لالالااد المداي لالالاة صيلالالاذة في الادسلالالاار لللالالان الالالاعاد الن لالالاوو  س لالالا   لالالاا قا إلى سل الو لالالاالة الم ❑

الوقلاديلالاة ياسلالاهار ويشلالااهد لللالان مسلالاووى الن لالاوو اس لالالاماة ايوشلالاارا لصلالااغة الوكاللالاة في جايلالال الخصلالاو   
 الالاآ  كلالا  هلالاذه الصلالااغة العديلالاد ملالا  الالا اديق الا لالاوثمار  ديثلالاة ال شلالا ة.  و صلالااة لاملالاة يعلالاود ايوشلالاار  

جايل الوولان موقدمة للن باقي الصال إلى الوناراو توصلال بالخصلاائي    اال المرابحة والمداي او في
الومويلاة للصال الممولاة.  وقلاد ه ت لااول جايلال م هلاا  في إللاار درا لاة الونلااراو الو لاالة المالالاةر يملا   

 سل المطلل الآتي  اوعمق في ت او ا في لوك الوناراو الومويل.  

 
  .  1991 ر ولا  1984ه إادارها  ين لا   *
 -المصلالارفي اس لالالاميللالاارل الله يلالاالر االعلالارض والطللالال في لملالالااو المرابحلالاة والمشلالااركة في الأرباه والخسلالاائر في ال ظلالاا   1

 .55 عض الواس او النديلةار مرجع  ا قرص
 0 64 مد فها  يالر ااقوصادتو مقارية لنعض و ائل الومويل اس لاميار مرجع  ا قر  2
ر 1ر جامعلالالالالالالاة المللالالالالالالا  لنلالالالالالالاد العكيلالالالالالالالاكر طالمصيييييييارف الاسيييييييلامية : دراسييييييية شيييييييرعية لعيييييييدد منهيييييييارفالالالالالالالاق المصلالالالالالالارير  3

 .30رص1995 1416
 وايظر: 

ر الن لالا  مجليية دراسييات اقتصييادية إسييلاميةدر ا الممار لالااو المعاالالارة لأ لالاالال الومويلالال اس لالالاماةار سوالالاا  سحملالا  •
 .  55رص1994 يوياو1415ر  ر 2را1اس لامي للو ماةر مل

سوالالاا  سحملالادر ا الأفالالاة ال سلالاناة لطلالارل الومويلالال في ال ظلالاا  المصلالارفي اس لالالامي سدللالاة لملالالاة ملالا  الن لالاوو اس لالالاماةار  •
 25-20ر يلادوة  لاين م  سلاة صل النالان والن لا  اس لالامي للو مالاةر لملاالرفي البني ك الاسيلامية خ ة الاسيتثمار

 .136ص ر1987 - كيرال  12-16هلار 1407 وال
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 الم لب الثالث 

 ض أ اعتبارات التم يل   دراسة الصيغ الشرعية في 

 مقدمة:  
ول هلالالاذا المطللالالال الصلالالاال الشلالالارلاة في للالالاوك الونلالالااراو الومويلالالالر وذللالالا  لوتديلالالاد فاللالالالاة الصلالالاال   لالالاايو ❑

الشلالالارلاة وملالالا  ا فاللالالالاة صلالالالااو العائلالالاد المرتنطلالالاة  لالالاا ملالالا  م ظلالالاور الملالالاديري  والمسلالالاوثمري ر و صلالالااة سللالالا   
ويلالالال اللالالاذي  عثللالالاول س لالالاد ل االالالار ال ملالالاوذل  المملالالاولين )بملالالاا فلالالااه  م  سلالالااو الو لالالاالة المالالالالاة( وللالالاال  الوم

الكلي المقجه.  ويرجع الارتناط  ين درا لاة الصلاال في للاوك الونلااراو الومويلال و لاين فاللالاة الصلاال ملا   
 اآ هذه الالوناراو إلى سل ما ينديه سلرا  لملالاة الومويلال  لاول ملاكملاة الصلااغة المسلاومدمة تعولاض  

 لااو العائد الموصلة  ا.   مصدرا م  مصادر الااللاة للصال الشرلاة ولآ

 الومويلالوللن اعاد الومويل عاك الاقوصاد اس لالامي  لاين ثلالاث مجموللااو رئاسلااة ملا  لقلاود  ❑
([.  3 2 2 2:  المعاوللالالااور والشلالالاركاور واسجلالالااراو وم هلالالاا ابعاللالالاة  ايظلالالار ابلالالادول رقلالالا  )1هلالالاي

يالالاة لللالان المشلالااركة في يولالاائل و ا ملالاا تعوملالاد المجموللالاة الأولى لللالان اللالاثم  الم جلالالر تعوملالاد المجموللالاة الثا
المشروار سما المجمولة الثالثة فوعلاد ملا   الاع الم لاافع.  وتمثلال هلاذه المجموللااو الأ لااد في ا لاوتداث 

 العديد م  اال الومويل المقنولة في إلار الاقوصاد اس لامي.  
ومااك درا ة الصال في لوك الوناراو الومويل  ديد ماهو  الومويل سولار يولو ذل  ال وتوطلل ❑

 ين الصال للن سيواا م  الومويل في لوك هذا الماهو ر و اال الخصائي المشجكة لأيواا الومويل.  
 وذل  م  يلال الاروا الآتاة:  

 الفرع الأول:  مفه م التم يل الاسلاما.  
 .  أن اع التم يل الاسلاماالفرع الثاني:  

 الفرع الثالث:  الخصائص العامة لأن اع التم يل.  

 
 –لارل الله يالر االعرض والطلل للن لملالااو المرابحلاة والمشلااركة في الأرباه والخسلاائر في ال ظلاا  المصلارفي اس لالامي 1

ر رجلالالالال 1ر ا3ر  الن لالالالا  اس لالالالالامي للو مالالالالاةر ملالالالالليييية دراسييييات اقتصييييادية إسييييلاميةمج علالالالاض الواسلالالالا او النديللالالالاةار 
 55-54ر ص ص1995ديسمض -هلا1416
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 ال بيعة المتن عة

 لصيغ التم يل الاسلاما

 عق د الشركات  عق د المعارضة 

صيغ قائمة علس البيع مع   صيغ قائمة علس البيع 
 المشاركة /الاجارة 

 صيغ المشاركة 

 تسليم البيع المؤجل: ال
 حال والثمن مؤجل 

 بيع السلم: التسليم 
 مؤجل والثمن حال 

 ( 2الاستصناع) 
الدفع مؤجل ح   
 الانتهاأ من العمل

 ( 1الاستصناع) 
 الدفع عند طلب 
 الاستصناع

 ( 2الجعالة ) 
الدفع مؤجل ح   
 الانتهاأ من العمل

 ( 1الجعالة ) 
الدفع عند طلب  

 العمل 

 ( 2الاجارة ) 
 الأجرة مؤجلة إلى 
 ما بعد الاستخدام 

 ( 1الاجارة ) 
الأجرة مدف عة  

 مقدماً 

 المشاركة في الأرباح 
 والخسارة )العنان( 

 مشاركة في النا ج 

 مزارعة 

 مساقاة 

 مضاربة 

 مشاركة في  
 الايراد/مثال الشبكة 

   مشاركة في
 الأص ل المعمرة 

 المشاركة المتناقصة 

الايجار المقرون ب عد  
 بالبيع  

 (2/2/2/3جدول رقم )

  ن ع صيغ التم يل الاسلاما



(219 ) 

 الفرع الأول

 مفه م التم يل الاسلاما 
الومويلالال اس لالالامي:  يعلالاك تقلالاد  ثلالاروة لا الالاة سو يقديلالاةر  قصلالاد الا لالاجباه ملالا  مالكهلالاا إلى  لالامي   ❑

.  وعكلالا  القلالاول سل الومويلال هصلالال  اثملالاا  1 كلالاا  الشلارلاةيلاديرها ويوصلالار  فاهلاا لقلالااك لائلالاد تناتلاه الأ
 يو جل الدفع.   

وعك  تمااك اال الومويل ملا   اويلاة اتخلااذ القلارار الا لاوثماري. فع لادما يوملاذ ماللا  الملاال سو المملاول   ❑
قرار الا وثمار   اسه فلايه يكول ةجرار ول دما يدفعلاه لآيلار لاسلاوثمرهر فلايلاه يكلاول مملاولا ويطللاق لللان  

.  وعكلالالالا  سل يسلالالالاوع  ملالالالا  الاكلالالالار الملالالالاا   2صلالالالال  لالالالاين ملكالالالالاة الملالالالاال وا لالالالاوثماره الومويلالالالال المحلالالالاض اللالالالاة الا
لأ لاكال الومويلال اللاس تو لااكل فاهلاا  لالطة رب الملاال    Financial Creditمصلاطلح الومويلال الملاا   

  Commercial Creditةركلالالالالاا القلالالالالارار اسداري للطلالالالالار  الآيلالالالالارر ومصلالالالالاطلح الومويلالالالالال الوجلالالالالااري  
فاهلالالاا  لالالالطة رب الملالالاال بحالالالاآ يومولالالاع  كلالالال الالالاااو الولالالااجر.  ويوجللالالان ماهلالالاو   للتلالالاالاو اللالالاس توو لالالاع  

الومويلالالال الملالالاا   شلالالاكل واللالالاح في الم لالالاار ةر والمكارللالالاة والمسلالالااقاةر  الالالاآ يقوصلالالار قلالالارار الماللالالا  فاهلالالاا لللالالان  
ايواار الطر  الملادير و ديلاد يلاوا ال شلااطر باسللاافة إلى ايوالاار الأالال الثا لان في المكارللاة والمسلااقاة.   

ماهو  الومويل الوجاري في  ركة الع ال والناوار  الاآ توطللال ملا  الماللا  كلال ملاا يعمللاه   كما يوجلن
الوجار في العادة فاتدد السلعة الس عولكهلاا ويقلاو   وملكهلاا والااايوها وتخكي هلاا وتسلاويقها ا  اعهلاا سو  

الطلالار     إلمارهلاا للطلار  الآيلالارر وقلاد ياعلال ذللالا  في كثلا  ملالا  الأ الاال   لااك  لللالان سملار بالشلاراك ملالا  قنلال
وفي للالالاوك هلالالاذا  .   3المسلالالاوااد ملالالا  الومويلالالال اللالالاذي يومللالالا  السلالالالعة في ال هايلالالاة مقا لالالال  لالالا  م جلالالال اللالالادفع 

 الماهو  الشامل للومويل يو اول الارا الآتي سيواا الومويل اس لامي.   

 

ر المعهلالالاد اس لالالالامي للنتلالالاوث والولالالادريلر والن لالالا  اس لالالالامي مفهييي م التم ييييل في الاقتصييياد الاسيييلامام لالالاذر قتلالالانر  1
 .12 ر ص1990ر 1للو ماةر ط

ر وقلاائع 2ل– التنمية من منظ ر إسيلامااس لامي : و ائله وم  سلااتهار م ذر قتنر اتمويل الو ماة في الاقوصاد  2
لالا 1411 12 30-27ال لالادوة اللالاس لقلالادو في الالالاجة  في لملالاالر الأردل بالوعلالااول ملالاع المجملالاع  1991 7 12-9 –هلا

ر ص الملكي لنتوث الح ارة )م  سة صل النان( والمعهد اس لامي للنتوث والودريل الوا ع للن لا  اس لالامي للو مالاة
796. 

 .13ر مرجع  ا قر صمفه م التم يل في الاقتصاد الاسلامام ذر قتنر  3
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 الفرع الثاني

 أن اع التم يل الاسلاما
د درجلاة فاللالاة هلاذه الأيلالاواا  يو لااول هلاذا الالارا ماهلاو  سيلالاواا الومويلال اس لالامي ويصائصلاها لوتديلالا  ❑

ملالا  م ظلالاور الع االالار الاقوصلالاادية الممثللالاة لأللالارا  لملالالاة الومويلالالر واللالاس تشلالاكل ال ملالاوذل الكللالاي اللالاذي  
ملا  لقلاود الومويلال في    1و صلااة لاملاة عكلا  الوماالاك  لاين ثلاثلاة سيلاواايقج ه النتآ في النلااب الثاللاآ.  

 :   الاقوصاد اس لامي هي

  ع.  الن ع الأول:  التم يل بالبي
 الن ع الثاني:  التم يل علس أساس المشاركة في الربح والخسارة.   

 الن ع الثالث:  التم يل علس أساس المشاركة في الانتاظ.   
 الن ع الأول:  التم يل بالبي ع:  

يو م  الومويل بالناوا تقد  المواد الأولاةر م  ل اار اسيوالر سو السلالع الم وهالاة إلى الصلا الاينر   ❑
وجلالاارر سو المسلالاوهلكين منا لالارةر سو إلى الحكوملالاة ملالاع اجالالال دفلالاع اللالاثم ر وعكلالا  سل يلالاو  منا لالارة سو  سو ال

 وا لالاطة م  سلالااو الو لالاالة المالالالاة.  وت لالاول ل لالاه مديويالالاة   ولالاة يقديلالاة )فاملالاا للالادا السلالال  والا وصلالا اا  
 .    الالالاآ تكلالالاول لا الالالاة( عكلالالا  سيلالالاذ ال لالالاماناو في مقا لهلالالاار الأملالالار اللالالاذي يقللالالال رلالالاالرة المملالالاول اللالالادائ

 و اع م جلر يو  ت او ما فاما يأتي:    -وهي  اع للم اعة-والومويل بالناع يولال لري ال: إجارة 

لللالالالان السلالالالالعة المعملالالالارة ملالالالا  صللالالالاة سو لقلالالالاارر    - وا لالالالاطوه-وهصلالالالال المسلالالالاو جر     التم ييييييل بالاجيييييارة: (1
الان  ويسلالاومرل م هلالاا  الالاع الم لالاافع اللالاس هولالاال إلاهلالاا كملالاا للالاو كلالاال ا لالاجاها ولكلالا  دول سل يوتملالال تكلالا 

  هلالالالالاا ودول سل يوعلالالالالارض للالالالالانعض الأيطلالالالالاار المرتنطلالالالالاة  وملكهلالالالالاار مثلالالالالال يطلالالالالار الا لالالالالاوهلاو الطناعلالالالالاير سو  
الكوارث الس قعل اسفادة م  السلعة يم  ممك ة.  ويدفع لقلااك ذللا  ياقلاة لاديلاة دوريلاة تلاديل للام   

ه الملالاكات   سلالااب ياقلالااو اسيولالاال المنا لالارة سو يملالا  المنا لالارة  سلالال ا لالاوعمال الآللالاة سو العقلالاار.  وهلالاو  لالاذ 
تمويل م  يارل الماكاياة  اآ لا تظهر ماكاياة المسلاو جر رسد ملاال   لان كنلا  معطلال في سالاول   ولاة.   
وفي مقا لالالال ذللالالا ر المملالالاول سو الملالالا جر ه لالالاا يسلالالاوقل بمشلالالاروله ويلالالاديره   اسلالالاهر سو  وكلائلالالاهر ويومثلالالال هلالالاذا  

 .للغ  -م افعها-المشروا  شراك وتمل  الموجوداو الثا وةر و اع م وجا ا 

 

ابمعالالالالاة الدولالالالالاة للاقوصلالالالااد  ثيييي ث الاقتصيييياد الاسييييلامام لالالالاذر قتلالالالانر امعابلالالالاة العجلالالالاك في الماكايالالالالاة العاملالالالاةار مجللالالالاة  1
 .11-8  ص ص1995-1،1415ر ا4اس لامير ابمعاة الدولاة للاقوصاد اس لامير مل
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ويشلالامل  الالاع المرابحلالاة للآملالار بالشلالاراك  لالاثم  م جلالال سو مقسلالا ر واسلملالاار  التم يييل بالبيييع المؤجييل:     (2
ر والا وصلالالا اار والسلالالال .  ويلا لالالاظ سل الومويلالالال في الا وصلالالا اا قلالالاد يكلالالاول ملالالا   *المقلالالارول  وللالالاد بالنالالالاع 

 ا ملاا  سو  علادهر    –مشجي السلعة سو م  بائعهلاار  سلال ملاا هلادد اللادفع ل لاد العقلادر سو ل لاد الوسلالا   
لا يكلالالالاول الومويلالالالال في السلالالالال  إلا ملالالالا  المشلالالالاجي للنلالالالاائع  الالالالاآ لملالالالال دفلالالالاع اللالالالاثم  مقلالالالادما ل لالالالاد العقلالالالاد.   
ويشلالاجط في السلالال  يلافلالاا للا وصلالا اا سل تكلالاول السلالالعة معااريلالاةر كملالاا يشلالاجط في الا وصلالا اا يلافلالالاا  

 للسل  وجود ل صر مص ع في السلعة.  

 ح والخسارة.   الن ع الثاني:  التم يل علس أساس المشاركة في الرب
هذا ال وا الومويل بالشركة وبالم ار ة.   اآ إل كلولاا الصلااغوين تخ لاعال لمنلادس المسلاافة في   يشمل ❑

اللار ح والخسلاارةر فلالاالر ح يلاو ا  سلال الاتالالاالر سملاا الخسلالاارة فولاو ا  سلال س لالاه  رسد الملاال.  والالالاارل  
في الم لالالاار ةر يلافلالالاا للشلالالاركة    ** ا هملالاا ملالالا   الالالاآ الومويلالالال الاصلالالال الولالالاا   لالاين ملكالالالاة رسد الملالالاال وإدارتلالالاه

مقاريلالالالاة  - الالالالاآ يشلالالالاارو سرباب الملالالالاال في اسدارة.  وهلالالالاذا الاصلالالالال قللالالالال ملالالالا  جاذ الالالالاة الم لالالالاار ة للمملالالالاول  
اللاس    Moral Hazards اآ يكيد فاهلاا ا وملاال تعلارض رب الملاال للمملاالر الأيلاقالاة    -بالمشاركة

لوملااو.  يملا  سيلاه كلملاا اتخلاذ  تقع يواجة  وك الأمايةر سو الخط  في الوصر ر ياالاة في للال يمالااب المع
الم ارب الشكل الم  سي )كن   إ لامي(  لادل الشلاكل الالاردير وكلملاا ا لاجو لرفلاا لقلاد الم لاار ة  
في المعلوملالالااو؛ كلملالالاا قللالالان هلالالاذه المملالالاالرر ف لالالالا للالالا  سل الشلالالاكل الم  سلالالاي ياسلالالاه يقللالالال ملالالا  تكلالالالاة  

للا  الم لاارب والمشلاروا سكثلار  المعلوماو.  ويعود ذل  إلى سل تقد  المال م لاار ة هولاال إلى معلوملااو  
مملالالاا هواجلالالاه تقدعلالالاه  لالالاركةر  الالالاآ لا تلالالاوفر لناعلالالاة الم لالالاار ة ملالالا  المعلوملالالااو بالقلالالادر اللالالاذي تلالالاوفره الشلالالاركة  
 سنل الح ور المسومر للشلاري  اللاذي يقا للاه يمالااب رب الملاال.  وقلاد س لا  في الونلااراو الو لاالة إلى  

 وولان يلافا بايل الوعن ة.   سل الممالرة الأيلاقاة  دو م  تطناق الم ار ة في جايل ال

 الن ع الثالث:  التم يل علس أساس المشاركة في الانتاظ.   
يشلامل هلالاذا ال لالاوا الومويلالال بالمكارللاة وبالمسلالااقاة  الالاآ توللالاع الأرضر والشلاجر  لالان تصلالار  اللالاكارا   ❑

سو العاملالال اللالاذي يوقا لالا  ملالاع مالكهملالاا مجملالال اسيولالاال  سلالانما اتالالاق للالالاه. ويلالاي الح ا للالاة لللالان جلالاوا   

 
المقرول  ولد بالناع يوا م  النالاع بالوقسلاا ر إذا ت لام   لاراك العلاين الملا جرة ل لاد نهايلاة ملادة اسلملاار بمنللال  لادد  اسلمار *

  (Conditional Sale)مسنقا ر اغ ا  س  كن ا  وهذا ولعها في القوايين الغر اة وتسمن في سمريكا الناع المشروط 
ر  اآ إل رب الملاال في الم لاار ة يوكلال الم لااربر لك لاه لا يعلاكل ياسلاه قد يكول هذا الاارلر وفقا لرسي  عض الح ا لة **

[ )ايظلالالار م لالالاذر قتلالالانر 138ر ص 5للالالا  اسدارةر فللالالاه سل يشلالالاجط لمللالالاه في الم لالالاار ة إلى جايلالالال الم لالالاارب.   المغلالالاك ل
 (.9امعابة العجك في الماكاياة العامةار مرجع  ا قرص
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ويلالالالال بالمشلالالالااركة باسيولالالالاالر في يملالالالا  المكارللالالالاةر والمسلالالالااقاةر قاا لالالالاا  للاهملالالالاار ومثلالالالاال اا لالالالا  قداملالالالاها  لالالالاذه  الوم
المشلااركة )دفلاع الدا لاة لملا  يعملال للاهلاا ،لاكك ملا  ناقهلاا( هلاو مثلاال يلاو  فالاه إيولاال يدملاة لا تقلااد كمالالاة  

او ماديلالاة يملالالا   إلا  و لالاداو ال قلالاودر وللالااس مثلالال المكارللالاة اللالاس يقلالااد إيواجهلالاا  كمالالا   -للالاادة–إيواجهلالاا  
بأنهلالالاا لا توطللالالال  سلالالاابا  لللالالار ح سو    –ملالالا   الالالاآ الومويلالالال–وتومالالالاك هلالالاذه الصلالالااغة     .1يقديلالالاة ملالالا  السلالالالع 

الخسارةر لأنها لا  وال إلى تقو  الأاول الثا ولاة اللاس ه تقلادعها في العملالاة الومويلالاة في سيلاة لحظلاة ملا   
 لحظاو العلاقة و   ايوهائها بالوصااة وتو يع اسيوال.

الالالالاة في هلالالالاذا الموللالالالاوا سل  لالالالاور الونلالالالااراو سللالالالارا  لملالالالالاة الومويلالالالال هلالالالاو الاصلالالالال  لالالالاين الملكالالالالاة  الخلا ❑
واسدارة ملالاع الحالالاا  لللالان درجلالاة ديالالاا ملالا  المملالاالرة المع ويلالاةر وكلملالاا ايطلالاوو الصلالااغة  لالال الوقلالاو  لللالان  
 قالالاق هلالاذا الماهلالاو  كلملالاا كايلالان سيسلالال لعملالالاة الومويلالالر ملالاع مراللالااة ايلالاولا  سف لالالااو المملالاول للالا   

لومويل.  وم  نافلة القلاول سل الااغس الوكاللاة والسمسلارة لاسلاوا ملا  الاال الومويلال وإذلاا فلاا ملا   لالل ا
اال الو لاالة.  ووفقلاا  لاذا الماهلاو  سكثلار سيلاواا الومويلال فاللالاة ملا  م ظلاور المملاول هلاو الومويلال بالنالاوا  

لوب الأول تو لالاا ل  توللالاوه المشلالااركة في اسيولالاال ا المشلالااركة في اللالار ح والخسلالاارةر  الالاآ إيلالاه  لالادكا ملالا  الأ لالا 
درجلالاة الاصلالال  لالاين الملكالالاة واسدارة كملالاا توصلالاالد درجلالاة المملالاالرة المع ويلالاةر كملالاا تلالا ماض درجلالاة الو كلالاد  
ملالا   قالالاق ر لالاح.  وملالا  م ظلالاور لاللالال الومويلالال يأتي الومويلالال بالنالالاوا توللالاوه المشلالااركة في اللالار ح والخسلالاارة  

درجلالاة ا لالاوقلالاة المسلالاوثمر حدارة    توللالاوه المشلالااركة في اسيولالاالر  الالاآ  لالادكا ملالا  الأ لالالوب الأول تلالا ماض
المشروار وتكداد مشاركة الممول في سرباه المشروا.  هلاذه الالونلااراو تلاجو سثرهلاا لللان ترتالال مكلاوناو  
الحافظلالالالاة الا لالالالاوثمارية للمملالالالاولين وسوللالالالاوتو مصلالالالاادر الومويلالالالال لطلالالالاال  الومويلالالالالر و لالالالاو  تمثلالالالال الأيلالالالاواا  

وصلالااد اس لالالامي للوفلالااك با وااجلالااو الومويلالال ودللالا   الممولالالاة للومويلالال النلالاديل المركلالال اللالاذي يقدملالاه الاق
 ركلالاة الع االالار الاقوصلالاادية الولقائالالاة في مجلالاالاو الاديلالاار والا لالاوثمار واسيولالاالر ياالالاة سل هلالاذه الصلالاال  
 قق إلما ااو الومويل اس لامي بالمقارية بالومويل الر لاوير وذللا  ملا  يلالال يصائصلاها العاملاة اللاس  

 يو او ا الارا الآتي.   

 الثالثالفرع  

 الخصائص العامة لأن اع التم يل  
ترجع إلما ااو الاقوصاد اس لامي للن المسووى الكللاي إلى سيلاه عوللا  دوافلاع ومكلاا ح ملا  دايللاه   ❑

يقو  للن الحرية الاقوصادية وترو الايواار للأفرادر يم  سل هذا الايوالاار للام  للاوا   تلقلاي   فهو إذ

 
 في ال اتل سو في الر حار مرجع  ا ق.   اة الا وعمال ايظر:  رفاق المصرير امشاركة الأموال 1
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لممولالالاة للومويلالال هلالاي س لالاد الأولالالاة اللالاس تسلالاوولل  ركلالاة   ظلالالال ممالالاكة للاقوصلالااد اس لالالامي.  والصلالاال ا
الع االالالار الاقوصلالالاادية وتوجههلالالاا لوتقالالالالاق إلما الالالااو الاقوصلالالااد اس لالالالامي.  ويلالالالادل لللالالان ذللالالا  الطناعلالالالاة  

 :  1الآتي تاصالها للن ال تو الآتي *اسلما اة  ذه الصال والس يظهرها م  يلال يصائصها

  يل:   أولا:  الخصائص المشتركة بين كل صيغ التم 
 الخاصية الأولى:  ربح المم ل في جميع أن اع التم يل الاسلامية الماك رة يستحق بسبب الملك:  

في الومويلالالال بالنالالالاع تسلالالالاوتق اللالالاكتدة في اللالالاثم  الآجلالالالال  سلالالانل تمللالالا  العلالالالاينر وفي اسجلالالاارة يسلالالالاوتق   ❑
ح والخسلاارة والومويلال  الم جر الأجرة بملكه للعين الم جرة وم افعها.  وفي كلال ملا  الومويلال بالمشلااركة باللار 

في اسيولالاالر المملالاول هلالاو الماللالا  لملالاال الم لالاار ة سو  صلالاوه ملالا  ملالاال الشلالاركة سو للأالالال الثا لالان    بالمشلالااركة
 الم ولر و يسوتق الر ح بملكه ذاو.

 الخاصية الثانية:  التم يل في جميع الصيغ ير بط بالجانب الحقيقا للاقتصاد:  
المسلالالاوااد لللالالان السلالالاداد فقلالالا ر وإذلالالاا سي لالالاا  سلالالال    اس لالالالامي لللالالان س لالالااد قلالالادرة  الومويلالالاللا يقلالالاد    ❑

درا ة ابلادوى للمشلاروا الا لاوثمارير فهلاو للااهرة اقوصلاادية  قاقالاة مرتنطلاة باللادورة اسيواجالاة للسلالع  
 والخدماور ويكداد سو ي قي  قدر  اجة هذه الدورة لع صر الومويل.  ويجتل للن ذل  ما يأتي:   

 نها لاهرة لا ترتن  باسيوال وإذا بالذم  فق .  لا يوجد تمويل في  الة جدولة الديولر لأ (س

 يرتن  كل تمويل بمشروا معين سو  لعة معا ة ولا هق للمسوااد  ويله إلى سي ا وعمال صير.   (ب
يلالارتن  لائلالاد المملالاول في المشلالااركاو   واجلالاة المشلالاروا  لالال الومويلالالر وفي  اللالاة فشلالال المشلالاروا وللالاد    (ل

لا هقلالاق المملالاول سي قاملالاة م لالاافةر يلافلالاا للمملالاول الر لالاوير  قدرتلالاه لللالان  قالالاق قاملالاة م لالاافة للمجوملالاع  
  اآ يواه له الحصول للن لوائد مالاة لا يقا لها م وجاو م  السلع والخدماو في المجومع.  

 
 ( في نهاية هذا الارا.  3 3 2 2 2 غرض قماع الصورة ه ولع الخصائي في جدول رق  ) *
ر ابمعالاة الدولالاة للاقوصلااد مجلة ث ث الاقتصاد الاسلامار معالجة العجز في الميزانية العامةايظر:  م ذر قتلانر ا 1

 .11ر ص1ر ا4اس لامير مل
ر مرجلالاع 2التنمييية ميين منظيي ر إسييلاما ظذر قتلالانر اتمويلالال الو مالالاة في الاقوصلالااد اس لالالاميا و لالاائله وم  سلالااتهار م لالا 

 .817-812 ا قر ص ص
ر 2إ لالاماةر ملال مجلية دراسيات اقتصيادية مد فهلاا  يلاالر ااقوصلاادتو مقاريلاة  للانعض و لاائل الومويلال اس لالاميار 

 .51-47ر ص ص1994ر ديسمض1415ر  رجل1ا
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 الخاصية الثالثة: رب المال يتحمل المخاطر في جميع الصيغ:  
 لالاوكمال المشلالاروا وا لالاجداد  هلالاا  الخطلالار بالمملالاول في الم لالاار ة والمشلالااركة م لالاذ  لالادك الومويلالال و لالا  ا ❑

رسد المالر لأيلاه يوتملال الخسلاارة في كاملال الومويلال المقلاد .  وفي اسجلاارة سي لاا يظلال رسد الملاال معرللاا   
 لالالا  تكملالالال العلالالاين   جلالالااه لمرهلالالاا اسيولالالااجي المووقلالالاعر لأل الماللالالا  مسلالالا ول للالالا  كلالالال المملالالاالر    للمطلالالار

الأ لالاعار المسلالاوقنلاة للسلالالع موللالالاوا    المرتنطلالاة بالعلالاين.  وفي السلالال  ي شلالا  الخطلالالار ملالا  للالاد  الولالااق   شلالالا ل 
العقد.  فاي كل الصال السا قة لما   الممول  كامل ماله والارالاة النديللاة للاه للاوال الملادة إلى سل يلاو   
ا لالاجداد هلالاذا الملالاال.  سملالاا في المرابحلالاة والنالالاع الآجلالال يوتملالال رب الملالاال المملالاالر  درجلالاة سقلالال مملالاا هلالاي في  

ل  للسلع إلى  لاين الوسلالا  إلى المسلاواادر  الاآ ت وقلال  الاع  الصال المذكورة وذل  في الاجة م ذ الوم
المملالالاالر  علالالاد ذللالالا  إلالالالاه ولا يشلالالاارو المملالالاول بأيلالالاة رلالالاالر يلالالالال  قالالالاة الملالالادة إلى  لالالاين ا لالالاجداد الملالالاال.   
وبافلالالاجاض  قلالالااك الأ لالالاااك الأيلالالارى لللالالان  ا لالالاا قعلالالال هلالالاذه المالالالاكة هلالالاامه اللالالار ح سقلالالال رلالالاالرة ملالالا  الصلالالاال  

صلالاال تمكلالا  ملالا   ديلالاد الومويلالال والعائلالاد للالالاه وفقلالاا للأ لالاعار اباريلالاةر  الأيلالارىر ويعلالاك  ذللالا  سل هلالاذه ال
  ا ما لا  د م  الووقع  ش ل ربحاة الم ش ة سو  ش ل العمر اسيواجي للعين في الصال الأيرى.

 الخاصية الرابعة: عدم التيقن من معدل العائد علس التم يل في جميع الصيغ:
ب الملالاال للمملالاالرر فهلالاو يوتملالال يسلالاارة الملالاال إذا  ت طلالاوي سيلالاوا الومويلالال اس لالالامي لللالان  ملالال ر  ❑

م هلالاا. وملالا  ا فلالالال سي لائلالاد يووقعلالاه ي طلالاوي لللالان الا وملالاال.  وقلالاد ي ظلالار إلى الالاال    سيا لالاومدمه في  
الومويل بالناوا )المرابحلاة واسجلاارة والسلال ( لللان سنهلاا ذاو لائلاد   لانر  لللان س لااد سل هلاامه اللار ح  

د   لان معلالارو  مقلادمار ولللان س لالااد سل كمالاة و لالاعر  وقسلا  اسجلاارة السلالا وي يعلاضال للا  معلالادل لائلا 
السلالالالع اللالالاس  وشلالالاجى ملالالا  المسلالالاوااد المشلالالاجي ملالالا  الن لالالا  معروفلالالاة و لالالاددة  لالالالاا .  يملالالا  سل هلالالاذا للالالااس  
الالاتاتا.  فالالاي المرابحلالاة يواجلالاه المملالاول رلالاالر الوجلالاارة كوللالان السلالالع سث لالااك ال قلالال والوملالاكي  ف لالالا للالا   

لمعلالال معلالادل العائلالاد يملالا  معلالارو  إلى سل يلالاو  تسلالالا     رلالاالر رفلالاض الآملالار بالشلالاراك للسلالالعر الأملالار اللالاذي
السلالالالع نهائالالالاا  إلى المسلالالاوااد.  وكلالالاذل  الحلالالاال في السلالالال ر فملالالاع سل السلالالاعر والكمالالالاة وجلالالاودة السلالالالع اللالالاس  
 وسلالال  إلى المملالاول في السلالال  المجلالارد معروفلالاة يملالا  سل معلالادل العائلالاد الاعللالاي يعوملالاد لللالان الأ لالاعار الاعلالالاة  

الذي دفع للسلع.  وتلاديل المملاالرة قسلا  اسجلاارة ملا   الاآ إل  ل د تصرين السلع مقارية بالسعر 
الماللالا  لمهلالال إ لالاا  لملالار العلالاينر والالالاجة اللالاذي تكلالاول ملالا جرة ملالا  لمرهلالاا اسيولالااجير و لالاعرها إذا قلالارر  
تصرياها يلال لمرها اسيواجير ف لا ل  ا ومال مراجعة قسلا  اسلملاار ملا  سي مسلاو جر.  و ا ملاا  

مول في الومويل في المشلااركة في اللار ح والخسلاارة وفي اسيولاالر يملا  سيلاه  يكول للمسوااد دور في رالر الم
 لا يوجد للمسوااد دور في رالر الممول في الومويل في الناوا.  
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 الخاصية الخامسة:  القابلية للتسنيد والتداول:   
 سو  إل الماللالا  يسلالاوطاع دائملالاا و صلالار  ال ظلالار للالا  الالااغة الومويلالالر سل يوصلالار  بملكلالاه  اعلالاا  سو ره لالاا   ❑

هنة سو ادقة سو وقاا  ويم  ذل  ملا  تصلارفاو.  ول لاد الوعنلا  للا  الملكالاة  و ئلاق ملكالاة عكلا  القلاول  
 ،وا   اع هذه و را ها في السولر وبالوا  عك  إلماد  ول لوداو ا تشنه السول الثايوية.  

 الخاصية السادسة:  إن صيغ التم يل عامة للق اعين العام والخاص:   
لومويلالال تشلالامل القطلالاالين العلالاا  والخلالااصر وعكلالا  الالوملالااد للاهلالاا ملالا  المسلالاوثمري  سفلالارادا   كلالال سيلالاواا ا ❑

و لالاركاو و  وكلالاا  إ لالالاماةر وعكلالا  للدوللالاة الن لالااك للاهلالاا لا وكلالاار الالاال ملائملالاة للمشلالارولاو اللالاس تريملالال  
ديلالا ر  .  وا وداك ي نغي سل يارل في تمويل الحكومة والقطلااا العلاا   لاين المشلارولاو اللاس تلادر  تمويلهافي 

.  فما يووقع للاه ديلال سو إيلاراد سو لائلاد يعولاض مشلارولا اقوصلاادتر  .1والمشرولاو الس لا يووقع  ا ديل
وملالالا  ذللالالا  مشلالالارولاو الن الالالاة الأ ا لالالااة كابسلالالاور والمطلالالااراو والطلالالارل السلالالاريعة  الالالاآ عكلالالا  سل تلالالادار  

سملالاا ملالاا لا يلالادر   شلالاكل لمعلهلالاا ملالادرة للالاديل سو لائلالادر كلالا ل يوتملالال المسلالاواادول م هلالاا ر لالاوما  م ا لالانة.   
لائلالالادا  كاللالالادفاا وإدارة الألملالالاال الحكومالالالاة العاديلالالاة واسيالالالاال لللالالان الأملالالا  اللالالادايلي ومكافتلالالاة ابرعلالالالاة  
 والق اكر  فامك  سل تمول جكئاا كلاا بأ لوب اقوصادي للن س اد اسجارة للأاول للن الأقل[.  

 ثانيا:  الخصائص المتعلقة ببعلا صيغ التم يل:   
 ة التم يل في بعلا الصيغ لا  ؤول إلى الدين:   الخاصية الأولى: طبيع

ت دي  اوا السل  والا وص اا والمرابحة إلى للك دي ر  الاآ يللاك  المسلاوااد  سلاداد كاملال الومويلال   ❑
)سو السلالالالعة الموالالالاق للاهلالالاا في  اعلالالاي السلالالال  الا وصلالالا اا(ر  ا ملالالاا لا تلالالا دي الم لالالاار ة والمشلالالااركة إلى يللالالاق  

سد الملاال وفقلاا لللار ح والخسلاارة ال اقلاة للا  الومويلال.  وعكلا   ر  اآ يدفع المسوااد تكلالاة ر دي للك 
 الونار اسجارة  كلا  م  الومويل لا ي دي إلى دي ر  اآ يدفع القس  فق  في اسجارة.  

 الخاصية الثانية: دور المم ل في إدارة المال قد يختفا في بعلا الصيغ:  
فنعلالالالاد تسلالالالالا  الملالالالاال يسلالالالاومدمه المسلالالالاوااد    لا يولالالالااح السلالالالال  دورا للمملالالالاول في إدارة المسلالالالاوااد للملالالالاالر ❑

بالطريقلالاة اللالاس يراهلالاا م ا لالانة.  وتلالاديل الم لالاار ة في هلالاذه الا لالاةر لأل المملالاول لا يسلالامح للالاه بالولالاديل في  

 

ر مرجلاع 2ا لالتنمية من منظي ر إسيلاماقتنر ا تمويل الو ماة في الاقوصاد اس لامي: و ائله وم  سلااتهار م ذر  1
 .818 ا قر ص 

ر مجليية ثيي ث الاقتصيياد الاسييلاماوايظلالار  ملالاد لللالان القلالارير امعابلالاة العجلالاك الملالاا  الحكلالاومي في الاقوصلالااد اس لالالاميار 
  .1992-هلا1،1412ر ا2ابمعاة الدولاة للاقوصاد اس لامير مل
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إدارة الم شلالا ة. سملالاا المشلالااركة فوولالااح دورا للمملالاول في إدارة الملالاال.  وفي المرابحلالاة واسجلالاارة يسلالااطر رب الملالاال  
 هو الذي يقدمه.    بالكامل للن ا ومدا  المال لأيه

 الخاصية الثالثة:   كلفة رأس المال للمستفيد غير معروفة في بعلا الصيغ:  
تكلالالاة رسد الملالاال هلالاي المنللالال اللالاذي يدفعلالاه المسلالاوااد إلى المملالاول فلالاول الومويلالال الأالالالي اللالاذي هصلالال   ❑

 لاددة و  ولاة  للاه.  وهي يم  معروفة في الم ار ة والمشاركة و الاع السلال  إلى  لاين إيوهلااك العقلاد.  وهلاي  
 مقدما  في اسجارة والمرابحة.  

 الخاصية الرابعة:   كلفة رأس المال علس المستفيد تختلف عن معدل العائد للمم ل في بعلا الصيغ:  
لا يوجلالاد ايلالاولا  في تكلالالاة رسد الملالاال ومعلالادل العائلالاد بال سلالانة للم لالاار ة والمشلالااركة.  سملالاا بال سلالانة   ❑

سل  فهي تخولن ل  معدل العائد فاها.  فاي المرابحة واسجلاارة يلادفع  للومويل باسجارة والمرابحة و اع ال
تكلالالالاة   ولالالاة و لالالاددةر وفي السلالالال  يعوملالالاد معلالادل العائلالالاد للمملالالاول  سلالالال السلالالاعر اللالالاذي عكلالالا     المسلالاوااد 

الحصول للاه في السول ناقصا  تكلاة الوسلاويقر وهلاو طوللان للا  الوكلالاة اللاس يللاك  سل يلادفعها المملاول  
 ة له  ا.   للمسواادر ولا للاق

س لاد الع االار الاقوصلاادية  - دد الوناراو الومويل  وجه ياص فاللاة سيلاواا الومويلال للمسلاوثمري    ❑
ر كما  لاددو الونلااراو الو لاالة المالالاة فاللالاة الصلاال الممولالاة لم  سلااو  -في ال موذل الكلي المقجه

 جايلال الوعن لاة في موللاوا  الو الة المالاةر وريم  لد  إيماال المديري  م  الوتلال السا ق )يااة في
الو لالاالة وفي جايلالال المملالاول في موللالاوا الومويلالال(ر يملالا  سيلالاه لم يكلالا  كافالالاا لوجلالالاة ملالاوقاه  ملالا  الصلالاال  
الممولالالالاةر وللالالالاذل   لالالالااو اول الالالالارا الآتي الونلالالالااراو الملالالالاديري   صلالالالااوه  س لالالاد ل االالالالار ال ملالالالاوذل الكللالالالاي  

 المقجه والس تومثل في الممالرة والساولة والعائد.  
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 (2/2/2/3/3م )جدول رق
 1خصائص مقارنة لأساليب التم يل الاسلاما

 الأ الال 
 الخصائي 

 المرابحة  اع السل  اسجارة المشاركة الم ار ة

  سنل الومل   سنل الومل   سنل الومل   سنل الومل   سنل الومل  ا وتقال الريح
ارتنلالالالالالالالالالااط الومويلالالالالالالالالالال بابايلالالالالالالالالالال 

 الحقاقي.
 ارتناط ة  ارتناط ة  ارتناط ة  ارتناط ة  ارتناط ة 

 دي  ومواجرة دي  ومواجرة إجارة ا وثمار ا وثمار لناعة الومويل
 دور رب المال
 في إدارة المال

لا يوجلالالالالالالالالالالالالالالالاد  لالالالالالالالالالالالالالالالااطرة   لا يوجد
 كاملة. 

  اطرة كاملة
 للن ا ومدا  الومويل

 لالالالالالالالالااطرة كامللالالالالالالالالاة لللالالالالالالالالان  لا يوجد
 ا ومدا  الومويل

المملالالالالالاالر اللالالالالالاس يوتملهلالالالالالاا رب 
 المال.  

د الملالالالالالالالالالالالالالالالالاال كاملالالالالالالالالالالالالالالالالال رس
وتكلالالاة الارالالاة النديللالاة 
للالالالارسد الملالالالاال للالالالاول ملالالالادة 

 العقد

كامل رسد المال وتكلاة الاراة  مثل الم ار ة
 النديلة لرسد المال.  

كاملالالال رسد الملالالاال وتكلالالالالاة 
الارالالالالالالالالالاة النديللالالالالالالالالاة وإلى سل 

 يو  تصرين السلع.  

كاملالالالالالالالال رسد الملالالالالالالالاال.إلى 
 لالالالالالالالالالاين  لالالالالالالالالالاراك السلالالالالالالالالالالع 
وا لالالالالالالالاولامها ملالالالالالالالا  قنلالالالالالالالال 

 المسوااد
يم  معرو  فقلا  لالاجة  لد  معرفة كاملة لد  معرفة كاملة لد  معرفة كاملة لد  معرفة كاملة دل العائدلد  معرفة مع

 قص ة م  العقد
   وة و ددة  لاا   يم  معروفة مقدما     وة و ددة  لاا   يم  معروفة مقدما   يم  معروفة مقدما   تكلاة رسد المال

العلاقلالاة  لالاين تكلالالاة رسد الملالاال 
 ائد.  ومعدل الع

 ارتناط قوي لا يوجد ارتناط ارتناط لعان ارتناط ة  ارتناط ة 

إمكايالالالالالاة الوعنلالالالالا  للالالالالا  الملكالالالالالاة 
  و ئق قا لة للوداول

 ممك   شروط ممك  ممك  ممك 
 يااة  عد   اع

 الدي 

 ممك   شروط
 يااة  عد   اع الدي 

 ممك  ممك  ممك  ممك  ممك  تمويل القطاا العا  
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 الم لب الرابع 

 دراسة الصيغ الشرعية في ض أ اعتبارات المخاطرة والسي لة والرثية 

 مقدمة:  
تودايل ل اار الممالرة والساولة والعائد كمصدر ملا  مصلاادر الااللالاة للصلاال الشلارلاة الممولالاةر   ❑

وتا ال ااغة للن يم ها م  م ظور المملاالرة لا يسلاري لللان تا لاالها ملا  م ظلاور العائلاد سو إمكايالاة  
وتوطللالال درا لالاة الصلالاال في للالاوك هلالاذه الالونلالااراور ال ظلالار إلاهلالاا سولا ملالا   الالاآ وللالاعهار سو  الوسلالااال.   

لناعوهلالالالالاا ويصائصلالالالالاهار بال سلالالالالانة لكلالالالالال ملالالالالا  هلالالالالاذه الالونلالالالالااراور و يالالالالالاا ملالالالالا   الالالالالاآ تا لالالالالاال الع االالالالالار  
 الاقوصادية  ذه الصال في لوك الطناعة الخااة  كل ااغةر وذل  م  يلال الاروا الآتاة:  

 الصيغ في ض أ المخاطرة والسي لة والعائد. الفرع الأول:  طبيعة
 الفرع الثاني:  المفاضلة بين الصيغ من منظ ر العناصر الاقتصادية في ض أ طبيعتها وخصائصها.  

 الفرع الأول

 الفرع الأول طبيعة الصيغ في ض أ المخاطرة والسي لة والعائد.
سل المداي لاة سقلالال رتنلالاة    - لالا  تامالالاةموا علالاة لشلالااخ اس لالا  ا-ملا   الالاآ المملاالرة والعائلالاد يلالارى اللانعض   ❑

ملا  اسجلاارةر واسجلالاارة سقلال رتنلالاة ملا  المشلالااركة.  فالمشلااركة س علاد للالا  الغلارر ملالا  اسجلاارةر لأل الشلالاريكين  
إما سل يغ ما  اعا  سو يغرما  اعا ر وهذا سقرب إلى العلادل ملا  سل ي لام  س لادفا لائلاده وينقلان الآيلار  

 الخطلالالالار والعائلالالالاد إذا قلالالالاورل  ا هملالالالاا لللالالالان للالالالاول لملالالالار  .  يملالالالا  سل الصلالالالااغوين توشلالالالاا ال في1 لالالالان الخطلالالالار
مشرولهمار ولاس للن س اد  كل العقد سو ل د يقطة إ رامه في كل م هملاا؛ لأيلاه ل لاد هلاذه ال قطلاة  
يندس مشروا المشاركةر  ا ما يقجب مشروا اسجارة م  نهايولاه.  ويلالال لملار مشلاروا اسجلاارة يوتملال  

في مشلالاروا المشلالااركةر الأملالار اللالاذي يعلالاك سل معالالاار العداللالاة    الملالا جر كلالال المملالاالر اللالاس يوتملهلالاا الشلالاري 
.  وقلالاد الو لالان  2موجلالاودا   وماملالاه في لقلالاد اسجلالاارة؛ لأل اللالار ح يكلالاول لللالان المشلالاروا وللالااس لللالان العقلالاد 

الشلاريعة بالملاداي او وسقلالارو يظملاا  للتالاا  للاهلالاا ووفلارو اسللاار الأيلاقلالاي لحمايوهلاار وللمداي لاة دورهلالاا  
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.  يملا  سل اسجلاارة توقلاد  المداي لاة  1دل و تدة كااكة ا ومدا  الملاوارد ال قديلاةالاالل في  تدة  ج  الونا
ملالالا   الالالاآ الخطلالالار والعائلالالادر لأل لقلالالاود المداي لالالاة تلالالا ول إلى ربا ال سلالالاا ة إذا  لالالال الأجلالالال    - صلالالااة لاملالالاة–

ولللالال الملالادي  الو جالالال مقا لالال  تدة اللالاثم  يلافلالاا ل جلالاارة.  وقلالاد يوشلالاا ه لقلالادا السلالال  واسجلالاارةر ملالا   
لا م  المدي  والمسو جر لام  لما الوك   ه قاه الطر  الآيرر فالملادي  للاام  للمسلال  فالاه   اآ إل ك

 لالاين  للالاول الأجلالالر والمسلالاو جر للالاام  للأجلالارة إذا ا لالاوو  م اعلالاة العلالاين الملالا جرة.  يملالا  سل تطلالارل الغلالارر  
 :   2إلى السل  سكثر م  تطرقه ل جارة لما يأتي

   المسو جر فلايه يرد ياس العين الم جرة.المدي  يسوهل  سال الدي  ويرد  دلهر بخلا (س

 المدي  ي م  المسل  فاه دائمار سما المسو جر فلا ي م  العين إلا ل د الوعدي والواري . (ب
لمو  تمديلاد لقلاد اسجلاارة بأكثلار سو سقلال ملا  الأجلارة السلاا قةر ولا لملاو  تمديلاد ملادة السلال  و تدة المسلال    (ل

 فاه.  
لى للالار   للالاآ  لالار حر لكلالا  لا لملالاو  للمسلالال  سل ينالالاع المسلالال  فالالاه  هلالاق للملالا جر سل ينالالاع العلالاين الملالا جرة إ (د

    .قنل قن ه  ر ح
قلالالاد تكلالالاول اسجلالالاارة سقلالالال  لالالااولة لللالالان الملالالادى    -وفي للالالاوك المملالالاالرة والعائلالالاد -وملالالا   الالالاآ السلالالااولة   ❑

القصلالا  ملالا  المشلالااركة في اللالار ح والخسلالاارةر لأل اسجلالاارة سكثلالار ربحلالاا  لللالان الملالادى الطويلالالر وا لالاججاا الملالاال  
- اسجلالاارة في فلالاجة قصلالا ة يلالا ثر  لالالنا  لللالان الربحالالاة.  وتعولالاض المرابحلالاة سو السلالال  سكثلالار  لالااولة  المسلالاوثمر في

ملالالا  المشلالالااركة في اللالالار ح والخسلالالاارة واسجلالالاارةر لكلالالا  السلالالال  سد   لالالا نا  ملالالا  المرابحلالالاة    -لللالالان الملالالادى القصلالالا 
  سنل الاجوة الكم اة في إيوال السلع في السل .   

الخطلالالار والعائلالالاد وقلالالاد توقلالالاد  المشلالالااركةر ويلاهملالالاا المداي لالالاة سقلالالال  توسلالالااوى المشلالالااركة واسجلالالاارة ملالالا   الالالاآ   ❑
يطلالارا ولائلالادا.   ا ملالاا تعولالاض المداي لالاة سكثلالار  لالااولة ملالا  يم هلالاار ا تقلالال السلالااولة في المشلالااركة ا اسجلالاارة.   
وعك  سل  ل مشكلة الساولة للن مسووى المشلااركة واسجلاارة با وكلاار سدواو  لاا  لاول  يويلاة.  يملا   

مسلالالالاووى الن لالالالاوو اس لالالالالاماة سلهلالالالار ايوشلالالالاار الالالالاال المداي لالالالاة مقاريلالالالاة  وطناقلالالالااو قلاللالالالاة  سل الوطنالالالالاق لللالالالان  
للمشلالالالااركة في جايلالالالال الخصلالالالاو  يلافلالالالاا لووجلالالالاه ال ظريلالالالاة في دللالالالا  المشلالالالااركة.  فللالالالا  تكلالالالا  لناعلالالالاة الصلالالالااغة  
ويصائصلالالالاها ملالالالا  المملالالالاالرة والعائلالالالاد والسلالالالااولة  لالالالاددا نهائالالالالاا لوللالالالاعها ملالالالا   الالالالاآ الوطنالالالالاقر لأل النا لالالالاة  

 
ر مجللاة مركلاك سبحلااث الاقوصلااد اس لالامير 3 مد سيس الكرقا و ملاد لللاي القلارير االوعلاويض للا  الملادي  المماللالارمل  1
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الالالاة العملالالالاة تمللالالاي  لالالارولا للومويلالالال تلالالاوتك  فاهلالالاا العواملالالال الملالالا ثرة في جلالالااي  العلالالارض  الو افسلالالااة ملالالا  ال ا 
والطلل للن الأموالر وتاه  هذه العوامل سولى بالدرا لاة لواسلا  هلاذه الظلااهرة.  وهلاو ملاا  لااو  ت اوللاه  

 في الارا الآتي.   

 الفرع الثاني

 وخصائصها  المفاضلة بين الصيغ من منظ ر العناصر الاقتصادية في ض أ طبيعتها
بال سنة للع اار الاقوصادية يالارل  لاين جايلال الطللال و لاين جايلال العلارضر وعثلال جايلال الطللال   ❑

للن الأموال المسوثمرول سو الم ظمول في قطاا الألمالر وتمثل م  ساو الو لاالة المالالاة وملا  يلاهلاا  
الملائلالالالا   ملالالالا  الملالالالاديري  في القطلالالالااا العلالالالاائلي جايلالالالال العلالالالارض.  ولكلالالالال جايلالالالال الوناراتلالالالاه  شلالالالا ل الشلالالالاكل  

.  وفاملاا يأتي يلاو  ت لااول الونلااراو كلال  1للومويل و للو الة المالاة م   اآ الممالرة والسلااولة والعائلاد 
 م  المسوثمري  والمديري   وم  ساو الو الة المالاة[ للن الووا :   

 أولا:  اعتبارات المستثمرين:   
المملالالالاالرةر ولكلالالالا  ملالالالاع ا دتد    تمالالالالال المشلالالالارولاو في مرا لهلالالالاا الأولى إلى ق لالالالال قليييييل المخيييياطرة:    (1

يض ا تندس تدرلماا  في اكوساب المقلادرة للوعاملال ملاع المملاالرةر وفي إللاار تقنلال المملاالرة تعولاض المشلااركة  
)والم لالاار ة دايللالاة فاهلالاا( سكثلالار ملاكملالالاة ملالا  هلالاامه اللالار حر فهلالاي تشلالالاجع الا لالاوثمار لأنهلالاا تلالاو ا رلالالاالر  

لا  لال لل لاماناو مقا لال الومويلال فا تصلار المعالاار    المشروا  لاين المملاول والمسلاوثمرر وتلادل  الكالااكة إذ
لار لللان   في ابدوى الاقوصادية للمشروا.  سما هلاامه اللار ح فو قصلاه هلاذه المالاكة  الاآ يركلاك كلال المماللا
المشلالالاروا.  وفي للالالاوك هلالالاذا الالونلالالاار يووقلالالاع  تدة الطللالالال لللالالان المشلالالااركة ملالالا  قنلالالال المشلالالارولاو ابديلالالادة  

 الممالرة سو مسووى م ماض م  الربحاة.   والصغ ة الس توماك  درجة لالاة م 
تمالالال المشلالارولاو ال امالالاة ذاو  الرغبيية في اسييتبقاأ الأرباح و ييدعيم الملكييية الداخلييية للمنشيي ة:    (2

الربحالاة العالالاة سو المملاالر الموديالاة إلى ا لاونعاد المشلااركة كصلااغة للومويلال وتا لاال الصلاال ذاو الوكلالالاة  
ا  صلالااة لاملالاة(ر  الالاآ هصلالالول لللالان معظلالا  الأرباه  ا ملالاا لا تمكلالا ه   الثا ولالاة كالمرابحلالاة واسجلالاارة )والنالالاو 

 
 ي ظر:   1
للالالاارل الله يلالالاالر االعلالالارض والطللالالالال لللالالان لملالالالااو المرابحلالالاة والمشلالالالااركة في الأرباه والخسلالالاائر في ال ظلالالاا  المصلالالالارفي  •
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.  يملا  سل ا وكلاار الااغة المشلااركة المو اقصلاة دللا  المشلااركة للادى  *المشاركة  صاوها لقدا دائما ملا  ذللا 
هذه المشلارولاو لللان  سلااب المرابحلاة واسجلاارةر  الاآ تعولاض هلاذه الصلااغة صلالاة دايلالاة لحالاك الكالااكة  

هر الأمر اللاذي عكلا  سالاتاب هلاذه المشلارولاو ملا  الخلارول ملا  المشلااركة  سلارلةر  وم  ا  تدة الأربا
وم  ا الوو ع في ا ونقاك الأرباه للن ال تو الذي  ققه  لا  الأ لاكال ذاو الوكلالاة الثا ولاةر ف لالا  
ة  ل  الوموع بماكة تو يع الممالر المسومدة م  المشاركة.  وللن دو قريل م  هذا الالونار تعولاض المرابحلا 

ودوهلالالاا سكثلالالار ملاكملالالاة ملالالا  المشلالالااركة إذا كلالالاال هلالالاد  المشلالالارولاو ملالالا   لالالاراك الأالالالاول  لالالال الومويلالالال هلالالاو  
 ا ومدامها ل اسها ولاس إلادة  اعها.  

 ثانيا:  اعتبارات المدخرين )ومؤسسات ال ساطة المالية(:  
للمشلااركة مقا لال  الواس  السائد للمشكلاو الس يواجهها الوطناق العملي   قليل المخاطرة المعن ية:    (1

الا ومدا  الوا ع  امه الر ح للن مسووى الن وو اس لاماة يكم  في فرلاة الممالرة المع ويلاة اللاس  
تسو د إلى ايظرية الوكالةا الس تشره العلاقة  ين رب الملاال و لاين الوكالال في الملاال في كلال الأيشلاطة اللاس  

ووفقلاا لل ظريلاة  اثملاا يوجلاد هلاذا الشلاكل ملا     لا يكول القاا  بالعمل فاهلاا  صلاورة منا لارة سو مسلاوقلة.  
العلاقلالاة توجلالاد تكلالالاة وكاللالاةر وتشلالامل هلالاذه الوكلالالاة تكلالالاة الموا علالاةر وتكلالالاة ا وملالاال فشلالال الموا علالاة وملالاا  
ي ج  ل لاه ملا   الاد الوكالال للا   قالاق سقصلان م اعلاةر وتكلالاة الولادقاقر وال لاماناو.. اذ.  وللالاه إذا  

 ملال هلاذه الوكلاالان  لا  ي لادفع الوكالال إلى الوصلار  بملاا  كال هذا الشكل للعلاقة لرورت فلا د ملا   
هقلاق سقصلان م اعلاة للالارب الملاال.  يملا  سيلاه في إللالاار ال ظريلاة إذا كايلان لقلاود المشلالااركة تمولاا  بالكالااكة قلالاد  

كملالالالاا  لالالالانق ذكلالالالاره للالالالادى  –لا  ولالالالاال لأي موا علالالالاةر وتعولالالالاض المشلالالالااركة المو اقصلالالالاة ملالالالا  هلالالالاذا ال لالالالاوا  الالالالاآ  
ملكاة المشروا م  قنل المديري  وملا  ا تكيلاد الحلاافك للاديه .  و صلااة    تعك  الريمنة في -المسوثمري  سي ا

 لامة عك   سين ولع المشاركة في الوطناق م  يلال ما يأتي:

 مكاف ة الكااكة بم ح يسل مشاركة في الر ح إلافاة إذا قاو و الأرباه مقدار معا ا . (س

 مقارية الأداك للمشروا  ل المشاركة بالحالاو المماثلة. (ب

 راقنة الأداك م  يلال المعلوماو ل  الأ وال.  م (ل
رفلالاع درجلالاة الولالااق  فاملالاا يوعللالاق بالعواملالال الملالا ثرة لللالان المشلالاروا ملالا  يلالالال المعلوملالااو السلالاا قة لللالان   (د

 الوعاقد  ش ل ال اتل المووقع م  المشروا  ل المشاركة.

 
فرض ال رينة لللان الأرباه المو للاة وإلالااك تكلالاة اللادي  في  علاض يظلا  ال لارائل ي لاعن الطللال لللان المشلااركة ويقلاوي *

 الطلل للن الدي .  
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جلالال كملالاا هلالاو الواقلالاع  إذا كايلالان الوكاملالااو الن لالاوو الوجاريلالاة قصلالا ة الأالملاأميية بييين الأصيي ل والخصيي م:    (2
يمالنلالالاا فلالالالال الموجلالالاوداو ي نغلالالاي سل تكلالالاول كلالالاذل ر وه لالالاا تلالالاض  الحاجلالالاة إلى سل تكلالالاول لملالالالااو المشلالالااركة  
واسجارة قا لة للوسلااال كملاا في المرابحلاة.  ولللان اللاريم  ملا  الالا اة المشلااركة للقالاا   لاذا اللادور يملا  سل  

 الممالرة المع وية تدل   اك الوطناق لصال المرابحة.  

لللان اللاريم  ملا  وجلاود جلاكك ملا  تمويلال قلاارة الا لاو اد اللاذي يلاو   غلارض إللاادة النالاع  ابلية للتسييل: الق (3
م هلالالال لأل يلالالاو  للالالا  لريلالالاق المشلالالااركةر يملالالا  سل ا وملالالاال للالالاد   الالالاع الن لالالاالة يظلالالال قائملالالاا  وملالالا  ا يوتالالالاك  

يلاك المشلااركة  الوطناق لصال المرابحة يااة مع وجود الولد المللاك  في العديلاد ملا  الوطناقلااو.  وعكلا  تعك 
في هذه الحالة م  يلال إيشاك يمرفة مقاالاة للن لاائع  لاين الن لاوو ل لامال إلملااد  لاول للألالاال المموللاة  

تمكلا  الن لا     -كملاا س لالا ا-بالمشاركة ل دما يصنح الطلل للاها لعااا ر كملاا سل المشلااركة المو اقصلاة  
ن في لملالالااو المرابحلالاةر  الالاآ  ملالا  الخلالارول ملالا  المشلالااركة في المشلالارولاو المسلالاومرة  لالا اس الطريقلالاة اللالاس تملالا 

 يكول  راك  صة الممول للن سقساط الأمر الذي يعك  تطناق المشاركة.  

 لالالاد  المشلالالارولاو ملالالا  وراك تقلالالاد  ال لالالاماناو إلى الحصلالالاول لللالالان الائوملالالاالر في  لالالاين  الضيييمانات:    (4
 لاد  الن لاوو ملا  ورائهلاا إلى تقلادير ملاكملاة المشلارولاو للمملاالرةر  الاآ تكلاول ال لاماناو ملا   لالاق  
المقرض إذ سيل المقلاجض بالوكاملاه في  لاالاو المرابحلاةر  ا ملاا لا عكلا  ا لاومدا  ال لاماناو في المشلااركة  
إلا في  الاو الوعدي والوقص .  وي ظر إلى هذا الأمر لللان سيلاه هلاد ملا  كالااكة س لاوال الائوملاال لأل  

 لا تومولاع بالكالااكة  وجود ال ماناو لمعل الن لاوو لا ا لاه  كالااكة المشلاروار وكثلا  ملا  المشلارولاو اللاس
قلالالاد  صلالالال لللالالان ائوملالالاال بموجلالالال ال لالالاماناور وبالعكلالالاس قلالالاد لا عكلالالا  للكثلالالا  ملالالا  المشلالالارولاو ذاو  
الكالالااكة سل قلالاد تملالاويلا  لعلالاد  قلالادر ا لللالان تقلالاد  ال لالاماناو.  يملالا  سل يمالالااب  لالارط ال لالاماناو يلالادفع  

ديلا رائعلالاا للعملالالاة  الن لالاوو لالالار  المشلالارولاو لللالان س لالااد جلالادواهار والمشلالااركة تلالادل  هلالاذا الووجلالاه وتمثلالال  لالا 
المصرفاة القائمة للن العائلاد الثا لانر وعكلا  للن لاوو سل تقللال ملا  مشلاكلة الايوالاار السلااج بالا لاوثمار  
في سبحلالااث تقلالاو  المشلالارولاو وت االالاذها وموا عوهلالاا.  وإل كلالاال هلالاذا  لالااكيد تكلالالاة رسد الملالاال في الندايلالاةر  

الأيشلاطة الا لاوثمارية للن لاوو.  وفي يمالااب  يم  سيه للن الملادى الطويلال  لااكيد ملا  الكالااكة والوو لاع في  
الا لالالاوثمار في المعلوملالالااو والنتلالالاآ  لالالااظل الخلالالاو  ملالالا  ايوالالالاار المشلالالارولاو الردي لالالاة هلالالاد ملالالا  ا لالالاومدا   
س لالالوب المشلالااركةر ف لالالا للالا  سل الوشلالاا ه  لالاين المرابحلالاة والوقالالالاد المصلالارفاة القائملالاة ويلالاضة العلالااملين  لالاذه  

 لمشاركة.  الوقالاد وسلاوه  معها  اعك  الوتاك لد ا
تومالالالالاك المشلالالالااركاو الممولالالالالاة ملالالالا   الالالالاآ لناعوهلالالالاار وملالالالا   الالالالاآ الع االالالالار الاقوصلالالالااديةربأنها دالملالالالاة   ❑

للكااكة للن مسووى المشروا ايطلاقا م  ر طها  ين مصال للارفي لملالاة الومويلالر وللااس للنالاوا مالاكة  
لا  الملكالالالاة  مطلقلالالاة للالالا  المشلالالااركاو بحالالالاآ لا عكلالالا  الاكلالالااو م هلالالاا إذا تملالالان مراللالالااة مالالالاكاو النالالالاوا كولالالاد 
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الدايلاةر والخرول م  المشاركة بالوساالر وقصلار فلاجة المملاالرةر وإذا ه رفلاع كالااكة المشلااركة للا  لريلاق  
الا لالاوثمار في المعلوملالااو.  ووجلالادنا سل ابملالاع  لالاين مالالاكاو المشلالااركاو والنالالاوا سالالانح قريلالال الم لالاال ملالا   

لجاللااو المسلاوثمري  لللان المشلااركة  يلال ا وكار المشاركة المو اقصلاة  الاآ تصلال إلما اا لاا في تلالافي ا
الدائملالالالاة كملالالالاا تخالالالالان ملالالالا  يظلالالالارة جايلالالالال العلالالالارض لمسلالالالا لة المملالالالاالرة المع ويلالالالاة والكالالالالااكة.  ويلالالالارى سل جلالالالال  
إلما الالااو المشلالااركة المو اقصلالاة لللالان مسلالاووى المملالاالرة والسلالااولة والعائلالاد تكملالا  في سنهلالاا درجلالاة سو يلالاوا ملالا   

وللوسلالالالااال درجلالالالااو سيلالالالارى ترتقلالالالاي بالمشلالالالااركة  الوسلالالالااال هقلالالالاق المصلالالالاال الخاالالالالاة لطلالالالارفي لملالالالالاة الومويلالالالالر  
واسجارة  ل وبالناوا  )في  عض الصور الس  او   ديدها(    تمثل  دائل موا لاة في  لاول الومويلال  
لللالان درجلالااو موشلالاا كة وموشلالاا ة ملالا  المملالاالرة والسلالااولة والربحالالاة لا عكلالا  الاصلالال  ا هلالاا لللالان ال تلالاو  

الن لالالااك لللالالان س لالالاد يصلالالاائي سيلالالاواا الومويلالالال )المومثللالالاة في  اللالالاذي ه ت اوللالالاه في الالالالارلين السلالالاا قينر ويأتي  
إمكايالالالالاة الوسلالالالا اد والولالالالاداول( كملالالالاديل لمر للالالالالاة جديلالالالادة ملالالالا  الااللالالالالاة اللالالالالاس تومولالالالاع  لالالالاا سيلالالالاواا الومويلالالالالال  
اس لالالالامير وعكلالالا  سل ي ظلالالار إلى ا وكلالالاار سدواو مالالالالاة قا للالالاة للولالالاداول  لالالالا لمع لالالالة المملالالاالرة والسلالالااولة  

در الااللالالاة لآلالالااو العائلالاد كآلالالااو تلقائالالاة للولالاوا ل الكللالاي في  والربحالالاة و لالاددا لأهلالا  مصلالادر ملالا  مصلالاا
 الاقوصاد اس لامير وهي  ل الو اول في المطلل الآتي.   
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 الم لب الخامس 

 دراسة التسنيد والتداول  

 كمصدر من مصادر الفاعلية  ليات العائد 

 مقدمة:  
كملاا  لانق  -لا لاوثماراور والوسلااال  يعوض كل م  الوسلا اد والقا لالاة للولاداول  لاور لملالاة الوسلااال ل ❑

ملا  مصلاادر الااللالاة للصلالاال وملا  ا لآلالااو العائلادر ويعلاك  في هلاذا المطللالال    - اايلاه في المطللال السلاا ق
هذه الااللاة بالوعر  للن الأدواو المالاة المشلاوقة ملا  الصلاال الممولالاة.  وملا  جهلاة سيلارى يعولاض   لااك  

  جوايلالالال لملالالالالاة الوسلالالالااال اللالالاس نهلالالالاو   لالالالاا كمصلالالالادر   لالالاول للالالالالأورال المالالالالالاة في الاقوصلالالااد اس لالالالالامي سهلالالالا 
للااللالالالالالاةر ويلقلالالالالان سرللالالالالااة ملائملالالالالاة للالالالالام  منلالالالالااد  الاقوصلالالالالااد اس لالالالالالامي وال لالالالالاوا   الشلالالالالارلاة الخاالالالالالاة  

باسللالاافة إلى الأ لالاس  –والأدواو المشلالاوقة ه لالاا  تعولالاض     بالعملالالااو اللالاس عكلالا  إجرا هلالاا في هلالاذه السلالاول
وعثل الوس اد والوداول للصال الشلارلاة وجلاه العمللاة  م  سه  ل اار هذه السول.    -*الشرلاة للوداول

اللالالالاذي يظهلالالالار القلالالالادرة لللالالالان المعاالالالالارة في الاقوصلالالالااد اس لالالالالامي ملالالالاع الا لالالالاوتواذ لللالالالان سقصلالالالان قلالالالادر ملالالالا   
اسلما الالااو ملالاع الالولالاكا  بال لالاوا   الشلالارلاةر  سلالال ملالاا  لالا ظهره ملالا  يصلالاائي  لالاذه الأدواو في هلالاذا  

 بالأدواو المالاة م  يلال الاروا الآتاة:   المطلل.  و و  يو  ت اول هذه ابوايل الموصلة  

 الفرع الأول:  أهمية التسنيد والتداول وبناأ س ق مالي إسلاما:   
 الفرع الثاني:  أن اع الأدوات المالية الاسلامية.  

 الفرع الثالث:  خصائص الأدوات المالية الاسلامية.   

 الفرع الأول

 لاماأهمية التسنيد والتداول وبناأ س ق مالي إس
تعولالاض م  سلالااو الو لالاالة المالالالاةر وم هلالاا س لالاوال الملالاالر و لالاائل لوتقالالاق الكالالااكة الاقوصلالااديةر ولقلالاد   ❑

سثنون درا او كث ة العلاقة الولادة  ين معدل ال مو الاقوصادي و ين تطور الو الة المالالاة.  وتعولاض  
وتعن لاة الملاديراو  طريلاق  الأ وال المالاة م  ساو ملائملاة للاقوصلااد اس لالامي؛ لقااملاه لللان المشلااركة  

 
 ال وا   الشرلاة لم  الاصل الثالآ م  الناب الأول الخاص  قوالد ت ظا  الونادل.    نق ت اول *
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المسلاافة في ملكالالاة رسد الملالاال والمشلالااركة في المملالاالر والأرباه وهلاذه لناعلالاة الأ لالاوال المالالالاة.  كملالاا تعولالاض  
هذه الأ وال موممة ل موذل الن   اس لامير لأنها تمك لاه ا لاومدا  فلاائض السلااولة لللان دلاو يلاولاك   

.  وفي هلاذا اسللاار  1لمطللاوب  لاين السلااولة والربحالاةمع لناعة موارد الن لا  قصلا ة الأجلال وهقلاق الولاوا ل ا
 س ناب إيشاك  ول الأورال المالاة اس لامي للن ال تو الآتي:    2هدد النعض

  - علالالالادما تلالالالاو  لملالالالالاة-تعولالالالاض الأالالالالاول المالالالالالاة لأيلالالالاواا الومويلالالالال اس لالالالالاماة )كالمشلالالالااركاو والنالالالالاوا(   (1
صلالاار  ملالا   ويلالال الأالالاول ذاو السلالااولة  الومويلالالر م ما لالاة السلالااولةر ووجلالاود السلالاول المالالالاة تمكلالا  الم

الم ما لالاة إلى سالالاول ذاو  لالااولة لالالالاة وعكلالا  القطلالااا المصلالارفي والن لالا  المركلالاكي ملالا  الحالالاا  لللالان صلالالاة  
 .  *الساولة العالاة اللا مة لنقائه وا ومرار سدائه  كااكة لالاة

ا القطلالالالااا المصلالالالارفي  إلغلالالالااك الاائلالالالادة وملالالالا  ا إلغلالالالااك لملالالالالاة الومويلالالالال باسقلالالالاراض والاقلالالالاجاض اللالالالاس يون اهلالالالا  (2
الوقلالالالادي واللالالاس تعولالالاض ذاو لناعلالالاة لالالالالاة السلالالااولةر يوطللالالال مراللالالااة للم افسلالالاة تعلالالاويض هلالالاذه المالالالاكة ملالالا   

 يلال السول المالاة.   
وجود  ول للأورال المالاة ياسح مجالا للولاديل في الأيشلاطة الاقوصلاادية ملا  قنلال المصلار  المركلاكي   (3

ووى الساا لالالااو الاقوصلالالااديةر ويكيلالالاد ملالالا  كالالالااكة  وعكلالالا  ملالالا  ا لالالاومدا  سدواو مالالالالاة ويقديلالالاة لللالالان مسلالالا 
 ر ويعوض  وا ة للاياواه للن الاقوصاد العالمي.   **لملااو السول الماوو ة  صاة يااة

 

لا1414ر رجلال 1ر ا1ر ملالمجلية دراسيات اقتصيادية إسيلامية مد للي القرير ادلاو  لاول مالالاة إ لالاماةار  1  -هلا
 تمر س لاوال رسد الملاال .  وايظر لمر لندالله كامل ا س وال رسد المال العر اة و وماة الوطويرر م12رص1993ديسمض

 30-29ر ص ص1995يوياو 23-21العر اةر   وور 
حلقييية النقييياش الأولى حييي ل تهي ييية الأجييي اأ  ملالالاد إ لالالاراها  را لالالاوير االمصلالالار  المركلالالاكي في ال ظلالالاا  المصلالالارفي اس لالالالاميار  2

 .1993فضاير  8-6  الكوينلاستكمال   بيق أحكام الشريعة الاسلامية في المجال الاقتصادي  
تس اد الموجوداو اس لاماة  د   تدة  اولوها وبالوا  تطوير  ول  يوي للأورال المالاة لم هولال موقلاع الصلادارة  إل *

مجلييية في الم  سلالالااو المالالالالاة اس لالالالاماة إلا ملالالا يرا  )إدارة النتلالالاوثر اايوالالالاار اسدارة الم ا لالالانة لصلالالاال الومويلالالال اس لالالالاميار 
 (.55ر ص1996مارد –هلا 1،1417را4ر ملالدراسات المالية والمصرفية

لذل   الا ظ الجكاك ل د لرض الأدواو المالاة اس لاماة للن قدرة هذه الأدواو للن  د  اجاو الحكومة إلى  **
الومويلالال.  وملالا  ا توكلالاول الأرللالااة الملائملالاة للساا لالاة ال قديلالاة ملالا  يلالالال السلالاول الماوو لالاة لوملالاارد اث هلالاا في دللالا  الآلالالاة 

 الولقائاة.  
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سل وللالالاع قواللالالالاد يظلالالاا  مصلالالارفي إ لالالالامي منلالالالاك لللالالان س لالالااد تقا لالالا   قلالالالاول  1ويلالالارى اإيلالالارو  لالالاولوكا ❑
 تاة:الومل  سو  اا ة الموجوداو الحقاقاةر يوطلل مرالاة الأولوتو الآ

توف  اكوو  رلاة قا لة للوداول ) هاداو إيداار و هاداو ا وثمار( االحة للومل  المنا لار.   (1
 وتكول االحة للوتويل مع سي سرباه موتققة.

إلماد  ول مرككية )فاها  ااناو ر اة ل   ج  الوجارة والأ لاعارر وتسلاهالاو تسلاديد ورالصلاة(   (2
م افسلالالاولر ي كلالالادول وجلالالاوده  في ملالالاواقعه  يملالالا     للصلالالاكوو الشلالالارلاةر ويعملالالال في هلالالاذه السلالالاول و لالالاطاك

 الثا وةر ويعملول  و الة الاتصالاو اسلكجوياة.
إلملالااد مرويلالاة في الوصلالار  بالموجلالاوداو والمطللالاوباو للالادى الم  سلالااو الو لالااطة )الن لالاوو(ر للالا  لريلالاق   (3

 ا وثمار جكك م  الموجوداو في اكوو  رلاة قا لة للوداول.  

 لالالا  اس لالالالامي للو مالالالاة في إيشلالالااك  اظلالالاة الن لالالاوو اس لالالالاماةر  ويلالالارى ارودد ويلسلالالاولا سل جهلالالاود الن ❑
.  كملالاا يشلالا   علالاض  2والصلالا دول اس لالالامي لحصلالاي الا لالاوثمار سولى الخطلالاواو لسلالاول الملالاال اس لالالامي

إلى سل  ويل الا وثماراو م ذ  لادك القالاا   لاا سو  علاد يشلاوئها إلى سورال مالالاة يسلاهل الكثلا   3النا ثين
ايوقا ا م  يد إلى يد  اسر كن ر الأمر الذي عك  ذوي الالاائض ملا    م  لملاة قماعها ويواح فرص

ابملالاع  لالاين الربحالالاة والسلالااولة العالالالاةر كملالاا عكلالا  المشلالارولاو ملالا  الوالالاول إلى معظلالا  الملالاديراو المولالاوفرة  
 لالالا  تللالالا  اللالالاس هولالالاال سالالالاتا ا إلى يسلالالانة لالالالالاة ملالالا  السلالالااولة دول سل يلالالا ثر ذللالالا  لللالالان المشلالالاروا وملالالاا  

 .ار مصادر تمويلههواجه م  ا وقر 

ولقلالالاد تو لالالاعن لملالالالاة الوسلالالا اد في  لالالاول الملالالاال لوشلالالامل اللالالاديولر وه ا وكلالالاار العديلالالاد ملالالا  الأدواو   ❑
.   4والمشوقاو لومكين الو طاك المالاين ملا  اتخلااذ مواقلان ملائملاة ملا   الاآ المملاالرة والسلااولة والربحالاة

 

خ ية الاسيتثمار في البني ك الاسيلامية: الج انيب الت بيقيية و  ولوكر اقر ة الن   اس لالامي في اللادذارور اإيرو ترو  1
ر يلالادوة م  سلالاة صل النالالان ملالاع المعهلالاد اس لالالامي للنتلالاوث والولالادريل بالن لالا  اس لالالامي للو مالالاةر والقضييايا والمشييكلات

 .482ص  1987 كيرال  يوياو 21-16 -هلا1407 وال  25-20لمال 
المعهلاد -ر الن لا  اس لالامي للو مالاةمجلية دراسيات اقتصيادية إسيلاميةودد ويلسولر اتطوير سدواو مالاة إ لالاماةار ر  2

 .125-124 ر ص ص1994  ديسمض1415ر رجل 1ر ا2اس لامي للنتوث والودريلر مل
ر لتم يييل الكيي ي النييدوة الفقهييية الخامسيية لبييي  ام لالاذر قتلالانرا  لالا داو الا لالاوثمار الموو لالاطة والطويللالاة الأجلالالار  3

 .1 ر ص1998تشري  الثاد يوفمض 4-2الكوينر 
 ايظر:  4
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هقلالاق في الأداة القا لالالاة    و صلالااة لاملالاة إل ا وكلالاار سدواو مالالالاة إ لالالاماة سو مشلالاوقاو إ لالالاماة لملالال سل 
ر والو ويلالالالالاع  لالالالالاكلا  1للولالالالاداولر و لالالالالاهولة الوسلالالالااالر وارتالالالالالااا العائلالالالالاد المووقلالالالاعر وانخالالالالالااض درجلالالالالاة المملالالالاالرة

 وم مونا في إلار ال وا   الشرلاة لأيواا الومويل و  رى ذل  م  يلال الارا الثاد.   

 الفرع الثاني

 أن اع الأدوات المالية الاسلامية

 مقدمة:  
يلالالالاواا الومويلالالالال المومثللالالالاة في النالالالالاوا والمشلالالالااركاو يلالالالاو  الوماالالالالاك  لالالالاين يلالالالاولين للالالالالأدواو المالالالالالاة  في إللالالالاار س ❑

 .  الأول:  يقو  للن الملكاةر والثاد:  يقو  للن المديوياة.  ويو  ت او ما فاما يآتي:  2اس لاماة

 الن ع الأول:  الأدوات المالية القائمة علس الملكية:  
 سل اكوو الومل  تمثل ملكاة لأاول  ددة ومعروفلاةر وسل تلاداول  تسو د فكرة هذه الأدواو إلى ❑

هذه الصكوو و اا  ا هقق القنض الشرلي لما تمثلهر و لذل  عك  تداو ا  سعر السولر  لاواك قلال  
 

ر الأكادعالالاة العر الالاة للعللالاو  المالالالاة مجليية الدراسييات المالييية والمصييرفيةمركلالاك النتلالاوثر امسلالاوجداو للالاالم المشلالاوقاوار  •
 .33-31ص ص 97ر يوياو 5ر د2ر ا5والمصرفاةر مل

ر الأكادعاة العر الاة مجلة الدراسات المالية والمصرفيةتاه  المشوقاوار  مركك النتوثر ا لماذا هوال المسوثمرول إلى •
لالالا ملالالاارد 1417د  1ر ا4للعللالالاو  المالالالالاة والمصلالالارفاةر الأكادعالالالاة العر الالالاة للعللالالاو  المالالالالاة والمصلالالارفاةر ملالالال ر ص 96هلا

 .10-8ص
ر ات الماليية والمصيرفيةمجلة الدراسمركك النتوثر اا ومدا  المشوقاو في إدارة الموجوداو المطلوباو: مقدملاة ار  •

 .37-33ر ص ص97ر ديسمض5ر د4ر ا5الأكادعاة العر اة للعلو  المالاة والمصرفاةر مل
ر 1995– 1415ر 1ر ا4ر ملالمجلة ث ث الاقتصياد الاسيلامام ذر قتنر امعابة العجك في الماكاياة العامةار 1

 .13ص
 ايظر:   2
ر الندوة الفقهيية الخامسية لبيي  التم ييل الكي ي ة اس لاماةار  امي حمودر االو ماة ل  لريق الأدواو الومويلا •

 .1998يوفمض4لا2ر -الكوين
ر المعهلالالاد اس لالالالامي للنتلالالاوث والولالالادريلر الن لالالا  الأدوات التم يليييية الاسيييلامية لشيييركات المسييياهمة لالالاامي حملالالاودر  •

 .1996-1417ر 1اس لامي للو ماةر ط
ر 2رل6ر امجليييييييييية مجمييييييييييع الفقييييييييييه الاسييييييييييلاما سلالالالالالالالالالاين  املالالالالالالالالالاد  سلالالالالالالالالالاالر االأدواو المالالالالالالالالالالالاة اس لالالالالالالالالالالاماةار  •

  رص ص1990 1410
  .1995 6 17ر   وور مؤتمر أس اق رأس المال العربيةس امة جعار فقاهر اصفال العمل المصرفي اس لامير  •
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س   اد للا   لا  إالادارها سو  لارائهار وي شلا  ل هلاا لائلادالر سو ملاا:  العائلاد اسيلارادي وهلاو ملاا ي شلا  للا   
والثلالالااد:  العائلالالاد الرس لالالاا  وهلالالاو ملالالاا ي شلالالا  للالالا  ارتالالالااا القاملالالاة السلالالاوقاة للأالالالاولر    الأالالالاول ملالالا  إيلالالارادر

وتوالالالالالالااوو درجلالالالالالاة المملالالالالالاالرة  سلالالالالالال يلالالالالالاوا الأالالالالالالاول ياسلالالالالالاهار ويلالالالالالاوا الأداةر والأ لالالالالالاوال الاقوصلالالالالالااديةر  
والساا لالالااةر والأم الالالاة السلالالاائدة في النللالالاد لاللالالاة ملالالادة الومويلالالال بالومللالالا .  وي لالالادرل للالالام  الأدواو المالالالالاة  

رتض    1لكالالالاةالقائملالاة لللالان الم الالاكوو اسجلالاارةر وس لالالاه  المشلالااركةر وس لالاه  الم لالالاار ةر وس لالاه  اسيولالاالر تلُاعلالالا 
 للن الووا  فاما يأتي:  

 الأداة الأولى:  صك ك الاجارة:  
هلالالاي:  الالالاكوو ذاو قاملالالاة موسلالالااويةر تمثلالالال ملكالالالاة سلالالالاال ملالالا جرةر سو م لالالاافع سلالالالاالر سو يلالالادماو.    ❑

الأول:  الاكوو ملكالاة الألالاال الملا جرة ياسلاهار    ويو ح م  الوعرين سل هلاذه الصلاكوو ثلاثلاة سيلاواا:  
الثلالالااد:  الالالاكوو ملكالالالاة لم لالالاافع الألالالالاال المسلالالاو جرةر ال لالالاوا الثاللالالاآ:  الالالاكوو ملكالالالاة لخلالالادماو العملالالال  

 .  2.  وهذه الصكوو عك  سل تكول ا اةر سو لحاملها*المواوفة في الذمة
يلالالاو  تملاكهلالالاا لحلالالااملي    وعكلالالا  للتكوملالالاة إالالالادار الالالاكوو إجلالالاارة لقلالالااك سالالالاول   ولالالاة موجلالالاودة فعلالالالا ر ❑

الصلالالاكوو وا لالالاو جارها ملالالا ه .  كملالالاا عكلالالا  إالالالادارها مقا لالالال لقلالالااك سالالالاول   ولالالاة تقلالالاو  الحكوملالالاة  شلالالارائها  
وكالة ل  حمللاة الصلاكوو ا تسلاو جرها  علاد ذللا  ملا ه .  وعكلا  سل تمثلال الاكوو اسجلاارة سالاولا تلادر  

ابهلاة العاملاة المسلا ولة للا  تقلاد   ربحار سو ساولا لا تدر ربحا كالطرل والحدائقر ولا  جتل للاها تغا   
 الخدمة العامة ريم  ايوقال الملكاة إلى حملة الصكوو  اآ تكول الحكومة هي المسو جرة.  

وعك  تداول هذه الصكوو بأ عار السلاول اللاس تعكلاس القاملاة الحالالاة لملاا يووقلاع ملا  لائلاد إلملااري   ❑
ارةر ورلاالر الملا جرر والوقلاو  ال سلا   لاا  دوري  ار والقامة الحالاة للأال الثا ن ل لاد نهايلاة لقلاد اسجلا 

 .3مقارية بالارص النديلة

 

ر 1995-1415ر 1ر ا4ر ملالمجلة ث ث الاقتصياد الاسيلامام ذر قتنر امعابة العجك في الماكاياة العامةار  1
 14-13ص ص

هذه الحالة تديل لم  سدواو اللادي  العالاك ملا  ال لاوا الثلااد ملا  الأدواو المالالاة و لاا س كامهلاا الخاالاة ملا   الاآ في  *
 الوداول كما  ا تير وبالوا  هي مسونعدة ه ا.  

ر المعهلالاد اس لالالامي للنتلالاوث والولالادريلر الن لالا  اس لالالامي للو مالالاةر سييندات الاجييارة والأعيييان المييؤجرةم لالاذر قتلالانر  2
 .39-37  ص ص1995-هلا1415ر 1ط
ر ابمعالالالالاة الدولالالالاة للاقوصلالالالااد مجلييية ثييي ث الاقتصييياد الاسيييلامام لالالاذر قتلالالانر امعابلالالالاة العجلالالاك في الماكايالالالاة العاملالالالاةار  3

 .18-16ص ص 1995-1417ر 1ر ا4اس لامير مل
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 الأداتان الثانية والثالثة:  أسهم المشاركة وأسهم المضاربة
تخوللالالان س لالالاه  المشلالالااركة للالالا  س لالالاه  الم لالالاار ة ملالالا   الالالاآ العلاقلالالاة  لالالاين جهلالالاة اسالالالادار و لالالاين حمللالالاة   ❑

 ر سو الرجلاوا إلى حملوهلاار سو تشلاكال  الأ ه ر فهي في س ه  الم ار ة لا تللاك  بالمسلاافة  لانعض الأ لاه
ب لالاة ملالا ه ر  لالال ت الالارد  قلالارار الا لالاوثمارر  ا ملالاا في س لالاه  المشلالااركة تكلالاول جهلالاة اسالالادار  امللالاة للالانعض  
الأ لالالاه ر وت لالالااط  لالالاا اسدارةر وتشلالالاكل ب لالالاة للمشلالالااركين ترجلالالاع إللالالااه  في اتخلالالااذ القلالالاراراو الا لالالاوثمارية.   

يلافلالالاا لأ لالالاه   -اا الحكلالالاومي  ملالالاا ف  لالالاه  المشلالالااركة  ويلالا ثر هلالالاذا الالالالارل  لالالاين الأداتلالالاين لللالالان تمويلالالال القطلالالا 
 قلالالاق ريمنلالالاة الحكوملالالاة في يصمصلالالاة  علالالاض القطاللالالااو كلالالالاا سو جكئالالالاار وفي الا لالالاواادة ملالالا     -الم لالالاار ة

.  وعكلالالا  سل تكلالالاول جهلالالاة اسالالالادار جهلالالاة مسلالالاواادة ملالالا  الومويلالالالر سو جهلالالاة  1يلالالاضاو القطلالالااا الخلالالااص
  المشلالالارولاو الحكومالالالاة فوومالالالاك بالولالالاا    كومالالالاة مرككيلالالاة تمثلالالال إالالالادارا ا مسلالالاافاو  لالالاددة في للالالادد ملالالا 

بالو ويلالالالاع وتو يلالالالاع المملالالالاالرر وهلالالالااةل الأداةل لا ترتنلالالالاال مديويالالالالاة لللالالالان ابهلالالالاة المسلالالالاواادة ملالالالا  الومويلالالالالر  
 .  2وتخولاال ل  اكوو اسجارةر في سنهما لا عك  إادارفا لمشرولاو لا تدر في العادة سربا ا  

 الأداة الرابعة:  أسهم الانتاظ
لكاة لمشلاروا تلاو  فالاه مقا لاة اسيولاالر  لادلا  ملا  العائلاد الصلاافي.  وسالادارها ملا  جهلاة  هي س ه  م ❑

 كوماة ي م  لقد الاكوواب توكال ابهة  شراك  لع إيواجاة  لاددة كالطلاائراو والنلاواير والأالاول  
ة  المعمرةر وم  ا تشغل ابهة هذه الأاول وتوتتتمل ياقاو تشغالها ا تقوسلا  إ لاا  العائلاد ملاع حمللا 

الأ ه .  وعك  سل تصدر هذه الأ ه  ملا  الحكوملاة لللان سالال م لاول قلاائ  فعلالا  كلاالموجوداو الثا ولاة  
اسيواجالالالالالالاة كتديقلالالالالالاة اللالالالالالاديول إلاهلالالالالالاا بالأجلالالالالالارة سو لريلالالالالالاق يوتملالالالالالال  لالالالالالاالكوه سجلالالالالالارة لنلالالالالالاورر ولا تصلالالالالالالح  

 للموجوداو الثا وة يم  ذاو اسيراد.  
اسيلالاراد اس لالاا  صكلالاد ملالا   قلالاق اللالار ح  وهلالاي سقلالال رلالاالرة ملالا  س لالاه  الشلالاركة والم لالاار ةر لأل  قلالاق   ❑

الصلالاافي في سي مشلالاروار وهلالاي سقلالال تعرللالاا  للمملالاالر الأيلاقالالاة لاقوصلالاار المحا لالانة  لالاين الشلالاري  الماللالا   
والشلاري  العاملالال لللالان مجملالال اسيلالاراداو وايواائهلالاا للالا  المصلالاروفاو وفرولهلالاار يملالا  سنهلالاا سكثلالار رلالاالرة ملالا   

 لا  الخدملاةر فهلاي سكثلار  ديلادا  سيرادهلاا ملا  س لاه     اكوو اسجارةر لأل الأي ة تو م  تعاقدا  للن
 .   3اسيوال

 

ي  لتم يل الندوة الفقهية الخامسة لبلند السوار س و يمدةر ا الو ماة بالس داو لا وثمار موو   ولويل الأجل ار   1
  .1998ر يوفمض 4-2ر الكوينر الك ي 

 18-16م ذر قتنر امعابة العجك في الماكاياة العامةر مرجع  ا قرص ص 2
 .19-18م ذر قتنرا معابة العجك في الماكاياة العامةار مرجع  ا قر ص ص 3
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 الن ع الثاني:  الأدوات المالية القائمة علس المدي نية
تسلالالالاو د هلالالالاذه الأدواو إلى المديويالالالالاة ال ا لالالالا ة للالالالا  النالالالالاع.  والومويلالالالال بالنالالالالاع يشلالالالاكل رديالالالالاا  للومويلالالالال   ❑

و الومويلال قصلا  الأجلالر وتمويلال  بالومل ر ويعا   الاو لا يسوجال  لاا الومويلال بالومللا ر كتلاالا
الللالاوا   والملالاواد الا لالاوهلاكاة للتكوملالاة.  و الالاآ إل الشلالاريعة لا تنلالااح تلالاداول اللالاديول ال قديلالاة إلا  واللالاة  
 قاموهلالاا الا الالاةر للالاذا فلايلالاه لا مصلالالتة للمتلالاال للالالاه في دفلالاع مقلالادار اللالادي   لالاالا  ملالا  سجلالال  لالاراك  لالا د  

اللالاديول.  وكلالاذل  فلالالال م لالاع الشلالاريعة لنالالاع ملالاا لم  يسلالاوتق  ولالااريخ لا لالاقر كملالاا لا فائلالادة ملالا  تلالاداول هلالاذه  
.  يملالا  سيلالاه لغلالااتو الولالاداول المحظلالاورة لللالان دلالاو  1يقلالانضر يقلالان دول تلالاداول اللالاديول العا الالاة كلالادي  السلالال 

عكلالا     - سلانل  لار   الاع اللادي  لغلا  ملا  هلاو للالالاه اللادي ر و لار   الاع المسلال  فالاه قنلال قن لاه–مسلاوقل  
ة لصلالاكوو الم لالاار ة والمشلالااركة واسجلالاارة بحالالاآ تكلالاول  سل تكلالاول هلالاذه الصلالاكوو جلالاككا ملالا   اظلالاة  لالاامل

.  و صلالااة لاملالاة يلالاو   2يسلالانة اللالاديول في هلالاذه المحاظلالاة هلالاي الأقلالال وتكلالاول ال سلالانة الغالنلالاة للألالالاال والم لالاافع 
 لاين سدواو اللادي  ال قلادي و لاين سدواو اللادي  العالاك ر يلاو  ت او ملاا    - سل  كل المديوياة-الواريق 

 فاما يآتي:  

 دين النقدي:  أولا:  أدوات ال
تعومد هذه الأدواو للن  اعي المرابحة والا وص اا بحاآ يصدر المشجي فاهما   داو  قامة ملاا   ❑

ا لالالالاجاه تسلالالالاوتق في ةريلالالالاخ م جلالالالال.  ولللالالالان مسلالالالاووى الحكوملالالالاة عكلالالالا  إالالالالادار الالالالاكوو  الالالالاع والالالالاكوو  
ا وصلالالا اا والالالاكوو جعاللالالاة مقا لالالال ملالالاا  صلالالال للالالالاه الحكوملالالاة ملالالا   لالالالع وللالالاوا   ملالالا  القطلالالااا الخلالالااص.   

ل الالادورها  و لالاداو الالاغ ة ولآجلالاال ا لالاوتقال مووالالالاة لوماالالان ص ر للالاد  تلالاداو ا لللالان  رمجلالاة  ويا لالا 
السلالالالااولة للالالالادى  املاهلالالالاار وعكلالالالا  سل تقنلالالالال الحكوملالالالاة ا لالالالاوعما ا في  لالالالاداد ال لالالالارائل ودفلالالالاع الو ما لالالالااو  

 والرهول  صاة لامة.   

 ثانيا:  أدوات الدين العيا:  
الأدواو لللان  الاوا السلال ر والا وصلا اار واسجلاارة  مديوياة لالل الومويل ه لاا لا الاةر وتقلاو  هلاذه   ❑

 الالاآ يصلالادر النلالاائع  لالا داو بالسلالالع اللالاس  اسلالالمها صجلالالار وتعلالاض هلالاذه السلالا داو للالا  الولالاكا  مصلالادرها  
 وقد   لع ويدماو لحاملاها في ةريخ مسوقنلي معل .  وهذه السلع قد تكول معاارية مملاا لملاو  فالاه  

 
 25-23م ذر قتنر ا معابة العجك في الماكاياة العامةار مرجع  ا قر ص  1
ر النييدوة الفقهييية الخامسيية لبييي  التم يييل الكيي ي حملالاودر االو مالالاة للالا  لريلالاق الأدواو الومويلالالاة اس لالالاماةار  لالاامي  2

 .22مرجع  ا عر ص
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ددة ملا  الكهلارباك سو الملااك سو الخدملاة ا اتاالاةر سو تكلاول يملا   السل  كالقمح والسكر والنلاجول وكمالاة  لا 
معاارية مما عك  تواااها  دقة كناوو السك  فاوعاقد للاهلاا ا وصلا الار سو تكلاول يلادماو )م لاافع(  
ياالالاة  لالاددة فاوعاقلالاد للاهلالاا إجلالاارة مثلالال يدملالاة تعللالاا  لاللالال في جامعلالاة معا لالاةر سو يدملالاة ال قلالال لللالان  

صلالال المصلالادر ملالا   املالال السلالا د لقاملالاة الخدملالاة سو السلالالعة المناللالاة للالاه  يلالا  يقلالال  لالادد المواالالاااو.  وه
 لالالما ر سو ا وصلالا الا ر سو إجلالاارة ل لالاد  لالارائه للسلالا د.  وتنلالااا السلالالع والخلالادماو اللالاذي يو لالام ها السلالا د  
 سعر يقل ل   عرها  الرة وعثل فارل السعر  لادل الومويلال المو لام  في العقلاد وهملاي المشلاجي ملا   

والخلالالالادماو.  وعكلالالالا  تسلالالالاماة هلالالالاذه السلالالالا داو  سلالالالا داو السلالالالال  و لالالالا داو    ارتالالالالااا س لالالالاعار هلالالالاذه السلالالالالع 
 الا وص اا وقسائ  الوعلا ر وقسائ  المساك  واكوو الكهرباك سو الماك.  

 الفرع الثالث

 خصائص الأدوات المالية الاسلامية

وصلااد  تلمي الأدواو المالاة السا ق ت او ا في الارلين السا قين إلما ااو النديل الذي يقدملاه الاق ❑
اس لالالامي لللالان الالاعاد الوفلالااك بموطلنلالااو الو لالاالة المالالالاةر والومويلالالر والساا لالااو الاقوصلالااديةر  الالاآ  

م هللالالاة للقالالالاا   لالالادور    - ا لالالال ملالالاا ت طلالاوي للالالالاه ملالالا  يصلالالاائي-تصلالانح العوائلالالاد الموعلقلالالاة  لالالاذه الأدواو  
اهوملالاا     الآلالالاة الولقائالالاة لللالان مسلالاووى سللالارا  لملالالااو الو لالاالة المالالالاة ولملالالااو الومويلالال وتكلالاول  لالال

الساا لااو ال قديلاة والمالالالاة ل لاد الحاجلاة لممار لالاوها  غلارض تعظلالاا  الأثلار المجتلال للاهلالاا.  وفاملاا يآتي يلالاو   
إلهلالالالاار الخصلالالالاائي الممولالالالالاة للالالالالأدواو المالالالالالاة اللالالالاس تلعلالالالال دورا هاملالالالاا في تشلالالالاكال مسلالالالاووى الااللالالالالاة في  

 صلااو العائد م  يلال الاقراو الآتاة:   
 القائمة علس الملكية.    أولا:  خصائص الأدوات المالية

 ثانيا: خصائص الأدوات المالية القائمة علس المدي نية.   
 ثالثا:   ص ر مبدئا عن آليات العائد كآليات  لقائية للت ازن الكلا.   

 :  1أولا:  خصائص الأدوات المالية القائمة علس الملكية

الن لالالالاوو اس لالالالالاماة سو     الالالالاآ عكلالالالا  سل تصلالالالادرهاخاصييييية الملاأميييية لل سيييياطة المالييييية والتم يييييل:   (أ
 .2 ركاو مومصصة بالومويل اس لامي
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تسلالامح قا لالالاة الأدواو للولالاداول  سلالاعر السلالاول  قالالاا   لالاول  يويلالاة     خاصييية التسييييل للمييدخرين: (ب
 ر وهو ما يشجع المديري  للن تملكها لماكة الوساال الس سانتن ممك ة م  يلال هذه السول.  1 ا

الومويلالال  لالالاذه الأدواو بال سلالالانة للمشلالالاروا     سيييتثمرين:خاصيييية انخفييياض عيييبأ التم ييييل عليييس الم (ل
يعولالالاض تملالالاويلا ملالالا  يلالالاارل الماكايالالالاةر وللالالاذل  لا عثلالالال الوكاملالالاا واجلالالال السلالالاداد للالالادا قسلالالا  اسجلالالاارةر كملالالاا لا  
توطللالالالالال بالولالالالالاا  فلالالالالارض للالالالالارائل ملالالالالا  قنلالالالالال الحكوملالالالالاةر وملالالالالا  ا تعولالالالالاض ذاو جاذ الالالالالاة ملائملالالالالاة بال سلالالالالانة  

 للمشرولاو العامة ف لا ل  الخااة.   

مثييييل الاحتفييييياا بالقيييييرار الاداري   -ص التم ييييييل لأيييياد الأدوات بالنسيييييبة للحك مييييية  خصييييائ (د
الكفاأة  ربط التم يل بالهدف منه  تجعلها اات جاابية ملائميية للمييدخرين ومؤسسييات ال سيياطة  

هذه الخصائي تدل  مسووى ملائما ملا  اباذ الاة للتكوملاةر فوملاول الحكوملاة عثلال يوللاا  ملا     المالية:
في الملكاة فق  دول القرار الا وثمارير فاما لدا س لاه  الشلاركةر يملا      Privatizationالخصمصة  

سيه عك  للتكومة الا واا  بالقرار  ومل  يسنة م  الأ ه  ت م   ا ذللا .  كملاا سل لرللاها ملا   
قنلالال الحكوملالاة عثلالال يوللالاا ملالا  الممار لالاة الدعقرالالالاة فاملالاا يوعللالاق بالمشلالارولاو العاملالاة يلالادل للاهلالاا مسلالاووى  

السلالاول  لالاا.  ف لالالالا للالا  سل الومويلالال للالالا  لريلالاق هلالاذه الأدواو هقلالاق اللالالار    لالاين الومويلالال و لالالاين  تثملالاين  
ا لالاوعمال الحكوملالاة للالاهر الأملالار اللالاذي يقللالال ملالا  إ لالااكة ا لالاوعمال الومويلالال ل لالاد الحصلالاول للالالاهر ويالالارض  
رقا لالاة مسلالاومرة لاللالاة ملالادة الومويلالالر مملالاا يقللالال ملالا  ا وملالاالاو الونلالاذير واستلالالا  وال لالاااا و لالاوك الأمايلالاة  

رنا  ملالالالاع الومويلالالالال بالاوائلالالالاد.  باسللالالالاافة إلى ذللالالالا  يلالالالارتن  الحصلالالالاول لللالالالان الومويلالالالال بأ لالالالاه  المشلالالالااركة  مقلالالالاا
والم لالاار ة بالكالالااكة اسيواجالالاة للمشلالاروار مملالاا يكيلالاد في إيواجالالاة القطلالااا العلالاا  المسلالاوااد م لالاهر وذللالا  لللالان  

اباذ الالاة  مسلاووى سقلال بال سلالانة للومويلال بأ لالاه  اسيولاال سو  صلالاكوو اسجلاارة.  وهلالاذا يلادل  مسلالاووى ملا   
 في هذه الأدواو للمديري  وم  ساو الو الة المالاة.  

 لالاعر السلالاول  لالاذه الأدواو     خاصييية التن يييع والتنييافس بييين لمصييلحة كييل العناصيير الاقتصييادية: (ه
وتكلالالاة الارالالاة النديللالاة والطللالال لللالان م وجلالااو ملالاا تمثللالاه ملالا  مشلالارولاو.     *ينلالا  لللالان إيرادا لالاا المووقعلالاة

 
 اللاة الادور هلاذه الأدواور مو لام ة تلاوكالا  للا دارة الحكومالاة  شلاراك سالاول   ولاةر سو سملاوال لا الاةر سو يلا لاظ سيلاه في  1

لدورتلالالالاه الرا علالالالاة للالالالاا   5إيشلالالالاائهار فلالالالالال القلالالالارار اللالالالاذي سالالالالادره مجملالالالاع الاقلالالالاه اس لالالالالامير بخصلالالالاوص  لالالالا داو المقارللالالالاة )رقلالالالا 
ا ملالا   الوهلالاا ال قديلالاة إلى  اللالاة الألالالاال واللالاديول هلالالا( ع لالاع  لالارلا  تلالاداو ار  غلالا  القاملالاة الا الالاةر قنلالال سل يلالاو   ويلهلالا 1408

 والم افع وال قودر مع يملنة الألاال والم افع.
دول معلادل  -يقصد  وثمين اسيراداو المووقعة سكثر م   ساب قاموها الحالاة المعرو  في الولع الر وير لأل الوثمين *

سلا  اللاكمك )سو الحسلاا ( ل يلاراداو المووقعلالاةر تلاديل فالاه لواملالالر قلاد تقو لاي وجلاود معلادلاو رولالالاة للت -ر لاوي للتسلا 
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لم ار ة وس ه  المشاركة الحكوماة مع مثالا ا في القطاا الخلااصر يملا  سيلاه  و صاة لامة تو افس س ه  ا
قد هدد لصكوو اسجارة الحكوماة سجرة مرتاعة لا عك  للقطاا الخاص م افسوهار كما سيلاه قلاد  لادد  

وهلالاذا يلالادل  مسلالاووى ياالالاا ملالا  اباذ الالاة للع االالار الاقوصلالاادية     .يسلالانة لالالالاة للماللالا  في س لالاه  اسيولالاال
 سجارة الحكوماة  وو  قلاوه في الاقرة الثالثة م  هذا الارا.  في اكوو ا

    :1ثانيا: خصائص الأدوات المالية القائمة علس المدي نية
تلالالالارتن  هلالالالالاذه الأدواو باسيولالالالاال الملالالالالاادي للسلالالالالالع     خاصيييييية اسيييييتخدام التم ييييييل في الهيييييدف منيييييه: (س

ة القلانض بال سلانة لأدواو اللادي   والخدماو  واريخ الوعاقد بال سنة لأدواو الدي  ال قدير ول د تصلااا
العاك. الأمر الذي يقلل م  ا ومالاو ا وعما ا م  قنل ابهة المقجلة لغلا  ملاا سللادو للاهر كملاا سل  
هذا الر   يكيد القرض العا  اعو ة مقارنا  مع القرض الر وي.  ويكيد هذه الصعو ة سيه يوطللال الوكاملاا  

 اياة العامة يرتن   ا  شكل منا ر.   بالوفاكر ف لا ل  سيه تمويل م  دايل الماك 

عك  سل يو  الومويل بالمديويالاة  كلال     خاصية استخدامها عن طريق مؤسسات ال ساطة المالية: (ب
س كاله ل  لريق الن وو اس لاماة مثلار ول دئذ يعنج الن   الموارد اللا مة لعملالاة الومويلال بالمشلااركة  

يم هلالالاا( مرابحلالالاة وا وصلالالا الا .  وهلالالاذه الطريقلالالاة يملالالا  المنا لالالارة    سو الم لالالاار ةر ا يقلالالاو   ومويلالالال الحكوملالالاة )سو
للومويل بالمديوياة ل  لريق الن   عك  سل يقد  الحكومة )سو يم ها( لمال لر   للاآ لأالاتاب  
ودائلالاع المشلالااركة والم لالاار ة سو س لالاه  المشلالااركة والم لالاار ة للالادى الن لالا .  وقلالاد عكلالا  تلالاداول س لالاه  الم لالاار ة  

لنن الموجوداو العا اة والحقول المالاة للن الديول وال قود في مجملاوا ملاا تمثللاه  وس ه  المشاركة إذا ما يم
 م  ساولر ويق ي ذل  سل يغلل الومويل بالا وص اا للن الومويل بالمرابحة م   صالة الأ ه .  

 ثالثا:   ص ر مبدئا عن آليات العائد كآليات  لقائية للت ازن الكلا.   
تلاآ ل لاد ت لااول روللان الأدواو المالالاة اس لالاماة مصلاادر فاللاوهلاار هلاي  إل الماكة الس يهو   لاا الن ❑

ت لالالاوا العائلالالاد.  وهلالالاذا الو لالالاوا ملالالاع تقلالالاارب مسلالالاووى اباذ الالالاة ملالالا  م ظلالالاور الع االالالار الاقوصلالالاادية يلالالاض  سفالالالاة  
العوائلالاد ال سلالالاناة لللالالان العوائلالالاد المطلقلالالاة لكلالالال لائلالالاد لللالان  لالالادة.  هلالالاذه العوائلالالاد ال سلالالاناة هلالالاي  لالالاور الآلالالالاة  

يقدمها النتآ  ديلا ل  صلاة  عر الاائدة ومكاتها الوقلادية في الوقن اللاذي ت طلاوي فالاه  النديلة الس 
هلالالاذه الآلالالالاة النديللالالاة لللالالان كافلالالاة ملالالاكات النلالالاديل اس لالالالامي  رمولالالاه.  واللالالاس ه ت او لالالاا في الاصلالالال الثلالالااد ملالالا   

الاقوصلالالالااد  النلالالالااب الثلالالالااد في إللالالالاار بحلالالالاآ مصلالالالاادر فاللالالالالاة هلالالالاذه الآلالالالالاة كآلالالالالاة تلقائالالالالاة للولالالالاوا ل الكللالالالاي في  

 
 لادلا  ملا  الحسلا  اللاكمك  Evaluation سل يلاوا اسيلاراد ومصلادر وةريلاخ الحصلاول للالاه للاذل  ا لاوعملن كلملاة تثملاين 

Capitalization. 
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اس لامي.  ويشكل العائد للن   داو اسجارة العائد القائد للوغ او الوا عة في العوائلاد الأيلارى لملاا  
ي طلاوي للالالاه ملا  جاذ الالاة للع االار الاقوصلالاادية مجومعلاة مملالاولين وموملاولين وو لالاطاك ملاالاين.  ولأفالالاة هلالاذا  

الالالالاة وال قديلالالاة  غلالالارض الولالالا ث  في  العائلالالاد القائلالالاد فلالالالال الولالالا ث  في مسلالالاوواه هلالالاو ملالالاا تسلالالاوهدفه الساا لالالااو الم
مسلاووى اللاديل القلاومي.  و لا وعمق في ت لااول ذللا  ملا  يلالال ال ملاوذل الكللاي اللاذي يقج لاه النتلاآ  

 في الناب الثالآ.  
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 الباب الثالث

صيغة مقترحة للنم اظ الكلا في الاقتصاد 
 الاسلاما

الفصيييل الأول:  اسييييتعراض ومناقشييية بعييييلا  يييااظ الاقتصيييياد الكلييييا في 
 قتصاد الاسلاما.  الا

 الفصل الثاني:  مفاهيم وأدوات الت ازن والاختلال في التحليل الكلا.  
 الفصل الثالث:  النم اظ الكلا الملائم.
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 الباب الثالث

في الاقتصاد  صيغة مقترحة للنم اظ الكلا
 الاسلاما

 مقدمة:
ولالا ث  في   لالااك ذلالاوذل للاقوصلالااد  اول هلالاذا النلالااب لرللالاا  لالالالاا لمموللالان الموغلالا او الاقوصلالاادية ذاو اليو لالا  ❑

الكللالالاي في اقوصلالالااد إ لالالالامير و علالالاد سل يسلالالاوعرض للالالاددا ملالالا  الدرا لالالااو السلالالاا قة في هلالالاذا المجلالالاال يقلالالاجه  
الالااغة والالالاااة ل ملالالاوذل كللالالاي إ لالالامير وهلالالادد صلالالالااو الولالالاوا ل الكللالاي في هلالالاذا ال ملالالاوذلر ولملالالاري  للالالاالا  

لللالالان ا لالالاوعادة الولالالاوا ل تلقائالالالاار كملالالاا    لصلالالاور الولالالاوا ل والايلالالاولال في ال ملالالاوذلر وتقوعلالالاا لااللالالالاة الآلالالالااو
يسوكشلالان لناعلالاة الساا لالااو المالالالاة وال قديلالاة في ال ملالاوذلر وذللالا  كللالاه في إللالاار مالالااها  ه تقريرهلالاا في  
النلالاا ين الأول والثلالاادر و صلالااة ياالالاة سثلالار إلغلالااك الاائلالادةر وسثلالار الككلالااةر وقواللالاد الونلالاادلر والأدواو المالالالاة  

و وللالالالاة المرتنطلالالالاة  وللالالالا  الأدواو كآلالالالالااو للولالالالاوا ل الكللالالالاير كملالالالاا  اس لالالالالاماة  شلالالالا  الالالالاورهار والعوائلالالالاد الم
يسلالاومد  الأدواو الوتلالالالاة الموعلالاار  للاهلالاا في الاقوصلالااد الكللالاير وجاينلالاا ملالا  ابلالادل الاقوصلالاادي  لالاين  
ملالادارد الاقوصلالااد الكللالاير ملالا  سجلالال تولالالان ذللالا  كللالاه في الدرا لالاة الوتلالالالاة اللالاس ي طلالاوي للاهلالاا هلالاذا  

 لآتاة:النابر وذل  م  يلال الاصول ا

 الفصل الأول:  استعراض ومناقشة بعلا  ااظ الاقتصاد الكلا في الاقتصاد الاسلاما.   
 الفصل الثاني:  مفاهيم وأدوات الت ازن والاختلال في التحليل الكلا.  

 الفصل الثالث:  النم اظ الكلا الملائم.
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 الفصل الأول

 استعراض ومناقشة بعلا  ااظ الاقتصاد الكلا 

 قتصاد الاسلامافي الا
 المبحث الأول:  الدراسة الأولى
 المبحث الثاني:  الدراسة الثانية 
 المبحث الثالث:  الدراسة الثالثة 
 المبحث الرابع:  دراسات أخر 

 المبحث الخامس:  تحليل ج انب من دراسات سابقة 
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 الفصل الأول

 استعراض ومناقشة بعلا  ااظ الاقتصاد الكلا 

 في الاقتصاد الاسلاما
 مقدمة:

تو اول هذه الدرا ة صلالااو الولاوا ل الكللاي في للال يظلاا  اقوصلاادي كللاي مغللاق و لادول قطلااا  كلاومير   ❑
ملالاع الأيلالاذ في الالونلالاار سثلالار قلالاا  ومنلالااد  الاقوصلالااد اس لالالامي. وذللالا  ايطلاقلالاا  ملالا  فرللالااة النتلالاآ اللالاس  

وغ اتلالالاه  تالالالاجض ا لالالاومال ال ظلالالاا  الاقوصلالالاادي اس لالالالامي الكللالالاي لللالالان صلالالالااو تلالالادل   ركلالالاة ل االالالاره وم
للا وقرار ل د مسووى الووللان الكاملال سو قرينلاا  م لاه.  وفي للاوك ذللا  ي لااقه هلاذا الاصلال للاددا ملا   
الدرا لالالااو السلالالاا قةر يو لالالااول كلالالال درا لالالاة م هلالالاا في منتلالالاآ مسلالالاوقل لرللالالاا وتقوعلالالاار وذللالالا  ملالالا  يلالالالال  

 المنا آ الآتاة:   

دية الكليييييية في اقتصييييياد  المبحيييييث الأول:  الدراسييييية الأولى:  "التييييي ازن العيييييام والسياسيييييات الاقتصيييييا
 إسلاما".   

 المبحث الثاني:  الدراسة الثانية:  "نح  نظام نقدي ومالي إسلاما".  
 المبحث الثالث:  الدراسة الثالثة:   

“Macro Economics planing Models for Islamic Economics”.   

 المبحث الرابع:  دراسات أخر 
 سابقة المبحث الخامس:  تحليل ج انب من دراسات
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 المبحث الأول 

 الدراسة الأولى 

 1"الت ازن العام والسياسات الاقتصادية الكلية في اقتصاد إسلاما" 

 أولا:  عرض الدراسة:   
لالالاك للعماللالالاة والاائلالالادة وال قلالالاود للوطنالالالاق في   ❑ ا لالاوهد  النا لالالاآ في درا لالالاوه إثنلالالااو للالالاد  ملاكملالالاة يظريلالالاة كا لا

ا  ا لااس يظريلاة اقوصلاادية للووللان والأ لاعار  الاقوصاداو اس لاماة )ا د  الأول(ر وا وهد  سي 
 وال قود تلائ  اقوصادا  إ لاماا )ا د  الثاد(. 

  عن النا آ إلى  قاق ا د  الأول  وتديد ثلاث قوالد رئاساة ل ظرية كا لاكر وهي:   ❑
 تدة اللالاديل تلالالا دي إلى  تدة الا لالالاوهلاو   سلالالانة سقلالالال ملالالا   تدة اللالاديل مملالالاا يوجلالالاد فجلالالاوة  لالالاين اللالالاديل   (1

  وهلاو يوعين  دها  وا طة الا وثمار.والا
الطللالالال لللالالان الا لالالاوثمار يووقلالالان لللالالان العلاقلالالاة  لالالاين معلالالادل العائلالالاد المووقلالالاع ملالالا  الا لالالاوثمار و لالالاين معلالالادل   (2

 الاائدة.

يومالالالالاك معلالالالادل العائلالالالاد المووقلالالالاع  علالالالاد  الا لالالالاوقرار في الالالالالاجة القصلالالالا ة  سلالالالانل اثلالالالا  الم لالالالاارباو في س لالالالاوال   (3
 .المسومر في الأجل الطويل  سنل الم افسة  ين الا وثماراو الأورال المالاةر كما يوماك بالانخااض

ويرى النا آ سل الككاة و ر  الربا والمقامرة في الاقوصاد اس لامي تلا ثر لللان القواللاد الثلاثلاة الملاذكورة   ❑
)في الاقلالالارة السلالالاا قة( ل ظريلالالاة كا لالالاك وملالالا  ا تلالالا دي إلى للالالاد  ملاكموهلالالاا للاقوصلالالااداو اس لالالالاماةر و الالالاال  

 تو الآتي :ذل  للن ال 

إذ ت يلالاذ ملالا  ذوي اللالالاديول والثلالارواو العالالالاة وتلالادفع للالاذوي اللالاديول المحلالالادودة )ذوي    فلانهلالااالزكييياة  سملالاا   (1
المالالالالاول الا لالالالاوهلاكاة المرتاعلالالالاة( فلانهلالالالاا تلالالالا دي إلى ت لالالالاااق الاجلالالالاوة  لالالالاين الا لالالالاوهلاو و لالالالاين اللالالالاديل اللالالالالا    

 علالاد فلالارض الككلالااة.     لوتقالالاق الووللالان الكاملالالر وهلالاذا يعلالاك  تدة كلالال ملالا  مالالال ومقطلالاع داللالاة الا لالاوهلاو

 

ر مجلية أثياث الاقتصياد الاسيلاما، الساا لااو الاقوصلاادية الكلالاة في اقوصلااد إ لالامياروار مولاو ر االولاوا ل العلاا  و  1
 (.34-1هلار ص ص1403ر 1ر ا1جدةر مل 
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ولأل الككاة تارض للن  اع الثرواور فلانهلاا تشلاجع الملاديري  لللان ا لاوثمار ملاديرا  ر سي سل الحلاافك  
 للن الا وثمار سكض ومهمة  قاق العمالة الكاملة سين ول ة ل ها في لل يمااب الككاة.   

الالاارا  سو    *ح الصلالاافي المووقلالاع فلايلالاه عكلالا  ملالا  إقاملالاة الا لالاوثمار  لالا  للالاو كلالاال معلالادل اللالار   تحييريم الييربا  وسملالاا (2
 النا  ما لم يوجاو  معدل الككاة لللان الأملاوال العالللاة القا للاة لل ملااك.  وبالولاا  فلايلاه ملاع يمالااب الاائلادة  
يولالالاوافر قلالالادر سكلالالاض ملالالا  الا لالالاوثماراو لسلالالاد الاجلالالاوة  لالالاين الا لالالاوهلاو و اللالالاديل اللالالالا   لوتقالالالاق العماللالالاة  

العمالة.  كما سل الككاة تلعلال ملا  جهلاة سيلارى دور  الكاملةر مما يسهل مهمة  قاق هذا المسووى م   
 الحافك للن الا وثمار. 

   .فلايه ي دي إلى اتصا  معدل الر ح المووقع با وقرار سكض تحريم المقامرة وسما (3

 وم  سجل  قاق ا د  الثاد لمل النا آ للن ااايمة ذوذل كلي سه  مماكاته ما يلي:   ❑

 ر.   وجود معدل الر ح في دالة الا وثما (1

لللالالان الثلالالارواو العالللالالاة    معيييدل ضيييريبة الأحييي ال الاقتصييياديةإللالالاافة موغلالالا  جديلالالاد )يملالالا  الككلالالااة( هلالالاو   (2
واللالالالاديول.  وذللالالالا  في دوال الا لالالالاوثمارر الا لالالالاوهلاور الطللالالالال لللالالالان ال قلالالالاود.  وذللالالالا   لالالالا  يلالالالاومك   
النا آ ) سل  لمه( م   قاق الووا ل ال قدي في اقوصاد لا يسمح  وجود الاائلادةر ولاومشلان ملاع  

معييييدل ضييييريبة  اس لالالالالا  في تشلالالالاجاع تشلالالالاغال الأملالالالاوال القا للالالالاة لل ملالالالااك.   الالالالاآ يلالالالا دي ارتالالالالااا    هلالالالاد 
إلى  تدة الا لالاوثمار.  وإذا  اد الطللالال لللالان ال قلالاود للالا  القلالادر اللالالا   لوتقالالاق    الأحييي ال الاقتصيييادية

ة  لللان الأملاوال العالللا معييدل ضييريبة الأحيي ال الاقتصييادية  الووا ل ال قدي فلايه لا  د م   تدة ارتالااا  
لللان  معدل ضريبة الأحيي ال الاقتصييادية  لاموصاص الكتدة في الطلل للن ال قود.  وم  ا فلال رفلاع  

الأموال العاللة ي دي إلى  تدة الطلل الكلي لأيه يشجع لللان الا لاوثمارر ولللان الا لاوهلاو سي لاا ؛  
هلاكاة  لأل  صلالاالة ال لالارينة ت الالاق كمسلالاالداو مالالالاة لأالالاتاب اللالاديول المحلالادودة ذوي المالالاول الا لالاو

   .المرتاعة

 ووفقا للنا آ توماك يظريوه ل  يظرية كا لاك بما يلي:   ❑

 .لا تو ثر  اا ة  قاق العمالة الكاملة  اخ الساولة  سنل يمااب الاائدة (1

 

م لالاافا إلالالاه معييدل الييربح الصييافي المت قييع  علالاد دفلالاع الككلالااة ويسلالااوي  معييدل الييربح الصييافي المت قييع الحقيقييايقصلالاد  لالاه  *
معييدل الييربح ثمار لللالان الأملالاوال العالللالاة القا للالاة لل ملالااك.  ويسلالااوي معلالادل الككلالااة اللالاذي كلالاال  لالاادفع في  اللالاة للالاد  الا لالاو

 معدل الر ح للن الا وثمار  عد دفع الككاة.الصافي المت قع 
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لا تولالالالا ثر  اا لالالالاة  قالالالالاق العماللالالالاة الكامللالالالاة با وملالالالاال سل يصلالالالانح الطللالالالال لللالالالان الا لالالالاوثمار للالالالاد  المرويلالالالاة   (2
ئلالالادة وا لالالالاومدا  معلالالالادل للالالالارينة الأ لالالاوال الاقوصلالالالاادية لللالالالان الأملالالالاوال  للساا لالالاة ال قديلالالالاة  اعلالالالال إلغلالالالااك الاا

 .العاللة
ت دي الساا او المالاة الكا لاكية إلى رفع الاائدة مما ي ول ل ه الوقلال ملا  الا لاوثمارر في  لاين سل هلاذا   (3

 لا هدث إذا ا ومدمن معدلاو لرينة الأ وال الاقوصادية في  قاق العمالة الكاملة.   
دل لرينة الأ وال الاقوصادية ك داة للتد م  الو م  ،ذب الطللر كملاا عكلا   عك  ا ومدا  مع (4

ا ومدا   صالة ال لارينة كلا داة في  قالاق الا لاوقرار الاقوصلاادي وذللا  حيالاال كمالاة سقلال في  لاالاو  
 .الو م ر وكماة سكض في  الاو الكساد

 ثانيا:   ق يم الدراسة:   
لاكية  عا هلاا  علاد سل  لاذ     قال في تقو  الدرا ة:  ما قدمه الدكوور ❑ مولاو  الم يكلا   لاوى ال ظريلاة الكا لا

م هلالالاا  لالالاعر الاائلالالادة وس لالالال  للالالاه في داللالالاة الا لالالاوثمارر المعلالالادل المووقلالالاع للالالالأرباه في مجوملالالاع إ لالالالامير ملالالاع  
 .1اإديال لرينة الأ وال الاقوصادية ل مال  قاق الووا ل ال قدي في ال ظا  الاقوصادي اس لامي

( سل للالارينة  6( ملتوللالاة رقلالا  )13اللالادكوور رولالاار... في هلالاامه الالااتة )  وقالالال سي لالاا :  اوقلالاد سوللالاح ❑
الأ لالالاوال الاقوصلالالاادية تمكلالالا  ملالالا   قالالالاق الولالالاوا ل ال قلالالادي في اقوصلالالااد لا يسلالالامح بالاائلالالادةر ولأفالالالاة هلالالاذه  
ال قطلالالاة لأنهلالالاا تملالالاس موغلالالا ا  جلالالاوهرت  ملالالا  موغلالالا او الاقوصلالالااد اس لالالالامي فلانهلالالاا  ولالالاال للمكيلالالاد ملالالا  الشلالالاره  

القلالاار  ملالا  معرفلالاة اثلالا  هلالاذه ال لالارينة لللالان  قالالاق الولالاوا ل ال قلالادي  لالادول فوائلالاد    والووللالااح  لالا  يلالاومك 
 .   2 دلا  م  ولعها كملتولة هامشاةا

 من منظ ر هاد الدراسة:   ❑
عك  القول:  إل الالجا  حلغاك معدل الاائدة ووجود معدل ر ح مووقع  لادلا ل لاه سملار واقلاع ولا يعلاد   (1

ملا   الاآ كويلاه صلالاة للولاوا ل    معدل الربحي عك  تقدعه هو ت اول  إ هاما  بحد ذاتهر وإذا ابديد الذ 
الولقائي في الأ وال الكلاةر وم   اآ مقوماو قاامه  ذا الدورر وم   اآ الكااالاة اللاس عكلا  سل  
ت ثر  ا الساا لااو الاقوصلاادية )الآلالااو يملا  الولقائالاة( لللان هلاذه الآلالاة وملا  ا لللان تلاوا ل الأ لاوال  

 
لاادية  1 سحمد ف اد درويه و مود اديق  يلا ر ا تعلالاق لللان بحلاآ رولاار  ملاد مولاو  : الولاوا ل العلاا  والساا لااو الاقوصلا

 .121هلا ص 1405ر  واك 2ر ا 2ر جدةر مل لة أثياث الاقتيصاد الاسيلامامجيالكلالاة في اقوصلااد إ لالالامي ار 
لااد  2  مد  امد لند اللهرر ا تعلاق للن بحآ روار  مد موو  : الووا ل العا  والساا او الاقوصلاادية الكلالاة في اقوصلا

 .142هلار ص 1405ر  واك 2ر ا 2ر جدةر مل مجيلة أثياث الاقتيصاد الاسيلاماإ لالالامي ار 
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مر ماقود في ذوذل الدكوور موو  ريم   لال الآ ر المجتنة للن يمااب الاائلادة في  دايلاة  وهو س  .الكلاة
الدرا ة وللن ال تو الذي ه ت اوله في لرض الدرا ةر إلا سل الحركة الووا ياة لل ملاوذل الوملادو لللان  

 . معدل ضريبة الأح ال الاقتصاديةالآلاة يم  الولقائاة الم افة إلى ال موذل وهي 

م ن الدرا ة في  دايوها اس ارة إلى دور والح للككلااة لللان الا لاوهلاو والا لاوثمار والطللال لللان  ت  (2
معييدل  ال قود يم  سيه لم يظهر سثر هذا اللادور في إ لاداث تلاوا ل ال ملاوذلر وإذلاا كلاال الأملال معلقلاا  لللان  

 في إ داث هذا الووا ل.   ضريبة الأح ال الاقتصادية

عكلالالا  القلالالاول:  إل ال ملالالاوذل لم يوللالالاح  ركلالالاة الآلالالالااو الولقائالالالاة وإذلالالاا      لالالااك لللالالان ملالالاا ورد في اسار ابا (3
ايطلالالاوى لللالالان صلالالالااو دياللالالاة  اعلالالال فلالالارض وجلالالاود موغلالالا او القطلالالااا الحكلالالاومي ا ولالالاداك في ال ملالالاوذلر وهلالالاو  
الأملالار اللالاذي هلالاول دول تصلالاور صلالالااو تلقائالالاة في ال ملالاوذلر وي قلالال الاهوملالاا  إلى دور القطلالااا الحكلالاومي  

والكسلالالااد ملالالا  يلالالالال للالالارينة الأ لالالاوال الاقوصلالالاادية واث هلالالاا المنا لالالار لللالالان  في معابلالالاة ق لالالاات الو لالالام   
 .الا وهلاور والا وثمارر وتا ال الساولة

إديال ال رينة كموغ  ا وداك في ال موذل يعك سل ال موذل ياص باقوصلااد إ لالامي يعلااه في للارو    (4
ض ملا  قنلال و  الأملار المسلال   وذل  سل ال لارينة لا تالار   .ا وث ائاة م  يقي الموارد و تدة   ود اسياال

 .   1إلا في لرو  ا وث ائاة  ددة ولا تعوض إجراكا  لادت  
لم يكلا  بم طلاق اللادل  للآلالااو الولقائالاة اللاس    –إل  لال  جلادلا   وجلاوده   –إديال ال لارينة في ال ملاوذل  (5

ذلالاا كلالاال  .  وإ*ي طلالاوي للاهلالاا ال ملالاوذل س ا لالاار سو للالاولافي قصلالاورها كملالاا هلالاو الحلالاال في الم ظلالاور الوقلالالادي
إديا لالالاا كلالالا داة   وقرالالالالاة  ولالالاال إلى قلالالارار ل لالالاد كلالالال  لالالارور ودول الونلالالاار للآلالالالااو الولقائالالالاة.  وهلالالاو ملالالاا  
طلالالالاالن م ظلالالالاور النتلالالالاآ الحلالالالاا  في دللالالالا  فرللالالالااة تلالالالاوافر صلالالالالااو تلقائالالالالاة في الاقوصلالالالااد اس لالالالالامي تلالالالادفع  

وهلاو ملاا يلاراه موتققلاا في  بالع اار الاقوصادية إلى الووا ل ل د مسلاووى الووللان الكاملال سو قرينلاا  م لاه.   
الككلالااة.  وإل ايولالااب هلالاذه الآلالالااو الولقائالالاة قصلالاور سو للالاعن يلالاو  دلمهلالاا بالساا لالااو ال قديلالاة والمالالالاة  

   وا طها الشرلاة للن  نال الا وث اك م  القالدة.  

 
لنلالالاد النلالالااري مشلالالاعلر معالالالاار الربحالالالاة الوجاريلالالاة للمشلالالارولاو الخاالالالاة في الاقوصلالالااد اس لالالالامير ار لالالاالة ماجسلالالاو ار يملالالا   1

هلالالار ص 1415م شلالاورةر قسلالا  الاقوصلالااد اس لالالامير كلالالاة الشلالاريعة باللالارتضر جامعلالاة اسملالاا   ملالاد  لالا   لالاعود اس لالالاماةر 
 .  298-295ص

ل ابدل  ين مدارد الاقوصاد الكلير كال  ول درجة فاللاة صلااو الووا ل ي ظر الاصل الومهادير  اآ س   إلى س  *
 الكلي الولقائاةر ولاس  ول يماا ا سو وجودها.  
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 المبحث الثاني 

 الدراسة الثانية 

 1"نح  نظام نقدي ومالي إسلاما" 

 أولا:  عرض الدراسة:   
درا لالالاة  واصلالالاال الم  سلالالااو الاقوصلالالاادية والمالالالالاة لاقوصلالالااد يملالالا  ر لالالاوي في يطلالالاال إ لالالالامير   لالالاو  هلالالاذه ال ❑

و الالاال لريقلالاة لملالال هلالاذا الاقوصلالااد والساا لالااو الاقوصلالاادية الممك لالاة يلاللالاه.  وفاملالاا يللالاي سهلالا  ملالاا قدمولالاه  
 هذه الدرا ة:   

لا والالالاالي  يلالالارى النا لالالاآ للالالاد  اتنلالالااا يظلالالاا  الا والالالاالي ابكئلالالاي في الاقوصلالالااد يملالالا  الر لالالاوير لأل يظلالالاا  ا ❑
ابكئي سقل ا وقرارا ر وسقل لدالةر ولمعل إيوال ال قود الحقاقاة سكثر تكلاة و ذه الأ لاناب لملال اتنلااا  
يظلالالاا  الا والالالاالي الكاملالالالر  الالالاآ يعهلالالاد هلالالاذا ال ظلالالاا  إلى الن لالالا  المركلالالاكي م الالالاردا  بمهملالالاة للالالان  الوو لالالاع  

 .ال قدي لنطا  منا را  ودقاقا  
لمصلالار  المركلالاكي سل يالالاوح  سلالااباو ا لالاوثمار في سل لالاائه  ملالا   لالانل اللالاوتك  في للالارض ال قلالاود عكلالا  ل ❑

ملالالا  المصلالالاار ر  الالالاآ ي لالالاان ملالالاا يصلالالادره ويسلالالاتل ملالالاا يريلالالاده ملالالا  يقلالالاود.  وتقلالالاو  المصلالالاار  الأل لالالااك  
با لالاوثمار الودائلالاع الا لالاوثمارية للمصلالار  المركلالاكي في القطلالااا اسيولالااجي بملالاا يوالالاق والساا لالاة الا لالاوثمارية  

وعكلا  ا لاومدا     ال دائع المركزية" هذه الودائع ا لا  ا  وسللق النا آ للن   .الس يون اها كل مصر 
هلالالاذه الودائلالالاع كلالالا داة ملالالا  سدواو الساا لالالاة ال قديلالالاة ) اا لالالاة السلالالاول الماوو لالالاة( كملالالاا عكلالالا  ا لالالاومدامها  
كو الة م  و ائل الو الة المالاة  د  يلق مكيد م  الخلادماو ال قديلاة للا  لريقهلاا.  وذللا  لللان  

ار عكلالا   اعهلالاا إلى  *شييهادة ال دائييع المركزيييةاة مالالالاة تسلالامن اس لالااد قالالاا  المصلالار  المركلالاكي  صلالااايمة سد
ابمهلالاور وا لالالاوثمار  صلالاالوها في ودائلالالاع مرككيلالالاة ملالا  يلالالالال المصلالالار  المركلالاكي.  ورسى النا لالالاآ سل هلالالاذه  
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 نها  هما في ودائع المصر  المرككي المسوثمرة م  يلال المصار  الأل اكر  وهذا  هادة الودائع المرككية تعطي لصا *
لمعل  راك  هاداو الودائع المرككية معادلا للقاا  با وثمار للن سلللان درجلااو الو لاوا دايلال الاقوصلااد القلاومي.  وذللا  

  ا ل كول الودائع المرككية مسوثمرة لدى  اع المصار  الأل اك.
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الشلالالاهاداو ت طلالالاوي لللالالان درجلالالاة للالالا الة ملالالا  المملالالاالرة المالالالالاة  ا لالالال كلالالاول كلالالال م هلالالاا  قلالالاا  في  افظلالالاة  
ر  لالال إل درجلالاة ت لالاوا   diversificationة في الو لالاوايمايلالا   investment portfolioا لالاوثمارية  

الحافظلالاة الا لالاوثمارية سكثلالار مملالاا عكلالا  لأي مصلالار  يلالااص سل يقدملالاه في يالالاس المجلالاال.  ويظلالارا  لشلالامول  
ا لالاوثماراو الودائلالاع المرككيلالاة ملالا  يلالالال المصلالاار  الأل لالااك بمالالاع فلالاروا الاقوصلالااد القلالاومير فلالالال العائلالاد  

وقلالاد سلللالاق    .سييط معييدل ربييح الاسييتثمار للاقتصيياد القيي مامت  لللان تللالا  الودائلالاع  لالااقجب كثلا ا  ملالا   
 .لمعدل العائد علس ال دائع المركزية قصيرة الأجلايوصارا   )المعام(النا آ للن هذا المعدل 

ل لالالاد بحلالالاآ الطللالالال لللالالان ال قلالالاود رسى النا لالالاآ سل تولالالالان الأملالالاوال في  لالالاهاداو الودائلالالاع المرككيلالالاة هلالالاو   ❑
لونلالالاار )المعلالالاا ( ياقلالالاة الارالالالاة الم لالالاالة للا والالالاا  بال قلالالاود  سف لالالال النلالالادائل الممك لالالاة للا لالالاوثمار وعكلالالا  ا

السائلة.  وهذا ما لمعل  ول ال قود مرتنطا  بأ وال الا وثمار منا رة.  وهكلاذا سالانح )المعلاا (  عثلال  
الموغلالالا  ابديلالالاد في دوال الطللالالال لللالالان ال قلالالاود وللالالارض ال قلالالاود والا لالالاوثمار والاديلالالاارر وملالالا  ا فهلالالاو صلالالالاة  

 مار و ول ال قود اللذي  اهومن  ما هذه الدرا ة.  الووا ل في  ول الا وث

 ثانيا:   ق يم الدراسة:   
%( والالوماد للن ال قود القايويالاة لم تللاق  100إدارة كماة ال قود حقرار الا واالي ال قدي الكامل ) ❑

او ال ظلالاا   ايالادا  ولا ايوشلالاارا  بالونارهلالاا تمثلال ق لالااك  لللالان صلالالاة ذاتالاة )صلالالاة يللالاق الائوملالاال( ملا  سقلالاوى صلالالا 
الرس لالاا  وتسلالاوندل  لالاا س لالالوبا  يعوملالاد لللالان اتخلالااذ قلالاراراو ا  وقرالالالاةا ملالا  السلالالطاو ال قديلالاة )الن لالا   
المركلالاكي(ر يلالاارل دائلالارة الحلالاافك لللالان اللالار ح  سي لاسلالان صلالالاة تلقائالالاة كآلالالاة يللالاق الائوملالاالر  الالاآ تعملالال  

مصادر الومويلال اللا ملاة لل ملاو  هذه الآلاة ذاتاا بمجرد  تدة الطلل للن الا وثمار لوواح للمشرولاو  
والوو لالالاع[ لوتريلالالا  قلالالادرة ابهلالالاا  المصلالالارفي لللالالان الومويلالالالالر  الالالاآ هولالالاال كلالالال تو لالالاع في للالالارض ال قلالالالاود  

.  و عنلالالالاارة سيلالالالارى:  اإل سي  تدة في الطللالالالال لللالالالان ال قلالالالاود  1القايويالالالالاة إلى قلالالالارار ملالالالا  المصلالالالار  المركلالالالاكي
  للا  لريلاق إالادار قلاراراو ملا    د  تمويل اسلافاو للن رسد المال العاملال )ا لاوثمار جديلاد(  لااو

المصلالالار  المركلالالاكي حالالالادار يقلالالاود قايويالالالاة جديلالالادة تغطلالالاي الرالالالااد الملالالادي  للن لالالاوو الوجاريلالالاة في  سلالالااباو  
الا لالاوثمار المرككيلالاة. ويجتلالال لللالان ذللالا  سل سي إ طلالااك في إالالادار قلالاراراو المصلالار  المركلالاكي سو تعطلالال في  
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وال مو ولمعل الاقوصلااد سكثلار لرللاة  إجراكاو اسادار  و  هر  الاقوصاد الولك م  فرص الوو ع  
 .1لعد  ال موا

  -في للالالال الا والالالاالي ال قلالالادي ابكئلالالالاي-وإذا كلالالاال ه لالالااو تخلالالاو  ملالالا  تولالالالاد  سو يللالالاق[ يقلالالاود الودائلالالاع   ❑
 سلالانل ا وملالاال ج لالاوه كمالالاة و لالاائل اللالادفع إلى اللالاكتدة للالا  العلالارض الكللالاير فلالالال ج لالاوه الكوللالاة ال قديلالاة  

اللالالاكتدة سو إلى اللالالا قي للالالا  العلالالارض الكللالالاي للسلالالالع    إلى  -في للالالال الا والالالاالي ال قلالالادي الكاملالالال-الكلالالالاة  
والخلالالالادماو يعولالالالاض سملالالالارا  يملالالالا  مسلالالالاونعد وذللالالالا  للالالالا  لريلالالالاق ارتالالالالااا سو انخالالالالااض  لالالالارلة دورال ال قلالالالاود اللالالالاس  
 لالالاولعل دورا  هاملالالاا   سلالالانل للالالامامة  جلالالا  الكوللالالاة ال قديلالالاة القايويالالالاة المصلالالادرة في للالالال هلالالاذا الافلالالاجاض.   

الوقلنلالااو الاقوصلالااديةر فا وملالاال  لالادوث الوقلنلالااو    ولللالان ذللالا  فللالا  يجتلالال لللالان هلالاذا الاقلالاجاه إلغلالااك
عك  سل يكول قائما  و  اس الدرجلاة تقرينلاا  لأل  لارلة دورال ال قلاود لاسلان في الواقلاع  لاوى م لاالن  

 .2يعمل في الاقاهين معظما  سو مدياا  الكولة ال قدية
يلالارى توصلالال  إل  سلالا  مسلالا لة الا والالاالي ابكئلالاي والا والالاالي الكاملالال لللالان س لالااد فقهلالاي ذو س علالااد س ❑

بالوكاالالان الاقهلالاي للتسلالااباو اباريلالاة في المصلالاار  اس لالالاماةر وبمسلالا لة الوقلالاا ض الحكملالاي للالا  لريلالاق  
الشلالالالااكاو والقالالالالاود الحسلالالالاا اة للالالالادى المصلالالالاار ر وللالالالاذا يلالالالارى سل رفلالالالاض الا والالالالاالي ابكئلالالالاي في الاقوصلالالالااد  

 لا مة.  اس لامي ا و اد إلى  لنااته م  م ظور اقوصادي بحن يم  مسوو  للمضراو الاقهاة ال
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 المبحث الثالث 

 الدراسة الثالثة 

“Macro Economics planing Models for Islamic 
1Economics” 

 أولا:  عرض الدراسة:   
تطور هذه الدرا ة ذوذجا  للاقوصاد الكلي للن س لااد لقلاد الم لاار ةر  الاآ يقلاو  معلادل الأرباه في   ❑

.  ولللالان مسلالاووى الساا لالاة الاقوصلالاادية عكلالا   هلالاذا ال ملالاوذل  لالادور معلالادل الاائلالادة في الاقوصلالااد الرس لالاا 
سل يقو  معدل المشاركة في الأرباه  يسلانة رب الملاال في سرباه الم لاار ة[ باللادور اللاذي تقلاو   لاه الاائلادة  
في تخصلالااي الملالاوارد.  ول لالاد  ديلالاد معلالادل الأرباه اس لالالاماة للمشلالاروا القلالاائ  لللالان لقلالاد الم لالاار ة يلالارى  

ل الأرباه في ال ظريلالالالاة الوقلاديلالالالاة  سلالالالانل للالالالاد  الاللالالالاجا   النا لالالالاآ سل هلالالالاذا المعلالالالادل طوللالالالان للالالالا  معلالالالاد 
بالوكلالالاة ال لالام اة في مشلالاروا الم لالاار ةر ف لالالا للالا  للالاد   ديلالاد لائلالاد لع االالار اسيولالاال  لالاوى الأجلالاور  

 للعمل.  وفي لوك ذل  توالن الدرا ة إلى ال وائل الآتاة:  

ين تكلالالاالان اسيولالالاال الكلالالالاة  الأرباه اس لالالاماة في لقلالالاد الم لالالاار ة هلالالاي الالالالارل  لالالاين اسيلالالاراداو الكلالالالاة و لالالا  ❑
للم شلالا ةر وهلالاي  لالاذل  تشلالانه الأرباه المحا لالاناة وتخوللالان للالا  الأرباه الاقوصلالاادية في ال ظريلالاة الاقوصلالاادية  
الوقلاديلاة؛ لأل الوكلاالان في ال ظريلاة الوقلاديلاة الارهة وللام اةر ووفقلاا  لاذه ال ظريلاة إل جلاككا ملا  ديلال  

جلالار العلالاادي للملالا ظ  مقا لالال يلالادماو العملالالر  الملالا ظ  )الالاا ل المشلالاروا( يعولالاض تكلالالاة للالام اة وهلالاو الأ
وطصلالالا  ملالالالا  إيلالالالاراداو المشلالالالاروا للوالالالالاول إلى ر لالالالاح المشلالالاروا واللالالالاذي يعولالالالاض لائلالالالادا للملالالالا ظ  سي لالالالاا مقا لالالالال  
المملالالالاالرة.  وبالمثلالالالال يلالالالاو  معامللالالالاة كافلالالالاة الوكلالالالاالان ال لالالالام اة الأيلالالالارى.  سملالالالاا في الم لالالالاار ة فكلالالالال الملالالالاوارد  

 تكالان ارهة.   الشمصاة للم ظ  عك  سل تناا للمشروا فووتول إلى

هلالالادد ال ملالالاوذل الوقلالالالادي لائلالالادا  لالالاا قا لكلالالال ملالالا  رسد الملالالاال والعملالالال يلافلالالاا للملالالا ظ ر  ا ملالالاا لا  لالالادد   ❑
 الم ار ة لائدا  ا قا إلا للعمل.  

 تعظا  سرباه الم ش ة يعظ  تلقائاا يصال رب المال.    ❑

 
1 Mohammed Anwar, “Macro Economics planing Models for Islamic Economics” 

International Seminar, Islam Abad, July 6/10/1986.   
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العلالالاادي للالالالأرباه    عثلالالال يصلالالاال كلالالال ملالالا  رسد الملالالاال )رب الملالالاال( والم لالالاارب في لقلالالاد الم لالالاار ة االمعلالالادل ❑
اس لاماةا في الاقوصادر وهو معدل الخصلا  اللاذي تخصلا   لاه لائلاداو وتكلاالان المشلاروار وهلاو يقا لال  

 الكااكة الحدية للا وثمارر والكااكة الحدية لرسد المال.  
المشلالالارولاو تقلالالاارل  لالالاين الكالالالااكة الحديلالالاة للا لالالاوثمار و لالالاين تكلالالاالان رسد الملالالاال واللالالاس تومثلالالال في معلالالادل   ❑

وهلاو الأالالاول الثا ولالاةر ويسلالانة رب الملالاالر وتسلالاوثمر  الالاآ تكلالاول الكالالااكة الحديلالاة سلللالان  الو لالام ر وا لالا 
سو تسلالالااوي تللالالا  الوكلالالاالان.  وملالالا  ا فلالالالال الطللالالال لللالالان الا لالالاوثمار يعوملالالاد لللالالان الاجلالالاوة  لالالاين ال لالالااتل  

 الحدي لرسد المال و الوكالان الرس الاةر وتعومد الاجوة للن المعدل الحقاقي المووقع للعائد.  
الا لالالاي للعائلالالاد لللالالان ال قلالالاود يسلالالااوي الالالاارار  ا ملالالاا المعلالالادل الحقاقلالالاي المووقلالالاع للعائلالالاد لللالالان ال قلالالاود  المعلالالادل   ❑

 يساوي معدل الو م .   

تولالاو ا ثلالاروة الأفلالاراد  لالاين يقلالاود الم لالاارباو والأ لالاه  العاديلالاةر و الالاآ عكلالا  إ لالالال كلالال يلالاوا ملالا  يلالاولي   ❑
موسلااوية.  ويومثلال العائلاد  الثروة مكلاال الآيلار فلالال العائلاداو الحقاقالاة لللان كلال م هملاا لملال سل تكلاول  

الا لاي المووقلاع لللان الم لالاارباو في يسلانة رب الملاال ملالا  الأرباه اس لالاماة )معلادل المشلالااركة في الأرباه  
اس لالالالالاماة(ر  ا ملالالالاا يومثلالالالال العائلالالالاد الحقاقلالالالاي الموتقلالالالاق لللالالالان الم لالالالاارباو يسلالالالااوي الأول ناقصلالالالاا معلالالالادل  

 الو م .  
لطللال لللان ال قلاود( داللاة في المعلادل الا لاي للعائلاد  الطلل لللان ال قلاود )منلاك لللان يظريلاة فريلادمال في ا ❑

لللالالان الم لالالاارباور والثلالالاروة الحقاقالالالاةر واللالالاديل الحقاقلالالاي.  وهلالالادد المعلالالادل الا لالالاي للعائلالالاد تكلالالالاة الارالالالاة  
النديللالالاة للا والالالاا  بال قلالالاود واللالالاس يلالالاو  تقلالالاديرها   لالالااك لللالالان الأرباه المو للالالاة لللالالان الم لالالاارباو + الأ لالالاه   

النديلة للا واا  بال قلاود بالالارل  لاين العائلاد الحقاقلاي لللان الم لاارباو  العادية.  وتقاد تكلاة الاراة 
و الأ لالالاه  العاديلالالاة و لالالاين العائلالالاد الحقاقلالالاي لللالالان ال قلالالاود.  ول لالالادما يرتالالالاع المعلالالادل العلالالاادي للالالالأرباه يرتالالالاع  
معدل المشاركة في الأرباه ويووقع سل  قق الم ارباو و الأ ه  العادية لائداو سلللانر وهلاذا يشلاجع  

  واا  بأقل قدر ممك  م  ال قود لأيمراض المعاملاو.  الأفراد للا

 ثانيا:   ق يم الدراسة:   
لم تو لالالااول الدرا لالالاة الصلالالاال الأيلالالارى للو لالالاالة المالالالالاة في الاقوصلالالااد اس لالالالامير واقوصلالالارو لللالالان المشلالالااركة   ❑

في  لالالاين سل الصلالاال الأيلالالارى لا تقلالال سفالالالاة للالا  الم لالالاار ة  لالال وتكيلالالاد ل هلالاا في روللالالان الن لالالاوو    .والم لالاار ة
س لاماة الوجارية.  كما سل الونار معدل المشلااركة في الأرباه سداة للساا لاة الاقوصلاادية ي طلاوي لللان  ا

تلاديل  كلاومي بالوسلاع  وهلاو طلالاالن توجلاه النتلاآ الحلاا  في دللالا  فرللااة الولاوا ل الكللاي الولقلالاائي في  
 الاقوصاد اس لامي في الظرو  العادية  ذا الاقوصاد.   
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 المبحث الرابع 

 خر  دراسات أ

 1)أ("الت ازن في الاقتصاد الاسلاما" 

 2)ب("نظام الفائدة وآليات الكفاأة والنم  في الاقتصاد الاسلاما" 

 أولا:  عرض الدراسات:   

 )أ("الت ازن في الاقتصاد الاسلاما":  
تو لالااول الدرا لالاة الولالاوا ل العلالاا  ملالا  يلالالال للالارض العواملالال الملالا ثرة في الطللالال الكللالاي.  وتلالارى سل الاقوصلالااد   ❑

 لامي يقد  قوالد سيسل للا وقرار والووا ل للأمور  سنل ما يلي:اس 

 فرض الككاة للن الأموال يم  المسوثمرةر وإلغاك الاكو ا ر وإديال العوائد الاجومالاة. ❑
لا  لالالالاد سد  للربحالالالالاة؛ لأل إلغلالالالااك الاائلالالالادة لللالالالان رسد الملالالالاال  لالالالاادفع لللالالالان الا لالالالاوثمار  لالالالا  للالالالاو والالالالالن   ❑

  صول الكساد في الاقوصاد اس لامي.  %.  وهذا يسونعد 2.5الخسارة إلى 
الو لالام  نادر الوقلالاوا في الاقوصلالااد اس لالالامي؛ لأل يللالاق ال قلالاود ملالا   لالاق الدوللالاة فقلالا ر ولا يكلالاول إلا   ❑

 لأ ناب  قاقاة.

 )ب( "نظام الفائدة وآليات الكفاأة والنم  في الاقتصاد الاسلاما":   
ا لالالااوين فلالالاا:  الككلالالااةر والمشلالالااركة في  تالالالاجض الدرا لالالاة ذوذجلالالاا للاقوصلالالااد اس لالالالامي يومالالالاك  سلالالاموين س  ❑

 الأرباه كنديل ل  الاائدة.  هذا ال موذل تظهر ص ره اسلما اة في الآتي:

 

ر 9ر جامعلالاة المللالا  لنلالاد العكيلالاكر امجليية الاقتصيياد والادارة ملالاد لنلالاد الملالا ع  لالالارر االولالاوا ل في الاقوصلالااد اس لالالاميار  1
 .140-117هلار ص ص1399رجل

لالالاميار  2 لالاي الاقوصلالالااد اس لا لالاو فلا مجلييية العلييي م لنلالاد الحمالالاد لنلالالاد اللطالالان  نلالالاوبر ايظلالاا  الاائلالالادة وصلالالااو الكالالالااكة وال ملا
 .50لالا33ر ص ص1989ر اان2ر ا17معة الكوينر ملر جاالاجتماعية
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انخالالالااض درجلالالالاة الا وكلالالالاار و الجكلالالالاك الصلالالالا الير وهلالالالاذا يو لالالالاع قاللالالالادة الكسلالالالال وبالولالالالاا  يو لالالالاع قاللالالالادة   ❑
 الطلل.

 %.  100دل  الا وقرار  سنل فرض يسنة ا واالي يقدي ❑
  يلالا ماض في الاقوصلالااد اس لالامير  سلالانل ارتالالااا تكلالاالان الا والالاا  بالسلالااولة  تا لاال السلالااولة  لالاو  ❑

الاجلالالالالاوة  لالالالالاين الاديلالالالالاار    المومثللالالالالاة في معلالالالالادل ر لالالالالاح المشلالالالالااركة ومعلالالالالادل الككلالالالالااةر وهلالالالالاذا ملالالالالا   لالالالالا يه ت لالالالالاااق
والا لالاوثمارر وللالاذا فلايلالاه ملالا  المووقلالاع سل هلالادث الولالاوا ل  لالاين الاديلالاار والا لالاوثمار ل لالاد سلللالان مسلالاووتو  

 الوشغال.
ر بار  في ايوشلالالالالاال الاقوصلالالالالااد ملالالالالا  الكسلالالالالااد؛ لأل الملالالالالاديري   لالالالالااوج نول دفلالالالالاع الككلالالالالااة حيالالالالالاال  للككلالالالالااة دو  ❑

ملالالاديرا   لللالالان السلالالالع الا لالالاوهلاكاةر كملالالاا سنهلالالا   لالالااقامول الا لالالاوثماراو  لالالا  إذا كلالالاال معلالالادل اللالالار ح  
 %.  .2.5المووقع  النا )يسارة( ما لم توجاو  الخسارة  

 أولا:   ق يم الدراسات: 
ة في هلالااتين الدرا لالاوين للالام  الأفكلالاار السلالاا ق ت او لالاا في الدرا لالااو السلالاا قة في  ت لالادرل الأفكلالاار المقدملالا  ❑

%ر س  ملا   الاآ ص ر الككلالااة  100هلاذا الاصلالر وذللالا   لاواك ملا   الالاآ ص ر فلارض ا والاالي يقلالادي  
للن كل م  الا وهلاو والا وثمار والطلل لللان ال قلاودر وملا  ا يسلاري تقلاو  تللا  الدرا لااو لللان  

  هاتين الدرا وين سي ا. 
هلالاذا للالا  سهلالا  الدرا لالااو السلالاا قة اللالاس توصلالال  و لالااول مشلالاكلة الدرا لالاة  صلالااة لاملالاةر سملالاا يلالالا  ذللالا    ❑

فه لااو العديلالاد ملا  الأبحلالااث اللالاس تركلاك لللالان جوايلال جكئالالاة ملالا  المشلاكلة ه ت او لالاا ل لاد تعلالارض الدرا لالاة  
 تآ.لو اول هذه ابوايل. و او  إجراك  لال مقارل بوايل م  درا او  ا قة في لوك م هل الن
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 المبحث الخامس 

 تحليل مقارن لج انب من دراسات سابقة 

 مقدمة:  
 و  هذه الدرا ة باكوشا  الحركة الذاتاة للع االار الاقوصلاادية الكلالاة في اقوصلااد إ لالامي ملا   الاآ   ❑

دوافعهلالاا واقاها لالاا الووا يالالاة و لالاو  تعلالا  هلالاذه الدرا لالاة  ن لالااك ذلالاوذل كللالاي للاقوصلالااد اس لالالامي يظهلالار  
الولقلالالاائي ا لالالاو ادا إلى ملالالاا عولكلالالاه ال ظلالالاا  الاقوصلالالاادي ملالالا  قلالالاوى ذاتالالالاة الحركلالالاة في س واللالالاه    صلالالالااو الولالالاوا ل 

ر وملالا  ا فلالالال النا لالاآ لا يلالارى سل إديلالاال للارينة الأ لالاوال الاقوصلالاادية للالام  صلالالااو الولالاوا ل في  العاديلاة
عكلالا  ملالا  اكوشلالاا  صلالالالااو الولالاوا ل الولقلالاائي.  كملالاا سيلالالاه لا يعطلالاي سولويلالاة لدرا لالاة الأ لالالاكال    1ال ملالاوذل

 
يقلاول اللالادكوور رولالاار  ملالاد مولالاو ر في بحثلالاه االولالاوا ل العلاا  والساا لالان الاقوصلالاادية الكلالالاة في اقوصلالااد إ لالالاميار )مرجلالاع  1

:  )لملالاا كايلالان ال سلالال المقلالاررة لأداك فري لالاة الككلالااة   ولالاة لا توغلالا  فلالالال ل ملالاا  المسلالال  11( ص 5 لالاا ق(ر في هلالاامه رقلالا  )
الحق في فرض لرائل إلافاة توغلا  يسلانها تنعلاا للأ لاوال الاقوصلاادية.  كملاا للاه  لاق الوصلار  في  صلاالة هلاذه ال لارائل 
لأيمراض سيرى تخولن ل  تل  المحددة للككاة في  ورة الوو ة.  وقد سللق ا ا    لرينة الأ لاوال الاقوصلاادية[ لللان هلاذا 

بملاا فاهلاا سرباه الا لاوثماراو( وكلاذل  لللان الثلارواو العالللاة كملاا ال وا م  ال رائل وافجل ا سنها تالارض لللان اللاديول )
:  اسديل لالالاا في  لال لالالاا للالالارينة الأ لالالاوال الاقوصلالالاادية لللالالان 13( ص 6يلالالاجاكى ل ملالالاا  المسلالالال ا.  ويقلالالاول في هلالالاامه رقلالالا  )

ع هلالاد  الأملالاوال العالللالاة  ..[ ل لالاومك  ملالا   قالالاق الولالاوا ل ال قلالادي في اقوصلالااد لا يسلالامح  وجلالاود فائلالادة )ربا( ول ومشلالان ملالا 
:  اولنقلالالاا  لالالاذا الوتلالالالال فلايلالالاه  ا ملالالاا يشلالالالاجع 15اس لالالالا  في تشلالالاجاع تشلالالاغال الأملالالاوال القا للالالاة لل ملالالااكا.  ويقلالالالاول في ص

الا وثمار في الاقوصاد الحر يم  اس لامي ل  لريق تخالااض  لاعر الاائلادة إلى درجلاة معا لاة فلالال الا لاوثمار في الاقوصلااد 
رينة الأ لاوال الاقوصلاادية لللان لائلاد الا لاوثمار وإملاا  لاكتدة معلادل الحر اس لامي عك  تشجاعه إملاا  ومالااض معلادل للا 

للالارينة الأ لالاوال الاقوصلالاادية لللالان الثلالارواو القا للالاة لل ملالااك والمجوكلالاة في  اللالاة لالللالاة سو  كلاهملالاا.  ويقلالاول في موللالاع صيلالار 
لاقوصلاادية لللان :  افلاذا  اد للل الأفراد لللان ال قلاود لللان هلاذا القلادر فلالا  لاد ملا   تدة معلادل للارينة الأ لاوال ا19ص

:  اولما كال النديل للا وثمار 24الأموال العاللة لاموصاص الكتدة في الطلل للن ال قودا.  ويقول في مولع صير ص
في الاقوصادتو اس لاماة هو الا والاا  بالملاديراو في  لاكل لاللال فلالال رفلاع معلادل للارينة الأ لاوال الاقوصلاادية لللان 

 ل الكلي لسننين: الأموال العاللة ي دي إلى  تدة الطل
 تشجاع اسياال الا وثماري  اآ تكداد تكالان الندائل للا وثمار )سي الا واا  بالأموال في  كل لالل(.  ( 1)
( تشلالالالاجاع اسيالالالالاال الا لالالالاوهلاكي  الالالالاآ إل ابلالالالاكك الأكلالالالاض ملالالالا   صلالالالاالة للالالالارينة الأ لالالالاوال الاقوصلالالالاادية  لالالالاو  ي الالالالاق  2)

:  24في موللالاع صيلالار ص الالاول الا لالاوهلاكاة المرتاعلالاةا..  ويقلالاولكمسلالاالداو مالالالاة لأالالاتاب اللالاديول المحلالادودة ذوي الم
الا تو ثر  اا ة  قاق العمالة الكاملة في اقوصاد إ لالامي با وملاال سل يصلانح م تلا  الطللال لللان الا لاوثماراو للاد  

يظلارا ال قدية  الاآ إل هلاذه الساا لااو تخوللان تماملاا للا  يظ  لاا في الاقوصلاادتو يملا  اس لالاماة  الا وجا ة للساا او
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لنااياة للدوال )للن  لانال المثلاال هلال تكلاول داللاة الا لاوثمار  لاالنة في معلادل العائلاد س  موجنلاة(.  لأل  ا
 الديول في هذا المجال ي ثر  لنا للن يوائل الدرا ة للأ ناب الآتاة:

طولالاكل الوعنلالالا  النالالااد النلالالاديل اس لالالامي في الم لالالاار ة في الالالاور ا المنا لالارة وللالالاد  إديلالاال الأالالالاول المالالالالاة   (1
علالالاددة في الالونلالالالاار ومسلالالالا لة العوائلالالالاد ال سلالالالاناة.  ف لالالالالا للالالا  سيلالالالاه طولالالالاكل  للالالالاة ملالالالا  الع االالالالار الوتلالالالالالاة  المو

 .1المهمة
 كل الدالة  كمه فروض الدالة وملا  ا  لااوجد مجلاال لايلاولا  الشلاكل النالااد بايلاولا  الالاروض   (2

ولا  في  وهو ما لو ظ للن  عض الدرا او الس اهومن  و اول الشلاكل النالااد.  ولا  لا  سل الايلا 
 لالاكل الداللالاة للالااس مهملالاا  قلالادر سفالالاة فلالاروض الداللالاة وشملالاول روللالان الالاور النلالاديل اس لالالامي وهلالاو الأملالار  
الذي تعوك  ه هذه الدرا ة.  للما سل الدرا لاة  لاوتدد ملادى اثلا  ملاا تقدملاه لللان اللادوال الأ ا لااة  

  موذل.  ر ولك  ل  تخوكل الوتلال لع اار ال موذل الكلي المقجه في هذا الIS-LMل موذل 

 في إلار هذه الملا ظاو يو  إجراك الوتلال المقارل بوايل م  درا او  ا قة للن ال تو الآتي:   ❑

 أولا:  تحليل ال لب علس الاستثمار بدلالة شركة المضاربة:   
يقو  الدكوور م ذر قتن  وتلال رائع للا وثمار في إللاار  لاركة الم لاار ة وهلادد ا ولاداك لائلاد المشلاروا   ❑

ل  صلالاة رب الملالاال و صلالاة الملالا ظ  سو المسلالالاوتدث ملالا  اللالار ح ويلالارى سل  صلالاة رب الملالاال ملالالا   بأيلالاه يشلالام
اللالالالالار ح تسلالالالالااوي لائلالالالالاد الا لالالالالاوثمار في ال ظريلالالالالاة الوقلاديلالالالالاة.  في  لالالالالاين سل لائلالالالالاد المشلالالالالاروا عثلالالالالال ابلالالالالادوى  
)الكااكة( ا امشاة )الحدية( للمشروا والس تو ا  ين رب الملاال والملا ظ .  ويلارى سل الا لاوثمار الصلاافي  

 لالالالاالنة في ابلالالالادوى ا امشلالالالااة للمشلالالالاروا ويسلالالالاري يالالالالاس الحكلالالالا  لللالالالان للاقلالالالاة الا لالالالاوثمار بالمعلالالالادل    داللالالالاة
ا امشلالاي لحصلالاة رب الملالاال ك سلالانة ملالا  ابلالادوى ا امشلالااة للمشلالاروا.  ويلالارى سل قلالارار رب الملالاال  لالاديول  
  الا وثمار  اوتدد بالمقارية  ين المعدل ا امشلاي لحصلاة رب الملاال و لاين معلادل الككلااة فطالملاا سل المعلادل
ا امشلالالاي لحصلالالاة المقلالالاارض لا يقلالالال للالالا  المعلالالادل اس لالالاا  للككلالالااة فلالالالال الا لالالاوثمار  لالالااكول مربحلالالاا سملالالاا إذا  
انخالالاض ل لالاه فلالالال ذللالا  يعلالاك سل سي ا لالاوثمار جديلالاد للالا  يعلالاود لللالان رب الملالاال بملالاا يكالالاي لسلالاد  كاتلالاه.   

 
 لعلالاد  وجلالاود  لالالاعر فائلالادة سمكايالالالاة ا لالاومدا  معلالادل للالالارينة الأ لالاوال الاقوصلالالاادية لللالان الأملالاوال العالللالالاة لوتقالالاق العماللالالاة

 الكاملةا.  
ل لالادما ي صلالال الاهوملالاا  لللالان ا لالاوندال الاائلالادة بملالاا يشلالانهها في يظلالاا  لا عوللالا  الاائلالادة يلالاو ي العلالارض بايولالاكال النلالاديل  1

ذي يهلاو   ناايلاه في هلاذه الدرا لاة هلاو ا لاوثمار كافلاة الأ كلاا  وال لاوا   الشلارلاة اللاس اس لامي بما يالاي  لاذه المهملاةر واللا 
تشلالاكل إللالاارا ملائملالاا لحركلالاة الع االالار الاقوصلالاادية الكلالالاة  صلالاورة تلقائالالاة.  وقلالاد يقللالال الر لالا  النالالااد ملالا  وجهلالاة يظلالار ملالاا ملالا  

 جودة الع اار الوتلالاة الس ت اولوها هذه الدرا ة.  
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ي  لكلالا  لا يعلالاك ذللالا  الووقلالان للالا  الا لالاوثمار لأل ديلالال الا لالاوثمار )رب الملالاال( هلالادده المعلالادل الو لالاط
للعائلالاد وللالااس ا امشلالاير ولأل معلالادل الككلالااة اس لالاا  معلالادل و لالاطي وللالااس معلالادلا هامشلالااا  سلالانل سنهلالاا  
تلالالادفع لللالالان إ لالالاا  رسد الملالالاال والا لالالاوثمار معلالالاا في كلالالال دورة  م الالالاة يلافلالالاا للاائلالالادة  الالالاآ تلالالادفع لللالالان  

ب  الا لالاوثمار فقلالالا .  وملالا  ا لملالالال سل تلالالاو  المقاريلالاة  لالالاين معلالادل الككلالالااة و لالالاين المعلالادل الو لالالاطي للالالاديل ر 
الملالاال وملالاادا  المعلالادل الحلالادي موجنلالاا فلالالال المعلالادل الو لالاطي  لالااكول موكايلالادا وبالولالاا   اسلالاومر الا لالاوثمار  
   لو انخاض المعدل ا امشي للا  معلادل الككلااة ملاا لم يلا ماض للا  الصلاار  الاآ  لاا دي ذللا  إلى  

ب الملاال  .  وهكذا يعلاض اللادكوور م لاذر للا  داللاة الا لاوثمار للار 1ت اقي المعدل الو طي  عد هذه ال قطة
لللالالان سنهلالالاا  لالالالناة في معلالالادل العائلالالادر وكلالالاال م سلالالاجما في  لاللالالاه لا لالالاومرار الا لالالاوثمار لالملالالاا لم يلالالا ماض  

 معدل العائد ل  الصار.   

 ثانيا:  تحليل الشكل البياني لدالة الاستثمار لد  بعلا الباحثين:   
ر في للاقلالاة  يلافلالاا لللالادكوور م لالاذر قتلالان للالاض اللالادكوور رولالاار  ملالاد مولالاو  للالا  الطللالال لللالان الا لالاوثما ❑

لرديلالاة ملالاع المعلالادل المووقلالاع لللالار ح الصلالاافي  علالاد دفلالاع الككلالااة وقلالاد ر لالان داللالاة الا لالاوثمار  شلالاكل مو لالااقي  
وبمقطع )تقالع م ت  الطللال لللان الا لاوثمار ملاع المحلاور الرس لاي اللاذي عثلال معلادل اللار ح( ل لاد يقطلاة  

للا  يسلانة الككلااة لللان    دول الصار للن المحور الرس ي يعلاض للا  ر لاح  لاالل )يسلاارة( يملا  سنهلاا لا تكيلاد 
الأملالاوال القا للالاة للا لالاوثمار واللالاس كايلالان  لالاودفع لللالان الأملالاوال إذا لم تسلالاوثمر.  وللالاض للالا  ذللالا   قوللالاه  

:  ا..الطللالالالال لللالالالان الا لالالالاوثمار في اقوصلالالالااد إ لالالالالامي يسلالالالاومر  لالالالا  للالالالاو انخالالالالاض معلالالالادل اللالالالار ح   15ص
ل إلى  لالاد  لالاالل  الصلالاافي المووقلالاع إلى الصلالاارر  لالال إل هلالاذا الطللالال يسلالاومر  لالا  للالاو انخالالاض هلالاذا المعلالاد 

لالما سل هذا الحد يكيد للن يسنة الككاة للن الأموال القا لة لل ماك المحواظ  لاا في الاورة لالللاة )وهلاو  
لا.  وال لاالر في الوتلالال لا لملاد ايسلالاجاما  لاين الشلاره والر لا  النالااد  الالاآ إل   النلاديل للا وثمار(ا..ا.هلا

 سلال تقلاالع الداللاة ملاع   لاور معلادل اللار ح    الا وثمار وفقا للر   النااد ا ودس ل د معدل ر لاح  لاالل
في المجلالالالاال السلالالالاالل.  وملالالالا  ا لا ي سلالالالاج   لالالالاكل الداللالالالاة ملالالالاع القلالالالاول إل الا لالالالاوثمار ا لالالالاومر باللالالالاريم  ملالالالا   
انخالالااض اللالار ح إلى معلالادل  لالااللر  لالال ي سلالاج  هلالاذا القلالاول ملالاع  لالالال اللالادكوور م لالاذر قتلالان.  وملالا  ا  

ايسلالالاجاما ل لالالاد المقاريلالالاة بالوتلالالالال  يكلالالاول الوتلالالالال الحلالالادي سو ا امشلالالاي اللالالاذي ا لالالاومدمه قتلالالان سكثلالالار  
الوقلالالالادي  الالالاآ كلالالاال  لالالادت سي لالالاا.   ا ملالالاا لم يشلالالار اللالالادكوور رولالالاار مولالالاو  إلى سل معلالالادل اللالالار ح الصلالالاافي  
المووقلالاع معلالادل  لالادي س  لا وإذلالاا قلالاال مقلالاارنا:  ا..إل هلالاذا المعلالادل لملالال سل يكلالاول مسلالااوت لللالان الأقلالال  

الكالااكة الحديلاة للارسد الملاال  سلال تعنلا  كا لاك.     لسعر الاائدةا   وبالوا  يونين سيه يقصد بمعلادل اللار ح
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وقد توافق  لال كل م  الدكوور  مد لند الم ع  لار والنا آ مو ن صد  لاسن مع  لالال اللادكوور  
 موو   سل الوولاح في الاقرة الآتاة.

يلالالارى اللالالادكوور  ملالالاد لنلالالاد الملالالا ع  لالالالار الوعنلالالا  للالالا  داللالالاة الا لالالاوثمار في للاقلالالاة لرديلالالاة ملالالاع العائلالالاد لللالالان   ❑
الا لاوثمار لكلالا   سلانل الا لالاوثمار الوطلاولي واثلالا  الككلااة  لالاااجض وجلاود جلالاكك تلقلاائي ملالا  الا لالاوثمار  

.  وقلالاد ا لالاوق اللالادكوور  ملالاد لنلالاد الملالا ع  لالالار   لالااك  لللالان  1لا يلالارتن  بالعائلالاد )ل لالاد لائلالاد يسلالااوي الالاارا(
الا لاوثمارر  كعلاقلاة موجنلاة  لاين اللاديل والعائلاد لللان    ISدالة الا لاوثمار اللاس ه إي لاا ها صيالاا م تلا   

كعلاقلالاة موجنلالاة  لالاين اللالاديل والعائلالاد لللالان الا لالاوثمار   لالااك لللالان وجلالاود للاقلالاة    LMكملالاا ا لالاوق م تلالا   
موجنلالاة  لالاين اللالاديل والطللالال لللالان المعلالااملاو وللاقلالاة  لالاالنة يلالاين العائلالاد لللالان الا لالاوثمار والطللالال لللالان  

ا   لاين السلاوقين دول  ال قود للم ار ة. ا  عد ذل   ع  ين الم ت اين في م ت  وا د عثل الووا ل الع
سل يلالاومك  القلالاار  ملالا  فهلالا  الوتلالالال  الالاآ إل الم ت الالاين ملالاوج  المالالال ولا يوجلالاد في الشلالاره سي  لالالال  
لكاااة  دوث الووا ل  ين  ول ال قود والسلع  اآ لا  د م  تقالعهملاا وملا  ا لا  لاد ملا  النتلاآ  

.  وفي ص  2  الم ت الالالاينفي ملالادى ا لالالاوقرار الولالالاوا ل في هلالاذه الحاللالالاة ملالالا  يلالالال  لالالالال درجلالالاة مالالال كلالالال ملالالا 
ملالالا  المرجلالالاع يوجلالالاد  لالالاكل  الالالااد مركلالالال للأ لالالاوال الثلاثلالالاة ايطلالالاوى لللالالان يلالالا  موقطلالالاع يصلالالال  لالالاين    260

 لالاوري  يملالا  موملالااثلين وفلالاا  لالاور الأجلالار الحقاقلالاي في تلالاوا ل  لالاول العملالال و لالاور معلالادل العائلالاد في تلالاوا ل  
  وقي ال قود والسلع.  

هو في ر   الدكوور مولاو  سو ل لاد معلادل ر لاح    قد يكول الندك بالا وثمار ل د معدل ر ح  الل كما ❑
  -254في  لالاره اللالادكوور لالالار ص    -إلى  لالاد ملالاا-الالااري كملالاا في ر لالا  اللالادكوور لالالار يلقلالان تاسلالا ه  

 اآ إيه ياجض وجود ا وثمار مندئي  سنل الا لاوثمار الوطلاولي والككلااة ل لاد معلادل لائلاد الاارير  
ة يطالالالاة موجنلالالاة المالالالال تلالالار    لالالاين  يملالالا  سل النا لالالاآ مو لالالان صد  ر لالالا  داللالالاة الا لالالاوثمار لللالالان  لالالاكل داللالالا 

الا وثمار للن المحور الأفقي والمعدل المووقع للأرباه لللان المحلاور الرس لاي وتنلادس الداللاة بمقطلاع ملاع المحلاور  
ولا لا  سل هلاذا الشلاكل     الرس ي ل د مسووى موجل م  المعدل المووقع للأرباه مساو لمعلادل الككلااة.

وور لالالالار واللالالادكوور مولالالاو   الالالاآ كايلالالان دالوافلالالاا  للداللالالاة طوللالالان للالالا  الشلالالاكل اللالالاذي ر لالالاه كلالالال ملالالا  اللالالادك
تقطعلالاال المحلالاور الأفقلالاي الممثلالال للا لالاوثمار ل لالاد مسلالاووى موجلالال ملالا  الا لالاوثمار ومعلالادل لائلالاد يسلالااوي  
الالاارر في  لالاين عكلالا   قلالاراكة الداللالاة اللالاس ر هلالاا النا لالاآ مو لالان صد  بأل مسلالاووى الا لالاوثمار  لالالااكول  

ر ولللان اللاريم  ملا  ذللا  للاض للا  الداللاة  قوللاه  اارا بالريم  م  وجود معلادل لائلاد مسلااو لمعلادل الككلااة  
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)مهمشلالالالالاا بمرجلالالالالاع لللالالالالادكوور لالالالالالار(:  اويو لالالالالاح ملالالالالا  الر لالالالالا  سل المسلالالالالاوثمر المسلالالالالال   لالالالالااكول في مصلالالالالالتوه  
الا لالاومرار في الا لالاوثمار  لالا  يوسلالااوى معلالادل الأرباه المووقلالاع ملالاع يسلالانة الككلالااة اللالاس  لالاادفعها فاملالاا إذا  

ار    ل د توقع معدل لائد اافي يسلااوي الاارا.   اكو ك يقوده و ذا فم  الممك  سل يسومر الا وثم
في ص  -.  وقلاد قلاا   1وهو المعدل الذي يوساوى ل ده معدل الأرباه المووقع ويسلانة الككلااة لللان الثلاروةا

 وتديلالالالاد الولالالالاوا ل  لالالالالاين الاديلالالالاار والا لالالالاوثمار دول  لالالالالالال لكااالالالالاة  دوثلالالالالاه    -ملالالالا  يالالالالاس المرجلالالالالاع   368
ديلاار كلافلاا موجنولاال الأملار اللاذي يوطللال  للاالا لدرجلاة  وا وقراره  اآ إل داللاة الا لاوثمار وداللاة الا

مالالالالالال اللالالالالادالوين.  ومملالالالالاا لملالالالالادر ذكلالالالالاره سل يقلالالالالاو  النا لالالالالاآ مو لالالالالان صد   ر لالالالالا  داللالالالالاة الطللالالالالال لللالالالالان ال قلالالالالاود  
للمعلالالااملاو لللالالان  لالالاكل م تلالالا   مقعلالالار باقلالالااه  لالالاور اللالالاديل موجلالالال المالالالال يلالالار    لالالاين اللالالاديل كموغلالالا   

  409( ا يشلالالار ها في ص405ور الرس لالالاي )صمسلالالاوقل لللالالان المحلالالاور الأفقلالالاي ولللالالال ال قلالالاود لللالالان المحلالالا 
 قوللالالاه: اإل  تدة اللالالاديل باللالالاريم  ملالالا  سنهلالالاا تلالالا دي إلى  تدة الطللالالال لللالالان ال قلالالاود ... فملالالا  المووقلالالاع سل  
ت دي  تدة الديل إلى  تدة الطلل لللان ال قلاود ولكلا  للااس  لا اس ال سلانةر للاذا لهلار م تلا  الطللال  

لالالاا ملالا  اللالاديلا  ولا  لالا  سل الداللالاة ر لالان لولالادل  لللالان ال قلالاود ملالاائلا إلى الو لالااقي ل لالاد المسلالاووتو الع
لللالان سل الطللالال لللالان ال قلالاود ملالاائلا إلى الوكايلالاد ل لالاد المسلالاووتو العلالالاا ملالا  اللالاديل وللالااس إلى الو لالااقي  

 قوللالاه: ا..ويو لالاح ملالا  الر لالا     249-  248 سلالال تعنلالا  النا لالاآ.  ويعلالاض للالا  الداللالاة ياسلالاها في ص
لو الالاد لللالان ال قلالاود و لالارتن   علاقلالاة يملالا  لرديلالاة  سل الطللالال لللالان ال قلالاود  لالادافع المعلالااملاو هلالاو الطللالال ا

باللالاديل القلالاومي )ي( بحالالاآ إذا  اد اللالاديل القلالاومي فلالالال الطللالال لللالان ال قلالاود يكيلالاد ولكلالا  للالااس  لالا اس  
ال سلالالانة ...و لالالالاذا فملالالالا  المووقلالالالاع سل يوجلالالاه م تلالالالا  الطللالالالال لللالالالان ال قلالالاود إلى الو لالالالااقي ملالالالاع  تدة اللالالالاديل  

ا.  اهلا.  ووالح سل الشره يم  م سلاج  ملاع الر لا   القومي كما يولته  كل الم ت  في الر   النااد
 كما سل لاظ ايم  لرديةا يم  اتاح  اآ إل الدالة لردية.  

 ثالثا:  تحليل الشكل البياني لس ق الأوراق المالية :   
لض الدكوور م ذر قتن ل  السول المالاة في الاقوصلااد اس لالامي سو  لاول القلاراض في  لاكل دالولاين   ❑

عثلالالالال الم ظملالالالاول جايلالالالال الطللالالالال لللالالالان الأملالالالاوال ويولالالالا ثر  لالالالاكل الم تلالالالا   ووقعلالالالااو  ملالالالاوجنس المالالالالال  الالالالاآ  
الم ظمين ل  الا وثمار وعثل المديرول جايل لرض الأموال ويو ثر  كل الم ت   وو يع اللاديل  لاين  
الا لالاوهلاو والاديلالاار و ووقعلالااو الا لالاوثمار يملالا  سل مالالال م تلالالا  الطللالال لللالان الأملالاوال سقلالال ملالا  مالالالال  

ة لللالان سل ملالاا يريملالال الملالا ظ  حلطائلالاه للالارب الملالاال موكايلالاد لك لالاه سقلالال مملالاا يطلنلالاه كلملالاا  م تلالا  العلالارض للدلاللالا 
 اد  جلالالا  الا لالالاوثمار.  وكلالالالا الماللالالاين ملالالاوجنين كعلاقلالالاة  لالالاين الأرباه المووقعلالالاة والا لالالاوثمار الصلالالاافي ويظلالالارا  
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للو لالاافس  لالاين  لالاول الأ لالاه  و لالاول القلالاراض فلالالال  لالاول القلالاراض  لالاوعمل لللالان  ديلالاد لائلالاد للالارب الملالاال  
د للن الأ ه  وملا  ا فلايلاه كلملاا  اد  جلا  الا لاوثمار  لااكول ملا  مصلالتة الملا ظ  للارض  مساو للعائ

يسلالانة سكثلالار ملالا  اللالار ح للالارب الملالاال لأل مجملالاوا  صلالاة الملالا ظ   لالاوكداد  لالاذل .  و لالادد السلالاول المالالالاة في  
الاقوصلااد اس لالالامي  صلاة رب الملالاال ك سلالانة ملا  اللالار ح المووقلاع.  و ا ملالاا يظلالار اللادكوور م لالاذر قتلالان إلى  

شلالاروا في اثلالالا ه لللالان لائلالاد كلالالال ملالا  رب الملالاال والملالالا ظ  فر لالا  الم ت الالاين ملالالاوجنين  الالاآ يوكايلالالاد  لائلالاد الم
العائد للن كل م  الطرفين  كتدة لائد المشروا.  يم  سل الدكوور  وقي ديالاا للاض للا   لاول القلاراض  
في  كل م ت اي لرض وللل لاديين للن  كل مقي نالرا إلى  صي تو يع لائد المشلاروا  لاين  

 لللالالان سل الطللالالال لللالالان الأملالالاوال داللالالاة لكسلالالااة في يسلالالانة رب الملالالاال ملالالا  لائلالالاد المشلالالاروا وللالالارض  الطلالالارفين
.  وهلالالالاو يالالالالاس الشلالالالاكل النالالالالااد لسلالالالاول  1الأملالالالاوال داللالالالاة لرديلالالالاة في يسلالالالانة رب الملالالالاال ملالالالا  لائلالالالاد المشلالالالاروا

الا وثمار الذي ر ه الدكوور معند ابار ي يم  سل معدل العائد المسومد  في هذه الحاللاة هلاو معلادل  
للن الودائع المرككية وللن الريم  م  سيه معدل  صلاة رب الملاال )الملاودا( يملا  سيلاه يظلار إلالاه لللان  العائد 

سيلالاه معلالالادل ر لالالاح الا لالالاوثمار وكايلالان داللالالاة الا لالالاوثمار داللالالاة لكسلالالااة في هلالاذا المعلالالادل وداللالالاة الاديلالالاار داللالالاة  
وكلالاذل     .  2موجنلالاة في هلالاذا المعلالادل كملالاا سل داللالاة الطللالال لللالان ال قلالاود كايلالان داللالاة  لالالناة في هلالاذا المعلالادل

الحال في درا ة  سلا  يلاال ولنلااد م ايلاورر )وكلاذل  في  سلا  يلاالر واللادكوور لملار  هلا   لاافظ(  
 الالاآ كلالاال الا لالاوثمار سو الطللالال لللالان تمويلالال الم لالاار ة داللالاة  لالاالنة لمعلالادل العائلالاد لللالان تمويلالال الم لالاار ة  

ورر وداللاة  لاالنة  المطلوب م  الن لاوو وللارض تمويلال الم لاار ة ملا  الن لاوو داللاة موجنلاة لمعلادل العائلاد الملاذك
لوكلالاة الاقلالاجاض لللان الن لالاوو واللاس تسلالااوي فعلالاا معلالادل العائلاد لللالان س لاه   صلالاي ملكالاة الن لالاوو في  

 .   3 و ة الن   المرككي )تمويل الن   المرككي للن وو الوجارية للن س اد الم ار ة(
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النلااب مالالااها    علاد هلاذا العلارض الوتلاللاي لعلالادد ملا  الدرا لااو السلاا قة يو لااول الاصلالال الثلااد ملا  هلاذا   ❑
وسدواو الولالالالاوا ل والايلالالالاولال في الوتلالالالالال الكللالالالاي تمهالالالالادا لعلالالالارض ال ملالالالاوذل الكللالالالاي الخلالالالااص بالدرا لالالالاة في  

 الاصل الثالآ.   



(267 ) 

 

 

 
 

 الفصل الثاني

 مفاهيم وأدوات الت ازن والاختلال في التحليل الكلا
 ص ر الت ازن والاختلال في الق اعين الحقيقا والنقدي.  المبحث الأول:  

 في  ااظ الاقتصاد الكلا.  الثاني:  آليات الت ازن الكلا المبحث
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 الفصل الثاني

 مفاهيم وأدوات الت ازن والاختلال في التحليل الكلا 
 مقدمة:  

اللاس يهلاو  النتلاآ  و او لاا في الاقوصلااد اس لالامير   لاكالاة  سولح الومهاد الخلاالاة الاكريلاة ل  ❑
في هلالالالاذا الاصلالالالال إلى للالالالارض الأدواو الوتلالالالالالاة  وتقلالالالادعا لل ملالالالاوذل الكللالالالاي المقلالالالاجه تلالالالادلو الحاجلالالالاة  
والمالالااها ر وال ملالااذل    سداة الولالادفق اللالادائري لللالاديلالمسلالاومدمة في إي لالااه تللالا  اس لالاكالاةر وسفهلالاا  

  ينللالاديل والووللالان الكلالالاين.  وذللالا  ملالا  يلالالال المنتثلالا لالولالاوا ل والايلالاولال  ذاو الصلالالة  وتلالالال  
 الآتاين:  

 .   الق اعين الحقيقا والنقديص ر الت ازن والاختلال فيالمبحث الأول:   
 .  في  ااظ الاقتصاد الكلا  المتحث الثاني:  آليات الت ازن الكلا
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 المبحث الأول 

 ص ر الت ازن والاختلال في الق اعين الحقيقا والنقدي 

 مقدمة:  
يو لالالااول هلالالاذا المنتلالالاآ مالالالااها  الحلقلالالاة الدائريلالالاة لللالالاديلر وال ملالالااذل الكلالالالاة المعوملالالادة لللالالان هلالالاذه   ❑

 يلال المطالل الآتاة:   الحلقة م 

 .   الأول:  مفاهيم المتغيرات الكلية في الحلقة الدائرية للدخل الكلا لب الم
 .  الثاني:  اختلال الت ازن في أحد الأس اق الكلية  لبالم
 .  تحقيق الت ازن الكلالالحقيقا عين النقدي و :   شابك الق االثالث  لبالم
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 الأول  لب الم

 لكلية في الحلقة الدائرية للدخل الكلا مفاهيم المتغيرات ا

 مقدمة:  
يسلاوعرض هلاذا المنتلالاآ المالااها  ذاو الصلالالة  وتلالال الولالاوا ل الولاوا ل والايلالاولال لللان المسلالاووى   ❑

 الكلي م  يلال المطالل الآتاة:   

 .التدفق الدائري للدخلالفرع الأول:  
 .النا ج والدخل والانفاقالفرع الثاني:  
 .بين النا ج والدخل والانفاق  نالت از الفرع الثالث:   
 .والت ازن والتسرب والحقن  الاختلالالفرع الرابع:   

 .   التدفق الدائري للدخل   ااظالفرع الخامس:  
 .  المضاعفات مفه مالفرع السادس:   

 الفرع الأول

 التدفق الدائري للدخل
ي لللالالالاديل.   ملالالالا  سهلالالالا  سدواو الوتلالالالالال لللالالالان مسلالالالاووى الاقوصلالالالااد الكللالالالاي ذلالالالاوذل الولالالالادفق اللالالالادائر  ❑

ويولح هذا ال موذل العلاقلااو الموشلاا كة  لاين قطاللااو الاقوصلااد اللاولك واللاس تومثلال في القطلااا  
وملالالا  يلالالالال موا علالالاة    .  العلالالاائلي وقطلالالااا الم وجلالالاين )الألملالالاال( والقطلالالااا الحكلالالاومي والقطلالالااا الخلالالاارجي

الالااها   عكلالا  القلالاول سل ذلالاوذل الولالادفق اللالادائري يرتكلالاك لللالان الم  1العديلالاد ملالا  كولالال الاقوصلالااد الكللالاي
  الآتاة:  

 
 ايظر: 1

ر الم  سلالالاة ابامعالالالاة للدرا لالالااو وال شلالالار والوو يلالالاعر أصييي ل الاقتصييياد الكليييا  ب. رياالالالاه وإ. لالالاامول: •
 .35-25ر ص ص1989ر 1ط

 .23-15ر مرجع  ا قر ص صالنظرية الاقتصادية الكليةاقر سحمد اقرر  •
 .97-23ر مرجع  ا قر ص صنظرية الاقتصاد الكلا امي يلالر  •
 .69-37ر مرجع  ا ق ص صالاقتصاد الكلاإيد الر  لمايك •
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الاقوصلالااد الكللالاي مكلالاول ملالا  سر علالاة ل االالار اقوصلالاادية تومثلالال في المسلالاوثمري ر والعلالاائلاور والدوللالاةر   (1
 والقطاا الخارجي.

ف لالالالاة المسلالالالاوثمري  تعملالالالال  لالالالاد  اللالالالار ح.  وف لالالالاة العلالالالاائلاو تموللالالالا  ل االالالالار اسيولالالالاالر وتقلالالالادمها لا لالالالاة   (2
الديل ملا  اسيالاال لللان  لاراك السلالع  المسوثمري  مقا ل لوائد تمثل ديلا يقدت  ار وعك ها هذا  

الا لالالالالالاوهلاكاة.  والدوللالالالالالاة قلالالالالالا  ال لالالالالالارائل ملالالالالالا  الا ولالالالالالاين السلالالالالالاا قوين وتعالالالالالالاد إيااقهلالالالالالاا لللالالالالالان السلالالالالالالع  
الا لاوهلاكاة والا لاوثمارية.  والقطلااا الخلاارجي يعلاض للا  للاقلاة الاقوصلااد الكللاي المحللاي بالاقوصلااد  

 الخارجي م  يلال الوارداو والصادراو.
:   وصلالاادية الممولالالاة ملالا  سجلالال إتملالاا  المعلالااملاو فاملالاا  ا هلالاا في سر علالاة س لالاوال هلالايتوااللالال الع االالار الاق (3

 لاول ل االار  .  و اسيوال المحلي والطلل الكلي ومسووى الأ لاعارهدد و ر  ول السلع والخدماو
هلالادد مسلالاووى  ر و  لالاول رسد الملالاال.  و وهلالادد مسلالاووى الأجلالاور ومسلالاووى الووللالان والنطاللالاةر  اسيولالاال

وهدد معدل الصر  سي للادد و لاداو العمللاة الأج نالاة اللاس    رلصر  ول او معدلاو الاائدة.  
العمللاة الول الاة.  وي طلاوي الاقوصلااد الكللاي لللان درا لاة  لادداو  م   عك  الحصول للاها  و دة  

 لالاول السلالالع والخلالادماو سو  لالاول الا لالاوثمار و لالاول العملالال سو لالاول ل االالار اسيولالاال )وتمثلالال هلالاذه  
 و ول ال قود )وتمثل القطاا ال قدي(. الأ وال القطاا الحقاقي( و ول رسد المال

يلالالاو  اسيالالالاال سو لالالاراك ال لالالااتل القلالالاومي ملالالا  اللالالاديل ال قلالالادي اللالالاذي  صلالالالن للالالالاه العلالالاائلاو كعوائلالالاد   (4
 .  النا ج الكلا=الدخل الكلا=الانفاق الكلا  لع اار اسيوال.  وم  ا فلال:

 الفرع الثاني

 قالنا ج والدخل والانفا
  السلع ال هائالاة والخلادماو اللاس ي وجهلاا المجوملاع يلالال فلاجة  يعر  ال اتل الكلي بأيه مجموا قا ❑

 م اة معا ة ) لا ة(.  واللاديل الكللاي: هلاو مجملاوا ديلاول ل االار اسيولاال اللاس  لاافن في العملالاة  
اسيواجالالالاة يلالالالالال فلالالالاجة  م الالالالاة معا لالالالاة.  واسيالالالالاال الكللالالاي: هلالالالاو الطللالالالال الكللالالالاي في المجوملالالالاع.  وعثللالالالاه  

ال الا لالاوثماري واسيالالاال الحكلالاومي لللالان السلالالع الا لالاوهلاكاة  اسيالالاال الا لالاوهلاكي الخلالااص واسيالالا 
    الوارداو( يلال فجة  م اة معا ة.-والا وثمارية واافي الوعامل الخارجي )الصادراو

بال لااتل سو اسيالاال    ال رتنطلا يكافة المااها  السلاا قة  لاين مصلاطلتي القلاومي والمحللاي ل لادما  اك  تمو  ❑
ملالالاثلا يشلالالامل ملالالاا ه إيواجلالالاه  لالالالاا  لالالاواك با لالالاومدا  ل االالالار  سو اللالالاديل.  بالونلالالاار سل ال لالالااتل المحللالالاي  

 
 .163-76ر مرجع  ا قر ص صمبادئ الاقتصاد الكلافايك إ راها  الحنالر  •
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إيوال مملوكة للموال ين سو مشرولاو ول اة سو سج ناة تعمل دايل النلد.  وال اتل القلاومي يشلامل  
ما سيول با ومدا  ل اار اسيوال المملوكة للموال ين دايل النلد سو يارجهار و صلااة لاملاة لالاظ  

 الكلي مراد  للاظ القومي.   

الصلالاافي واس لالاا ر فال لالااتل الصلالاافي ملالاا ا لالاوقطع  مصلالاطلتي  في كافلالاة المالالااها   لالاين    ماالالاكالويلالاو   و  ❑
اس لاا   ال لااتل  م ه قامة الا وهلاو الرس ا  للسلع اسيواجاة المعمرة يلال الاجة  لال الوقلاديرر و 

 ما لم يسوقطع م ه ذل .   

 لاا  ويلاو  الجكالاك لللان السلالع  في كافة مااها  الديل يسونعد اسيوال الو ا  سو اسياال الو و  ❑
والخدماو ال هائاة.  وم  ا فلال  الاع السلالع الا لاوهلاكاة تعولاض م وجلااو نهائالاةر وكلاذل  السلالع  
اسيواجاة سو الا وثمارية )المناد والآلاو( الس ه إيواجها يلال فجة الوقدير ولم تسلاوعمل  علاد في  

   س تكول ركول صير المدة.لملااو إيواجاةر وكذل  السلع الم افة للممكول وال

في كافلاة المالااها  يلاو  الواريلاق  لاين القلاا  ال قديلاة والقلاا  الحقاقالاة  الاآ ي ظلار في القلاا  الحقاقالاة  و  ❑
إلى المسلالالاووى العلالالاا  للأ لالالاعار.  فاللالالاديل الكللالالاي الحقاقلالالاي هلالالاو كمالالالاة السلالالالع والخلالالادماو اللالالاس عكلالالا   

ائالالالاة مقوملالالاة بالأ لالالاعار اباريلالالاة.    لالالارا ها  لالالاه.  وال لالالااتل الكللالالاي الحقاقلالالاي هلالالاو السلالالالع والخلالالادماو ال ه
واسياال الكلي الحقاقي كذل .  ولاه  الوغ او الس  دث في هذه الكمااو ملا   لا ة لأيلارى  
ي نغي للاكل الوغلا او ال ا لا ة للا  تقلنلااو الأ لاعار با لاومدا  الأرقلاا  القاا لااة للأ لاعار.  و صلااة  

  ذللالا  سو يكلالاول الوتلالالال م صلالانا  لاملالاة ينلالادس الوتلالالال الكللالاي بالقلالاا  ال قديلالاة ملالاا لم يشلالار إلى يلالالا
  1 للن سثر تغ او الأ عار

 
 ايظر: 1

ر الم  سلالالاة ابامعالالالاة للدرا لالالااو وال شلالالار والوو يلالالاعر أصييي ل الاقتصييياد الكليييا   رياالالالاه وإ. لالالاامول:ب. •
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 الثالث  الفرع

 والانفاقبين النا ج والدخل    الت ازن
الوعلالاادل  لالاين الكمالالااو الكلالالاة  قاقلالاة  ديهالالاةر فمهملالاا ارتالالاع مسلالاووى ال شلالااط اسيولالااجي فلالالال   ❑

لخلالادماو  تالالاار اللالاديل المووللالاد ملالا  العملالالااو اسيواجالالاة  لالاو  يسلالااوي دائملالاا قاملالاة  الالاع السلالالع وا
ال هائالالالالاة الم وجلالالالاةر و لالالالاو  يكالالالالاي دائملالالالاا لشلالالالارائها  اعلالالالاا.  يملالالالا  سل  ديلالالالاد المسلالالالاووى الملائلالالالا   لالالالاذه  
الكمالالااو هلالاو  لالال يظريلالاة  ديلالاد اللالاديل )ال لالااتل( والعماللالاة ومسلالاووى الأ لالاعار سو  لالال الدرا لالاة في  
لالالالاكي  لالالالاول دور جلالالالااي  العلالالالارض   ال ظريلالالالاة الاقوصلالالالاادية الكلالالالالاة.  وقلالالالاد دار ابلالالالادل الكلا لالالالااكي الكا لا
والطللالالال في  ديلالالاد مسلالالاووى اللالالاديل الملائلالالا .  فنا ملالالاا يعوقلالالاد الكلا لالالاا  سل العلالالارض الكللالالاي طللالالاق  
لالالاك يشلالاك  في كاايلالالاة الطللالالال   الطللالال الكللالالاي المسلالااوي للالالاه ل لالاد مسلالالاووى العماللالاة الكامللالالاةر فلالالال كا لا
الكللالاي ويلالارى سل ملالا  ال لالاروري العملالال لللالان  تدة الطللالال الكللالاي الاعلالاال للالا  لريلالاق تلالاديل الدوللالاة  

الكللاي ملا  السلالع والخلادماو ل لاد مسلاووى العماللاة الكامللاة. و لاو  ال ظريلاة       يسلاوولل العلارض
الكلاة  وتديد مسووى الديل الكلي في الأجل القص   اآ يالاجض ا لاومدا  الرالااد الموجلاود  
م  الع اار اسيواجاة الموا ة ل د مسووى معين م  الا  اسيولااجي بأكالا  الطلارل الممك لاة.  وملا   

لكامل لع االار اسيولاال في الأجلال القصلا   اللاة الولاوا ل في  لاول العملال.   ا يقصد بحالة الوولن ا
سملالالاا الأجلالالال الطويلالالال فهلالالاو  لالالال الاهوملالالاا  في يظريلالالاة ال ملالالاو  الالالاآ يكلالالاول ملالالا  الممكلالالا  تغلالالا  كمالالالااو  

   .1ل اار اسيوال وارتااا مسووى الا  اسيواجي
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 الرابع  الفرع

 والحقنوالت ازن والتسرب   الاختلال
كللاي والطللال الكللاي ل لاد مسلاووى العماللاة الكامللاة سو ل لاد مسلاووى سقلال  الووا ل  ين العلارض ال ❑

م لالالالاه يسلالالالاومد  مالالالالااها  وسدواو لا يملالالالا  للوتلالالالالال الكللالالالاي ل هلالالالاا.  ملالالالا  هلالالالاذه الأدواو الوارقلالالالاة  لالالالاين  
اسيالاال الممطلا  واسيالاال المحقلاقر  وملا  ا  لالاين الا لاوثمار الممطلا  والا لاوثمار المحقلاق.  والوارقلالاة  

  1الديل ين الوسرب والحق  في تاار 

اموللان للا  المحقلاق في سل المحقلاق يشلاومل لللان الوغلا او يملا  المريمو لاة في  فاسياال الممط  سما  ❑
الممكولر واسياال المحقق ي نغي سل يوساوى دائما مع ال اتل الكلير لأل رلاكول صيلار الملادة إيالاال  

يقصلالار سو  ا لاوثماري فعللالاي يملا  رطلالا .  ويعولالاض اسيالاال الممطلالا  مرادفلاا للطللالال الكللالاي اللاذي قلالاد  
يكيلالالالاد للالالالا  العلالالالارض الكللالالالاي ملالالالا  السلالالالالع والخلالالالادماو )ال لالالالااتل الكللالالالاي( مسلالالالاننا النطاللالالالاة سو الو لالالالام .   

 وهدث الووا ل ل د الوعادل  ين اسياال الممط  )الطلل الاعلي( وال اتل الكلي.   

ويقصد بالوسرب الخرول بمقلادار ملا  اسيالاال للا  الوالاار اللادائري لللاديلر فلالا يعلاود هلاذا ابلاكك   ❑
إلى قطلالااا الألملالاال  ا ملالاا تلالاو  اللالادورة.  وي ظلالار إلى الاديلالاار وال لالارائل واسيالالاال لللالان  ملالارة سيلالارى  

اللالالاوارداو لللالالان سنهلالالاا تسلالالارباو تخالالالاض ملالالا  الطللالالال الكللالالاي.  ويقصلالالاد بالحقلالالا  اسللالالاافاو إلى تالالالاار  
اللالاديلر وي ظلالار إلى الا لالاوثمار واسيالالالاال الحكلالاومي والوتلالاويلاو الحكومالالالاة والصلالاادراو لللالان سنهلالالاا  

دائري لللالاديل.  وملالا  م ظلالاور مالالااها  الوسلالارب والحقلالا  عكلالا  ال ظلالار إلى الولالاوا ل  إللالاافة إلى الوالالاار اللالا 
لللالان سيلالاه الوعلالاادل  لالاين إ لالاا  الوسلالارب وإ لالاا  الحقلالا  في تالالاار اللالاديل.   ا ملالاا يقلالاع الايلالاولال في  
الاقوصلالالااد ل لالالادما يكيلالالاد الوسلالالارب سو يقلالالال للالالا  الحقلالالا .  وتاسلالالا  هلالالاذا سل اسيالالالاال الممطلالالا  للقطلالالااا  

للا  قاملاة    -في  اللاة تالاول الوسلارباو لللان اسللاافاو-ن الديل( يقلال  العائلي )الذي هصل لل
ل قاملاة اللاديل توسلااوى ملاع قاملاة ال لااتل  إالديل الكلي الذي تسلالمه ملا  قطلااا اسيولاالر و الاآ  
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ر وال شلالالار والوو يلالالاع للدرا لالالااوالم  سلالالاة ابامعالالالاة  رالاقتصييياد الكليييا أصييي ل. رياالالالاه وإ. لالالاامول:  ب •
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فلالالالالال معلالالالا  هلالالالاذا سل اسيالالالالاال الممطلالالالا   لالالالاو  يقلالالالال للالالالا  قاملالالالاة ال لالالالااتل الكللالالالاي.   عنلالالالاارة سيلالالالارى:  
   لالع ويلادماو نهائالاةر وبالولاا   لاو  يلاجاك   المشرولاو ل  تومك  م   اع  اع ملاا سيوجولاه ملا 

للالاديها رلالاكول  لالالعي مملالاا ي لالاطرها إلى يالالاض يشلالاالها اسيولالااجي.  و ا ملالاا تلجلالا  المشلالارولاو إلى  
يالالاض إيواجهلالاا فلالالال ملالاا تدفعلالاه ملالا  لوائلالاد لع االالار اسيولالاال  لالاو  يلالا ماضر وهلالاذا يعلالاك انخالالااض  

آ يلالاكداد تالالاار اللالاديل  اللالاديل الكللالاي.  والعكلالاس الالاتاح في  اللالاة اسللالاافاو لللالان الوسلالارباو  الالا 
تنعا لذل .  لأيه إذا كال تاار الديل الكلي المودفق إلى قطاا اسيوال في نهاية دورة ملاا سكلاض ملا   
الواار الأالي الذي تدفق يارجا م  هذا القطاا في  داية هلاذه اللادورة فلالال هلاذا يعلاك سل الطللال  

إلى ايوعلالالااي المشلالالارولاو    الكللالالاي يالالالاول في قامولالالاه اللالالاديل سو ال لالالااتل الكللالالاي.  ويلالالا دي هلالالاذا الوللالالاع 
 الالاآ تسلالاوطاع في هلالاذه الحاللالاة سل تنالالاع ملالاا سيوجولالاه ملالا   لالالع ويلالادماو نهائالالاة يلالالال الالالاجة الكم الالاة  
اباريلالاة باسللالاافة إلى  علالاض وربملالاا كلالال ملالاا للالاديها ملالا  رلالاكول  لالالعي في إ لالاناا الطللالال الكللالاي اللالاذي  

ها اسيولالااجي فولالاكداد  لللالان ال لالااتل الكللالاير ويلالا دي هلالاذا بالمشلالارولاو إلى  تدة يشلالاال   قامولالاهيكيلالاد في  
 لوائد ل اار اسيوال تنعا لذل  ويكداد تاار الديل الكلي.

 الخامس  الفرع

 التدفق الدائري للدخل   ااظ
عكلالالالا  تصلالالالاور  لقلالالالاة    وا الأر علالالالاة السلالالالاا قةفي إللالالالاار الأدواو الوتلالالالالالاة السلالالالاا ق ت او لالالالاا في الالالالالار  ❑

ض هلاذه الحلقلاة ملا  الونسلاا   الودفق اللادائري لللاديل الكللاي في الاقوصلااد الكللاي.  والولادرل في للار 
إلى الوعقاد م   اآ لدد الع اار الدايللاة فاهلاا مهلا  لأيملاراض الوتلالال في الاقوصلااد الكللاي ملا   

  الأولر  1م ظور الاقوصاد اس لامي.وه او سر عة ذلااذل كلالاة لعلارض الحلقلاة الدائريلاة لولادفق اللاديل
لاقوصلالااد  الثلالااد م هلالاا  ي الألملالاال والعلالاائلاو  لالادول ملالاديراور و قطلالاالمكلالاول ملالا    لاقوصلالااد  م هلالاا  
 مع وجود مديراور ويعر  هذال ال موذجال   ملاوذجي القطلااا الخلااص وفلاا  م  قطالينمكول 

 
 :ايظر 1
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مولع اهوملاا  النتلاآ في صلالااو الولاوا ل الكللاي.  والثاللاآ ملا  هلاذه ال ملااذل لاقوصلااد مكلاول ملا   
 علالالاة  ثلاثلالالاة قطاللالالااو  الالالاآ تمثلالالال الحكوملالالاة القطلالالااا الثاللالالاآر والرا لالالاع م هلالالاا لاقوصلالالااد مكلالالاول ملالالا  سر 

سي لاا.  و لااعرض المطللال الثلااد لصلاور الولاوا ل والايلاولال    الخلاارجيقطالاو  اآ ي لا  القطلااا  
في هلالاذه ال ملالااذل والم لالاالن اللالاذي طلالاي كلالال ذلالاوذل ولكلالا   علالاد  الالاال ماهلالاو  الم لالاالن في الالالارا  

 الآتي.    

 السادس  الفرع

 المضاعف  مفه م

ل الكللاي لللان المسلاووى الولاوا د لللاديل  يقاس الم الن سثر الوغ  في الموغلا او المسلاوقلة في ال ملاوذ  ❑
ال قلالادي.  وملالا  الموغلالا او المسلالاوقلة اسيالالاال )الا لالاوهلاو والا لالاوثمار واسيالالاال الحكلالاومي والصلالاادراو(  
وكلالالالاذل  الوسلالالالارباو المسلالالالاوقلة )الاديلالالالاار والالالالاافي ال لالالالارائل واللالالالاوارداو(.  و صلالالالااة لاملالالالاة تخوللالالالان قاملالالالاة  

 مسلالاوقلة مثلالال ارتنلالااط الا لالاوثمار للالاردت  الم لالاالن ل لالاد ا لالاومال ال ملالاوذل لللالان إيالالاال سو تسلالارباو يملالا 
باللاديل سو ارتنلااط ال لالارائل للاردت باللالاديل سو ارتنلااط اسيالالاال الحكلاومي لكسلالااا باللاديلر سو ارتنلالااط  
الوارداو لردت باللاديل.  وملا  جهلاة سيلارى يقلااس الم لاالن الأثلار الكللاي للوغلا  المسلاوقل في اسيالاال  

دي الولالاوا د  كلالاو  بملالادى تعقلالاد ال ملالاوذل وايطوائلالاه  سو الوسلالارب يملالا  سل الأثلالار الاعللالاي لللالان اللالاديل ال قلالا 
للن ل اار تخاض م  هذا الأثر مثل الوماد الا وثمار لكسلااا لللان  لاعر الاائلادة ف لالا للا  ملادى  

 علاض    .   وذكلارتغ  الطلل للن ال قود ولرض ال قود.وذللا  بافلاجاض وجلاود للارض   لان ملا  ال قلاود
 :1النا ثين ثلاثة ا ومداماو للم الن هي

 للن الاقوصاد سكض م  الو ث  الأو .  اث اللوغ  في اسياال  ولح سل ي (1

 بمقارية الم الااو المشوقة م  ذاذل رولاة عك  مقارية الوطناقاو الممولاة لل ماذل. (2

ل لالاد تقلالادير الم لالاالااو الممولالالاة للموغلالا او المالالالاة وال قديلالاة الممولالالاة عكلالا  تقلالادير فعالالالاة الساا لالاة   (3
    المالاة وال قدية.
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 الثاني  الم لب

 الكليةالت ازن في أحد الأس اق  اختلال
 مقدمة:  

ي القطلالالاالين الخلالالااصر وسثلالالار إديلالالاال القطلالالااا  الولالالاوا ل والايلالالاولال في ذلالالاوذجيو لالالااول هلالالاذا المطللالالال   ❑
 تاين:  الحكومي والقطاا الخارجي للن الووا ل في ال موذل م  يلال الارلين الآ

 (.   Y=C) مدخرات  بدونمن ق اعين  مك ن قتصادلا التدفق الدائري للدخلالفرع الأول:  اظ 
 (.   Y= C+S) دخراتبمقتصاد من ق اعين لا التدفق الدائري للدخلالفرع الثاني:    اظ 

 الفرع الثالث:  أثر إدخال الق اع الحك ما والق اع الخارجا.  

 الأول  الفرع

 (Y= Cمن ق اعين بدون مدخرات )مك ن  التدفق الدائري للدخل لاقتصاد     اظ
 ملاوذل  يوكول هذا الاقوصاد م  قطالي الألمال والعائلاور وينلادس الولادفق اللادائري في هلاذا ال ❑

صلالال لللالان لوائلالاد  هل االالار اسيولالاال إلى الم وجلالاين في قطلالااا الألملالاال و   ليالعلالاائالقطلالااا  قلالاد    الالاآ ي
وهلالالاذا هلالالاو الولالالادفق الحقاقلالالاي في هلالالاذا    رل االالار اسيولالالاال اللالالاس تمثلالالال اللالالاديل ال قلالالادي لقطلالالااا العلالالاائلاو

لاقوصلالااد ) لالاول ل االالار اسيولالاال(.  سملالاا الولالادفق ال قلالادي فالالاو  حيالالاال قطلالااا العلالاائلاو كلالال اللالاديل  ا
 ال قدي للن  راك السلع والخدماو الا وهلاكاة م  قطاا الم وجين ) ول السلع والخدماو(.  

ويسلالالالاومر الولالالالادفق اللالالالادائري لللالالالاديل لالملالالالاا ا لالالالاومر القطلالالالااا العلالالالاائلي حيالالالالاال كلالالالال اللالالالاديل لللالالالان   ❑
وتقلالالاق الولالالاوا ل في هلالالاذا الاقوصلالالااد  لالالاذا الشلالالارطر ول لالالاد تلالالاوفر هلالالاذا الشلالالارط  لالالااكول  الا لالالاوهلاو.  وي

.   1العلالارض الكللالاي )اسيولالاال( موعلالاادلا ملالاع الطللالال الكللالاي )المناعلالااو(.  وهلالاذه  اللالاة الولالاوا ل الكللالاي
ويكلاول الا لالاوثمار الصلالاافي مسلالااوت للصلالاار. ويوسلالا  هلاذا الاقوصلالااد بالخملالاول  الالاآ يلالا دي ا لالاوندال  

ادة لملالالالاة اسيولالالاال  لالالا اس الحجلالالا  السلالالاا ق في كلالالال فلالالاجة  م الالالاة جديلالالادة.   الآلاو المسلالالاوهلكة إلى إللالالا 
واللالاذي ايهلالا  النا لالاآ الاقوصلالاادي اللالاذي يلالادرد تلالاوا ل الاقوصلالااد وذلالاوه هلالاو الأوللالااا اللالاس  لالادث  
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.  وهلاذا  لال  1الطرابا وتغ ا في  الة الخمولر وسه  هذه الأولاا  الة اديار جكك ملا  اللاديلا
 .  الآتي الو اول في الارا

 الثاني  عالفر 

 ( Y= C+S)  بمدخراتمن ق اعين  مك ن  التدفق الدائري للدخل لاقتصاد     اظ
 أولا:  الت ازن والاختلال في النم اظ:   

يعوض اديار القطاا العائلي تسربا في  لقلاة تلادفق اللاديل.  ويلا دي هلاذا الوسلارب إلى ايلاولال   ❑
ولالاال الكللالالاي ويلالاجاك  المملالالاكول   لالارط الولالاوا ل في ال ملالالاوذل السلالاا قر إذ يقلالالال اسيالالاال الكللالاي للالالا  الاي

)إيولالاال لم يلالاو   اعلالاه=ركول صيلالار المدة=ا لالاوثمار يملالا  رط =ا لالاثمار  قلالاق(.  وملالا  ا يقلالاو  قطلالااا  
الألملالالاال  وعلالالاديل يططلالالاه  ومالالالااض اسيولالالاال وملالالا  ا تخالالالااض اللالالاديل ال قلالالادي وملالالا  ا يلالالا ماض  

ال  الاآ يوجلاه  والعكس في  الة  تدة قاملاة اسيالاال الممطلا  للا  قاملاة اسيولا .   2ياسياال الكل
 لالالالاراك سكثلالالار مملالالالاا يلالالاو  إيواجلالالالاهر وإذا لم يكلالالا  ملالالالا   في  ل المشلالالالاجي  يريمنلالالاول  لأاللالالاديل ال قلالالالادي للوكايلالالاد  

.  يملا  سل هلاذه ال واجلاة للا  تكلاول الاتاتة إذا  [3الممك   تدة اسيوال فسووجه الأ عار للارتالااا
ملالالاال  د  قلالالا  كلالالال هلالالاذا الوسلالالارب في تالالالاار اسيالالالاال ملالالارة سيلالالارى للالالا  لريلالالاق إقراللالالاه لقطلالالااا الألالالالا سل

ملالا     -.   الالاآ عكلالا  للقطلالااا العلالاائلي سل يوصلالار  في ابلالاكك الملالادير  4لومويلال اسيالالاال الا لالاوثماري
إملالالالاا  شلالالالاراك س لالالالاه  و لالالالا داو الالالالاادرة للالالالا  قطلالالالااا الألملالالالاال )ا لالالالاوثمار    -  يلالالالالال  لالالالاول رسد الملالالالاال

منا لار(ر وإملاا حيلالادالها في الم  سلااو المالالالاة )الن لاوو( اللاس  لالادورها تعالاد إقراللالاها لقطلااا الألملالاال  
ويكلاول اسيالاال الكللاي  لااملا    *.  وبالوا  يعود الوسلارب إلى تالاار اسيالاال5مار يم  منا ر()ا وث

   سيالالالالالالالاال القطلالالالالالالااا العلالالالالالالاائلي لللالالالالالالان الا لالالالالالالاوهلاو وسيالالالالالالالاال القطلالالالالالالااا اسيولالالالالالالااجي لللالالالالالالان الا لالالالالالالاوثمار:
(y=C+I   .) 
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( )=الطللالالال الكللالالاي =  C+Iتعلالالاادل اسيالالالاال الممطلالالا  )   لالالارط الولالالاوا ل في هلالالاذا الاقوصلالالااد هلالالاوو  ❑
( )= لوائلالاد ل االالار اسيولالاال = قاملالاة ال لالااتل  C+Sا الألملالاال( ملالاع اللالاديل ال قلالادي )إيلالاراداو قطلالاا 

الكللالالالاي(.  وبا لالالالاومدا  ماهلالالالاو  الوسلالالالارب والحقلالالالا  يوتقلالالالاق الولالالالاوا ل  وعلالالالاادل الاديلالالالاار الممطلالالالا  ملالالالاع  
يوطللالالالال لللالالالان اللالالالادوا  وجلالالالاود ريمنلالالالاة للالالالادى قطلالالالااا الألملالالالاال في  مملالالالاا  وهلالالالاذا    .      .الا لالالالاوثمار الممطلالالالا 

للالاذي ي لالام   قالالاق الوعلالاادل سو الولالاوا ل  اا العلالاائلي.  لكلالا  ملالاا  ا لالاوثمار قلالادر مسلالااو لملالاديراو القطلالاا 
    .الو اول في الارا الآتيهذا  ل   ا هما؟.  

يسلالالاالد لللالالان إدراو ماهلالالاو  الولالالاوا ل لنقلالالاا  ابلالالادير باللالالاذكر سل ماهلالالاو  الولالالاوا ل في هلالالاذا ال ملالالاوذل   ❑
لالالاك بأيلالالاه ا اللالالاة توتقلالالاق فاهلالالاا توقعلالالااو قطلالالااا الألملالالاالر وملالالا  ا فلالالالا يوجلالالاد ملالالاا يلالالادلو لوعلالالا  ديل  لكا لا

الولالالالاوا ل في ال ملالالالاوذل الوقلالالالالادي  يوتقلالالالاق   ا ملالالالاا    رالووقعلالالالااو سو لوعلالالالاديل مسلالالالاووى اسيولالالالاال والووللالالالان
لالالاكي ل لالالاد الووللالالان ال لالالااقي إلى  اللالالاة للالالاد  تلالالاوا ل     روتقالالالاق تلالالاوا ل الأ لالالاوال  ويشلالالا  الولالالاوا ل الكا لا

 لالالارط تلالالاوا ل  لالالاول السلالالالع  هلالالاو  ل النطاللالالاة اسجناريلالالاة تعلالالاك للالالاد  تلالالاوا ل  لالالاول العملاوهلالالاذا  إ الالالاآ  
 .   1والخدماو

 ثانيا:  المضاعفات في النم اظ:   

والا لالاوهلاو داللالاة في اللالاديل عكلالا  سل     ر  يارجالالاا  موغلالا االا لالاوثمار  إذا كلالاال  قوصلالااد  هلالاذا الا  في ❑
 .   في  رط الووا ل  الدالوينإ لال ذاو الصلة  عد يشوق الم الااو 

I=Io دالة الا وثمار  : 

C=Co+bY دالة الا وهلاو: 

0<b<1 والمال الحدي للا وهلا : 

Y=C+I  رط الووا ل    : 

(dY/dIo) =1\1-b م الن الا وثمار  : 

(dY/dCo) =1\1-b م الن الوغ  المسوقل في الا وهلاو  : 

 

 .  46-45ر مرجع  ا قر ص صالاقتصاد التحليلا الكلا راي  هالرر  1
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ملالا  الوغلالا  المسلالاوقل في اسيالالاال هلالاو الوملالااد    سكلالاضفي  لالادوث تغلالا  نهلالاائي في اللالاديل    والسلالانل ❑
ارة للا  مجملاوا اللاكتدة الأولالاة  اللاكتدة في اللاديل لنلا   تكلاول الا وهلاو للن اللاديل المولااهر وملا  ا  

قاملالاة الم لالاالن  شلالاكل موجلالال لللالان قاملالاة    وتعوملالاد    في الا لالاوهلاو.  الوالالالاةفي اسيالالاال واللالاكتداو  
قاملاة     لا قيإلى اللا قي    وتوجلاه  bقامولاه لللاكتدة ملاع  تدة قاملاة    فووجلاه  bالحدي للا وهلاو   المال

b   .كملالالالالالاا سل  1غلالالالالا  المسلالالالالالاوقليعملالالالالال في  لالالالالالاالس  تدة ويقلالالالالالاي الو  الم لالالالالالاالنباللالالالالالاذكر سل    وابلالالالالادير.
 :  2ين الآتايناث ه في لل الشرل  عاردالم الن 

 شلالارط سل    القلالاوميا لالاوثمار إللالاافي ملالاثلا يلالا دي إلى  تدة ال لالااتل    فكلالالالكاملالال.     الووللالانللاد    (1
كلاال ارتالااا اللاديل ا الاا بحولاا ويصلال    وإلايكول العمل ورسد المال في  اللاة توللان يملا  كاملال.   

   .الو م في 

 دي للا وهلاو.  ثناو المال الح (2

 فلالالالر كالا لالاوهلاوالاقوصلالااد للالاو افلالاجض سل الا لالاوثمار داللالاة في اللالاديل   يالالاس في ❑
 اآ تكول الكتدة في الديل لنلالاارة للالا  اللالاكتدة  رم الن اسياال  اكول سكض

هلالاذا ملالاا و ر اسيالالاال واللالاكتداو الوالالالاة في كلالال ملالا  الا لالاوهلاو والا لالاوثمار  فيالأولالالاة 
 .  3ض  قاك الأ ااك الأيرى للن  ا امعادلة الم الن  ار  م يو ح 

I=Io   + LY دالة الا وثمار: 

C=Co+bY دالة الا وهلاو   : 

0<b<1 المال الحدي للا وهلاو   : 

0<L<1 المال الحدي للا وثمار   : 

Y=C+I  رط الووا ل    : 

 
 ايظر:   1
 .96-92مرجع  ا قر ص ص رالكلا الاقتصادإيد الر  مايكل •
 .27كرجع  ا قر ص  رالكلية الاقتصادية النظريةس.ديولاور  جينيو  •
 .166مرجع  ا قر ص رالاقتصاد الكلا أص ل  . ريااه وإ.  امولب 2
 98-97مرجع  ا قر ص ص رالكلا الاقتصاد إيد الر مايكل3
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(dY/dI) =1\(1-b-L) م الن الا وثمار  : 

 اعف:  ثالثا:  أثر أخا الزمن في الاعتبار علس المض

ياجض الماهو  الساك  للم الن السلالاا ق ت اوللالاه للالاد  ايق لالااك فلالاجة  م الالاة  لالاين  ❑
يعوملالاد لللالان اللالاديل في  t+1اسياال والديل والمولالااه سي سل الا لالاوهلاو في الالالاجة 

ل لالاد  لالادوث  تدة في اسيالالاال الا لالالاوثماري    ر وبالولالالاا (C=Co+bYt+1)يالالالاس الالالالاجة 
ولالاوا د ابديلالاد اللالاذي  لالادده الم لالاالن في يالالاس الالالاجة.   يصلالال اللالاديل إلى مسلالاوواه ال  t+1في الالالاجة  

الماهو  الحركلاي للم لاالن فاالاجض وجلاود فجلاوة  م الاة  لاين الموغلا  الولاا ع والموغلا  المسلاوقلر سي  سما 
ر وللالاذا للالا  تظهلالار كلالال  tيعوملالاد لللالان اللالاديل في الالالاجة الكم الالاة    t+1سل الا لالاوهلاو في الالالاجة الكم الالاة  

في الالالاجة ياسلالاها ولكلالا   لالااظهر جلالاكك ملالا  هلالاذه الآ ر في الالالاجة  ص ر الوغلالا  المسلالاوقل لللالان اللالاديل  
ياسلالاها وملالاا يلاهلالاا ملالا  فلالاجاو  شلالاكل مو لالااقي  اعلالال فلالاجة تنلالاال  اسيالالاال اللالاذي تقلالاع  لالاين ا لالاولا   

 .  1الديل و ين إيااقه

 الفرع الثالث

 أثر إدخال الق اع الحك ما والق اع الخارجا
 أولا:  أثر إدخال الق اع الحك ما:  

اقوصلااد  قطلاالين.  وعكلا  للنتلاآ سل ع لاي في    الكللايلوعر  للن صلااو الولاوا ل  يكاي في ا ❑
صلالالالااو الولالالاوا ل الكللالالاي في الاقوصلالالااد اس لالالالامي  ققلالالاا سهدافلالالاهر يملالالا  سل ملالالاا ي ولالالااب  ت لالالااول جوايلالالال  

الآلالالالالالااو ملالالالالا  للالالالالاعن في ذا لالالالالاا سو  سلالالالالانل النا لالالالالاة اللالالالالاس تعملالالالالال فاهلالالالالاا يسلالالالالاودلي دللالالالالا  الساا لالالالالااو  
وإ اللالالالاة العقنلالالالااو اللالالالاس ت شلالالالا  في     ركوهلالالالاالآلالالالالاة ياسلالالالاها واس لالالالاراا في  الاقوصلالالالاادية ال قديلالالالاة والمالالالالالاة ل

 

 لمكيد م  الواصال ي ظر:    1
 .220-205مرجع  ا قر ص ص  رالكلية الاقتصادية النظريةاحمد اقرر  اقر •

 .  28مرجع  ا قر ص  رالكلية الاقتصادية النظرية ورس.ديولا يوجين •
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لريقهلاار وملا  ه لاا اتي الحاجلاة إلى تو لااع ال ملاوذل لاشلامل القطلااا الحكلاومي لل ظلار في صلالاة اثلا ه  
 .   *للن ذوذل القطاا الخاص

و ا ملالالاا تلالالاديل الدوللالالاة إلى ال شلالالااط الاقوصلالالاادي تظهلالالار سيلالالاواا جديلالالادة ملالالا  الوسلالالارباو ملالالا  تالالالاار   ❑
القلالاومي واسللالاافاو إلالالاه.  فال لالارائل اللالاس تارللالاها الدوللالاة لللالان القطلالااا العلالاائلي والقطلالااا    اللالاديل

اسيواجي تعوض تسربا م  الواار الدائري للديل ما لم تعد الدولة إيااقها سي  ق  تالاار اللاديل في  
.  وتلاديل الدوللاة ملا   1وملادفولاو  ويلالاة للقطلااا العلاائلي  اورة مشجتو ملا  السلالع والخلادماو

هلالالالالاو للالالالالال الساا لالالالاة المالالالالالالاة.  ويوتقلالالالالاق الولالالالالاوا ل في هلالالالالاذا    (G)( واسيالالالالالاال  Txل ال لالالالالارائل )يلالالالالا
= الطللالالالالال الكللالالالالاي( ملالالالالاع )اللالالالالاديل   C+I+Gالاقوصلالالالالااد  وسلالالالالااوي مجملالالالالاوا )اسيالالالالالاال الممطلالالالالا  =  

= العلالارض الكللالاي(.  وبماهلالاو  الوسلالارب     C+S+Txال قلالادي الممطلالا  = قاملالاة ال لالااتل الكللالاي =
ملالاوا اسللالاافاو ملالاع مجملالاوا الوسلالارباو ملالا  تالالاار اللالاديل  والحقلالا  يوتقلالاق الولالاوا ل الكللالاي  وعلالاادل مج

(I+G=S+Tx)2.      وفي  اللالالالاة ارتكلالالالاا  الولالالالاوا ل الكللالالالاي لللالالالان الوسلالالالااوي  لالالالاين اسيالالالالاال الحكلالالالاومي
واافي ال رائل مع  قاك الأ ااك الأيرى للن  ا ا يكلاول سملاا   اللاة تلاوا ل الماكايالاة.  وفي  اللاة  

وتلجلا  الحكوملاة إلى    ر   اللاة لجلاك الماكايالاة تدة اسياال الحكلاومي للا  الاافي ال لارائل يكلاول سملاا
ر للملاا سل كا لالالاك هنلاذ  تدة اسيالاال الحكلالاومي  3 لاول رسد الملاال فوقلالاجض ملاا يكالاي لوغطالالاة العجلاك

 .   ل  لريق الومويل بالعجك

 

يقول الدكوور م ذر قتن: اإل القصد م  سدواو الساا ة الاقوصادية هو دل  الآلاة الاقوصادية ياسها واس راا في  *
سدواو الساا لالاة ال قديلالاة  ركوهلالاا وإ اللالاة العقنلالااو اللالاس ت شلالا  في لريقهلالاا وتصلالاتاح مسلالاارها وتشلالامل الو لالاائل العاديلالاة هلالاذه 

(.  وإل كال تديل الدولة 225ر مرجع  ا قر ص الاقتصاد الاسلاماوالمالاة واسيواجاة والقايوياةا.  )م ذر قتنر 
في الاقوصلالااد الرس لالاا  جلالااك ك لالاوا ملالا  تطلالاور ال ظلالاا  إلا سل تلالاديل الدوللالاة في ال ظلالاا  اس لالالامي ل صلالار را لالاخ ملالا  ل االالار 

ة للع اار الاقوصادية وم عها م  اسيلال بالووا ل الولقائي للأ وال وهو ما  ا تي في مكايلاه ال ظا  لحماية الحركة الذاتا
 مع تطور الوتلال.

( Trلملالادفولاو سو الوتلالاويلاو الحكومالالالاة )وا  .33-32ص رجلالاع  لالاا قر صر  الكليييا   أصيي ل الاقتصييادب. رياالالاه وإ.  لالاامول 1
ن يدملاة سو  لالعة مثلال ملادفولاو ال لامال الاجوملاالي سو املاين تطلق للن المدفولاو الس لا  صل الدولة مقا لها لل

وت ثر للن المسووى الووا د   اس الطريقة الس ي ثر  ا تخااض منا ر في ال رائلر وم  ا عك  سل ي ظر إلاها   رالنطالة
 (.39مرجع  ا قر صالنظرية الاقتصادية الكلية  للن سنها لرينة  النة.  )يوجين س.ديولاور 

 .39-37مرجع  ا قر ص صالنظرية الاقتصادية الكلية   س.ديولاور يوجين 2

 .125-123ر مرجع  ا قر ص ص مبادئ الاقتصاد الكلافايك الحنالر  3
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في هلالاذا الاقوصلالااد إذا كلالاال الا لالاوثمار موغلالا ا يارجالالاا والا لالاوهلاو داللالاة في اللالاديل المولالااهر فلالالال   ❑
فاما يأتي.  وتسلاومد  م لاالااو اسيالاال الحكلاومي وال لارائل في إللاار  الم الااو ذاو الصلة 

الساا لالالاة المالالالالاة لوقلالالادير الوغلالالا  المريملالالاوب في كلالالال ملالالا  اسيالالالاال الحكلالالاومي وال لالالارائل سو في س لالالادفا  
 .   1لوتقاق  تدة في مسووى الديل تو ا ل مع مسووى الوولن الكامل

I=Io الا وثمار:    دالة 

C=Co+bYd الا وهلاو:  دالة    

0<b<1 للا وهلاوالحدي   المال   : 

Yd=Y-Tx+Tr الديل المواه   : 
Tx=Txo.  T=Tro.   ال رائل والوتويلاو  : 

G=Go اسياال الحكومي  : 
Y=C+I=G الووا ل:      رط 

(dY/dG) =1\1-b اسياال الحكومي م الن   : 
(dY/dTxo) =-b\1-b ال رائل م الن  : 
(dY/dTro) =b\1-b وتويلاوم الن ال  : 

1-b/1-b=1.  (d G= DTx) م الن الماكاياة المووا ية   : 

بافلالالاجاض ارتنلالالااط ال لالالارائل باللالالاديل  لالالااكول ه لالالااو تسلالالارب مسلالالاوتآ يعملالالال لللالالان تقلالالالال سثلالالار   ❑
الوغلالا او المسلالاوقلة لللالان اللالاديل ملالا  يلالالال سثلالاره لللالان تقلالالال  جلالا  الم لالاالااو الخاالالاة باسيالالاال  

الم لاالااو الموللاتة سدناهر ويعلاك سل ال لارائل  الحكومي وال رائل.  وهذا ما يو ح ملا   جلا   
المرتنطلالاة باديلالال تلطلالان ملالا  الأثلالار الم لالاالن للوغلالا او المسلالاوقلة في اسيالالاال لللالان المسلالاووى الولالاوا د  

 .  2للديل

 

 .127-124مرجع  ا قر ص ص رالكلا الاقتصادإيد الر  مايكل 1
 ايظر:   2

 .41مرجع  ا قر ص النظرية الاقتصادية الكلية  يوجين س.ديولاور  •

  .128-127مرجع  ا قر ص ص رالكلا الاقتصاد الر إيد مايكل •
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Tx=Txo+tY.   ال رائل   : 

(dY/dG) =1\1-b+bt اسياال الحكومي م الن   : 

(dY/dTxo) =-b\1-b+bt ال رائل م الن  : 

 ثر إدخال الق اع الخارجاأثانيا:   
( ك لاوا ملا  الوسلارب  Zحلافة القطلااا الخلاارجي يكلاول سملاا  اقوصلااد ماولاوه وتظهلار اللاوارداو ) ❑

( ك لالالالاوا ملالالالا  الحقلالالالا  سو إللالالالاافة إلى تالالالالاار اللالالالاديل.   Mملالالالا  تالالالالاار اللالالالاديل كملالالالاا تظهلالالالار الصلالالالاادراو )
ال لالالااتل  ويوتقلالالاق الولالالاوا ل في هلالالاذه الحاللالالاة بالوعلالالاادل يلالالاين اسيالالالاال الممطلالالا  سو الطللالالال الكللالالاي و لالالاين  

الكللالالاي سو العلالالارض الكللالالاي.  وبماهلالالاو  الوسلالالارب والحقلالالا  يوتقلالالاق الولالالاوا ل  وعلالالاادل إ لالالاا  الحقلالالا  ملالالاع  
وفي  اللالاة تسلالااوي الصلالاادراو ملالاع اللالاوارداو ملالاع  قلالااك    ر(I+G+M=S+Tx+Zإ لالاا  الوسلالارب)

   .1يوتقق الووا ل في الماكال الوجاريالأ ااك للن  ا ا 

 او ذاو العلاقة للن ال تو الآتي:  في هذا الاقوصاد  دول قطاا  كومي الم الا ❑

Z=ZO+zY   دالة الوارداو  : 

X=Xo دالة الصادراو   : 

1 \1-b+z الوغ او المسوقلة في الا لاوهلاو   م الن
 :   والا وثمار والصادراو

-1 \1-b+z م الن الوغ او الولقائاة في الوارداو  : 

 
 ايظر: 1

 .49مرجع  ا قر ص النظرية الاقتصادية الكلية  يوجين س.ديولاور 
 .57ر ص 1987م  سة  ناب ابامعةر إ ك دريةر التحليل الاقتصادي  لند الرحم  يسري سحمدر 
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 الثالث   لبالم

 قيق الت ازن الكلاتح لالحقيقا عين النقدي و  شابك الق ا
ال قلالاود هلالاي الأ لااد في تنلالاادل السلالالع والخلالادماو.  وملالا  ا عكلالا   في معظلا  الاقوصلالااداو تعولالاض   ❑

القلالاول سل القلالادرة لللالان اسيالالاال  لالادودة  كمالالاة ال قلالاود اللالاس في  لالاو ة الم اقلالاين المحومللالاين.  وللالاذا فلالالال  
 هو و الة الحصول للن ال اتل.    Mركول ال قود  

 لارلة   اآ إل  يرى سل ال قود و الة ل ياال.     MV= Yلة الونادل  والوتلال المعاار لمعاد ❑
تقلالالااس موو لالالا  للالالادد الملالالاراو اللالالاس يسلالالاومد  فاهلالالاا رلالالاكول ال قلالالاود لشلالالاراك السلالالالع ال هائالالالاة    Vال قلالالاود  

. ووفقلالاا لصلااايمة كلالاامضدل لمعادللاة الونلالاادل فلالالال  Py .ثلال اللالاديل ال قلاديتم  Yوالخلادماو.  و الالاآ  
1\V  قلالاديتمثلالال ال سلالانة ملالا  مسلالاووى اللالاديل ال   Y  وبا لالاومدا     راللالاس هلالاواظ  لالاا في  لالاكل يقلالاود
 يظرية للطلل للن ال قود حلادة كوا ة المعادلة للن ال تو الآتي:     عك    اكصاايمة هذه ال

1\V= k    :اآ إل  M=(1\V)Y معادلة الونادل  : 

  M*= kY للن ال قلاود إذل:  معادلة الطلل  :
= M/P*M 

رجي عك   ديلاد مسلاووى اللاديل ال قلادي اللاذي يوتقلاق  ولرض يقود يا Kوبمعلوماة ال سنة  ❑
  Vسو    K\1ل لالالالالاده الولالالالالاوا ل  لالالالالاين للالالالالارض ال قلالالالالاود والطللالالالالال لللالالالالان ال قلالالالالاود.  وعثلالالالالال مقللالالالالاوب ال سلالالالالانة  

م لالالاالن ال قلالالاودر ويسلالالاومد  لمعرفلالالاة سثلالالار الوغلالالا  في للالالارض ال قلالالاود لللالالان المسلالالاووى الولالالاوا د لللالالاديل  
   ال قدي.

Md = kY دالة الطلل للن ال قود Ms =Mo  قودلرض ال  : 

Y= Mo /k إذل مسووى ديل الووا ل Ms = Md الووا ل ال قدي   :  

dY=d(Ms/k     :Ms قااد سثر الوغ  في  

في القطلالالالااا  و ل لالالالاد الولالالالاوا ل الكللالالالاي لملالالالال سل يوتقلالالالاق الولالالالاوا ل في القطلالالالااا الحقاقلالالالاي في الاقوصلالالالااد   ❑
ال ملاوذل    كما يو ح ملا    رط الووا ل الكلي  وهذا هوال قدي ل د ياس مسووى الديل ال قدي 

 الآتي:  
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 Y=Mo/k  ال موذل ال قدي: 

 Y=ke(Co+Io+Go-bTxo+Xo-Zo)  ذوذل كا لاك الحقاقي: 

 C= Co+ b (Y-Txo).   Tx= Txo.  I= Io اآ   

 G= Go.  X= Xo.  Z= Zo.  Ke=1\(1-b)   

 Mo\K= ke(Co+Io+Go-bTxo+Xo-Zo)  الووا ل الكلي: 

ة سو الن لالالا  المركلالالاكي حالالالادار يقلالالاود ورقالالالاة مقا لالالال  لالالاراك  يكيلالالاد للالالارض ال قلالالاود إذا قاملالالان الحكوملالالا  ❑
 لالالا داو  كومالالالاة علكهلالالاا القطلالالااا العلالالاائلي سو إذا قلالالاا  القطلالالااا المصلالالارفي بخللالالاق ودائلالالاع  لالالان الطللالالال  
للعائلاو سو الحكومة.  يم  سل  تدة لرض ال قود لا  دث تغ ا في مسلاووى اللاديل ال قلادي إذا  

راللالالاها لقطلالالااا الألملالالاال سو إذا ا لالالاواظ  لالالاا القطلالالااا  قلالالاا  القطلالالااا العلالالاائلي بالا والالالاا   لالالاا وللالالاد  إق
 الأي  لاللة.

ال ظلاا  المصلارفي     وا لاطة  Dت ظ  الحكومة م  يلال الن   المرككي يلق الودائع  ن الطللال   ❑
المملوكلاة    Rو ج  الا واالالااو    rالن وو الوجارية     الوجاري ل  لريق لن  موطلناو ا واالي

.  وملا  ا فلالال ال هايلاة العظملان للوغلا  في  جلا  الودائلالاع  ولالاة()الودائلاع الأ  لل ظلاا  المصلارفي الوجلااري
ر  D=R\r  :  الآتالالالالاة لالالالان الطللالالالال ال لالالالااج  للالالالا  الوغلالالالا  في  جلالالالا  الا والالالالاالي تقلالالالادر بالمعادللالالالاة  

بم الن الائومال.  وعك  للن   المرككي سل ي ثر في  جلا  الا والاالي   rويعر  مقلوب ال سنة 
 م  يلال  اع و راك الس داو الحكوماة.

لالاك ملالا  داللالاة الطللالال لللالان ال قلالاود الكلا لالااكاة حللالاافة الطللالال لللالان ال قلالاود للم لالاار ة  للالاو  ❑ ر كا لا
والا والالالااط  الالالاآ يلالالارتن  الأول  سلالالاعر الاائلالالادة  شلالالاكل لكسلالالاي والثلالالااد باللالالاديل  شلالالاكل للالالاردي.   
لاكي لللالان ال قلاود في سل ال قلالاود قلاد تكلالاول رلاكنا للقاملالاة سف لالال   ويكملا  م طلالاق الطللال الم لالاار  الكا لا

ذل  للن العلاقة  ين س عار الاائدة اباريلاة والمسلاوقنلاة.  و عنلاارة سيلارى   م  الس داو مع توقن
للن س عار الاائدة ابارية وت وا الرسي  ول مسوقنل  عر الاائدة و عر السلا داو ذاو الاائلادة  
لالاكي وهلالاي    الالاآ تمثلالال السلالا داو ذاو الاائلالادة الأالالال الملالاا  الو الالاد في الاقوصلالااد الافجاللالاي الكا لا

لم ار ة.  ول د مسووى  دد ملا  للارض ال قلاود  لللن ال قود    في درا ة الطلل الأداة المسومدمة
وملالالا  الطللالالال لللالالان ال قلالالاود للمعلالالااملاو والا والالالااط الملالالارتنطين باللالالاديل فلالالالال الطللالالال لللالالان الم لالالاار ة  
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وهكلاذا     .1هدد  عر الاائدة الووا د الذي يوتقق ل ده الووا ل  ين لرض ال قود والطللال للاهلاا
عرا توا يالالالاا للاائلالالادة يو ا لالالال ملالالاع مسلالالاووى ديلالالال يقلالالادي  لالالادد.  كملالالاا سل   لالالا   ديال قلالالا   القطلالالاااهلالالادد  

.  وهلالالاذا ملالالاا دللالالاا هلالالااكس  هلالالادد مسلالالاووى توا يالالالاا لللالالاديل ل لالالاد  لالالاعر فائلالالادة  لالالاددالقطلالالااا الحقاقلالالاي  
الولاوا ل    للجمع  ين الاائدة والديل في ذوذل وا د يو  الووالال فالاه إلى IS-LMلوصما  ذوذل 

وا لالادة لكلالال ملالا  اللالاديل و لالاعر الاائلالادة كملالاا  لالاا تي  اايلالاه في    العلالاا  في القطلالاالين ل لالاد قاملالاة توا يالالاة
 المنتآ الثاد.  

 

 ..146-121مرجع  ا قر ص صالنظرية الاقتصادية الكلية  يوجين س.ديولاور  1
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 المبحث الثاني 

 آليات الت ازن الكلا في  ااظ الاقتصاد الكلا

 مقدمة:  
ا لالالاوكمالا للالالالأدواو الوتلالالالالاة ذاو الصلالالالة يو لالالااول هلالالاذا المنتلالالاآ كااالالالاة لملالالال صلالالالااو الولالالاوا ل   ❑

قالالاة والمسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار و لالاعر الاائلالادة ملالا  يلالالال  الكللالاي الوقلاديلالاة المومثللالاة في الأجلالاور الحقا
ال ماذل الكلاة مع الأيذ في الالونار وجهاو يظر الملادارد الاقوصلاادية ل لاد الحاجلاة إلاهلاا.  كملاا  

 يو اول فاللاة الساا او ال قدية والمالاة في لوك تل  الآلااو م  يلال المطالل الآتاة:  

 خار والاستثمار.   معضلة الفصل بين الادالأول:   الم لب 
 .  IS-LMالثاني:  آلية الفائدة والت ازن الكلا من خلال   اظ  الم لب
 .   الثالث: فاعلية السياسات المالية والنقدية. والت ازن الكلا الم لب
 الرابع: آليتا الأجر الحقيقا والمست   العام للأسعار الم لب
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 الم لب الأول 

 ر معضلة الفصل بين الادخار والاستثما
الاديار والا لاوهلاو لملاولاال اقوصلااديوال إلما اولاال عار لاهما الاا ل اللاديل ال قلادي وعثلال   ❑

. في  لالالاين تعولالالاض    *مسلالالاووى اللالالاديل ال قلالالادي سهلالالا   لالالادد لمسلالالاووى كلالالال ملالالا  الاديلالالاار والا لالالاوهلاو
توقعلالالااو رجلالالاال الألملالالاال  شلالالا ل الأرباه سهلالالا   لالالادد لمسلالالاووى الا لالالاوثمار.  والوعلالالاادل  لالالاين الاديلالالاار  

 لالالاوثمار الممطلالالا  للالالااس سملالالارا  وملالالاا لأل الأفلالالاراد اللالالاذي  يقوملالالاول بالاديلالالاار لاسلالالاوا  الممطلالالا  و لالالاين الا
بال لارورة هلالا  اللاذي  يقوملالاول بالا لاوثمار كملالاا سيلاه لا توجلالاد قلاوى تلقائالالاة تعملال لللالان  قالاق الولالاوا ل  
 ا هملالاار وهلالاذا   يشلالا  إلى سل ه لالااو مجلالاالا لقلالاوة يارجالالاة عكلالا  سل تلالاكاول اث هلالاا لللالان  لالاول رسد  

ي يعملالال لللالان  قالالاق الوعلالاادل  ا هملالاا ل لالاد المسلالاووى الملائلالا  ل يولالاال واللالالاديل.   الملالاال بالشلالاكل اللالاذ 
هلالاذه القلالاوة هلالاي الساا لالاة ال قديلالاة اللالاس عكلالا  ا لالاومدامها لوشلالاجاع اسيالالاال الا لالاوثماري للالا  لريلالاق  

 . 1الو ث  للن لرض ال قود و روط الائومال 
الملاديراو ملاا لم تلاديل  فوهكذا يظهر الاصل  ين الاديار والا وثمار في الاقوصاد الرس لاا ر   ❑

( تسمن اكو لاا ا.  هلاذا  ** ول رسد المال ) الة الا وثمار يم  المنا ر ل  لريق الم  ساو المالاة

 
قال الكلا ا : إل الووا ل  ين الاديار والا وثمار يوتقق  وا طة  عر الاائلادة  الاآ الاديلاار داللاة لرديلاة في  لاعر  *

لاك  الاائدة والا وثمار داللاة لكسلااة في  لاعر الاائلادةر وهلاذا معلا  قلاو   سل الاائلادة للااهرة  قاقالاة.  وهلاذا ملاا سوللاح كا لا
قديلالاة توتلالادد ملالا  يلالالال الوااللالال  لالاين للالارض ال قلالاود والطللالال لللالان ال قلالاود في يطلالا هر  الالاآ سوللالاح سل الاائلالادة للالااهرة ي

 لالاول ال قلالاودر وهكلالاذا يسلالاوع   لالاول السلالالع والخلالادماو الآلالالاة اللالاس  قلالاق توا يلالاه ملالا   لالاول ال قلالاود.  وه لالاا وقلالاع ال ملالاوذل 
كملالاا سل الكا لالالاكي في اس لالاكال الوتلاللالاي وهلالاو سل تلالاوا ل  لالاول السلالالع لا يعلالاك تلالاوا ل  لالاول ال قلالاود )والعكلالاس الالاتاح(ر  

 لالاين السلالاوقين ملالا  يلالالال  لالاعر  IS-LMتلالاوا ل السلالاوقين سو س لالادفا لا يعلالاك تلالاوا ل  لالاول العملالال.  وقلالاد ر طلالان ذلالااذل 
 J.M.Keynesول لاد  K.Wicksellالاائدة )ايظر: يكلل اال الن ملاادر اماهوملاا الولاوا ل الاقوصلاادي العلاا  ل لاد 

لالاك سل يلالاوملي تماملالاا ملالا  اثلالا  فاكسلالال للالالاه- ر يويالالاور 2ر ا2ر ملالالليية كلييية الادارة والاقتصيياد"  مجهلالال ا لالاوطاا كا لا
(.  وإذا  قلاق الولاوا ل العلاا   لاين السلاوقين فملا  الممكلا  سل يكلاول ل لاد مسلاووى دول الووللالان 35-9ر ص ص1982

 الكاملر  وهو ما يوطلل تديل الدولة لوتقاق الووا ل في الأ وال الثلاثة معا.

 .21-20ع  ا قر ص صر مرجالنظرية الاقتصادية الكليةاقر سحمد اقرر  1

ي ظر إلى الا وثمار ل  لريق الأ ه  والس داو في  ول رسد المال للن سيه ا وثمار منا ر )ب. ريااه وإ. امولر  **
(ر يملالا  سل الا لالاوثمار للالا  لريلالاق السلالا داو تمويلالال ر لالاوي ي طلالاوي لللالان 29سالالاول الاقوصلالااد الكللالاير مرجلالاع  لالاا قر ص

المملاول والمسلاوثمر )ايظلار النلااب الثلااد ملا  النتلاآ(.  سملاا الا لاوثمار  لنااو الومويلال بالاائلادة والاصلال  لاين مصلالتة 
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الاصلالال هلالاو  لالانل ايلالاولال ال ملالاوذل الكللالاي الرس لالاا ر وريملالا  ملالاا تلالاوفره  لالاول رسد الملالاال ملالا  فلالارص  
ديراو إذا كايلالان  للملالاديري  للتصلالاول لللالان لوائلالاد )فوائلالاد( يملالا  سيلالاه لا للالامال لا لالاوثمار هلالاذه الملالا 

يط  رجال الألمال رولاة.  وفي هذه ال قطة م  ال موذل يظهر اثلا  لملالاة يللاق الائوملاال في  
الن لالاوو الوجاريلالاة واثلالا  الساا لالاة ال قديلالاة للسلالالطة ال قديلالاة لللالان هلالاذه العملالالاة  غلالارض إللالاادة الولالاوا ل  

وكلالاة للائوملاال.  وملا   إلى ال موذل الكلير ويعوض  لاعر الاائلادة للااملا جلاوهرت في هلاذه العملالاة ك
:  إل سهلالالا  ل االالالار القلالالاوة في لملالالال ابهلالالاا  المصلالالارفي الرس لالالاا  قدرتلالالاه لللالالان يللالالاق ال قلالالاود  1ه لالالاا قالالالال

الائومايالالاة لومويلالال ال ملالاو للاقوصلالااداو الرس الالالاة والوو لالاع في المنلالاادلاو فاهلالاا.  وقلالاد تنلالاين سل هلالاذه  
الآلالاة تسلااه   كالااكة لالالاة في    المقدرة اتي م  صلاة ذاتالاة الا لاوعال تقلاو   عملالاة الومويلال.  وهلاذه

للالالالال المشلالالاكلاو الموملالالالاة للالالا  اياصلالالاال الاديلالالاار للالالا  الا لالالاوثمار في ال ملالالاوذل الرس لالالاا ر فكلالالال  
ودائع جديدة مشوقة لا ت ش  إلا بم ا نة لملاة إقراض )ا وثمار(.  وك ل يقطلاة الندايلاة في ال ظلاا   

لكلالالا  ملالالاا تلنلالالاآ صلالالالااو ال ظلالالاا     المصلالالارفي الرس لالالاا  قائملالالاة لللالالان اياصلالالاال الاديلالالاار للالالا  الا لالالاوثمارر
الممولاةر وم ها صلاة ا وقال الودائع ويلق ال قود سل تر    ا هملاا  الاآ يلاو  تعن لاة سول ملاديراو  
 قاقالاة )الودائلاع الأولالاة( في سول لملالالااو إقلاراض )ا لاوثماراو( ا يووللالاد م هلاا ودائلاع )ملالاديراو(  

هلالاا للالاد  وجلالاود مكلالاا ح  لالاا ملالا   فقلالاروض )ا لالاوثماراو( وهكلالاذا.. وهلالاذه الآلالالاة ملالا  القلالاوة بحالالاآ يعان
   دايلهار وإذا مكابحها م   لطة المصر  المرككي )يارل الآلااو الولقائاة للسول المصرفي(.

وريملالا  الالاتة تاسلالا  لملالال ابهلالاا  المصلالارفي الرس لالاا  لللالان هلالاذا ال تلالاو يملالا  سل هلالاذا لا هلالال ملالاا   ❑
للالاذي يولالااح وجلالاود  يجتلالال لللالان مع لالالة الاصلالال  لالاين الاديلالاار والا لالاوثمار ملالا  يلالالال هلالاذا ابهلالاا  ا

لوائد للن المديراو بالريم  م  لد  وجود ما ي م  ا وثمار هذه الملاديراو.  ويعلاول الوتلالال  
لالالاكي الكللالالاي لللالالان مرويلالالاة الا لالالاوثمار لسلالالاعر الاائلالالادة ولللالالان مرويلالالاة الطللالالال لللالالان ال قلالالاود لسلالالاعر   الكا لا

 لاا  يسلاعن  وهذا ما ي كد سل الاقوصاد الكللاي الرس.   لساا ة ال قديةااللاة كمتددي  لاالاائدةر  
لعلال المشكلة  عد القنول  وقولها مما يشكل لن لاا كنلا ا لللان الساا لاة ال قديلاة لمعابلاة ملاا يجتلال  

 
فهلاو الا لاوثمار المنا لار اللاذي لمملاع  لاين المصلالتوين  لال يو لاد الا ولاين وهلاو  لال في السلاول الأولالاة ل  لريق الأ ه  

سد المال سو  ول الا وثمار بالمشاركة الذي عاك ابها  المصرفي في الاقوصاد اس لامي.  وم  ه ا اتي سفاة  ول ر 
الأ ه  والس داو  اآ تعمل للن ابمع  لاين ر ود الأملاوال المعروللاة والمطلو لاةر كملاا تو لاح سي لاا سفالاة الأدواو 
الموداوللالاة في هلالاذه السلالاولر وملالادى الحاجلالاة إلى ايطوائهلالاا لللالان ل االالار مريمو لالاة ملالا  العائلالاد والمملالاالرة والسلالااولة.  و لالاذه 

اقشة الأدواو المالاة في الاقوصاد اس لامي م  هلاذا الم ظلاور كملاا  لانق ذللا  الأفاة جاك الناب الثاد م  النتآ لم 
 ت اول س س تنادل هذه الأدواو في الناب الأول.

روار لنلاد الملا ع  يطلاابر اقلادرة ابهلاا  المصلارفي لللان تمويلال ال ملاو والوو لاع في ال ظلاامين الرس لاا  واس لالاميار مرجلاع  1
 .115-114 ا قر ص ص
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.   للن مشكلة الاصل  لاين الاديلاار والا لاوثمار ملا  يلالال تعلاديل  لاروط الائوملاال و لاعر الاائلادة
طللال لللان  ما ي م  تخطي المشكلة م  يلال الساا ة ال قديلاة إذا كلاال الهذا فلاس ه او مع و 

ال قلالاود في مر للالاة مصلالاادة السلالااولةر سو كلالاال الا لالاوثمار للالاد  المرويلالاة لسلالاعر الاائلالادةر كملالاا  لالاين ذللالا   
لالالالاك ملالالالاضرا تلالالالاديل الدوللالالالاة في ال شلالالالااط الاقوصلالالالاادير يملالالالا  سل الاقوصلالالالااد اس لالالالالامي يعلالالالاا  وقلالالالاوا   كا لا

لآلالااو  المشكلة ا وداك م  يلال لد  إة ة لائد للن ال قلاود ملاا لم تسلاوثمر فعلالا.  وعوللا  ملا  ا
ملالاا يلالادفع الملالاديراو إلى الا لالاوثمار  صلالااة دائملالاة.  كملالاا  لالاا تي تاصلالااله ملالاع تطلالاور الوتلالالال في هلالاذا  

    الناب.
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 الم لب الثاني 

   IS-LM  اظ  من خلالآلية الفائدة والت ازن الكلا 

 مقدمة:  

ا  وسفالالاة الاائلالادة في هلالاذا الن لالالااكر    IS-LMيو لالااول هلالاذا ال ملالاوذل الأ لالااد الوتلاللالاي لن لالااك ذلالاوذل   ❑
يشلاوق ال ملاوذل العلاا   اايالاار وهلادد فاللالاة ال ملاوذل ملا  يلالال الشلاكل النالاادر وذللا  ملا  يلالالال  

 الاروا الآتاة:   

 .  IS-LMالفرع الأول:  أهمية الفائدة في بناأ   اظ 
 الفرع الثاني:  اشتقاق الشكل البياني للنم اظ.   

 الفرع الثالث:  كيفية عمل النم اظ.  
 دات الفاعلية في النم اظ.   الفرع الرابع:  محد

 الفرع الأول

 IS-LMأهمية الفائدة في بناأ   اظ  
 لالالالانق ذكلالالالار سل صلالالالالاة الولالالالاوا ل في  لالالالاول السلالالالالع توتلالالالادد في  لالالالاول ال قلالالالاود وملالالالا  ا سمكلالالالا  القلالالالاول سل   ❑

.  وتاسلالا  ذللالا  سل الكمالالااو ال قديلالاة لا تلالا ثر  1االولالاوا ل ال قلالادي هلالاو س لالااد الولالاوا ل الاقوصلالااديا
ا  للأ عار وإذلاا للا  لريلاق  لاعر الاائلادة واسيالاال الا لاوثماري.  وقلاد فلارل  منا رة في المسووى الع

لالالاك  لالالالاين ماهلالالاو  معلالالادل الاائلالالادة ال قلالالالادي و لالالاين معلالالادل الاائلالالالادة    لالالاذا الغلالالارض كلالالال ملالالالا  فاكسلالالال وكا لا
 الطناعي سو الكااكة الحدية للا وثمار.  وتولمي  روط الووا ل ال قدي والسلعي فاما يلي:

 ض ال قود هدد معدل الاائدة ال قدي.تساوي الطلل للن ال قود مع لر  (1

 .  *تساوي معدل الاائدة ال قدي مع معدل الاائدة الطناعي هدد  ج  الا وثمار (2

 
 .21مادر اماهوما الووا ل الاقوصادي العا  ل د ويكسل ول د كا لاك...ار مرجع  ا قر ص يكلل اال الن   1

فلالالاذا انخالالاض معلالادل الاائلالادة ال قلالادي للالا  مسلالاووى معلالادل الاائلالادة الطناعلالاي  لالاارا الم ظملالاول لطللالال الائوملالااناو وتخصاصلالاها للالار ود  *
ري وتلالالاكداد اللالالاديول ال قديلالالاة لكثلالالا  ملالالا  الا لالالااو ويلالالاكداد سملالاوال جديلالالادة )= تدة الا لالالاوثمار لللالالان الاديلالالاار( فالالالاكداد اسيالالالاال الا لالالاوثما

الطللالال.  وينوعلالاد الاقوصلالااد للالا   اللالاة الولالاوا ل ويوجلالاه دلالاو الريلالااك.  وإذا ارتالالاع معلالادل الاائلالادة ال قلالادي للالا  مسلالاووى معلالادل الاائلالادة 
ن السلالالع الطناعلالاير ايكملالاه الم ظملالاول لللالان سياسلالاه  وس جملالاوا للالا  لللالال الائوملالااناو لغلالارض الا لالاوثمار فاقلالال الطللالال ال قلالادي لللالا 
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 .1مساواة الا وثمار مع  ج  الاديار هقق الووا ل السلعي (3
بابملالاع  لالاين الولالاوا ل ال قلالادي و لالاين الولالاوا ل السلالالعي في ذلالاوذل وا لالاد.     IS-LMويهلالاو  ذلالاوذل   ❑

 لالاد ملالا  الجكالالاك لللالان اللالاجا    لالاين الع االالار ال قديلالاة ويملالا  ال قديلالاةر فقلالاد سالالانح    و لالاذا الغلالارض لا
واللالالالالالاتا سل  تدة الا لالالالالالاوثمار تلالالالالالا دي إلى ارتالالالالالالااا المسلالالالالالاووى الولالالالالالاوا د لللالالالالالاديلر يملالالالالالا  سل  تدة  

إذا انخالالالاض معلالالادل الاائلالالادة في    -ملالالاع  قلالالااك الأ لالالاااك الأيلالالارى لللالالان  ا لالالاا-الا لالالاوثمار توتقلالالاق  
للالالالا  لريلالالالاق  تدة الطللالالالال لللالالالان ال قلالالالالاود  -يل تعملالالالالال  السلالالالاول ال قلالالالادي.  و تدة مسلالالالاووى اللالالالاد 

لللالالالان رفلالالالاع معلالالالادل الاائلالالالادة.  والارتالالالالااا الأيلالالالا  في معلالالالادل الاائلالالالادة يعملالالالال لللالالالان    -للمنلالالالاادلاو
يالالاض مسلالاووى اللالاديل.  يملالا  سل اللالاكتدة في للالارض ال قلالاود ل لالاد مسلالاووى ديلالال معلالاين تعملالال  

 قلالالاود  لللالالان تخالالالااض معلالالادل الاائلالالادة.  وبافلالالاجاض مسلالالاووى اللالالاديل كموغلالالا  فلالالالال  تدة للالالارض ال
تلالا دي سولا إلى يالالاض معلالادل الاائلالادة و لالااتاك هلالاذا الانخالالااض لللالان  تدة الا لالاوثمار اللالاذي  
يعمل م  يلال الم الن للن  تدة الديلر وم  ا  تدة الطلل للن ال قلاود للمعلااملاو  

ر مملاا يقللال ملا  اللاكتدة في الا لاوثمار وهلاذا ملاا يعلار   ظلااهرة  فاعود معدل الاائدة إلى الارتالااا
وهكلالالالاذا فلالالالالال معلالالالادل الاائلالالالادة في السلالالالاول ال قلالالالادي ومسلالالالاووى اللالالالاديل في السلالالالاول     .الادسلالالالاار

السلالالعي مرتنطلالاال  صلالاورة معقلالادة.  ويوكلالاول ال ملالاوذل العلالاا  ملالا  جلالاكئين يعلالارض الأول  لالادداو  
 الووا ل في السول السلعير ويعرض الآير  دداو الووا ل في السول ال قدي.  

بالمسلااواة  لاين الاديلاار و لاين  قطلاالين    في اقوصلااد مكلاول ملا وهدد الووا ل في السول السلعي  ❑
الا وثمارر وهلاي الحاللاة اللاس هلادد  لاا مسلاووى الولاوا ل لللاديل القلاومي.  و الاآ يكلاول ه لااو  
مسووى معلاين لللاديل و الاآ تكلاول ه لااو مسلااواة  لاين الاديلاار والا لاوثمار فلالال ملاا يوسلارب  

ملالاا.  وفي  ملالا  تالالاار اللالاديل لالالاذهل لللالان  لالاكل اديلالاار يعلالاوض حيالالاال ا لالاوثماري مسلالااو للالاه تما
ويوتقلاق الولاوا ل في السلاول ال قلادي  لاين     هذه الحالة يكول: الطلل الكلي=العرض الكللاي.

ر و لارط المسلااواة هلاذا هلاو اللاذي يعطلاي معلادل  اتكول ه لااو مسلااواة  لاين للارض ال قلاود وللنهلا 
    الاائدة المووا ل.

روط في  وملالا  سهلالا  مالالاكاو هلالاذي  المولالاوا يين سل الأول يعوملالاد في جلالاكك م لالاه لللالان ملالاا يولالاوفر ملالا   لالا  ❑
السلالالاول ال قلالالادي وسل الثلالالااد يعوملالالاد ويووقلالالان لللالالان ملالالاا يولالالاوفر ملالالا  للالالارو  في السلالالاول السلالالالعي.   
ولنالالالالالاال هلالالالالاذا الالوملالالالالااد المونلالالالالاادل  لالالالالاين السلالالالالاوقين يسلالالالالاوعاد  لالالالالاكلين  الالالالالااياين علالالالالاثلال الولالالالالاوا ل في  

 
وت ماض الأ ال ويوجه الاقوصلالااد دلالاو الكسلالااد.  وملالا  ا يوتقلالاق الولالاوا ل ال قلالادي إذا تسلالااوى معلالادلا الاائلالادة ال قلالادي والطناعلالاي لأل 

 ذل  هقق الووا ل ال قدير وهو س اد الووا ل الاقوصادي.  
 .22ار مرجع  ا قر ص يكلل اال الن مادر اماهوما الووا ل الاقوصادي العا  ل د ويكسل ول د كا لاك... 1
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( يوللالالاح الولالالاوا ل في  لالالاول السلالالالع وهلالالاو  1-1 2 2 2 3الشلالالاكل النالالالااد رقلالالا  )ف   السلالالاوقين.
يعوملالاد للالاردت لللالان اللالاديل والا لالاوثمار موغلالا  مسلالاوقل للالا     S  لاديلالاارقلالاائ  لللالان افلالاجاض سل ا

 دد  وقالعهملاار ول لاده يكلاول للارض السلالع مسلااو   1Yوالمسووى الووا د للديل  I الديل
فلالاذا  لال  بأل  جلا  الا لاوثمار يووقلان لللان معلادل الاائلادة فلالال انخااللاا في معلادل    لطلنها.

  1Yمسلالاووى اللالاديل ملالا   ويرتالالاع    2Iإلى    1Iملالا   في  جلالا  الا لالاوثمار   تدة  تدث  الاائلالادة  لالاا
  للالالاذا فلالالالال و    لالالال   لالالاه كارللالالااةرالر لالالا  لم يوللالالاح ملالالاا هلالالاو معلالالادل الاائلالالادةر وإذلالالاا  يملالالا  سل    2Yإلى  

لا  لالاد سل يولالا ثر بالوغلالا او اللالاس  صلالال في السلالاول ال قلالادي.     I=Sالولالاوا ل في السلالاول السلالالعي  
هلالالالادد    (2-1 2 2 2 3وكلالالالاذل  الحلالالالاال بال سلالالالانة للسلالالالاول ال قلالالالادي فالشلالالالاكل النالالالالااد رقلالالالا  )

وكمالالالالاة ال قلالالالاود    1Lفلالالالالاذا افلالالالاجض سل الوا لالالالاال ال قلالالالادي هلالالالاو    مسلالالالاووى الولالالالاوا ل لمعلالالالادل الاائلالالالادة
الوا لاال   الاآ يوسلااوى ل لاده    1r فلالال مسلاووى الولاوا ل لمعلادل الاائلادة هلاو  Mالمعروللاة هلاي  

ولكلا  لالملاا    رMمع كماة ال قود المعروللاة   LS1=(Lt1L+1(للمنادلاو والم ار ة ال قدي 
يعوملالاد لللالان مسلالاووى  وهلالاو  هلالاو في جلالاكك م لالاه لللالال لغلالارض المنلالاادلاو  سل الطللالال لللالان ال قلالاود  

معلالاين لللالاديل هلالاو ذللالا  المسلالاووى اللالاذي  لالادد    مر لالاو  لللالان س لالااد مسلالاووى  1Lاللالاديل فلالالال  
1Lt  1.  وإذا فرض سل ه او مسووى صير للديل ال قدي فلالL    2يوغلا  إلىL    لاددا  لادوره 

هلادد مسلاووى اللاديلر وإذلاا    .  ومع هذا فلال الشكل النالااد لم2rمسووى صير لسعر الاائدة 
افلالالاجض مسلالالاووى معلالالاين لللالالاديل ور لالالان الم ت الالالااو   لالالااك لللالالان ذللالالا .  والخلاالالالاة سل الولالالاوا ل  
ال قدي يو ثر بالوغ او في السول السلعير فلا يسلاوطاع  ديلاد مسلاووى الولاوا ل لللاديل دول  
ة  معرفلالالاة معلالالادل الاائلالالادة كملالالاا لا يسلالالاوطنع  ديلالالاد مسلالالاووى الولالالاوا ل لمعلالالادل الاائلالالادة  لالالادول معرفلالالا 

لمملالالالاع    IS-LMوذلالالالاوذل    في صل وا لالالالادر  rو  Yوهلالالالاذا ملالالالاا يلالالالادلو إلى  ديلالالالاد    مسلالالالاووى اللالالالاديل
ا ابملالالاع  ا هملالالاا في ذلالالاوذل الولالالاوا ل    LMوم تلالالا     ISوفاملالالاا يللالالاي ا لالالاوقال م تلالالا     هملالالاار ا 

   العا .  
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  الثاني  الفرع

 الشكل البياني للنم اظ  اشتقاق

 :ISالت ازن في الق اع الحقيقا أولا:   
يوطللالالال الولالالاوا ل في السلالالاول السلالالالعي ) قطلالالاالين( المسلالالااواة  لالالاين الاديلالالاار والا لالالاوثمارر و الالالاع   ❑

الاديلاار داللاة موكايلادة  ف  رديلاد الولاوا ل العوامل الس تلا ثر لللان سي م هملاا لا  لاد سل تلا ثر لللان  
لمسلالاووى اللالاديلر والا لالاوثمار داللالاة لكسلالااة لمعلالادل الاائلالادة وهلالاذه الموغلالا او  قاقالالاة بافلالاجاض  
ا لالاوقرار مسلالاووى اللالالاثم .  ويو لالاح ال كلالالالا ملالا  الاديلالاار والا لالالاوثمار يعوملالاد لللالالان موغلالا  يملالالا   

  IS لهلالاا بم تلالا     اللالاذي يعوملالاد للالالاه الآيلالار فكالالان توتلالاد المسلالااواة  ا هملالاا؟ هلالاذه المشلالاكلة ه 
 الالالاآ عثلالالال الر لالاع الأول داللالالاة الا لالالاوثمارر والر لالالاع  (.   1-2 2 2 2 3الموللالاح في الشلالالاكل )

الثاد يصور تساوي الاديار والا لاوثمارر والر لاع الثاللاآ عثلال داللاة الاديلاارر وفي الر لاع الرا لاع  
 اآ يسلااوي الاديلاار الممطلا  ملاع الا لاوثمار الممطلا .  فع لاد  لاعر   ISه ا وقال م ت  

  S1و لا  دصلالال لللان الولاوا ل لا  لاد سل يسلااوي الاديلالاار  ر  1Iالا لاوثمار يسلااوي      1rلاائلادة  ا
يوسلاق ملاع    1r.  في الر لاع الرا لاع تلارى سل  لاعر الاائلادة  1Yوهو ما يوتقق ل د ماووى اللاديل 

. ولوسلااوي الاديلاار  2Iفالا لاوثمار يسلااوي    2i.  وإذا كال  لاعر الاائلادة  1Yمسووى الديل 
ل لالاد ماولالاوى اللالاديل    S2الممطلالا   لملالال سل يسلالااوي  جلالا  الاديلالاار    الممطلالا  ملالاع الا لالاوثمار

2Y    2وملالا  ا فلالالال  لالاعر الاائلالادةr    2يوسلالاق ملالاع مسلالاووى اللالاديلY    في الر لالاع الرا لالاع.  وبايوالالاار
مسلالالالاومر لأ لالالالاعار الاائلالالالادة يشلالالالاوق م تلالالالا  عثلالالالال اللالالالاديل الولالالالاوا د للمسلالالالاووتو الممولالالالالاة لسلالالالاعر  

 .  1الاائدة
    :LMالت ازن في الق اع النقدي ثانيا:   

يوطللالالالال الولالالالاوا ل في السلالالالاول ال قلالالالادي المسلالالالااواة  لالالالاين للالالالارض ال قلالالالاود و لالالالاين للنهلالالالاا.  وفي ال ظريلالالالاة   ❑
لالالاكية يكلالالاول الطللالالال لللالالان ال قلالالاود للمعلالالااملاو والا والالالااط داللالالاة منا لالالارة لمسلالالاووى اللالالاديل   رالكا لا

وبافلالاجاض للالارض يقلالاود يلالاارجي  ر  والطللالال لللالان ال قلالاود للم لالاار ة داللالاة لكسلالااة لمعلالادل الاائلالادة
شلالالاكل  الى الأ لالالاعار فلايلالالاه يلالالاو  ابملالالاع  لالالاين اللالالاديل و لالالاعر الاائلالالادة في  وا لالالاوقرار وثنلالالااو مسلالالاوو 

 

 ايظر:   1
 .22يكلل اال الن مادر اماهوما الووا ل الاقوصادي العا  ل د ويكسل ول د كا لاكار مرجع  ا قر ص  •

 .  118-17ر مرجع  ا قر ص ص النظرية الاقتصادية الكليةيوجين ديولاور  •
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لوتديلاد المسلاووتو الووا يالاة لكلال ملا  اللاديل    LMم  يلال الم تلا    (2-2 2 2 2 3)
لل للن ال قود للم ار ة في الر ع الأول ملا  الشلاكلر وهلادد  ط اآ عثل ال  و عر الاائدة.

رتل( يسلالاومد  بالكاملالال لأرالالادة    200بمقلالاداريالالاجض سيلالاه  الر لالاع الثلالااد للالارض يقلالاود   لالان )
الم ار ة سو الا وااطر ويصور الر لاع الثاللاآ الطللال لللان ال قلاود للمعلااملاو والا والااطر وفي  
الر لالاع الرا لالاع يشلالالاوق الولالاوا ل  لالالاين الطللالال لللالان ال قلالالاود ولرللالاها.  ويلا لالالاظ سل ه لالااو تولاالالالااو  

دي مطللالاوبا إذا  لديلالادة لأ لالاعار الاائلالادة ومسلالاووتو اللالاديلر فملالاثلا يكلالاول كلالال المعلالاروض ال قلالا 
رتلار  الالالالاآ إيلالالاه ل لالالالاد هلالالاذي  المسلالالالاوويين    648% ومسلالالالاووى اللالالاديل  6كلالالاال  لالالالاعر الاائلالالادة  

رتلا ر وكمالالاة ال قلالاود المطلو لالاة للم لالاار ة    160(  tLتكلالاول كمالالاة ال قلالاود المطلو لالاة للمعلالااملاو)
40  (SL  رتلا.   وكلالالاذل  يطللالالال المعلالالاروض ال قلالالادي كللالالاه ل لالالاد مسلالالاووى اللالالاديل)رتلا    700

ر وبايوالالالالاار مسلالالالاومر لمسلالالالاووى اللالالالاديل يشلالالالاوق في الر لالالالاع الرا لالالالاع م تلالالالا   .(125و لالالالاعر فائلالالالادة )
 .  1الووا ل ال قدي  اآ يوعادل الطلل للن ال قود مع لرض ال قود

 :   IS-LMالت ازن بين الق اعين الحقيقا والنقدي   ثالثا: 
لما كال الووا ل السلعي هدد القلاا  الووا يالاة لكلال ملا  اللاديل و لاعر الاائلادة في  لاول السلالعر   ❑

وكلاذل  الولاوا ل ال قلالادي هلادد القلالاا  الووا يالاة لكلالال ملا  اللالاديل و لاعر الاائلالادة في  لاول ال قلالاود  
لمملاع  لاين المولاوا يين  لاددا  (  3-2 2 2 2 3كملاا هلاو في الشلاكل )فلال ذوذل الولاوا ل العلاا   

ر  ا ملالاا كلالال تولاالالاة  قاملالاة توا يالالاة وا لالادة لكلالال ملالا  اللالاديل و لالاعر الاائلالادة ل لالاد تقلالاالع الم ت الالاين
 .2يولال في الووا ل العا لى اااة الوقالع  ين الم ت اين تش  إسيرى يم  تول

 

 ايظر:   1
لالالاكار مرجلالالاع  لالالاا قر ص يكللالالال الالالاال الن ملالالاادر اماهوملالالاا الولالالاوا ل الاقوصلالالاادي العلالالاا  ل لالالاد  • ويكسلالالال ول لالالاد كا لا

 .  32-30ص

 .  153-152ر مرجع  ا قر ص ص النظرية الاقتصادية الكليةيوجين ديولاور  •
 .  32-30صيكلل اال الن مادر اماهوما الووا ل الاقوصادي العا  ل د ويكسل ول د كا لاكار مرجع  ا قر ص  2
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 1-3/2/2/2/2شكل بياني رقم  

 

 الت ازن في س ق السلع

 الر ع الأول:  الطلل للن الا وثمار.  الر ع الثاد:  الوساوي  ين الاديار
وعثلالال م تلالا  اللالاديل    IS   . والا لالاوثمار.  والر لالاع الثاللالاآ:  داللالاة الاديلالاار.  الر لالاع الرا لالاع:  ا لالاوقال م تلالا 

ر و لا   1Iر الا لاوثمار  1iالووا د  اآ يساوي الا وثمار الممط  الاديار الممط .  فع د  عر فائدة  
ر وفي الر لالاع  1Yاللالاذي يوتقلالاق ل لالاد مسلالاووى اللالاديل    1Sدصلالال لللالان الولالاوا ل لا  لالاد سل يسلالااوي الاديلالاار  

  2iا كلالالالالاال  لالالالالاعر الاائلالالالالادة هلالالالالاو  .  وإذ1Yيوسلالالالالاق ملالالالالاع مسلالالالالاووى اللالالالالاديل    1iالرا لالالالالاع كلالالالالاد سل  لالالالالاعر الاائلالالالالادة  
ر ولوسلالااوي الاديلالاار الممطلالا  ملالالاع الا لالاوثمار الممطلالا ر لملالال سل يسلالااوي  جلالالا   2Iفالا لالاوثمار يسلالااوي  

في    2Yيوسلاق ملاع مسلاووى اللاديل    2iر وملا  ا فلالال  لاعر الاائلادة  2Yل لاد مسلاووى اللاديل   2Sالاديار 
الولالاوا د للمسلالاووتو الممولالالاة  الر لالاع الرا لالاع.  وبايوالالاار مسلالاومر لأ لالاعار الاائلالادة يشلالاوق م تلالا  عثلالال اللالاديل  

 لسعر الاائدة.    
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 2-3/2/2/2/2شكل بياني رقم  

 

 الت ازن في س ق النق د

الر ع الأول:  الطلل للن ال قود للم ار ة.  الر ع الثلااد:  للارض يقلاود   لان.  والر لاع الثاللاآ:  الطللال  
وعثلالالال م تلالالا  الولالالاوا ل  لالالاين    LM   لللالالان ال قلالالاود للمعلالالااملاو والا والالالااط.  الر لالالاع الرا لالالاع:  ا لالالاوقال م تلالالا 

الطلل للن ال قود ولرلها.  وه لااو تولاالااو لديلادة لأ لاعار الاائلادة ومسلاووتو اللاديل  الاآ للارض  
رتل مسلالالالاومد  لأيملالالالالاراض الم لالالالالاار ة سو المعلالالالااملاو والا والالالالالااط.  فملالالالاثلا يكلالالالالاول كلالالالالال  200ال قلالالالاود وقلالالالالادره  

تلار  الالالاآ يكلالالاول لللالالال  ر   648% ومسلالالاووى اللالالاديل  6المعلالالاروض ال قلالالادي مطللالالاوبا ل لالالاد  لالالاعر الاائلالالادة  
رتلا.  وكلالالاذل  يكلالالاول كلالالال المعلالالاروض ال قلالالادي مطللالالاوبا ل لالالاد  160رتلار ولللالالال المعلالالااملاو  40الم لالالاار ة  

%ر وبايوالاار مسلاومر لمسلاووى اللاديل يشلاوق في الر لاع  12,5رتلار و عر الاائلادة 700مسووى الديل 
 .الرا ع م ت  الووا ل ال قدي  اآ يوعادل الطلل للن ال قود مع لرض ال قود
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 3-3/2/2/2/2شكل بياني رقم  

 

 الت ازن في س قا النق د والسلع 

LM-IS    1م ت الالالالاا الولالالالاوا ل ال قلالالالادي والسلالالالالعي. فع لالالالاد  لالالالاعر فائلالالالادةi    هلالالالادث الولالالالاوا ل  لالالالاين للالالالارض ال قلالالالاود
 ا ملاا الولاوا ل  لاين الطللال لللان السلالع ولرللاها هلادث ل لاد    1Yوالطلل للن ال قود ل د مسووى ديلال  

(  الالاآ تولالاوا ل  لالاوقا ال قلالاود والسلالالع ل لالاد يالالاس  0i.  وه لالااو  لالاعر فائلالادة وا لالاد فقلالا  )2Yووى ديلالال  مسلالا 
 .   LMو  IS.  ويوتدد هذا السعر للاائدة  وقالع الم ت اين  0Yالديل 
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 الثالث  الفرع

 عمل النم اظ كيفية

 :  ISالانتقال في المنحنى أولا:   
هلاو م تلا  ديلال    ISل  إو الاآ    ISوا  للم تلا   ت دي الوغ او الذاتالاة في اسيالاال إلى ايوقلاال ملا  ❑

هكملالالاه الوغلالالا  اللالالاذاتي في اسيالالالاال وقاملالالاة م لالالاالن اسيالالالاال.   الأفقلالالاي  تلالالاوا د فلالالالال  جلالالا  الايوقلالالاال  
الصلالالالاادراو(  -اسيالالالالاال الحكلالالالاومي-الا لالالالاوهلاو-وت قلالالالال الوغلالالالا او الذاتالالالالاة في اسيالالالالاال )الا لالالالاوثمار

الوسرباو )ال لارائل واللاوارداو والاديلاار(    الم ت  إلى الامين.  في  ين ت قل الوغ او الذاتاة في
الم ت  إلى الاسارر وفي كلا الحالين هدد كل م   ج  الوغ  الذاتي والم لاالن  جلا  الايوقلاال.   

 .  1 وقدر اس ارة إلى سل تغ  المال الحدي للا وهلاو ي دي إلى ايوقال يم  موا  في الم ت 
 :LMالانتقال في المنحنى ثانيا:   

وغلالا او في للالارض ال قلالاود والطللالال لللالان ال قلالاود للمعلالااملاو وللم لالاار ة إلى ايوقلالاال م تلالا   تلالا دي ال ❑
LM   و صاة لامة ي وقل الم ت  إلى الامين إذا كاين ه او  تدة في كمالاة ال قلاود سو انخالااض في

الطللالالال لللالالان ال قلالالاودر كملالالاا ي وقلالالال إلى الاسلالالاار إذا انخالالالاض للالالارض ال قلالالاود سو كايلالالان ه لالالااو  تدة في  
في الم تلالالالالالا  يكلالالالالالاول بمقلالالالالالادار م لالالالالالاالن  الأفقلالالالالالاي  د.  وابلالالالالالادير باللالالالالالاذكر سل الايوقلالالالالالاال  الطللالالالالالال ال قلالالالالالاو 

م روبا في الوغ  في لرض ال قود سو الوغ  اللاذاتي في الطللال لللان ال قلاود.  سملاا تغلا      K1\ال قود
 .  2معامل الطلل للن ال قود للمعاملاو والا وااط فلايه ي قل الم ت  مع تغا  ماله

 :  علس المست   الت ازني للدخل LMأو المنحنى   ISنحنى أثر انتقال مثالثا:   
في للالالالال ذلالالالاوذل الولالالالاوا ل العلالالالاا  اللالالالاذي لمملالالالاع  لالالالاين  لالالالاوقي ال قلالالالاود والسلالالالالع لا يوتقلالالالاق الأثلالالالار الكاملالالالال   ❑

للم لالالالاالن  سلالالالانل مرويلالالالاة الا لالالالاوثمار لسلالالالاعر الاائلالالالادة.  فالالالالاي  اللالالالاة  لالالالادوث  تدة في الا لالالالاوثمار  
  ISفلالالال الأثلالالار المنا لالالار هلالالاو ايوقلالالاال م تلالالا     الولقلالاائي )سو اسيالالالاال الحكلالالاومي( سو تخالالالااض ال لالالارائل

 قدر الوغ  في اسياال الذاتي م روبا في الم لاالنر يملا  سل الأثلار لللان اللاديل  لااكول سقلال ملا   
هلالاذا المقلالادار  سلالانل سل  تدة اسيالالاال تعملالال لللالان  تدة اللالاديل وهلالاذا ملالا   لالا يه سل يرفلالاع الطللالال  

كمالالالاة ال قلالالاود المولالالاوفرة لأيملالالاراض  لللالالان ال قلالالاود للمعلالالااملاور ول لالالاد مسلالالاووى للالالارض يقلالالاود   لالالان تقلالالال  

 

 .114-112ص ص   ا قر رجعم الاقتصادية الكلية  النظريةس.ديولاور  يوجين 1
 .147مرجع  ا قر ص  النظرية الاقتصادية الكلية يوجين س.ديولاور  2
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يرفع  عر الاائدة فا ماض الا وثمار م لااعا جلاككا ملا  الأثلار الم شلا   سل  الم ار ة وهذا م    يه 
ل ياال الذاتي )لاهرة الادسار(ر فاكول الأثلار ال هلاائي لللان اللاديل سقلال ملا  الأثلار اللاذي هلادده  

الالالالالاال الحكلالالالالاومي سو  تدة في  الم لالالالالاالن.  وفي  اللالالالالاة  لالالالالادوث تخالالالالالااض ذاتي في الا لالالالالاوثمار سو اسي
ي وقل إلى الاسار بمقدار الوغ  م روبا   قاملاة الم لاالنر يملا  سل الأثلار   ISال رائل فلال الم ت  

ال هائي للن انخااض الديل ل  يكول   اس القدرر لأل هذا الوغلا  يعملال لللان تخالااض اللاديل  
في للال للارض يقلاود  - قلاود  وم  ا ي ماض الطلل للن ال قود للمعاملاو ةركا قدرا سكض ملا  ال

للم ار ة الأمر الذي يوطلل انخااض  عر الاائدة وملا  ا  تدة الا لاوثمار معوللاا قلادرا   -  ن
ملالا  الانخالالااض اللالاذاتي في اسيالالاال سو  تدة ال لالارائل.  وكلالاذل  الحلالاال ل لالاد  تدة للالارض ال قلالاود سو  

م روبا  قاملاة م لاالن    إلى الامين بمقدار الوغ  LMانخااض الطلل للن ال قود ي وقل الم ت  
يم  سل الأثلار ال هلاائي لللان اللاديل للا  يكلاول  لا اس المقلادار  سلانل سل  تدة للارض   K\1ال قود  

ال قود تخاض  عر الاائدة ويجتل للن ذللا  سثلارال: سو ملاا  تدة الا لاوثمار وملا  ا يكيلاد اللاديل  
د تلالا ثر في مسلالاووى  بمقلالادار م لالاالن فالالاكداد الطللالال لللالان ال قلالاود للمعلالااملاو )بمعلالا  سل كمالالاة ال قلالاو 

الا لاوثمار(.  و ياهملاا  تدة الطللال لللان ال قلاود لغلارض  الملا ثر في  الديل م  يلال  عر الاائلادة  
للالالا  يكلالالاول بمقلالالادار الوغلالالا  في للالالارض ال قلالالاود م لالالاروبا في قاملالالاة    Yالم لالالاار ة. وبالولالالاا  فلالالالال اللالالاكتدة في  

 اسيالاال دول معرفلاة  م لاالن ال قلاود.  و لاذا يو لاح للاد  إمكلاال الو نلا  بأثلار الوغلا او المسلاوقلة في
مسلالانقة  كااالالاة اثلالا  هلالاذه الوغلالا او لللالان  لالاعر الاائلالادة وبالولالاا  لللالان  جلالا  الا لالاوثمار كملالاا لا  لالاد  

 .1م  سيذ  ول ال قود في الالونار

 الرابع  الفرع
 الفاعلية في النم اظ  محددات

 :ISميل المنحنى أولا:   
الا لالاوثمار يلالارتن  لكسلالااا  و ر   لالاالل المالالال  سلالانل سل اللالاديل يووقلالان لللالان الا لالاوثمار  ISم تلالا    ❑

.  ويعولالاض الا لالاوثمار ذو  2 سلالاعر الاائلالادة وملالا  ا ت شلالا  للاقلالاة لكسلالااة  لالاين اللالاديل و لالاعر الاائلالادة
الحسا لالالااة لسلالالاعر الاائلالالادة  لالالارلا للالالارورت للمالالالال السلالالاالل للم تلالالا .  في  لالالاين تووقلالالان درجلالالاة مالالالال  

 :3تييأ الم ت  للن ما
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ملالالاع  تدة مرويلالالاة الا لالالاوثمار لسلالالاعر    ISمرويلالالاة الا لالالاوثمار لسلالالاعر الاائلالالادة:  الالالاآ يقلالالال مالالالال م تلالالا    (1
الاائلالادةر ويكلالاول مالالال الم تلالا  سكلالاض ملالاا عكلالا  ل لالادما يكلالاول الا لالاوثمار سقلالال ا لالاوجا ة للوغلالا او في  
 لالاعر الاائلالادةر ويكلالاول الم تلالا  رس لالااا ل لالادما يكلالاول الا لالاوثمار للالاد  المرويلالاة لسلالاعر الاائلالادة.  ويقلالال  

    مال الم ت  ل دما تكداد مروية الا وثمار لسعر الاائدة.
قاملالالالاة المالالالالالال الحلالالالالادي للا لالالالاوهلاو: يلالالالالاجو المالالالالالال الحلالالالادي للا لالالالالاوهلاو سثلالالالالاره لللالالالان قاملالالالالاة الم لالالالالاالنر   (2

سقلال ملاع  تدة الم لاالن    ISفالم الن يكيد  لاكتدة المالال الحلادي للا لاوهلاو ويكلاول مالال م تلا   
 شلالارط  قلالااك الا لالاوثمار مسلالاوجانا للوغلالا او في  لالاعر الاائلالادة.  وإذا كلالاال المالالال الحلالادي للا لالاوهلاو  

لوا د الصتاح فلال مال الم ت  يكول الاارا )يكلاول سفقالاا(  شلارط سلا يكلاول الا لاوثمار  يساوي ا
للالالاد  المرويلالالاة لسلالالاعر الاائلالالادة. وإذا كلالالاال المالالالال الحلالالادي للا لالالاوهلاو الالالاغ ا فلالالالال الم لالالاالن  لالالااكول  

 اغ ا ومال الم ت   اكول كن ا.
 لاوهلاو  لاددال مالال  وريم  سل كلا م  مروية الطلل الا لاوثماري لسلاعر الاائلادة والمالال الحلادي للا ❑

الم تلالالا ر يملالالا  سل للعاملالالال الأول الأ لالالانقاة في تاسلالالا  مالالالال الم تلالالا .  وتعولالالاض  سا لالالااة الا لالالاوثمار  
ول لالاد تو لالااع ال ملالاوذل لاشلالامل سر علالاة     .ISلسلالاعر الاائلالادة  لالارلا للالارورت للمالالال السلالاالل للم ملالا 

ديلالالاة ل يالالالاال  قطاللالالااو فلالالالال مالالالال الم تلالالا  يعوملالالاد لللالالان مرويلالالاة اسيالالالاال لسلالالاعر الاائلالالادة والمالالالاول الح
 والاديار وينقن اسياال ذو الحسا اة لسعر الاائدة  رلا لرورت للمال السالل للم ت .

 :LMثانيا:  ميل المنحنى 
الم تلالالا  موجلالالال المالالالال لأيلالالاه كلملالالاا ارتالالالاع  لالالاعر الاائلالالادة كلملالالاا انخالالالاض الطللالالال لللالالان ال قلالالاود  غلالالارض   ❑

املاو.  ولكلاي يوتقلالاق الولالاوا ل  الم لاار ةر وفي للالال للارض يقلالاود   لان يولالاوفر المكيلاد ملالا  ال قلاود للمعلالا 
.  وه لالااو ثلاثلالاة  لالاالاو  1ال قلالادي لا  لالاد سل يرتالالاع اللالاديل لاموصلالااص ال قلالاود المولالاوفرة للمعلالااملاو

للطللالال لللالان ال قلالاود للم لالاار ة في للاقولالاه  سلالاعر الاائلالادة وهلالاي  اللالاة لللالال لا نهلالاائي المرويلالاة لسلالاعر  
ة لسلالالالاعر الاائلالالادة ل لالالالاد  الاائلالالادة ل لالالاد المسلالالالاووتو الم ما لالالاة ملالالا   لالالالاعر الاائلالالادة ولللالالالال للالالاد  المرويلالالا 

المسلاووتو المرتاعلاة لسلاعر الاائلادة ولللال ملارل  لاين هلاذي  المسلاوويين.وكل هلاذه الحلاالاو ايعكسلان  

 
 ايظر:  1
 .152مرجع  ا قر ص النظرية الاقتصادية الكلية يوجين س.ديولاور  •
مصر  ه   مود معوولر االساا ة ال قدية في الوتلال الكا لاكي وال قدي مع إ ارة يااة للنلاد الموملاةار  •

 .176ر ص1987ر ي اير وس ريل407،408را78  ة المعاصرة 
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فاكلالالالاول سفقالالالالاا ل لالالالاد المسلالالالاووتو الم ما لالالالاة لسلالالالاعر الاائلالالالادة ورس لالالالااا ل لالالالاد    LMفي  لالالالاكل الم تلالالالا   
 ما يلي:.  وتووقن درجة مال الم ت  للن 1المسووتو المرتاعة م ه و ين الحدي  موجل المال

ا لالاوجا ة الطللالال لللالالان ال قلالاود للم لالاار ة للوغلالالا او في  لالاعر الاائلالادة:  فع لالالادما تقلالال مرويلالاة الطللالالال   (1
للن ال قود لسعر الاائدة يكيد مال الم ت .  ويكلاول الم تلا  رس لااا )مالال لا نهلاائي( ل لادما يكلاول  

قلالاود لسلالاعر  الطللالال لللالان ال قلالاود للالاد  المرويلالاة لسلالاعر الاائلالادة.  ول لالادما تكيلالاد مرويلالاة الطللالال لللالان ال 
الاائلالادة يقلالال مالالال الم تلالا   لالا  يكلالاول سفقالالاا )ادلالاداره يسلالااوي الالاارا( ل لالادما يكلالاول الطللالال لللالان  

 ال قود لا نهائي المروية لسعر الاائدة.
العلاقة  ين الطلل للن ال قود ومسووى الديل:   شلارط وجلاود لللال لللان ال قلاود للم لاار ة سي   (2

للمعلااملاو تكيلاد ملا  مالال الم تلا .  و صلااة    سل الم ت  لاس رس اا فلالال  تدة الطللال لللان ال قلاود
لامة يوطلل المال الموجل للم ت  سل يرتن  الطللال لللان ال قلاود للم لاار ة  لالنا  سلاعر الاائلادة.   
)ول لالاد الأيلالالاذ   ظريلالالاة فريلالادمال للطللالالال لللالالان ال قلالاود والالالااايمة جلالالاامس تلالاو   للطللالالال لللالالان ال قلالالاود  

لقلاول سل المالال الموجلال هلاو ارتنلااط  للم ار ة للن سيه للل للأاول )يقود و  داو( فلال عكلا  ا
 .  2الطلل للن ال قود للمعاملاو سو الأاول  لنا  سعر الاائدة(

 
 ايظر: 1
 .550-546 امي يلالر يظرية الاقوصاد الكلير مرجع  ا قر ص ص •
 .  148مرجع  ا قر ص النظرية الاقتصادية الكلية يوجين س.ديولاور  •

 .  185مرجع  ا قر ص النظرية الاقتصادية الكلية يوجين س.ديولاور  2
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 الثالث  الم لب

  فاعلية السياسات المالية والنقدية
ر كملاا  IS-LMيو اول هذا المطلل  دداو فاللالاة الساا لااو المالالاة وال قديلاة ملا  يلالال ذلاوذل   ❑

لا يو اول كيين وال قلاديين فاملاا طلاي هلاذه فاللالاة الساا لاة ال قديلاةر ملا   ابدل الاقوصلاادي  لاين الكا لا
 يلال الارلين الآتاين:   

 الفرع الأول:  محددات فاعلية السياسات المالية والنقدية.  
 الفرع الثاني:  فاعلية السياسة النقدية بين الكينيزيين والنقديين.   

 الفرع الأول

 محددات فاعلية السياسات المالية والنقدية
هر الساا ة المالالاة إ لاداث تغالا  في اسيالاال الحكلاومي وال لارائل هلادث سثلاره لللان اللاديل الولاوا د ملا   جو  ❑

يلالالالال الم لالالاالن.  وجلالالاوهر الساا لالالاة ال قديلالالاة إ لالالاداث تغالالالا  في للالالارض ال قلالالاود هلالالادث سثلالالاره لللالالان المسلالالاووى  
 .  1الووا د للديل م  يلال  عر الاائدة الم ثر في الا وثمار

و المالاة وال قدية مدى كاه اسجراكاو المالاة وال قديلاة في تولالاد تغلا او  ويقصد  االلاة الساا ا ❑
( ملالادى كلااه هلالاذه اسجلالاراكاو.   LMو  IS.  وهلالادد مالالال الم ت الاين )2في المسلاووى الولالاوا د لللاديل

و صلالااة لاملالاة فلايلالاه كلملالاا كلالاال الوغلالا  في المسلالاووى الولالاوا د لللالاديل سكلالاض بال سلالانة إلى تغلالا  معلالاين في  
ل قلالاود كايلالان الساا لالاة ال قديلالاة سكثلالار فاللالالاةر وكلملالاا كلالاال هلالاذا الوغلالا  في المسلالاووى  العلالارض الا لالاي ل

الووا د لللاديل سكلاض بال سلانة إلى تغلا  معلاين في المشلاجتو الحكومالاة سو ال لارائل كايلان الساا لاة  
 .   3المالاة سكثر فاللاة

 وتعوض الساا ة المالاة سكثر فاللاة في الحالاو الآتاة:  ❑
 

 ايظر: 1
 .271ر مرجعر  ا قر صالاقتصاد الكلامايكل إيد الر  •
لالاكي وال قلالادي ملالاع إ لالاارة ياالالاة لللالانلاد الموملالالاةار  لالاه   ملالاود معولالاول • ر ا الساا لالاة ال قديلالاة في الوتلالالال الكا لا

 .176مرجع  ا قر ص مصر المعاصرة 

 .271مرجعر  ا قر ص الاقتصاد الكلا مايكل إيد الر  2

 .272ر مرجعر  ا قر صالاقتصاد الكلامايكل إيد الر  3
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.  ) تدة مرويلاة الطللال لللان ال قلاود لغلارض الم لاار ةر  LMمطلق اغ  في الم ت   إذا كال ه او مال  (س
 انخااض مروية الطلل للن ال قود بال سنة للديل(.  

 كن  بالقامة المطلقة(.      ISإذا انخا ن مروية الا وثمار لسعر الاائدة.  )مال  (ب
 اغ  بالقامة المطلقة(.    ISإذا ارتاعن قامة الم الن.  )مال  (ل

 لاظ سل الحلالاالوين الأولى والثايالالاة تلالا دتل إلى تقلالالال للااهرة الادسلالاار.  وتلالا ثر الحاللالاة الأيلالا ة في مالالال  ويلا
 وللن  ج  الايوقال فاه.    ISم ت  

 كما تعوض الساا ة ال قدية سكثر فاللاة في الحالاو الآتاة:   ❑
ر الاائلالادةر و سو كلالاض  .  ) تدة مرويلالاة الا لالاوثمار لسلالاعISإذا كلالاال ه لالااو مالالال مطللالاق الالاغ  في الم تلالا    (س

 الم الن(.  

 كن (.    LMإذا انخا ن مروية الطلل للن ال قود لغرض الم ار ة لسعر الاائدة.  )مال  (ب

 اغ (    LMإذا انخا ن درجة ا وجا ة الطلل للن ال قود بال سنة للديل.  )مال  (ل
الحاللالالالاة  ويلا لالالاظ سل الحلالالاالاو اللالالاثلاث تعملالالال لللالالان تخالالالااض  جلالالا  الطللالالال لللالالان ال قلالالاودر كملالالاا تعملالالال  
 .1الأي ة للن  تدة  رلة تداول ال قودر مما يعك في المحصلة ال هائاة سل معظ  ال قود قاد الوداول

وإجلالالاراك الوتلالالالال  دلاللالالاة ارتنلالالااط الولالالاوا ل السلالالالعي والولالالاوا ل ال قلالالادي  سلالالاعر الاائلالالادة يلالالا دي إلى هلالالاذه   ❑
الالاال لسلالاعر الاائلالالادة  ال ولالاائلر  الالاآ يعوملالاد ارتنلالااط الولالاوا ل السلالالعي  سلالاعر الاائلالادة لللالان مرويلالاة اسي

والمالالاول الحديلالاة ل يالالاال والاديلالاارر  ا ملالاا يعوملالاد ارتنلالااط الولالاوا ل ال قلالادي لللالان مرويلالاة الطللالال لللالان  
ال قود بال سنة لسعر الاائدة ومروية الطلل للن ال قلاود للمعلااملاو بال سلانة لللاديل.  و  لااك لللان  

اا لاة ال قديلاة سقلال فاللالاة  هذا الارتناطر كلما قلن مروية الا وثمار لسلاعر لاائلادة كلملاا كايلان الس
والساا ة المالاة سلظ  فاللاة وت عد  فاللاة الساا ة ال قدية ل دما يكول الا لاوثمار للاد  المرويلاة  

رس ي(.   اآ لا ي وقلال سثلار الساا لاة ال قديلاة للا لاوثمار.  وكلملاا    ISلسعر الاائدة )مال م ت   
عالملان فاللالاة الساا لاة المالالاة وقللان  كاين مروية الطلل للن ال قود لسعر الاائدة كن ة كلملاا ت

فاللالالالالاة الساا لالالالاة ال قديلالالالاة.  وتكلالالالاول الساا لالالالاة المالالالالالاة في ذروة فاللاوهلالالالاا وتاقلالالالاد الساا لالالالاة ال قديلالالالاة  
فاللاوهلالالاا ل لالالادما يكلالالاول الطللالالال لللالالان ال قلالالاود لا نهلالالاائي المرويلالالاة لسلالالاعر الاائلالالادة.  فالالالاي هلالالاذه الحاللالالاة  

 
وال قديلالاة لللالان ال تلالاو الملالاذكور في اللالا ي سللالالاه ح لالاها  منا لالار ملالا  اللالادكوور ه تركالالاك  لالادداو فاللالالاة الساا لالاوين المالالالاة  1

  عود المضوو المشر  للن الر الة.  
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في  لالاين سي  تدة في للالارض ال قلالالاود    يوتقلالاق الأثلالار الكاملالال للوغلالا  في اسيالالاال م لالاروبا بالم لالاالن
   .1يو  الا واا   ا ولا ت ثر للن  عر الاائدة

 الفرع الثاني

 فاعلية السياسة النقدية بين الكينيزيين والنقديين
لوغالالالالا  للالالالارض ال قلالالالاود عللالالالا  الن لالالالا  المركلالالالاكي للالالالاددا ملالالالا  الو لالالالاائل سفهلالالالاا ديوللالالالاه السلالالالاول الماوو لالالالاة   ❑

دة للارض ال قلاود يقلاو   شلاراك السلا داو الحكومالاة  مسومدما ما لديلاه ملا   لا داو  كومالاة.  فللاكت
في  لاول الأورال المالالاة ويصلاتل هلالاذا الوصلار  يمالنلاا ارتالااا في الأ لالاعار السلاوقاة  لاذه السلالا داو  

يظلالارا لثنلالااو ملالاا تغللالاه ملالا   –للالاكتدة الطللالال للاهلالاا مملالاا يعلالاك انخالالااض س لالاعار الاائلالادة السلالاوقاة للاهلالاا  
روض جديلالالالادة يريملالالالال رجلالالالاال الألملالالالاال في  وملالالالا  ا انخالالالالااض تكلالالالالاة الحصلالالالاول لللالالالان سي قلالالالا   -إيلالالالاراد

الحصول للاها مما يكيلاد ملا  الا لاوثمار وملا  ا اسيولاال )للا  لريلاق الم لاالن(.  فالماكلااياك  اللاذي  
ي قلالال سثلالار الوغلالا  في كمالالاة ال قلالاود إلى ابايلالال العالالاك لل شلالااط الاقوصلالاادي موملالاثلا في اسيولالاال يعوملالاد  

لالالاكيين يلالالارول سل هلالالاذا ا لماكلالالااياك   لالالاو  ياشلالالال وتاشلالالال الساا لالالاة  لللالالان  لالالاعر الاائلالالادةر يملالالا  سل الكا لا
 ال قدية بالوا  في  الوين:

الحاللالالاة الأولى:  إذا كلالالاال الطللالالال لللالالان ال قلالالاود ملالالارل مرويلالالاة كنلالالا ة بال سلالالانة لسلالالاعر الاائلالالادةر وهلالالاو ملالالاا   (1
 افجله الكا لاكيول وقن الكساد.

د سثنولالالان  الحاللالالاة الثايالالالاة:  إذا كلالالاال الا لالالاوثمار للالالاعان المرويلالالاة بال سلالالانة لوغلالالا او  لالالاعر الاائلالالادة.  وقلالالا  (2
الدرا لالااو الوطناقالالاة الالاتة فلالارض للالاد  مرويلالاة الا لالاوثمار لسلالاعر الاائلالادة وسل ياقلالااو الاقلالاجاض لا  

.   2تمثلالال  لالاا ا ذا قاملالاة ملالا   للالاة ال اقلالااو الموعلقلالاة باسيولالاال ياالالاة بال سلالانة للقلالاروض قصلالا ة الأجلالال
 ويرجع لعن مروية الا وثمار لسعر الاائدة إلى ما يلي:

للالالان الومويلالالال اللالالاذاتي وانخالالالااض ياقلالالاة الاقلالالاجاض ملالالا  إ لالالاا  تكلالالالاة  الوملالالااد الا لالالاوثماراو الحديثلالالاة ل (س
اسيوالر كما هو ملا ظ في القروض قص ة الأجل م  الن لاوو الوجاريلاة.  و صلااة لاملاة إل يطلار  

 
 ايظر:   1

 .  189-186ر مرجع  ا قر ص صالنظرية الاقتصادية الكليةيوجين ديولاور 
 .277-271ر مرجعر  ا قر ص صالاقتصاد الكلامايكل إيد الر 

لالالاكي وال قلالالادي ملالالاع إ لالالاارة ياالالالاة لللالالانلاد الموملالالالاةار  لالالاه   ملالالاود معولالالاولر االسا 2 مصييير ا لالالاة ال قديلالالاة في الوتلالالالال الكا لا
 .  187-176مرجع  ا قر ص ص المعاصرة 
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تغ  العوامل الأيرى الس اين  للاها تقدير العائد المووقع م  الا لاوثمارر وكلاذل  ا وملاال  قالاق  
ملالا  سل يسلالالامح لسلالالاعر الاائلالالادة بأل يكلالاول العاملالالال الحا لالالا  في مجلالالاال    لائلالاد معلالالاين في المسلالالاوقنل سكلالالاض

  ديد الا وثمار.
في  الة النلدال الموملاة والس لا تمول  س واقا يقدية م ظمة يلاارل الن لاوو الوجاريلاة ولا يوجلاد  لاا   (ب

مصلالادر  لالاديل للاقلالاجاض ملالالا  الن لالاوو الوجاريلالاة  لالالاوى الأ لالاوال يملالا  الم ظملالاة اللالالاس ترتالالاع  لالاا س لالالاعار  
ارتااللالاا كنلالا ا لا يقلالاارل بأ لالاعار الن لالاوو الوجاريلالاةر فمهملالاا ارتاعلالان س لالاعار الاائلالادة في الن لالاوو    الاائلالادة

الوجاريلالاة في للالال هلالاذه الظلالارو  فسلالاو  تكلالاول سقلالال م هلالاا في السلالاول يملالا  الم ظملالاة وللالا  يقلالال إقنلالاال  
 الأفراد للن الاقجاض م  الن وو الوجارية.   

الألملالالاال بالا لالالاوثمار هلالالاو الحصلالالاول لللالالان  في  اللالالاة الايوعلالالااي:  ذللالالا  سل اللالالادافع وراك قالالالاا  رجلالالاال   (و
سقصلالالان سرباه ممك لالالاة وملالالا  ا فلالالالال الووقعلالالااو الموعلقلالالاة بالأرباه هلالالاي العاملالالال اللالالارئاس وراك الريمنلالالاة في  
الاقلالالالاجاضر  وبالولالالالاا  فلالالالالال  تدة  لالالالاعر الاائلالالالادة   سلالالالانة  سلالالالااطة للالالالا  يعلالالالاول الا لالالالاوثمار   سلالالالانة كنلالالالا ة  

د في  تدة الارالالاة في  قالالاق الأرباه.  باللالاذاو إذا كايلالان الأ لالاعار ترتالالاع ارتااللالاا ملتوللالاا مملالاا ياالالا 
بمعلالا  سل توقلالاع الحصلالاول لللالان سرباه ذاو قلالاا  توجلالااو  اللالاكتدة في س لالاعار الاائلالادة  لالاوقلل ملالا  مرويلالاة  
الا لالاوثمار لسلالاعر الاائلالادة.  وإذا ه الالوجلالااك إلى رفلالاع  لالاعر الاائلالادة   سلالانة كنلالا ة فقلالاد يجتلالال لللالان  

 انهالالاار في ثقلالاة الأفلالاراد مملالاا يلالا دي إلى يولالاائل  ذللالا  انخالالااض  لالاديد في س لالاعار الأورال المالالالاة وملالا  ا 
 لكساة تماما.  

في الالالاجاو اللالاس تسلالاود  اللالاة الايكملالااي تقلالال مرويلالاة الا لالاوثمار لسلالاعر الاائلالادة  الالاآ تسلالاود للالادى   (ث
رجال الألمال موجة م  الوشا    ش ل توقعاو الأرباهر  وملا  ا مهملاا كايلان درجلاة الانخالااض  

هلالاا الن لالاوو الوجاريلالاة للالا  تغلالاري رجلالاال الألملالاال بالاقلالاجاض  في  لالاعر الاائلالادة لللالان القلالاروض اللالاس تم ت
 ول  تكيد الدافع لديه  للن الا وثمار.  

ويرى ال قديول رست صير  ش ل صلاة ايوقال سثر الساا ة ال قدية وهذا الرسي مرتن  بأثلار الثلاروة وسثلار   ❑
ر وتاسلالا ه سل  اس لالالال.  سملالاا سثلالار الثلالاروة فا شلالاج للاقلالاة منا لالارة  لالاين للالارض ال قلالاود واسيالالاال الكللالاي

 تدة للالارض ال قلالاود  لالاو  تكيلالاد ملالا  الأرالالادة ال قديلالاة للالادى الأفلالاراد والمشلالارولاور فلالاول المسلالاووى  
المريموب م  جاينه ر وم  ا هاولول الوكان ملاع الوللاع ابديلاد وإللاادة الولاوا ل في ثلاروا   )اللاس  

لخلالادماو  توملالاذ الالاورة سالالاول لناعالالاة وسالالاول مالالالاة ( للالا  لريلالاق إيالالاال منلالاالل سكلالاض لللالان السلالالع وا
باسللالاافة إلى الأالالاول المالالالاة.  وسثلالار الثلالاروة هلالاذا يعلالاك  العلاقلالاة يملالا  المنا لالارة اللالاس ت شلالا   لالاين للالالارض  
ال قلالاود واسيالالاال في الوتلالالال الكا لالالاكي ملالا  يلالالال  لالاعر الاائلالادة.  وسملالاا سثلالار اس لالالال فا لالاول ملالا  سل  

لأالاول الأيلارى   تدة لرض ال قود ت دي إلى  دوث انخالااض في الم اعلاة الحديلاة لل قلاود بال سلانة ل
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وه لالاا  لالاوتدث لملالالالاة إللالاادة تو يلالاع للثلالالاروة في الالاال الأالالاول الأيلالالارى )السلالالع والخلالالادماو وسذول  
. مملالالاا يعلالالاك سل سثلالالار اس لالالالال الموللالالاد ملالالا   تدة للالالارض ال قلالالاود  1الخكايلالالاة والسلالالا داو والأ لالالاه  العاديلالالاة(

 .*يدل  سثر الثروة في  تدة الطلل الكلي للن السلع والخدماو والأاول المالاة

 

لالالاكي وال قلالالادي ملالالاع إ لالالاارة ياالالالاة لللالالانلاد الموملالالالاةار  1 مصييير  لالالاه   ملالالاود معولالالاولر االساا لالالاة ال قديلالالاة في الوتلالالالال الكا لا
 .187-186مرجع  ا قر ص ص المعاصرة 

الا لالاوهلاو يلالارتن  لكسلالااا  سلالاعر الاائلالادة فلالالال  تدة للالارض ال قلالاود وملالا  ا انخالالااض  لالاعر الاائلالادة  لالاا دي إلى فلالالاذا كلالاال  *
 تدة كلالال ملالا  الا لالاوهلاو والا لالاوثمار وبالولالاا  تكلالاول الساا لالاة ال قديلالاة سكثلالار فاللالالاة في وللالاع يملالا  وللالاع  لالارو السلالااولة.  

الالاافي الثلالاروة الخاالالاة وملالا  ا  تدة الا لالاوهلاو   وملالا  جهلالاة سيلالارى تلالا دي  تدة للالارض ال قلالاود ملالاع ثنلالااو الأ لالاعار إلى  تدة
كدالة في الثروة وم   ا  اكيد الطلل الكلي    في  الة  رو الساولةر وبالوا  تكول الساا ة ال قدية فعالة    في 

ر مرجلاع الاقتصاد الكلاسي ار اسثر  اجوا )ايظر: مايكل إيلاد الر   ISلل  رو الساولة  اآ تسوطاع يقل م ت  
 (.  279-278قر ص ص ا 



(310 ) 

 لم لب الثالث ا

 آليتا الأجر الحقيقا والمست   العام للأسعار والت ازن الكلا  

 مقدمة:  
يو لالالااول هلالالاذا المطللالالال صلالالالاس الأجلالالار الحقاقلالالاي والمسلالالاووى العلالالاا  للأ لالالاعار ملالالا   الالالاآ كااالالالاة  قالالالاق الولالالاوا ل   ❑

ر وذللا  ملا  يلالال الالاروا  AD-ASر وذلاوذل  IS-LMالكلي  وا طة كل م هما م  يلال ذلاوذل  
 الآتاة:  

 الفرع الأول:  آلية الأجر الحقيقا والت ازن في س ق العمل والت ازن الكلا.   
بييييين    IS-LMالفييييرع الثيييياني:  آلييييية المسييييت   العييييام للأسييييعار والتيييي ازن الكلييييا ميييين خييييلال  يييي اظ  

 الكلاسيك والكلاسيك الجدد.   
 ينيز.  الفرع الثالث:  مد  فاعلية آلي  الأجر الحقيقا والمست   العام للأسعار لد  ك

 .   AD-ASالفرع الرابع:  آلية المست   العام للأسعار والت ازن الكلا من خلال   اظ 

 الفرع الأول

 آلية الأجر الحقيقا والت ازن في س ق العمل والت ازن الكلا
تعملالال صلالالاة الأجلالار الحقاقلالاي لللالان  قالالاق الولالاوا ل في  لالاول العملالال ا لالاوكمالا لوتقالالاق الولالاوا ل الكللالاي   ❑

قلالاومي في س لالاوال ال قلالاود والسلالالع والعملالال في الأجلالال القصلالا .  ولكلالاي يلالاو  إي لالااه  لمسلالاووى اللالاديل ال
لملالال هلالاذه الآلالالاة لا  لالاد ملالا  الوعلالار  لللالان  لالادداو كلالال ملالا  الطللالال لللالان العملالال وللالارض العملالالر  
وملالالا  الولالالاوا ل  ا هملالالاار ويوطللالالال ذللالالا  الوعلالالار  لللالالان داللالالاة اسيولالالاال في الأجلالالال القصلالالا  لللالالان ال تلالالاو  

 :  1الآتي

 
 ايظر:   1
 .  301-293مايكل إيد الر الاقوصاد الكلير مرجع  ا قر ص ص  •
 .  200-197يوجين س.ديولاور ال ظرية الاقوصادية الكلاةر مرجع  ا قر ص ص •
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  الأجل القصير:  أولا:  دالة الانتاظ في
ي ظلالالار إلى العملالالال لللالالان سيلالالاه الع صلالالار الموغلالالا  الو الالالاد ملالالا  ل االالالار اسيولالالاال  ا ملالالاا يالالالاجض سل الأرض     ❑

ورسد الملالالالاال   ولالالالاال بحالالالالاآ سل اسيولالالالاال يعوملالالالاد لللالالالان ملالالالاديلاو العملالالالال سي سل داللالالالاة اسيولالالالاال هلالالالاي:   
y=f(N)  ر  الالاآy  للالارض اسيولالاال الحقاقلالاير وN  ولالاال  كمالالاة ملالاديلاو العملالال.  وتمثلالال داللالاة اسي

العلاقة الطردية  ين ملاديلاو العملال واسيولاال في الأجلال القصلا ر وبافلاجاض ثنلااو المسلاووى العلاا   
ر وملالا  ا عكلا  إجلالاراك  Y= y (p)للأ لاعار فلالال القاملالاة ال قديلاة ل يولاال تسلالااوي قامولاه الحقاقالاة  

 الوتلال ه ا با ومدا  القا  ال قدية.   
 ثانيا:  ال لب علس العمل:  

قوصلالالالاادية سل الطللالالالال لللالالالان العملالالالال يعوملالالالاد لللالالالان إيلالالالاراد ال لالالالااتل الحلالالالادي للعملالالالال  تالالالالاجض ال ظريلالالالاة الا ❑
NMRP   الذي يعومد لللان السلاعر اللاذي تنلااا  لاه السلالعP    ولللان ال لااتل الحلادي العالاكNMPP  

ر ويشوق ال اتل الحدي العاك للعمل م  دالة اسيوال قص ة الأجلر واللاس هكمهلاا قلاايول ت لااقي  
ملالالالالاع  تدة كمالالالالالاة    - علالالالالاد مسلالالالالاووى معلالالالالاين–العالالالالالاك للعملالالالالال    الغللالالالالاة  الالالالالاآ يلالالالالا ماض ال لالالالالااتل الحلالالالالادي

(ر وملالالا  ا يلالالارتن  إيلالالاراد ال لالالااتل  1-1 3 2 2 3ملالالاديلاو العملالالال )ايظلالالار الشلالالاكل النالالالااد رقلالالا  )
 لنا مع مديلاو العمل.  وبافلاجاض تعظلاا  اللار ح يسلاومر الطللال لللان    NMRPالحدي للعمل 

العملالال تكيلالاد للالا  الوكلالالاة    لو لالادة ملالا  ملالاديلاو  MPP.P  4العملالال لالملالاا سل إيلالاراد ال لالااتل الحلالادي
سل الطللالال    MPP =W/Pر سو  MPP.P=W:   (W)الحديلالاة  لالاا والمومثللالاة في الأجلالار ال قلالادي  

لللالان و لالادة إللالاافاة ملالا  العملالال يسلالاومر  لالا  توعلالاادل القاملالاة الحقاقالالاة سيواجهلالاا الحلالادي ملالاع سجرهلالاا  
 الحقاقير ويصور هذه العلاقة العكساة م ت  الطلل للن العمل.   

   ثالثا:  عرض العمل:
يو لالاافس للالارض العملالال ملالاع وقلالان الالالاراو   فلالالاذا سلطلالان العملالاال قاملالاة إلما الالاة لوقلالان الالالاراو فسلالاو    ❑

يلاكداد للالاد  الايوالالااا ملالا  كلال  لالاالة إللالاافاة لملالاديل العملال وبافلالاجاض سل  تدة للالاد  الايوالالااا عكلالا   
  الوغلل للاهلاا  لاكتدة المكافلا ة الماديلاة فلالال السلالوو المالاجض سل يكيلاد للارض العملال ملاع  تدة الأجلار
الحقاقير ويعكس هلاذا السلالوو م تلا  للارض العملال ذي المالال الموجلال  الاآ يعلاض للا  سل  تدة  
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)ايظر الشلالالالالالالالالاكل النالالالالالالالالالااد رقلالالالالالالالالا   الأجلالالالالالالالالاور الحقاقالالالالالالالالالاة  لالالالالالالالالارط للالالالالالالالالاروري للالالالالالالالالاكتدة ملالالالالالالالالاديلاو العملالالالالالالالالال
(3 2 2 3 1-1)*  . 

 ثالثا:  الت ازن في س ق العمل وس قا النق د والسلع بين الكلاسيك وكينيز:  
ل العمل ل لاد تعلاادل الكمالاة المعروللاة ملا  يلادماو العملال ملاع كمالاة العملال  هدث الووا ل في  و  ❑

المطلو لالاة.  وعثلالال الأجلالار الحقاقلالاي صلالالاة الولالاوا ل الولقائالالاة في هلالاذا السلالاول  الالاآ يعوملالاد للالارض العملالال  
 شكل لردي للن الأجر الحقاقي كما يعومد الطلل للن العملال لكسلااا لللان الأجلار الحقاقلاي.   

ل في  لالالاول العملالالال ل لالالاد مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالال  لالالان  لالالارط  ووفقلالالاا للكلا لالالاا  هلالالادث الولالالاوا  
لاك الطللال   الم افسة الكاملة وقايول  اي بأل العرض طلق الطلل المساوي له.  يملا  سيلاه وفقلاا لكا لا
طللالالاق العلالالارض المسلالالااوي للالالاه وملالالا  ا فلالالالال  لالالادوث الولالالاوا ل  لالالاين الطللالالال الكللالالاي والعلالالارض الكللالالاي لا  

و الووللالان الكاملالال  لالال ملالا  الممكلالا  سل يكلالاول  يسلالاولك  بال لالارورة  لالادوث الولالاوا ل في  لالاول العملالال س
مو م ا  طالة إجناريلاة في  لاول العملال سي للاد  تلاوا ل   IS-LMالووا ل في  وقي ال قود والسلع 
(.  وذللالا  إذا كلالاال الأجلالار الحقاقلالاي سلللالان ملالا   2-1 3 2 2 3في  لالاول العملالال )ايظلالار الشلالاكل  

ولكلا  ملاع يقلاي في اسيالاال.     الأجر الحقاقي الووا در إذا كال إذا كلاال ه لااو سجلار  قاقلاي تلاوا د
و صاة لامة عك  إ الة النطالة اسجناريلاة ال اقلاة للا  قصلاور اسيالاال ملا  يلالال  اا لاة يقديلاة سو  

ملا  الصلالاار وسقلال ملالا     -بالقاملاة المطلقلالاة–ماللالاين سكلاض    IS-LMمالالاة تو لاعاة إذا كلالاال للم ت الاين  
 .  1ما لا نهاية

 رابعا:  كيفية عمل آلية الأجر الحقيقا:  
ل م ت  لرض العمل موجل المال إلى الامين إذا  اد مجوملاع العملال سو قللان ريمنلاة العملاال في  ي وق ❑

لللالال الالالاراو للدلاللالاة لللالان ا لالاوعداده  لوقلالاد  يلالادماو سكثلالار ل لالاد مسلالاووى سجلالار  قاقلالاي معلالاين.   
وي وقلالال م تلالا  للالارض العملالال إلى الاسلالاار إذا يقلالاي مجوملالاع العملالال سو  ادو ريمنلالاة العملالاال في لللالال  

 ا وعداد العملاال لوقلاد  يلادماو سقلال ل لاد مسلاووى سجلار  قاقلاي معلاين.  وي وقلال  الاراو مش ا إلى
م تلا  الطللال لللان العملال  لاكتدة سو انخالااض اسيواجالالاة الحديلاة للعملالر واللاس تومثلال في مالال داللالاة  
اسيولالالاال الكللالالاي.  وفي للالالال م تلالالا  لللالالال لملالالال معلالالاين وم تلالالا  للالالارض لملالالال معلالالاين يعملالالال الأجلالالار  

 

الاراو *للما سل الم ت  قد يكول  النا ل د المسووتو العلاا م  الأجر الحقاقي  اآ يعطي الأفراد قامة سلللان لوقلان ال
 م  ديل العملر سي يوغلل سثر الديل للن سثر اس لال.  

 .  202ر 200-197ر مرجع  ا قر ص صالنظرية الاقتصادية الكليةيوجين س.ديولاور 1
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 ول العمل ل د قامة وا دة للأجر الحقاقلاي تكلاول ملائملاة لكلال   الحقاقي للن  قاق الووا ل في
 (.   1-1 3 2 2 3م  جاي  الطلل والعرض ايظر الشكل النااد  

 1-3/2/2/3/1شكل بياني رقم  

 ابكك الأيسر ابكك الأع 

  

 الت ازن في س ق العمل 

.   (W/P)0ر  قاقلاي  في  لاول العملال هلادث الولاوا ل ل لاد سجلا   SNو dNبافجاض م ت اي لرض وللل 
ر فلالالال كمالالاة العملالال المعروللالاة تكيلالاد للالا     (W/P)1ملالاثلا      (W/P)0فلالالاذا كلالاال الأجلالار الحقاقلالاي سلللالان ملالا   

ول لادما يوجلاد مثلال هلاذا الظلالار ر    N2و  N1المطلو لاة ويكلاول ه لااو  طاللاة إجناريلاة لنلاارة للالا  الالارل  لاين  
ل قديلاة كملاا هلاو للااهر  يوتقق الولاوا ل بانخالااض كلاا  في مسلاووى الأجلاور ا –مع ثناو مسووى الأ عار 

  0Nفي ابكك الأعلا  ملا  الشلاكل.  ول لاد هلاذا المسلاووى ملا  الأجلار الحقاقلاي توللان و لاداو لملال قلادرها  
 ر كما  دده دالة اسيوال في ابكك الأيسر م  الشكل.    0Yمع لرض 
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 2-3/2/2/3/1شكل بياني رقم  

 ابكك الأيسر ابكك الأع 

  

  د والسلعالت ازن في أس اق العمل والنق

عثلالال الولالاوا ل في  لالاول العملالال كملالاا في ابلالاكك الأيسلالارر وبمعلومالالاة م ت الالاي    0Yبافلالاجاض سل مسلالاووى اللالاديل  
يوللالاح في ابلالاكك    1Yكملالاا فلالاا في ابلالاكك الأعلالا ر فلالالال مسلالاووى اللالاديل    LM-ISالولالاوا ل ال قلالادي والسلالالعي  

كلالالا  سل يسلالالانل  لالللالالاة إجنلالالاارتر وملالالا  ا فلالالالال قصلالالاور اسيالالالاال ع  1N-0Nالأيسلالالار وجلالالاود و لالالاداو لملالالال  
  طالة إجنارية.  
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 الفرع الثاني

   IS-LMآلية المست   العام للأسعار والت ازن الكلا من خلال   اظ  

 بين الكلاسيك والكلاسيك الجدد
تلالا ثر تغلالا او المسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار لللالان كلالال ملالا  للالارض ال قلالاود الحقاقالالاة والقاملالاة الحقاقالالاة للثلالاروة   ❑

قاقي.  فهي ت ثر إذل في مسووتو الووا ل للأ لاوال الثلاثلاة  لدى القطاا العائلي وللن الأجر الح
ال قلالاود والسلالالع والعملالال.  ويعولالاض الوغلالا  الولقلالاائي في المسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار صلالالاة للولالاوا ل الكللالاي في  
الأ لاوال الثلاثلالاة.وفي  علالاض الظلالارو  تمثلال  لالاديلا للالا  الساا لالاة الاقوصلاادية الوديلالالاة يلالالال فلالاجاو  

ق الووللالان الكاملالال.   عنلالاارة سيلالارى تغلالا او الأ لالاعار تسلالاوطاع سل  قصلالاور الطللالال الكللالاي للالا   قالالا 
 لالارو الأ لالالاوال الثلاثلالالاة دلالالاو الولالاوا ل الآد بالارتالالالااا ل لالالادما يكيلالالاد اللالاديل الولالالاوا د في  لالالاوقي ال قلالالاود  
والسلالالع للالا  مسلالاووى إيولالاال الووللالان الكاملالالر وبالانخالالااض ل لالادما يلالا ماض هلالاذا المسلالاووى لللالاديل  

عللالان مسلاووى  لالاول ال قلاود كلالاد سل للارض ال قلالاود بالقاملالاة  .  ف1للا  مسلالاووى إيولاال الووللالان الكاملال
الحقاقاة يرتن   علاقة لكساة مع تغ او المسووى العا  للأ لاعار.  فع لاد  تدة الأ لاعار يلا ماض  

إلى الاسلالاار.  ول لالالاد انخالالااض الأ لالالاعار يكيلالاد للالالارض    LMللالارض ال قلالاود الحقاقالالالاةر وي وقلالال الم تلالالا   
املالاين لوتقالالاق الولالاوا ل في  لالاوقي ال قلالاود والسلالالع اللالاذي  إلى ال  LMال قلالاود الحقاقالالاة وي وقلالال الم تلالا    

ي سلالالاج  ملالالاع الولالالاوا ل في  لالالاول العملالالال  الالالارض ثنلالالااو الأجلالالار الحقاقلالالاي في  لالالاول العملالالال ريملالالا  تغلالالا   
المسلالالاووى العلالالاا  للأ لالالاعار )سي  الالالارض تغلالالا  الأ لالالاعار والأجلالالاور ال قديلالالاة  لالالا اس ال سلالالانة منقالالالاة لللالالان  

للان الكاملال(.  وفي  لاول السلالع تلا ثر  الأجر الحقاقي   وا ل د مسلاووى معلاين كشلارط لولاوا ل الوو 
الوغلالالا او في الأ لالالاعار  شلالالالاكل لكسلالالاي لللالالان مجملالالالاوا الأرالالالادة الحقاقالالالاة سو الثلالالالاروة المالالالالاة )القاملالالالاة  

الحقاقالالالالالاة لل قلالالالالاود ولنلالالالالااقي الأالالالالالاول المالالالالالالاة كالسلالالالالا داو الحكومالالالالالاة اللالالالالاس علكهلالالالالاا القطلالالالالااا العلالالالالاائلي(    
ة في الوغلا او في الأرالادة الحقاقالاةر  وبافجاض سل الا وهلاو سو إيالاال القطلااا العلاائلي داللاة لرديلا 

فلالالالال اسيالالالاال الكللالالاي يلالالارتن  لكسلالالااا ملالالاع تغلالالا او مسلالالاووى الأ لالالاعار وملالالا  ه لالالاا تلالالا دي الوغلالالا او في  
المسووى العا  للأ عار )بافجاض تغ  الأجور ال قدية والأ عار   اس ال سلانة( إلى ايوقلاال الم تلا   

IS     والم تلالاLM  ل  لالاول العملالال ل لالاد مسلالاووى الووللالان  باقلالااه  قالالاق الولالاوا ل الم سلالاج  ملالاع تلالاوا 
 الكامل.
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ويعوملالاد كلالااه صلالالاة تعلالاديل المسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار في  قالالاق الووللالان الكاملالال لللالان مالالال كلالال ملالا    ❑
كما هو الحال في الوماد كاه الساا او المالاة وال قدية للالاهر   الاآ    LMوم ت    ISم ت  

في المسووى العا  للأ لاعارر  لال قلاد    يوطلل يقل هذي  الم ت اين في  عض  الا ما هنولا  ديدا
يكلالالالاول ملالالالا  ال لالالالاروري سل تسلالالالاومر النطاللالالالاة لالالالالاجة لويللالالالاة إلى سل يوتقلالالالاق هنلالالالاوط الأ لالالالاعار والأجلالالالاور  
ال قديلالاةر إللالاافة إلى سل توقلالاع انخالالااض الأ لالاعار قلالاد يسلالانل اجالالال اسيالالاال  لالا  توتقلالاق الأ لالاعار  

ومالالالالال  لالالالاديد    LM  والأجلالالالاور الأقلالالالالر وذللالالالا  في  اللالالالاة الكسلالالالااد الممثللالالالاة في مالالالالال قلالالالالال للم تلالالالا 
الأمر الذي يا لال معلاه  اا لاة الولاديل للادل  الآلالاة الولقائالاة لل ظلاا .  وبالمقا لال قلاد    ISللم ت  

 .   1تكول صلاة الأ عار سكثر فاللاة في  الاو اسفراط في الطلل الكلي

 الفرع الثالث

 مد  فاعلية آلي  الأجر الحقيقا والمست   العام للأسعار لد  كينيز
ك هد م  صلاة الأ عار كنديل للساا ة الاقوصادية للن المسووى ال ظري  شلاكل كنلا   يم  سل كا لا ❑

ملالالا  يلالالالال يظريولالالاه للالالا  يلالالاداا ال قلالالاود والحلالالاد الأد  للأجلالالار ال قلالالادي في  لالالاول يلالالادماو العملالالال.   
لالالالاك سل العملالالالال يعلالالالارض يدماتلالالالاه مقا لالالال سجلالالالار يقلالالالادي لا مقا لالالالال سجلالالالار  قاقلالالالاي لالملالالالاا    الالالاآ يلالالالارى كا لا

قلالالااو  العملالالاال تخالالالااض المسلالالاووى ابلالالااري للأجلالالاور ال قديلالالاة  وجلالالادو ملالالاديلاو لملالالال لالللالالاةر  لالالال وي
ويسلالالاومر يلالالاداا ال قلالالاود إلى  للالالاوو مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالال.  وملالالا  ا فلالالالال م تلالالا  للالالارض العملالالال  
 لالالااكول سفقالالالاا ل لالالاد سجلالالار يقلالالادي معلالالاين ويسلالالاومر سفقالالالاا يملالالا  مولالالا ثر  وغلالالا او الأ لالالاعار إلى مسلالالاووى  

سل هلالادث الولالاوا ل في  لالاول ال قلالاود  الووللالان الكاملالال  الالاآ يكلالاول رس لالااا.  وفي هلالاذه ال ظريلالاة عكلالا   
والسلع ويدماو العمل ) اآ يقطع م ت  الطلل لللان العملال م تلا  للارض العملال في الملادى  
الأفقلالالاي في المر للالالاة اللالالاس يكلالالاول فاهلالالاا يلالالاداا ال قلالالاود مسلالالاومرا( باللالالاريم  مملالالاا يسلالالاننه سجلالالار  قاقلالالاي باللالالال  

 (.   3 3 2 2 3الارتااا م   طالة إجنارية )ايظر الشكل النااد  
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 3-3/2/2/3/1ل بياني رقم  شك

 ابكك الأيسر ابكك الأع 

  

 الت ازن الكلا وخداع النق د

.  وفي ابلاكك  0Nوالووللان الكاملال    1Pومسلاووى الأ لاعار هلاو    0Wفي ابكك الأع :  الأجلار ال قلادي هلاو 
ر تكلالاول  d1N.  وبافلالاجاض سل الطللالال لللالان العملالال  1ISر و1LM الأيسلالار:  تلالاوا ل  لالاوقي ال قلالاود والسلالالع 

.  كلالالاذل  ل لالالاد مسلالالاووى تلالالاوا د لسلالالاوقي ال قلالالاود  1yوالمعروللالالاة ل لالالاد    1Nديلاو العملالالال المطلو لالالاة هلالالاي  ملالالا 
هلاو وللاع الولاوا ل الاد في الأ لاوال الثلاثلاة رقلا  وجلاود و لاداو لملال لالللاة قلادرها    1yوالسلع بحاآ سل  

1N-0N   . 
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ولم يوغلالالا  الأجلالالار  ويعولالاض هلالالاذا الولالاوا ل مسلالالاوقرا ملالاع وجلالالاود النطاللالالاة ملالاا لم توجلالالاد  اا لالاة اقوصلالالاادية تو لالاعاة   ❑
ال قلالادير ذللالا  سل انخالالااض الأ لالاعار ملالا   لالا يه سل يكيلالاد الأجلالار الحقاقلالاي وطللالاق  طاللالاة إجناريلالاة جديلالادةر  
وارتااا الأ عار م    يه سل طاض ملا  الأجلار الحقاقلاي وتكيلاد كمالاة و لاداو العملال المطلو لاة يملا  سيلاه  

ل توللاد قلاوى السلاول هلاذا الارتالااا  في لل  طالة إجنارية معا ة وتوا ل صد في الأ وال الثلاثة يسونعد س
في الأ لالاعار.  و  لالااك للالالاه فالالاي يمالالااب تغلالا او قلالاوى السلالاول سو مسلالاووى الأجلالاور ال قديلالاة ينقلالان اسيولالاال  

إلى    ISسو الم تلالالا     LMدول تغلالالا .  وه لالالاا اتي الحاجلالالاة إلى  اا لالالاة اقوصلالالاادية تو لالالاعاة ت قلالالال الم تلالالا   
لأ لاعار.  وملالا  يلالالال  تدة الأ لالاعار وانخالالااض  الاملاين م ديلالاة إلى  تدة في الطللالال الكللالاي وارتااللالاا في ا

الأجر الحقاقي يكيد الطلل للن العمل ويو  تولان و داو العملال العالللاة وملا  ا يلاو  الوالاول إلى  
الووللالان الكاملالال  شلالارط ا لالاومرار للالارض العملالال يدماتلالاه ل لالاد مسلالاووى الأجلالار ال قلالادي ابلالااري  صلالار   

 .   1ال ظر ل   تدة الأ عار
 قعلالال كا لالاك يقللالال ملالا  فاللالالاة صلالالاس الأجلالار الحقاقلالاي والمسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار  ويلا لالاظ سل الملالاضراو اللالاس ❑

 تولمي فاما يأتي:  
سل مسووى الأجور ال قدية يووقن للن مرا ل وقلاوى م  سلااة وةرطالاة مثلال مقاوملاة يقلااباو العملاالر   (س

ووجلاود  لالاد سد  للأجلالاورر ووجلالاود لقلالاود لملالال لويللالاة  لالاين العملالال وسالالاتاب العملالالر ف لالالا للالا  وجلالاود  
 تردد اجومالي لا  م  جايل العمال قاه القنول  وماا ها.   

 سل العمال يهومول  ولعه  ال س  في تو يع الأجور سي بمسووى سجوره  يسنة إلى سجور الآيري .     (ب

سل انخالالااض الأجلالاور ال قديلالاة والأ لالاعار يلالاجو ص را تو يعالالاة ملالا   لالا نها  تدة العنلالاج الحقاقلالاي لللالاديول لللالان   (ل
في للالال للالاد  القلالادرة لللالان افلالاجاض  -الثلالاروة الحقاقالالاة للمقرللالاينر الأملالار اللالاذي يلالا دي    المقجللالاينر و تدة
إلى  تدة سلنلالااك الم ظملالاين اللالاذي  ير  لالاول  لالان سلنلالااك مديويالالاة لالالالاةر وهلالاو مملالاا يلالا دي    -تسلالااوي الأثلالاري 

 إلى الو ث   لنا للن الا وثمار.  

  الانخالالااض فاهملالاا مملالاا يعلالاك اجالالال  سل انخالالااض الأجلالاور ال قديلالاة والأ لالاعار قلالاد يلالا دي إلى توقلالاع المكيلالاد ملالا  (د
الشلالاراكر سي سل هلالاذال الع صلالارال يلالا دتل إلى تخالالااض الطللالال لا إلى  تدتلالاه كملالاا اقلالاجه الوقلالالاديولر وللالاذا  
 فلال مسووى الطلل الكلي قد ينوعد ل  المسووى الذي هقق الوولن الكامل مع انخااض الأ عار.   
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ونهلالاا مريلالاةر ولم يعلالاول لللالان قلالاوى السلالاول اللالاس ملالا    لالاذا كللالاه ف لالال كا لالاك افلالاجاض الأجلالاور ال قديلالاة لللالان ك ❑
المحوملالالال سل تغلالالا  الأ لالالاعار  سلالالانل للالالاعن هلالالاذا الا وملالالاال في للالالال ا لالالاوقرار الوللالالاع الولالالاوا د للأ لالالاوال  

 .   *الثلاثة

 الفرع الرابع

 AD-ASآلية المست   للأسعار والت ازن الكلا من خلال   اظ  

 مقدمة:  
ر وقلالاد ا لالاومد   1اض ثنلالااو المسلالاووى العلالاا  للأ لالاعارذوذجلالاا للطللالال الكللالاي بافلالاج   LM-ISعثلالال ذلالاوذل   ❑

ال ملالاوذل  شلالاكل س ا لالاي سي لالااه لملالال صلالالاة الاائلالادة في  قالالاق الولالاوا ل الكللالاي في  لالاول ال قلالاود و لالاول  
السلالالع وقلالالاد تنلالالاين سل  لالالاول السلالالع هلالالادث اثلالالا ه لللالالان اللالالاديل ملالا  يلالالالال الا لالالاوثمار )وباقلالالاي س لالالاكال  

 قود ي ثر في الديل م  يلالال  لاعر الاائلادة الملا ثر  اسياال المسوقل( المرتن   سعر الاائدة.  ولرض ال
لاك   لاكي  لاين الولاوا ل والووللان الكاملال  الاآ إل كا لا في الا وثمار. كما تنين سل يولا م  الاياصا  الكا لا
لم يلالالار في  لالالادوث الولالالاوا ل في  لالالاوقي ال قلالالاود والسلالالالع ملالالاا يسلالالاولك   لالالادوث الولالالاوا ل في  لالالاول العملالالال ل لالالاد  

لالالاك    لالالاذا للساا لالالاة الاقوصلالالاادية الوديلالالالاة.  وقلالالاد ذكلالالار سل صلالالالاة  مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالال وقلالالاد س لالالاس كا لا
الأ عار )بافجاض  روط الم افسلاة الكامللاة( قلاد تسلاومد   لاديلا للا  الساا لاة الاقوصلاادية الوديلالاة في  
 علاض الظلالارو  ملالا  يلالال اث هلالاا لللالان للالارض ال قلاود الحقاقالالاة ولللالان الأرالادة الحقاقالالاةر وبالولالاا  تغلالا   

للالالالال الكللالالالاي( وملالالالا  ا ال لالالالااتل الكللالالالاي واللالالالاديل الكللالالالاي.  و لالالالادلا ملالالالا   في مسلالالالاووى اسيالالالالاال الكللالالالاي )الط
في ت اول سثر صلاة الأ عار في إ داث الووا ل الكلي فلايه  لااو  ا لاومدا     IS-LMا ومدا  م ت اي  

.  لأل الأ عار في ال ملاوذل الأول موغلا  يلاارجي وفي ال ملاوذل الثلااد موغلا  دايللاي.   AD-ASذوذل 
للالالاديل الكللالالاي الحقاقلالاي والمسلالالاووى العلالالاا  للأ لالاعار ملالالا  يلالالالال م تلالالا    الالاآ عكلالالا  إيشلالالااك للاقلالاة  لالالاين ا

الطللالالال الكللالالاير كملالالاا عكلالالا  سل يشلالالاوق م تلالالا  العلالالارض الكللالالاي ملالالا  يقلالالااط الولالالاوا ل في  لالالاول العملالالال ملالالاع  
لالالاك  شلالالا ل الووللالالان الكاملالالال والووللالالان يملالالا  الكاملالالال   الأيلالالاذ في الالونلالالاار وجهلالالاس يظلالالار الكلا لالالاا  وكا لا

 تو الآتي:   للن ال   AD-ASوبالوا  يو  تصما  ذوذل 

 
 ي ظر المنتآ الثاد م  الاصل الومهادي.   *
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 أولا:  منحنى ال لب الكلا:   
 اآ عكلا   ديلاد لكلال مسلاووى ملا  الأ لاعار مسلاووى ملا  اللاديل الكللاي يو ا لال معلاه.  و الاآ إل   ❑

 لالالان  –انخالالالااض الأ لالالاعار يلالالا دي إلى ايوقلالالاال م تلالالا  الولالالاوا ل ال قلالالادي وكلالالاذل  م تلالالا  الولالالاوا ل السلالالالعي  
للالان الأرالالادة ال قديلالاة الحقاقالالاة اللالاس تولالا ثر  افلالاجاض الوملالااد الا لالاوهلاو لللالان الثلالاروة الخاالالاة اللالاس تعوملالاد ل

إلى الاملاينر وملا  ا فلالال المسلاووى الملا ماض للأ لاعار يو ا لال ملاع   -بالوغ  في المسووى العا  للأ عار
مسلالاووى ديلالال سلللالان و وكلالارر انخالالااض المسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار يوكايلالاد اللالاديل ويوكلالاول بالولالاا  م تلالا   

(.   وي وقلالالال هلالالاذا الم تلالالا  إلى  1-4 3 2 2 3  للطللالالال الكللالالاي  لالالاالل المالالالال )ايظلالالار الشلالالاكل النالالالااد
الامين  كتدة الا وثمار سو اسياال الحكلاومي سو العلارض الا لاي لل قلاودر وتلا دي الوماا لااو في هلاذه  
الموغلالالا او إلى يقلالالال الم تلالالا  إلى الاسلالالاار ويعوملالالاد  جلالالا  الايوقلالالاال لللالالان المالالالال الحلالالادي للاديلالالاار )وملالالا  ا  

.  وملا  ا عكلا  تعريلان م تلا    LM  1والم تلا     IS. ج  م الن اسياال( ومال كل ملا  الم تلا 
الطللال الكللالاي بأيلاه ينلالاين المسلالاووتو الووا يالاة لللالاديل الحقاقلالاي في  لاوقي ال قلالاود والسلالالع اللاس توسلالاق ملالاع  
مسلالاووتو رولالالاة للأ لالاعار ويشلالاوق هلالاذا الم تلالا  ملالا  الوغلالا  في الولالاوا ل في  لالاوقي ال قلالاود والسلالالع اللالاذي  

 لالالاعارر فملالالاثلا انخالالالااض مسلالالاووى الأ لالالاعار يكيلالالاد الأرالالالادة الحقاقالالالاة  تلالالادفع إلالالالاه الوغلالالا او في مسلالالاووى الأ
إلى الاملالاين ول لالالاد المسلالالاووى الأقلالال للأ لالالاعار يوجلالالاد    LMو  ISوللالارض ال قلالالاود الحقاقالالاة ناقلالالالا الم ت الالالاين  

 .   2مسووى سللن للديل الحقاقي  اآ يوجد توا ل صد في  وقي ال قود والسلع 
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 1-3/2/2/3/4شكل بياني رقم  

 

 ال لب الكلااشتقاق منحنى  
 يولح الر    الوين لا وقال الم ت  وفا: 

ر وذللا   لان سثلار انخالااض المسلاووى  ISفق  مع ثنلااو م تلا     LMالأولى:  تعومد للن ايوقال م ت  
وم  ا  تدة لرض ال قود بالقامة الحقاقاة. وي ول ل  هذه الحاللاة م تلا  الطللال   1Pالعا  للأ عار إلى 

 الكلي.   
ملالاد لللالان ايوقلالاال م ت الالاي الولالاوا ل ال قلالادي والولالاوا ل السلالالعي وذللالا   لالان افلالاجاض سل انخالالااض  الثايالالاة:  تعو

الا لالاوهلاو يعوملالاد لللالان الثلالاروة الخاالالاة اللالاس تعوملالاد لللالان الأرالالادة ال قديلالاة الحقاقالالاة اللالاس تولالا ثر بالمسلالاووى  
.   1D  ر ويلا لاظ سيلاه سكثلار اينسلاالا ملا 2Dالعا  للأ عار.  وي ول ل  هذه الحالة م ت  الطلل الكللاي  

توتقلالالالاق ايوقلالالالاالاو في م ت الالالالاي الولالالالاوا ل    1Pإلى    0Pو الالالالاال الا لالالالاوقال سيلالالالاه  الالالالاآ تلالالالا ماض الأ لالالالاعار ملالالالا   
ر  1yإلى    0yوتوتقلالاق  تدة في اللالالاديل الحقاقلالالاي ملالالا     LM1IS,1إلى    LM0IS,0ال قلالادي والسلالالالعي ملالالا   

يوسلاق    1pر  ا ملاا مسلاووى س لاعار سقلال  0yيوسلاق مسلاووى اللاديل الحقاقلاي    0p وللالاه فمسلاووى الأ لاعار  
 وبا ومرار تغا  مسووى الأ عار ه ا وقال الم ت .     1yع مسووى الديل الحقاقي الأللن م
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 ثانيا:  منحنى العرض الكلا بين كينيز والكلاسيك:  
لالالاك  الالالاع اسيولالالاال  لالالارط للالالاروري سيواجلالالاه وملالالا  ا فلالالالال الطللالالال الكللالالاي هلالالاو اللالالاذي هلالالادد  جلالالا    ❑ وفقلالالاا لكا لا

س ملالالا  ال لالالاروري سل يوتقلالالاق الووللالالان الكاملالالال وفقلالالاا  اللالالاديل الكللالالاي و جلالالا  الووللالالان الم لالالاالر للالالاه.  وللالالاا
لالاكر وذللالا  يلافلالالاا للكلا لالاا  اللالاذي  رسوا سل العلالالارض الكللالاي طللالاق الطللالالال المسلالااوي للالاه وبافلالالاجاض   لكا لا
 لالالاروط الم افسلالالاة الكامللالالاة يلالالارول سل الولالالاوا ل في  لالالاول العملالالال يوتقلالالاق ل لالالاد مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالال.   

جور ال قديلاة( دور الآلالاة الولقائالاة في  لاول العملال  ويلعل الأجر الحقاقي )بافجاض مروية الأ عار والأ
 اآ تولح دالة اسيوال مسووى إيوال الوولن الكامل الذي هدده  ول العملال ل لاد مسلاووى سجلار  
 قاقلالالاي معلالالاين.  وملالالا  ا لا مجلالالاال للنطاللالالاة اسجناريلالالاة في  لالالاول العملالالال ويكلالالاول دائملالالاا مسلالالاووى اسيولالالاال  

وبالولالاا   لالااكول م تلالا  العلالارض الكللالاي كعلاقلالاة  لالاين    الكللالاي مسلالااوت لمسلالاووى إيولالاال الووللالان الكاملالال.  
اللالاديل الكللالاي والمسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار يطلالاا رس لالااا لا يولالا ثر بالمسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار ويوتلالادد موقعلالاه  
للن المحور الأفقي الخاص بالديل م  يلال دالة اسيوال وم تاي لرض العمل والطللال لللان العملال  

وي وقلالالال م تلالالا  العلالالارض الكللالالاي الكلا لالالااكي إذا تغلالالا و  (.   2-4 3 2 2 3)ايظلالالار الشلالالاكل النالالالااد  
 .   1إيواجاة العمل سو ايوقل م ت  لرض العمل سو كلاهما

وللالاودة إلى كا لالالاك وسثلالار يلالاداا ال قلالاود لللالان م تلالا  العلالارض الكللالاي فلايلالاه في هلالاذه الحاللالاة للالا  يكلالاول الم تلالا    ❑
علالاا  للأ لالاعار )وبافلالاجاض  رس لالااا في مر للالاة يلالاداا ال قلالاود  لالال  لالااوكايد العلالارض الكللالاي بارتالالااا المسلالاووى ال

ثنلالااو الحلالاد الأد  للأجلالار ال قلالادي(  الالاآ يكيلالاد الطللالال لللالان العملالال ملالا  قنلالال رجلالاال الألملالاال  سلالانل  
انخااض الأجر الحقاقي ويسومر م ت  العرض الكلي بمال موجل مو ا ل مع ارتااا المسلاووى العلاا   

ل فاصلانح رس لااار وي وهلاي  للأ عار دالا للن  تدة ال اتل الكلي    يصل إلى مسووى الوولن الكام
لاكي  وغلا   3-4 3 2 2 3يداا ال قود )ايظر الشكل النااد  (.  وي وقل م ت  العرض الكلي الكا لا

إيواجالاة العملال سو  وغلالا  الحلاد الأد  للأجلالاور فلاالكتدة في اسيواجالالاة ت قلال الم تلالا  إلى الاملاين واللالاكتدة في  
الموجلالال ملالا  الم تلالا  فقلالا  إلى الاسلالاار للدلاللالاة لللالان  الحلالاد الأد  للأجلالاور ال قديلالاة ت قلالال ابلالاكك ذي المالالال  

إيولاال يالالاس الكمالااو ل لالاد مسلالاووتو س لاعار سلللالان سو كمالااو سقلالال ل لالاد مسلاووتو الأ لالاعار السلالاا قة.   
وبافلالاجاض ا لالاومرار يلالاداا ال قلالاود إلى ملالاا  علالاد  لالاووى الووللالان الكاملالال فلالالال م تلالا  العلالارض الكللالاي للالا   

يسلالاومر بمالالال موجلالال دالا لللالان  تدة كلالال ملالا     يكلالاول للالاه جلالاكك رس لالاي ل لالاد مسلالاووى الووللالان الكاملالال  لالال
 .  2المسووى العا  للأ عار وال اتل الكلي

 

 .  306-304ر مرجعر  ا قر ص صالاقتصاد الكلامايكل إيد الر  1

 .  222-219ر مرجعر  ا قر ص صالنظرية الاقتصادية الكليةيوجين س.ديولاور  2
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 2-3/2/2/3/4شكل بياني رقم  

 

 اشتقاق منحنى العرض الكلا الكلاسيكا

لكللالاي يطلالاا رس لالااا ل لالاد  ( وملالا  ا يكلالاول العلالارض ا(0WP الالاآ تو ا لالال الأجلالاور ال قديلالاة والأ لالاعار ةركلالاة الأجلالار الحقاقلالاي ل لالاد  
وبملاا سل العملال المعلاروض هلاو سي لاا    N0( يكلاول العملال المطللاوب  (0W/Pوملا  ا    P0و  W0مسووى الوولن الكاملال.   فع لاد  

0N  فلال مسووى العمالة يكلاولN0  0.  وهلاو مسلاووى العماللاة الكامللاةر ويقلاع ل لاد مسلاووى ال لااتلY    وبملاا سلY0    هلاي مسلاووى
.   ASتر   في الر ع الأع  م  سللن ك قطلاة لللان م تلان العلارض الكللاي  0Y0,P  فلال الوولااة  0Pال اتل المقا ل لمسووى الأ عار  

.  وال واجلالاة سيلالاه ملالاع مرويلالاة الأجلالاور ال قديلالاة  0Pوللتصلالاول لللالان يقلالااط إللالاافاة يالالاجض مسلالاووتو س لالاعار سيلالارى سقلالال وسلللالان ملالا    
 الكاملة.    توعدل الأجور ال قدية ل د كل  عر    الواول إلى الأجر الحقاقي ل د العمالة

N0=NFE 

Y0=YFE 
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 3-3/2/2/3/4شكل بياني رقم  

 

 خداع النق د ومنحنى العرض الكلا الكينيزي

ويسلاومر هلاذا الخلاداا    0W صر  ال ظر ل  مسووى الأ لاعار يعلارض العملال يدماتلاه مقا لال سجلار يقلادي  
يقلالادي في الطللالال لللالان  .  وبالمقا لالال لا يوجلالاد يلالاداا  0N لالا  يوتقلالاق الووللالان الكاملالال لو لالاداو العملالال  

ي لالالاول الأجلالالار    0Wوالأجلالالار ال قلالالادي    1Pلللالالان الأجلالالار الحقاقلالالاي.  فع لالالاد   dNالعملالالال بحالالالاآ يعوملالالاد الم تلالالا 
ويوسلالالانل في وجلالالاود فلالالاائض في للالالارض العملالالالر وه لالالاا لا تلالالا ماض الأجلالالاور ال قديلالالاة    (W/P)1 الحقاقلالالاي  

ه وتكلالاول العماللالاة  ا لالاوجا ة  لالاذا الالالاائض كملالاا في الر لالا  السلالاا قر وإذلالاا يسلالاود الأجلالار الحقاقلالاي السلالاا ق ذكلالار 
.  وعكلا  ر لا  الوولاالاة ك قطلاة لللان م تلا  العلارض  1Pومسووى الأ عار    1Yومسووى ال اتل   N1ل د 

للتصلالاول لللالان    P2في ابلالاكك الأعلالا  ملالا  سلللالان.  وعكلالا  افلالاجاض مسلالاووتو س لالاعار سقلالال    1P  ر1Yالكلالاي  
 في ابكك المعض ل   ود الأجور ال قدية.     SAيقطة سيرى للن م ت  
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 :  تحديد المست   العام للأسعار عند مست   الت ازن الكلا:  ثالثا
يوتلالالالادد مسلالالالاووى الأ لالالالاعار  وقلالالالاالع م ت الالالالاي العلالالالارض الكللالالالاي ملالالالاع الطللالالالال الكللالالالاي ولا  لالالالا  سل ايوقلالالالاال   ❑

الم ت الالالاين يغلالالا  ملالالا  مسلالالاووتو الأ لالالاعار وبافلالالاجاض  تدة الطللالالال الكللالالاي في للالالال م تلالالا  للالالارض كللالالاي  
ملا  يلالال اثلا ه لللان تخالااض الأرالادة الحقاقالاة وللارض  كلا اكي عوي ارتااا الأ عار كل الكتدة  

ال قلالالاود الحقاقالالالاة.  وبافلالالاجاض  تدة العلالالارض الكللالالاي  سلالالانل  تدة للالالارض يلالالادماو العملالالال فلالالالال انخالالالااض  
الأ عار  اموي العرض الكائد م  يلال اثلا ه لللان  تدة الأرالادة الحقاقالاة وللارض ال قلاود الحقاقالاة  

لوغلالا  في الأ لالالاعار مو ا لالانا ملالالاع تغلالا  مسلالالاووى إيولالاال الووللالالان  وبالولالاا  يرتالالاع  جلالالا  اسيالالاال.  ويكلالالاول ا
(.  وتوتقلالالاق العماللالالاة الكامللالالاة في  اللالالاة مرويلالالاة  4-4 2 2 2 3الكاملالالال )ايظلالالار الشلالالاكل النالالالااد رقلالالا   

الأجلالالاور ال قديلالالاة والأ لالالاعار  صلالالار  ال ظلالالار للالالا  مسلالالاووى الطللالالال الكللالالاي فللالالاو افلالالاجض انخالالالااض الطللالالال  
وملالاا داملالان هلالاذه مريلالاة فلانهلالاا تلالا ماض إلى المسلالاووى  الكللالاي  لالااكول ه لالااو للالاغوط ت ا لالالاة لللالان الأ لالاعار  

الذي يولاك  مع المسووى الذي هقق توا ل الطلل الكللاي ملاع العلارض الكللاي.  وبافلاجاض  قلااك الأجلار  
ال قلالادي لللالالان  اللالالاه  لالالااكول ه لالالااو  تدة في الأجلالالار الحقاقلالاي وملالالا  ا فلالالاائض في للالالارض العملالالال ي لالالاغ   

ول العملالال ل لالاد مسلالاووى سد  مطللالاق للأجلالاور ال قديلالاة  لللالان الأجلالاور ال قديلالاة ت ا لالالاا فاعلالاود الولالاوا ل إلى  لالا 
والأ لالالاعار.  وللالالاذا الوقلالالاد الكلا لالالاا  سل العماللالالاة الكامللالالاة هلالالاي الحاللالالاة العاديلالالاة بافلالالاجاض مرويلالالاة الأجلالالاور  

 ال قدية والأ عار.
لاكي وبافلالاجاض  تدة الطللال الكللالاي  ساا لاة يقديلالاة تو لاعاة فملالا    ❑ وبافلاجاض م تلالا  العلارض الكللالاي الكا لا

تعملال لللان  تدة كلال ملالا  المسلاووى العلاا  للأ لاعار ومسلاووى اسيولاال الكللاي لالملالاا     لا ل هلاذه اللاكتدة سل 
سل اسيولالاال سقلالال ملالا  مسلالاووى إيولالاال الووللالان الكاملالالر وللالا  تكلالاول  تدة اسيولالاال مو ا لالانة ملالاع اللالاكتدة في  
الطللالالالال الكللالالالاي لأل يلالالالادماو العملالالالال اسللالالالاافاة يلالالالاو  تولااهلالالالاا فقلالالالا  إذا يا لالالالان اللالالالاكتدة في مسلالالالاووى  

(.  وبافلاجاض  تدة الحلاد الأد   5-4 2 2 2 3لحقاقاة )ايظر الشكل النااد رقلا   الأ عار الأجور ا
للأجلالالار ال قلالالادي  لالالاا وقل ابلالالاكك ذي المالالالال الموجلالالال ملالالا  الم تلالالا  إلى الاسلالالاار و لالالااكول ه لالالااو فلالالاائض في  
الطلل ل د مسووى الأ عار الأالير م    يه سل هدث  تدة في الأ عار وتخااض مسلاووى الأجلار  

وتخالالالالالااض    -سلالالالالاووى الأو  اللالالالالاذي يجتلالالالالال لللالالالالان  تدة الحلالالالالاد الأد  للأجلالالالالار ال قلالالالالاديللالالالالا  الم–الحقاقلالالالالاي  
(.  و لاذا فلالال  6-4 2 2 2 3مديلاو العمل وتخااض مسووى اسيوال )ايظر الشكل النااد رقلا   

الطللالالال الكللالالاي في هلالالاذه الحاللالالاة يكلالالاول ذا سفالالالاة كنلالالا ة لوتقالالالاق العماللالالاة الكامللالالاة ويلالالا دي قصلالالاور الطللالالال  
ملالا  الولالالاوا ل  لالاين العلالارض الكللالاي والطللالال الكللالالاي ملالاع وجلالاود  طاللالاة إجناريلالالاة.   الكللالاي إلى  لالادوث  اللالاة  

وه لالاا قلالاد تسلالاومد   اا لالاة اقوصلالاادية تو لالاعاة للالاكتدة الطللالال الكللالاي.  وبافلالاجاض ا لالاومرار يلالاداا ال قلالاود  
إلى ملالالاا  علالالاد مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالال فلالالالال ايوقلالالاال م تلالالا  الطللالالال الكللالالاي ملالالا   لالالا يه  تدة الأ لالالاعار  



(326 ) 

ثلالالالار  تدة الطللالالالال لللالالالان مسلالالالاووى الأ لالالالاعار سكلالالالاض إذا  لالالالادثن بالقلالالالارب ملالالالا   واسيولالالالاال الكللالالالاير ويكلالالالاول س
 .   1الوولن الكامل

 4-3/2/2/2/4شكل بياني رقم  

 ابكك الأيسر ابكك الأع 
  

 تحديد المست   العام للأسعار و الت ازن الكلا في ول منحنى عرض كلا كلاسيكا
ي وقلال    0Pومسلاووى الأ لاعار    D0S,0ض الكللاي  في ابكك الأعلا :  بمعلومالاة م ت الاي الطللال الكللاي والعلار 

ل لاد مسلاووى    0y-1yإذا  اد لرض ال قود وبالوا  يوجد للل  ائد بمقلادار  1Dم ت  الطلل الكلي إلى 
يلالالاكول هلالالاذا الطللالالال الكائلالالاد ملالالا  يلالالالال تخالالالااض الأرالالالادة الحقاقالالالاة    1pر و لالالاكتدة الأ لالالاعار إلى  0pس لالالاعار  

ر فلالالالال اللالالاكتدة في الأ لالالاعار  0y في اسيولالالاال الحقاقلالالاي  وللالالارض ال قلالالاود الحقاقالالالاة.  و الالالاآ إيلالالاه لا يوجلالالاد تغلالالا 
 تكول مو ا نة مع الكتدة في الطلل الكلي.   

في ابكك الأيسر:  تدة لرض العمل تخاض الأجر الحقاقي وتكيد مسووى الوولن وملا  ا تكيلاد مسلاووى  
للالال قاالالالار  وي ملالالاو ل   1Sإلى    0Sإيولالاال الووللالان الكاملالالالر وي وقلالال م تلالالا  العلالارض الكللالاي إلى الاملالالاين ملالا   

تكيلالالالاد الأرالالالالادة    1pر و الالالالاآ يلالالالا ماض مسلالالالاووى الأ لالالالاعار إلى  0pل لالالالاد مسلالالالاووى س لالالالاعار    0y-1yمقلالالالاداره  
.  ويكلاول  1yالحقاقاة ولرض ال قود الحقاقاةر وبالوا  يرتاع  ج  اسياال إلى مسووى الديل الحقاقلاي  

 الوغ  في الأ عار مو ا نا مع تغ  مسووى إيوال الوولن الكامل.

 

 .224-222مرجع  ا قر صالنظرية الاقتصادية الكلية  .ديولاور يوجين س 1
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 5-3/2/2/2/4شكل بياني رقم  

 ابكك الأيسر ابكك الأع 

  

 تحديد المست   العام للأسعار و الت ازن الكلا في ول منحنى عرض كلا كينيزي

توجلاد و لاداو لملال    0Pول لاد مسلاووى الأ لاعار  S0D,0في ابكك الأيسر:  ل د يقطلاة تقلاالع الم ت الاين   
د الطللالالال الكللالالاي ملالالا  يلالالالال  اا لالالاة  ر فلالالالاذا  ا0yل لالالاد مسلالالاووى اسيولالالاال الحقاقلالالاي    0N-fNلالللالالاة قلالالادرها  
هلالالالاذه اللالالالاكتدة في    0Pل لالالالاد مسلالالالاووى الأ لالالالاعار    0y-2y لالالالاووجد  تدة في الطللالالالال قلالالالادرها    1Dتو لالالالاعاة إلى  

كملالالاا هلالالاو واللالالاح في    1p/0wفالالالا ماض الأجلالالار الحقاقلالالاي إلى    1pالطللالالال ملالالا   لالالا نها سل ترفلالالاع الأ لالالاعار إلى  
وتكيلالالاد كمالالالاة اسيولالالاال    0N لالالادلا ملالالا     1Nابلالالاكك الأيسلالالارر فالالالاو  ل دئلالالاذ  تولالالالان ملالالاديلاو لملالالال قلالالادرها  

 .   1yالمعروض إلى 
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 6-3/2/2/2/4شكل بياني رقم  

 ابكك الأيسر ابكك الأع 

  

 أثر زيادة الحد الأدنى للأجر النقدي علس الانتاظ والأسعار في ول منحنى عرض كلا كينيزي

ر يجتلال لللالان  تدة  لللان الجتالالال  y0P,0ملاع مسلاووى س لالاعار وإيولاال    D0S,0في ابلاكك الأيسلار:  بمعلومالالاة  
كملالالاا    0P/1Wإلى    0p/0Wإلى ارتالالالااا الأجلالالار الحقاقلالالاي ملالالا     1W-0Wالحلالالاد الأد  للأجلالالار ال قلالالادي ملالالا   

ر ول لالالاد  1Sيوللالالاته ابلالالاكك الأعلالالا ر وسل ي وقلالالال جلالالاكك م تلالالا  العلالالارض الكللالالاي ذي المالالالال الموجلالالال يسلالالاارا إلى  
تدة الأ لالالاعار إلى  وتلالا دي     y–2y 0توجلالاد الآل  تدة في الطللالالال قلالادرها    0Pمسلالاووى الأ لالاعار الأالالالالي  

P1   1إلى تخااض الأجر الحقاقي إلىP/1W    وهدث الولاوا ل الآد في للارض السلالع والطللال للاهلاا ل لاد
.  وللالاه تلا دي  تدة الحلاد الأد  للأجلار ال قلادي إلى رفلاع الأ لاعار وتخالااض تولالان  1yالديل الحقاقي 

في الأجلار ال قلادي  لاكتدة يسلاناة    مديلاو العمل وتخااض مسلاووى اسيولاال.  وإذا قو للان اللاكتدة ال سلاناة
مسلااوية في إيواجالاة العملال لا هلادث ايوقلاال إلى الاسلاار في م تلا  العلارض الكللاي وبالولاا  لا هلادث تغلالا   

 في الأ عار سو مسووى اسيوال.   

و لالالاذا يسلالالاوكمل النتلالالاآ للالالارض الأدواو الوتلالالالالاة ملالالا  يلالالالال ال ملالالااذل الكلالالالاة واللالالاس اهوملالالان  علالالارض   ❑
قوصادية س كالاة النتآ المحددة في الاصل الومهالادير وهلاذا العلارض عكلا   وجهاو يظر المدارد الا

في المر للالالاة القادملالالاة ملالالا   ديلالالاد الصلالالااغة الملائملالالاة لل ملالالاوذل الكللالالاي وابوايلالالال اللالالاس توطللالالال الو لالالااول ملالالا   
 م ظور الاقوصاد اس لامي لعلال إ كالاة النتآ للن ال تو الذي  ا تي  اايه في الاصل الآتي.  
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 لثالثالفصل ا

 النم اظ الكلا الملائم
المبحيييييث الأول:  حلقييييية التيييييدفق اليييييدائري لليييييدخل وبنيييييية النمييييي اظ الكليييييا في 

 الاقتصاد الاسلاما
 المبحث الثاني: ص ر اختلال الت ازن في الاقتصاد الاسلاما.  

 المبحث الثالث:  السياسات النقدية والمالية و فاعليتها في الاقتصاد الاسلاما.  
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 الثالثالفصل 

 النم اظ الكلا الملائم 
 مقدمة:

يع  هذا الاصل  عرض مقجه ل موذل كلي وااي الغرض م ه إ را  ماهو  صلالااو الولاوا ل الكللاي ملا    
م ظلالاور النتلالاآ الحلالاا .  وقلالاد الوملالاد في هلالاذا الاقلالاجاه ماهلالاو  الولالادفق اللالادائري لللالاديلر وماهلالاو  الولالاوا ل  

ل ظلالاا  الذاتالالاةر اللالاس يشلالاومل للاهلالاا ال ظلالاا  الاقوصلالاادي  الولقلالاائي لللالاديل القلالاومي اللالاذي يسلالاو د إلى قلالاوة ا
اس لامي في س واله العادية.  والس توتول بالافجاض  لوكا معوادا لكافة الع االار الاقوصلاادية الكلالاة  
الممثللالاة  لالاذا ال ملالاوذل.  وهلالاي  لالاذا المعلالا   لالاوكول سشملالال ملالا  مجلالارد الآلالالااو السلالاا ق  ديلالادها في كلالال ملالا   

للأ عار والعوائد المو وللاة.  ونهلاو   واصلاال الااغة ال ملاوذل ملا  يلالال المنا لاآ   الأجور والمسووى العا 
 الآتاة:  

 المبحث الأول:  حلقة التدفق الدائري للدخل وبنية النم اظ الكلا في الاقتصاد الاسلاما.   
 المبحث الثاني:  ص ر اختلال الت ازن في الاقتصاد الاسلاما.

 والمالية وفاعليتها في الاقتصاد الاسلاما.   المبحث الثالث:  السياسات النقدية 
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 المبحث الأول 

 حلقة التدفق الدائري للدخل وبنية النم اظ الكلا في الاقتصاد الاسلاما

 مقدمة:  
ي اقه هذا المنتآ ذوذجا للاقوصاد اس لامي للن درجة موو طة م  الوعقالاد  غلارض  ديلاد صلالااو   

.  وذل  ملا  يلالال المطاللال  *ووا ل الكلي في الاقوصاد اس لاميالدفع الذاتي باقاه الووا ل وصلااو ال
 الآتاة:  

 الم لب الأول:  عناصر حلقة التدفق الدائري للدخل.  
 الم لب الثاني:  آليات استمرار التدفق الدائري للدخل والت ازن الكلا.  

 الم لب الثالث:   ق يم فاعلية آليات الت ازن الكلا. 
 ة النم اظ الكلا رياضيا وبيانيا.  الم لب الرابع:  بني

 
ل د الو مل يونين سل صلااو الووا ل عكلا  سل يطللاق للاهلاا صلالااو اللادفع اللاذاتي لحركلاة الع االار الاقوصلاادية الكلالاة باقلااه  *

إللاار هلاذا الاهلا  ه ت لااول  الووا ل وهذه الآلااو  سل ما  ا تي  اايه مكيل ملا  اللادوافع الاطريلاة والشلارلاة والماديلاةر وفي
 صلااو الووا ل الكلي في الاقوصاد اس لامي.
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 الم لب الأول 

 عناصر حلقة التدفق الدائري للدخل 

 مقدمة:  

يوكلالاول ال ملالالاوذل المقلالالاجه ملالالا  سر علالالاة ل االالالار هلالالاي:  القطلالالااا العلالالاائلير القطلالالااا اسيولالالااجير م  سلالالااو  
ر الو الة المالاةر ساول مالاة مو ولة.  و لااو   ديلاد ملاملاح السلالوو العلاا  لكلال ملا  هلاذه الع االا 

 في الاروا الآتاة:  
 الفرع الأول:  ملامح السل ك العام للق اع الحقيقا في النم اظ.   
 الفرع الثاني:  ملامح السل ك العام للق اع النقدي في النم اظ.  
 الفرع الثالث:  ملامح السل ك العام لمؤسسات ال ساطة المالية.  

 المالية المتن عة.    الفرع الرابع:  ملامح السل ك العام للأص ل والأدوات

 الفرع الأول

 ملامح السل ك العام للق اع الحقيقا في النم اظ
 أولا:  ميكانيكية الحص ل علس الدخل الكلا النقدي:   

عوللالالا  القطلالالااا العلالالاائلي  ل االالالار اسيولالالاال المومثللالالاة ل لالالاد  لالالادك ال شلالالااط في ل صلالالار العملالالال.  ويعولالالاض تلالالادفق   
الألملالالالالاال في هلالالالالاذه الصلالالالالاورة تلالالالالادفقا  قاقالالالالالاا يلالالالالاارل    ل االالالالالار اسيولالالالالاال ملالالالالا  القطلالالالالااا العلالالالالاائلي إلى قطلالالالالااا

م  سلااو الو لالاالة المالالالاة )وي لالاا  إلى العملالال رسد الملاال في الالاورتاه ال قديلالاة والماديلالاة  علالاد سول تلالادفق  
للديل ال قدي(.ويقا ل هذا الودفق الحقاقي تدفقا يقدت ملا  قطلااا الألملاال إلى القطلااا العلاائلي هلاو  

ر والأرباه( وتمثل الديل ال قدي للقطلااا العلاائلي.  ويلاو  هلاذا  لنارة ل  لوائد ل اار اسيوال )الأجو 
 الودفق ال قدي م  يلال م  ساو الو الة المالاة.

 ثانيا:  ميكانيكية  قسيم الانفاق الكلا:    
يقسلالالالا  القطلالالالااا العلالالالاائلي  ديللالالالاه ال قلالالالادي دايلالالالال الم  سلالالالاة المالالالالالاة إلى ثلاثلالالالاة سقسلالالالاا :  الأول م هلالالالاا معلالالالاد   

ودائلالالالاع جاريلالالالاة.  والثلالالالااد م هلالالالاا معلالالالاد للا لالالالاوثمار في الالالالاورة  سلالالالااباو    للا لالالالاوهلاو و لالالالااكول في الالالالاورة
اديلالالاار.  والثاللالالاآ م هلالالاا يقلالالاو   وتويللالالاه إلى ف لالالاة المسلالالاوتقين  وا لالالاطة الدوللالالاة لللالالان  لالالاكل فلالالارائض مالالالالاة  
كالككلالااة والكالالااراور سو  لالاكل الالادقاو تطولالالاةر وعثلالال القسلالا  الثاللالاآ ديلالالا لا لالاة المسلالاوتقين مملالا  لا  



(333 ) 

كين ويملالا  القلالاادري  لللالان العملالال.  وبالولالاا  فلالالال اسيالالاال الكللالاي وملالا  ا  علكلالاول ديلالالا كلالاالاقراك والمسلالاا 
 الطلل الكلي  او  م  يلال الم  ساو المالاة.

 ثالثا:  ميكانيكية  قسيم دخل المستحقين:   
يقس  المسوتقول ديله  دايل الم  سة المالاة إلى قسمين:  الأول م هملاا معلاد للا لاوهلاو و لااكول   

والثلالالالالااد م هملالالالالاا معلالالالالاد للا لالالالالاوثمار في الالالالالاورة  سلالالالالااباو اديلالالالالاار.  و ا لالالالالال    في الالالالالاورة ودائلالالالالاع جاريلالالالالاة.  
ماكاياكالالاة اسيالالاال الواجلالال والوطلالاولي اللالاذي ترللالااه الدوللالاة لللالان س لالاس اقوصلالاادية  لالاد  إلى تقللالااي  
ف لالالالااو المسلالالالاوتقين في المجوملالالالاع المسلالالالال   لالالالااديل جلالالالاكك ملالالالا  المسلالالالاوتقين  صلالالالااة دوريلالالالاة إلى ذوي الوقسلالالالاا   

 وهلاو وا وثمار وإياال واجل وتطولي.  الثلاثي للديلر سي تقسامه إلى ا 
و لالالا  هلالالاذه اللتظلالالاة تكلالالاول ملاملالالاح السلالالالوو العلالالاا  للقطلالالااا الحقاقلالالاي للاقوصلالالااد ) لالالاول العملالالال و لالالاول   

السلالالع والخلالادماو( واللالاتةر وتكلالاول الحلقلالاة الدائريلالاة لللالاديل مكومللالاةر ) الالاآ ال لالااتل الكللالاي = لوائلالاد  
لكللالاي(.  وتنقلالان ق لالاات  لالالالاة تعلالا   ل االالار اسيولالاال = اللالاديل ال قلالادي = اسيالالاال الكللالاي = الطللالال ا

 وتديد صلااو الدفع والووا ل الكلي للع اار الاقوصادية في هذا القطاا والس ت م  ا لاومرار الولادفق  
اللالادائري لللالاديل واللالاس  لالاا تي  اانهلالاا في المطللالال الثلالااد.  يملالا  سيلالاه  لالااو  اجالهلالاا إلى ملالاا  علالاد اكوشلالاا   

 واقع القطاا ال قدي في هذا الاقوصاد.

 رع الثانيالف

 ملامح السل ك العام للق اع النقدي في النم اظ

 أولا:  ال لب علس النق د للمعاملات والمضاربة:   
س اد ال قود هو الودفق ال قدير م  قطاا الألمال إلى القطلااا العلاائلي ملا  يلالال الم  سلااو المالالاة   

وداوللالاة في الاقوصلالااد.  سملالاا  لللان  لالاكل ديلالال يقلالادي للقطلالااا العلالاائلير وعثلالال هلاذا الأيلالا  كمالالاة ال قلالاود الم
الطللالال لللالان ال قلالاود فهلالاو وجلالاه العمللالاة الآيلالار ل يالالاال الكللالاي ويعولالاض ملالا  وجهلالاة يظلالار مندئالالاة للنلالاا لللالان  
ال قلالاود للمعلالااملاو؛ لأيلالاه يلالاو   غرللالاي الا لالاوهلاو والا لالاوثمارر وه لالاا يكلالاول قلالارينين ملالا  تاسلالا  الطللالال  

تقسلالاامه في للالاوك  ركلالاة الملالاديلاو  لللالان ال قلالاود كملالاا  لالار ه امالولالاول فريلالادمالا.  يملالا  سيلالاه ملالا  الممكلالا   
والممرجاو في القطاا الحقاقي وفي لل وجود سالاول مالالاة مو وللاة إلى لللال لللان ال قلاود للمعلااملاو  
ولللالالالال لللالالالان ال قلالالالاود للأالالالالاول.  وعكلالالالا  القلالالالاول  وجلالالالاود لللالالالال لللالالالان ال قلالالالاود للم لالالالاار ة )لغلالالالارض  لالالالاراك  
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هار كملاا عكلا  القلاول  وجلاود للاقلاة  (  دلالة الطلل للن الأاول المالاة ولرل*الأاول المالاة المو ولة  
لكساة  ين الطلل للن ال قلاود و لاين لائلاد كلال سالال ملا  الأالاول المالالاة النديللاة لل قلاودر ويكلاول  لاذا  

لالا جلالاامس تلالاو   و وملالاول لالاك.  وبالا لالاو اد إلى  *سقلالارب إلى تاسلالا  الطللالال لللالان ال قلالاود وفقلالاا للا ر م لالاه إلى كا لا
املاو هلاي رالااد الحسلااباو اباريلاة في الم  سلااو  الوقسا  الأي   وكول كماة ال قلاود المطلو لاة للمعلا 

 المالاةر وكماة ال قود المطلو ة للأاول هي رااد  ساباو الاديار.
 ثانيا:   بعية الق اع النقدي للق اع الحقيقا:   

القطاا ال قدي في هذا الاقوصاد موغلا  ة لاع للقطلااا الحقاقلاير وملا  ا فلالال  ركلاة ال قلاود دايلال الحلقلاة   
 ونعالالالاة رسد الملالالاال    1ل هلالالاي  ركلالالاة ة علالالاة لحركلالالاة العملالالال واسيولالالاال.وهو ملالالاا للالالاض ل لالالاه اللالالانعضالدائريلالالاة لللالالادي

ملالالاع  –للعملالال ورتلالال لللالان ذللالالا  سل الا لالاوثمار دائملالاا  لالالااكول كمالالاة موجنلالاة بافلالالاجاض سل القلالاوة العامللالاة  
وم  ا  اكول الارل  ين مسووى الوشلاغال الاعللاي    *ت مو بمعدل ذو السكال   -ثناو العوامل الأيرى

لوشلالاغال الأمثلالال دائملالاا كمالالاة موجنلالاة.  ويوصلالال  لالاذل  سل  تدة للالارض ال قلالاود تلالا ثر منا لالارة في  ومسلالاووى ا
 القطاا الحقاقي  وا طة الأاول والأدواو المالاة المو ولة.   

 الفرع الثالث

 ملامح السل ك العام لمؤسسات ال ساطة المالية
 مقدمة:  

للالارفي الحلقلالاة الدائريلالاة لللالاديل سو  لالاين ذوي  تمثلالال م  سلالااو الو لالاالة المالالالاة ق لالااة للولالادفقاو ال قديلالاة  لالاين   
الالالالاائض و لالالاين ذوي العجلالالاك وتومثلالالال مقوملالالااو قاامهلالالاا  لالالادور الو لالالاالة في العائلالالاد اللالالاذي يوتقلالالاق  لالالاا ملالالا   
الوو لالالالا  واللالالالاذي عثلالالالال  لالالالاا  لالالالاافكا كافالالالالاا لا وكلالالالاار سدواو جلالالالاذب وسدواو تولالالالالان للملالالالاوارد ال قديلالالالاة بملالالالاا  

و الأالالاول المالالالاة المو وللالاة مقوملالاا  يالالاا ملالا   يو ا لالال ملالاع لناعوهلالاا كو لالاا  ملالاا ر وتمثلالال هلالاذه الأدواو س

 

هذا المصطلح )الطلل لللان ال قلاود  غلارض  لاراك الأالاول المالالاة المو وللاة( وعكلا  ايوصلااره إلى الطللال I او  ا ومدا  * 
  ركة الم ار ة الشرلاة.   للن ال قود للأاولر   دلا ل  الم ار ة تمااكا ل  المصطلح الكا كي المرتن  بالس داور ول 

تعوض الوكالان ال اقة ل   ويل الأرادة ال قدية لأيمراض الونادل إلى ساول  BOUMOL-TOBINوفقا لوتلال  *
 سيرى تدر لائدا )سو العكس( تعوض لاملا م ثرا في الا واا  بال قود سو الطلل للن ال قود.  

لار 1404ر 2ر ملال1ر امجلية أثياث الاقتصياد الاسيلاماديار  سين يملاا،ر ادلاو ذلاوذل إ لالامي لل ملاو الاقوصلاا 1 هلا
 .  109-100ص ص

 يدل  هذا الافجاض للن مكاية العمل في  لقة الودفق الدائري للديل كما  ا تي  اايه في المطلل الثاد.  * 
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مقوماو قاامها  ذا الدور.  سما المقو  الأه  فهو ا وغلال صلااو الولاوا ل سو اللادفع  اللاذاتي للولادفقاو  
الدائريةر والس تسو د إلى الدوافع الاطرية والشلارلاة للع االار الاقوصلاادية.  و لاو  يعلا  المطللال الثلااد  

رتين الآتاولالالاين لملاملالالاح السلالالالوو العلالالاا  كلالالال ملالالا  م  سلالالااو الو لالالاالة الوقلاديلالالاة   ناانهلالالاا.  ويعلالالارض في الاقلالالا 
 واس لاماة.   

 أولا:  ملامح السل ك العام لمؤسسات ال ساطة التقليدية:   
الو لالالالاطاك الملالالالاالاول هلالالالا  بالوعريلالالالان م شلالالالاآو تقلالالالاو   شلالالالاراك يلالالالاوا ملالالالا  سيلالالالاواا الأالالالالاول وتنالالالالاع يوللالالالاا صيلالالالار.    

ل المالالاة الحكومالاة والأالاول المالالاة لقطلااا الألملاال قصلا ة  فالمصار  الوجاريلاة ملاثلا تقلاو   شلاراك الأالاو 
الأجل م  الأفراد بالودائع  ن الطلل والودائع الاديارية والودائع الآجلة.  و ذه الطريقلاة تسلاوولل  
المصلالالاار  الوجاريلالالاة كمالالالااو كنلالالا ة ملالالا  سيلالالاواا معا لالالاة ملالالا  الأالالالاول  المالالالالاة ملالالا   اظلالالاة الأالالالاول  المالالالالاة  

ل ديونهلاا )سي ديلاول الو لاطاك الملاالاين سياسلاه (  لال هلاذه الأالاول  المالالاة.  وملا   للأفرادر وتقو  ح لالا
ا عكلالا  القلالاول:  إل الو لالاطاك الملالاالاين يقوملالاول  ولالاوف  الأالالاول المالالالاة اللالاس يريملالال الأفلالاراد في الا والالاا   

العجلاك   ا  دلا م  الأاول المالاة الس يريمل قطاا الألمال والحكومة إادارها لومويلال الا لاوثمار سو  
 في الماكاياة.   

يظهلالار الو لالاطاك الملالاالاول لأيلالاه توجلالاد سرباه عكلالا   قاقهلالاا ملالا  يلالالال القالالاا  بملاكملالاة رالالااد الأفلالاراد ملالا    
الأالاول المالالالاة لاكلالاول قرينلالاا ملالا  هاكلالال لللالال الأفلاراد لللالان هلالاذه الأالالاول.   الالاآ تسلالاوطاع م  سلالااو  

ملا  يلالال الو ويلاع وملا  يلالال  قماع وتخااض درجلاة المملاالرة   -للن يلا  الأفراد-الو الة المالاة 
 القدرة للن الحصول للن المعلوماو لوقدير الممالرة والعائد الم وظر للن الأ ه  ابديدة مثلا.  

هقق الو طاك المالاول سربا ه  م  الالارل  لاين س لاعار الاائلادة اللاس يلادفعونها لللان الوكاملاا   سو ديلاونه ر   
ساو     وتوكول الأاول المالاة للمصلاار  الوجاريلاة   و ين س عار الاائدة الس يسوطاعول  صالها م 

م  القروض قص ة الأجل إلى قطاا الألمال وم  الأاول  المالاة الحكومالاة وملا  القلاروض الشمصلااة  
 والقروض قص ة الأجل سو اسيدالاو لدى المصار  الوجارية الأيرى سو المصر  المرككي.  

لأرباهر وتوجلالاه م  سلالااو الو لالاالة المالالالاة إلى الوو لالاع في  يعملالال الو لالاطاك الملالاالاول لللالان  قالالاق سلللالان ا 
العلالادد والحجلالالا  ملالالاا دا  ه لالااو فلالالارل  لالالاين  لالالاعر الاائلالادة اللالالاذي يريملالالال المقجللالاول في دفعلالالاه و لالالاعر الاائلالالادة  
الذي يقنل  ه المديرولر بحاآ يغطي هذا الالارل كلال ال اقلااو وهقلاق سربا لاا لاديلاة. ويلا دي الو لاافس  

س لالالاعار الاائلالالادة اللالالاس  ملهلالالاا لللالالان المقجللالالاين سو إلى رفلالالاع س لالالاعار   لالالاين المصلالالاار  الوجاريلالالاة إلى تخالالالااض  
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وسيلا ا الاقوصلااد    1الاائدة الس تدفعها للن الودائلاع للادا الودائلاع اباريلاةر ويسلاوااد المقجللاول ال هلاائاول 
الولكر ملا  يلالال تشلاجاع لملالااو الاديلاار والا لاوثمار.  يملا  سيلاه مملاا ي نغلاي الو نالاه إلالاه سل تشلاجاع  

ملالالا  يلالالالال تلالالاوف  و لالالاائل م ا لالالانة ويملالالا  معرللالالاة للمطلالالار للا والالالاا  بالملالالاديراور واللالالاذي    الاديلالالاار يلالالاو 
 ي دي م  ا إلى  تدة المال للاديار.

تخ ع المصار  الوجارية وكافة الو طاك المالاين لقوالد ت ظامالاة  لاد  ق لال فشلال الم  سلااو المالالاة   
ك.  وملالا  هلالاذه القواللالاد:  القالالاود  سو ملالاا يجتلالال لللالان الاشلالال ملالا  يولالاائل لللالان الملالاديري  والاقوصلالااد اللالاول 

سملالاا  ديلالالاول الم  سلالالااو ابديلالالادة و ديلالالاد سيلالالاواا وهاكلالال القلالالاروض المسلالالاموه بم تهلالالاار والأالالالاول  المالالالالاة  
المسلالاموه  شلالارائهار و جلالا  العملالالااو ر وللالادد الالالاروار ويسلالانة وموطلنلالااو الا والالاالير و لالاعر الاائلالادة  

 ل بالصار في الغالل.المدي ة الأللنر و ديد  عر الاائدة للن الودائع  ن الطل

.   الاآ  2تعوض المصار  الوجارية امودادا للمصر  المرككي م   اآ قلادر ا لللان  تدة للارض ال قلاود 
سل توو لاع في للارض ال قلاودر و لاا ثر ذللا  في الاقوصلااد   - عاا وراك اللار ح-عك  للمصار  الوجارية 

في  لالاول العملالالااو الماوو لالاةر سو   لالا اس الطريقلالاة كملالاا للالاو قلالاا  المصلالار  المركلالاكي  شلالاراك الأالالاول  المالالالاة  
قاملالالالان الخكايلالالالاة  طنلالالالاع يقلالالالاود جديلالالالادة ملالالالا  سجلالالالال  لالالالاراك سو ا لالالالاججاا جلالالالاكك ملالالالا  ديونهلالالالاا.  و لالالالا  تسلالالالاوطاع  
المصلالالاار  الوجاريلالالاة القالالالاا   وعلالالاديل للالالارض ال قلالالاود لالالالاولاك  ملالالاع الطللالالال لللالالان ال قلالالاود يسلالالاايدها المصلالالار   

اثلالالا  المصلالالار  المركلالالاكي لللالالان    المركلالالاكي للالالا  لريلالالاق ملالالادها باللالالاكتدة في الا واالالالالااور  لالالال عكلالالا  القلالالاول إل 

 
ن الودائلالاع  لالان لأل هاكلالال العوائلالاد لللالان الأيلالاواا الممولالالاة ملالا  الأالالاول المالالالاة يلالارتن   وجلالاود لائلالاد يسلالااوي الصلالاار لللالا  1

ايظلار:  سكللاير الاقوصلااد 0الطللالر فلالال معظلا  الم لاافع اللاس ت لاول للا  وجلاود س لاعار فائلادة رولالاة  لاو ول إلى المقجللاين.  
 (.  998الكلير مرجع  ا قر ص

إلى قاامها حالادار الوكاملااو منا لارة للاهلاا للتصلاول   Print moneyتعود قدرة المصار  الوجارية للن لنع ال قود  2
 ساب المدي ر وم  ا تخلق  (Crediting)اول.  فهي تسوطاع سل تقو  حقراض جديد م  يلال  تدة دائ اة  للن س

وديعلالاة  لالان الطللالال لم تكلالا  موجلالاودة ملالا  قنلالالر واللالاس تصلالانح جلالاككا ملالا  الرالالااد ال قلالادي.  في  لالاين سل الو لالاطاك الملالاالاين 
سولا حيلاداا الودائلاع سو  لاراك الأ لاه  سو دفلاع قسلا   الآيري  يسوطاعول فق  يلق الوكاملاا   إذا ملاا تقلاد  العملالاك ل لادها

الا لالالاجاو بال قلالالاود الحقاقالالالاة سولار واللالالاس يسلالالاومدمها الو لالالاطاك الملالالاالاول في  لالالاراك سو إقلالالاراض القلالالاروض.  يملالالا  سل الالالالارل يملالالا  
جلالاوهري لأيلالاه في  اللالاة إذا ملالاا لللالال ملالا  المصلالار  الوجلالااري سل يلالادفع القلالارض يقلالادا سو  شلالااكاو لللالان  سلالااب المقلالاجض 

في   لالا  صيلالار فلالالاذا يرجلالان الوديعلالاة ابديلالادة يلالاارل المصلالار  فلالاالطريق الو الالاد سملالاا  المصلالار  الوجلالااري للتصلالاول الموجلالاود 
بالاعل للن ودائع هو جذب ال قود الحقاقاة  وا لاطة الملاودلين ابلادد كملاا هلاو  لاال الو لاطاك الآيلاري .  يملا  سل ابلادير 

ري  في قدر ا للن يلق الوكاملااو جديلادة لللان ياسلاها بالاهوما  سل المصار  الوجارية تخولن ل  الو طاك المالاين الآي
ر مرجلالالاع  لالالاا قر ص الاقتصييياد الكلييياتلالالارتن  للالالااس بمصلالالار  وا لالالاد وإذلالالاا بال ظلالالاا  المصلالالارفي ككلالالال.  )ايظلالالار:  ل. سكللالالاير 

 (.  993-992ص
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للالارض ال قلالاود ملالا  يلالالال لملااتلالاه في السلالاول الماوو لالاة للالااس  لالاا اثلالا  منا لالار إلا ملالا  يلالالال تقاالالاد سو  
تشلالالالاجاع المصلالالالاار  الوجاريلالالالاة لللالالالان الوصلالالالار   طريقلالالالاة قعلالالالال ملالالالا  الممكلالالالا   قالالالالاق الآ ر المطلو لالالالاة لللالالالان  

 تدة للالالارض ال قلالالاود بحجلالالا   الاقوصلالالااد القلالالاومي.   و صلالالااة لاملالالاة توتلالالادد قلالالادرة المصلالالاار  الوجاريلالالاة لللالالان  
 الا واالي ويسنة الا واالي القايود ومعدل الخص  المرتن   ولااة الن   المرككي كمقرض سي .   

ملا  سهلا  الم لاافع الاقوصلاادية اللاس يقلادمها الو لاطاك الملالاالاين هلاي قلادر   لللان تعلاديل هاكلال للارض سيلالاواا   
إلى ملالاا هواظلالاول  لالاه ملالا  سالالاول مالالالاةر    ياالالاة ملالا  الأالالاول المالالالاة توالالاق ملالاع تا لالاالاو الأفلالاراد بال سلالانة

ملالالاع السلالالاماه في يالالالاس الوقلالالان للمقجللالالاين بالحصلالالاول لللالالان رسد الملالالاال بأ لالالاكال تلالالاولاك  ملالالاع  اجلالالاا    
الخااة.  وتشارو المصلاار  الوجاريلاة في هلاذه العملالاة ملا  يلالال قاامهلاا  وعلاديل للارض ال قلاود لالاولاك   

ة في الطللال لللان ال قلاود بال سلانة للأالاول  مع الوغ او في الطلل للن ال قود.  فلاذا كايلان ه لااو  تد
المالاة فلال ذل   ا دي إلى انخااض س عار الأاول  المالالاة و تدة العوائلاد لللان الأالاول المالالاةر وهلاذا  
ي دي إلى تقااد  وافك الا وثمار.  وفي هذه الظرو  تلاكداد ريمنلاة المصلاار  في  تدة المعلاروض ال قلادي  

الأاول  المالاة الس هلاواظ  لاا الأفلاراد.  ويعلاض للا  ذللا  سي لاا   المواه للجمهور وبالوا  تخااض لرض
بأيلالاه في للالال يمالالالااب الو لالاطاك الملالاالاين تكلالالاول  لالاول رسد الملالاال  لالالاول مجلالاكسة  درجلالاة كنلالالا ة ويجتلالال لللالالان  
ذللالا  سل تلالا دي الوغالالا او في هاكلالال للالارض الأالالاول والطللالال للاهلالاار إلى تغالالا او جوهريلالاة في العوائلالاد  

 .*ا تعوض مصدرا لعد  الا وقرار ال سناة للن هذه الأاول وم 

 ثانيا:  ملامح السل ك العام لمؤسسات ال ساطة الاسلامية:   
تمثلالالالال المصلالالالاار  الوجاريلالالالاة اس لالالالالاماة  لالالالاور م  سلالالالااو الو لالالالاالة المالالالالالاة اس لالالالالاماة في الاقوصلالالالااد  لالالالال   

ل لقلالالاود  الدرا لالالاة.  وترتكلالالاك سدواو الو لالالاالة فاهلالالاا لللالالان الصلالالاال والعقلالالاود الشلالالارلاة وسفهلالالاا في هلالالاذا المجلالالاا
القلالالارض  لالالادول فائلالالادة )سو الحسلالالااباو اباريلالالاة( والوكاللالالاة واسجلالالاارة والسمسلالالارة والم لالالاار ة والمشلالالااركة وتالالالاي  
هذه العقود تماما بمهمة الو الة المالاة.  وتومثل لوائد سو صلااو الو لاالة اللاس تلادفع الن لاوو إلى القالاا   

كالة واسجارةر ويسلانة ملا  اللار ح المووقلاع   ذه المهمة في العمولة في  الة السمسرةر والأجر في  الس الو 
 في  الس الم ار ة والمشاركةر ويسنة م  اسيراد اس ا  في اور سيرى.  

 نق الومااك  ين الو الة النتوة م  يلال الم ار ة والمشاركة والو لاالة يملا  النتولاة ملا  يلالال لقلاود   
ال اا لالالاة مثلالالال الوكاللالالاة والم لالالاار ة سالالالالح    الا وصلالالا اا والمرابحلالالاة ودوهلالالاا ملالالا  الملالالاداي اور وه  الالالاال سل لقلالالاود

 

ر مرجلاع  لاا قر ص الاقتصاد الكلياي ظر في هذه ال قاط الاصل العشري  والاصل الوا د والعشري  م : ل. سكلير  *
 .  1016-1003ر 1000-984ص
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للو لالالاالة ملالالا  لقلالالاود المداي لالالاةر كملالالاا عكلالالا  تصلالالاور الم لالالاار ة ملالالاثلا في جايلالالال ابلالالاذب والمداي لالالاة في جايلالالال  
 الوولان.  

وعك  تصور الأدواو الحديثة للو الة المالاة المصلارفاة لللان  لاكل  لاافظ سو الا اديق ا لاوثمارية يقلاو    
لأالالالاول المالالالالاة الموا لالالاة ملالالا   الالالاآ الصلالالااغة وابهلالالاة المصلالالادرة  المصلالالار   وشلالالاكالها ملالالا  يلالالاوا وا لالالاد ملالالا  ا

والأجلالال والمملالاالرةر سو ملالا  سيلالاواا رولالالاة ملالا  الأالالاول المالالالاة الحكومالالاة ويملالا  الحكومالالاةر لويللالاة الأجلالال  
وقص ة الأجلر بما في ذل  الأاول الممثلة لمديوياة للن قطاا الألملاال سو الحكوملاة.  و لاو  تكلاول  

ثمارية بأ لالاكال لديلالادة بالا لالاو اد إلى الوشلالاكالة المو وللالاة ملالا  الأالالاول  ه لالااو فلالارص لوشلالاكال  لالاافظ ا لالاو
 المالاة الموا ة في الاقوصاد  ل الدرا ة.   

و صاة لامة  وكول رولن المحافظ الا لاوثمارية ماوو لاة بحالاآ عكلا  اللاديول والخلارول في المحاظلاة في   
كملالاا يولالااح تلالاداول الأالالاول  سي وقلالان مملالاا يولالااح إمكايالالاة الوسلالااال وهلالال مشلالااكل الأالالاول لويللالاة الأجلالال  

القائملالالاة لللالالان المديويالالالاة ل لالالادما تكلالالاول جلالالاككا للالالااس يمالنلالالاا ملالالا  المحاظلالالاة الا لالالاوثمارية وملالالا  ا لملالالاو  تلالالاداو ا  
 بالونعاة للأاول الأيرى.   و  تشكل هذه المحافظ المصرفاة سداة مهمة لومويل المسوثمري .   

ذه المهملاة مقا لال سجلار ولملاولاو  وفي جايل ابذب للملاديراو  لااكول سملاا  المصلار  مجلاالا للقالاا   لا  
مقا لال النالاع والشلاراك سو مقا لال يسلانة مووقعلاة ملا  اللار ح المووقلاع واللاذي يكلاول في الحلاالوين مووقعلاا  درجلالاة  
كنلالا ة  سلالانل  ديلالاد درجلالاة المملالاالرة والعائلالاد ملالا  يلالالال الو لالاوا الكنلالا  في المحاظلالاة.  وتعولالاض صلالالاة الأجلالار  

ملادير المحاظلاة سو ملا  وجهلاة يظلار الملاديري   الاآ    سكثر فاللاة في جايل ابذب  واك ملا  وجهلاة يظلار
 ت م  لمدير المحاظة )الن  ( لائده في  ين تواح كل الر ح للمدير.  

ولا    سل هذا الوشكال للمتافظ الا وثمارية يولد ربحا م  الممك  سل يوالان باللار ح العلاادير سو   
هلاذا الو لاوا لا  لا  سل الحلاد الأد     الحد الأد  للعائد في الاقوصاد بحك  الو وا في المحافظ وفي يمااب

لللالار ح  لالاوتدده سدواو اللالادي  الحكومالالاة ويملالا  الحكومالالاة والأالالاول الحكومالالاة  لالاواك سكايلالان قائملالاة لللالان  
 المديوياة سو لم تك  كذل .  

وابدير بالذكر سل الوداول  صاة منا رة للأاول المالالاة الصلاادرة للا  قطلااا الألملاال سو للا  الحكوملاة   
 هلالالالاذا الاقوصلالالالااد ملالالالا  يلالالالالال المصلالالالاار  الوجاريلالالالاة وعثلالالالال لقلالالالاد السمسلالالالارة سداة   لالالالااكول موا لالالالاا سي لالالالاا في

الو لالالاالة في هلالالاذه الحاللالالاة كملالالاا تمثلالالال العملالالاولاو لللالالان كلالالال لملالالالاة تو لالالا  صلالالالاة الو لالالاالةر و لالالاو  هقلالالاق  
 المدير في هذه الحالة سربا ا سو يسائر تاول المسووى العادي بحك  ارتااا درجة الممالرة.  

ارية المو وللالالاة الطللالالال لللالالان ال قلالالاود للمعلالالااملاو ملالالارنا للعائلالالاد ملالالا  المحلالالاافظ  و لالالاو  قعلالالال المحلالالاافظ الا لالالاوثم 
لاكي لللان ال قلاود للمصلاافقة بلاكك ملا  سرالادة   الا وثمارية الموا ةر كما سنها تواح فرالاة لوجلاود لللال كا لا
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الا وثمار.  و و  تشلاكل الأالاول المالالاة س ا لاا لممار لاة  اا لااو يقديلاة ومالالاة  - ساب الاديار
 ا في المنتآ الثالآ.  فاللة  ا تي  اانه

 الفرع الرابع

 ملامح السل ك العام للأص ل والأدوات المالية المتن عة
 أولا:  عملية الاصدار:   

يو  إادار الأاول والأدواو المالاة المو ولة سو مكلما م هملاا  وا لاطة للادد كنلا  ملا  الموملاولين ال هلاائاين   
الالالاة( سو الو لالالاطاك الملالالاالاينر وتشلالالاجى هلالالاذه  )ذوي العجلالالاكر للالالاال  الومويلالالالر جايلالالال للالالارض الأالالالاول المال

الأالالاول ملالا  قنلالال للالادد كنلالا  ملالا  المملالاولين الأالالالاين )ذوي الالالاائضر لارللالاي الومويلالالر جايلالال لللالال  
الأالالاول المالالالاة( سو الو لالاطاك الملالاالاين.  وعكلالا  للو لالاطاك الملالاالاين إالالادار سالالاول مالالالاة تسلالاوولل لملالالاة  

 الوعن ة والوولان في جاي  الخصو  والأاول.   

 ا:  ميكانيكية عرض الأص ل المالية المتن عة:  ثاني
يوموع جايلال للارض الأالاول المالالاة  قلادراور وتا لاالاو رولالاة  كمهلاا الشلاروط القايويالاة ل لاوا سداة   

الومويلالال المكملالاع إالالادارها والملالادى اللالاكمك لايوهائهلالاا ف لالالا للالا  المملالاالرة اللالاس ت طلالاوي للاهلالاا ملالا  م ظلالاور  
 القلادراو والوا لاالاو في جايلالال العلارض للأالاول المالالاة فلالالال  جايلال العلارض.  ويواجلاة  لالاذا الو لاوا في

 علاض الموملاولين قلاد يريمنلاول في إالادار يلاوا وا لاد سو سيلاواا قلاللاة ملا  الأالاول المالالاة وللا  يوجلاد موملاول  
 وا د يصدر كل سيواا الأاول المالاة.   

 ثالثا:  ميكانيكية ال لب علس الأص ل المالية المتن عة:  
فاملالالاا  الالالا ه  سي لالالاا في قلالالادر   لللالالان    -كلالالاايوا و لالالاطاك ملالالاالاين سو مملالالاولين منا لالالارة   لالالاواك-طوللالالان المموللالالاول   

الومويلالالالالالر وفي تا لالالالالاالا  ر وفي الشلالالالالاروط القايويالالالالالاة الخاالالالالالاة  طناعلالالالالاة سو ملالالالالادد العقلالالالالاود اللالالالالاس يريمنلالالالالاول في  
الحصلالاول للاهلالاار وكلالاذل  في قنلالاول المملالاالرة با وملالاال الخسلالاارة سو ايلالا  دفلالاع اللالاديول سو للالاد  القلالادرة  

الوسديدر سو الوعرض ل رورة  اع الأاول بأ عار تخولن ل  الأ عار اللاس دفعوهلاار    للن دفع سقساط
وفي تا لالاال السلالااولة المريملالاوب فاهلالاا )القلالادرة لللالان النالالاع الآد في السلالاول(ر والقلالادرة لللالان الحصلالاول لللالان  
 الالااناو دقاقلالاة وماصلالالة للالا  الموملالاولينر وكلالاذل  موو لالا   جلالا  الأملالاوال الموجلالاودة للالادى المملالاول الموو لالا   

وم  ا قدرته للن القاا   درا او الا وثمار   اسه سو  رائها م  ا ا لااو المومصصلاة سو في   العادي
قدرتلالاه لللالان قمالالاع المملالاالر.  ويواجلالاة  لالاذا الو لالاوا في القلالادراو والوا لالاالاو ملالا  قنلالال جايلالال الطللالال  
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ولينر  للن الأاول المالاة فلال  عض الممولين قد يريمنول في تمويل مومول وا لاد سو للادد قلالال ملا  الموملا 
 سو  اا ة مجمولة  ددة م  الأاول المالاة.  

 رابعا:  العائد علس الأص ل المالية المتن عة.   
يواجلالاة لوجلالاود سيلالاواا كثلالا ة وموعلالاددة ملالا  الأالالاول المالالالاة ويواجلالاة للطناعلالاة الومصصلالااة في جلالااي  العلالارض   

ن مجموللالاة كنلالا ة ملالا   والطللالال لللالان الأالالاول المالالالاة فلايلالاه  لالاووجد سيلالاواا موعلالاددة ملالا  العوائلالاد المدفوللالاة لللالا 
الأاول المالاة.  يم  سل العوائد للن كل سيواا الأاول المالاة تمال بالو كاد إلى الارتالااا سو الانخالااض  
 ع لالاها ملالاع  علالاضر لأل كثلالا ا ملالا  المملالاولين والموملالاولين يوعلالااملول ملالاع سكثلالار ملالا  يلالاوا وا لالاد ملالا  الأالالاول  

ايلالاولا  في العوائلالاد ال سلالاناةر ويلالا دي    المالالالاة وملالا  ا فلالالانه   لالاا وقلول ملالا  يلالاوا إلى صيلالار ل لالاد  لالادوث
 ذل  إلى تخاان  دة الايولافاو  ا ها.   
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 الم لب الثاني 

 آليات استمرار التدفق الدائري للدخل والت ازن الكلا

 مقدمة:  
يرجع  دوث الووا ل الولقائي إلى لد   دوث تسرب يارل الحلقلاة الدائريلاة لللاديل القلاومير كملاا سل   

الحلقة يش  إلى ا ومال الحلقلاة لللان اللادوافع الذاتالاة الكافالاة لوتقالاق الولاوا ل   لودة الوسرب تلقائاا إلى
الولقائي.  ويع  هذا النتلاآ بالوعلار  لللان صلالااو الولاوا ل الكللاي بماهومهلاا الكلا لااكير واللاذي يلاراه  
فاملالالاا طلالالاي هلالالاذه اس لالالاكالاة سل الاقوصلالالااد اس لالالالامي يلالالادل  الولالالاوا ل الولقلالالاائي ل لالالاد مسلالالاووى الووللالالان  

 عل لماناو ا ومرار الحلقة الدائرية للديلر الس  او  إي ا ها م  يلال الاروا الآتاة:   الكامل  ا
 الفرع الأول:  مفه م آليات الت ازن الكلا من منظ ر البحث.   
 الفرع الثاني:  آليات الدفع والت ازن التلقائا للعرض الكلا.   

 لا.   الفرع الثالث:  آليات الدفع والت ازن التلقائا لل لب الك
 الفرع الأول

 مفه م آليات الت ازن الكلا من منظ ر البحث 
ايطلاقا م  مشكلة النتآ و  ظرة مو ياة إلى اث  صلاة  عر الاائدة لللان الموغلا او الاقوصلاادية الماديلاة   

م  ا وثمار وديل  سل ال ظرية الكا لاكية يو ح سل اث هلاا ي وقلال إلى الموغلا او الاقوصلاادية الملاذكورة  
ث هلالالاا لللالالان تا لالالاال السلالالااولة والمالالالال للا لالالاوهلاو والمالالالال للا لالالاوثمار واللالالاس يطللالالاق للاهلالالاا موغلالالا او  للالالاض ا

 لالالوكاة توصلالال بالحاللالاة ال اسلالااة للع االالار الاقوصلالاادية.  وملالا  الممكلالا  تعملالاا  هلالاذا الاهلالا  لللالان الاقوصلالااد  
 لاوافك دافعلاة    اس لامي لوتديد م طلقاو صلااو الدفع الذاتي واث ا ار والس  وعوض وفقا  ذا الاه 

للن تغا  السلوو الخاص بالع اار الاقوصادية  غرض الولا ث  لللان الموغلا او الاقوصلاادية الكلالاة مثلال:   
 الوولن والديل والا وهلاو والاديار والا وثمار.   

 ذا المع  اللاذي يومثلال في اللادوافع الاطريلاة والشلارلاة يلاو  ت لااول صلالااو اللادفع والولاوا ل اللاذاتي لأقطلااب   
لاكلة الولقائالاة في الحلقلاة   –اللاديل  –ة الدائرية: العملال الحلق اسيالاال.  الاآ تكالال اللادوافع الاطريلاة ال لا

الدائريلالالاة لللالالاديل  ا ملالالاا تعملالالال اللالالادوافع الشلالالارلاة لللالالان تككالالالاة تللالالا  اللالالادوافع الاطريلالالاة وللالالامال ا لالالاومرارها  
ديل كافلالاة الوصلالارفاو  والارتقلالااك في سهلالادافها ال هائالالاة ملالا  الطناعلالاة الماديلالاة إلى الطناعلالاة الدي الالاةر وملالا  ا تلالا 

ال ا ة ل  الدوافع الاطرية في ماهو  العنادة.  وتعوض هذه الطناعة الوعندية لحركلاة الع االار الاقوصلاادية  
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 افكا رئاسا في ا ومرار تدفقاو الديل  ين سلرا  الحلقةر للن دو هد م  الوسرب ويغلاذي الحقلا   
 ويدفع إلى ال مو في الأجل الطويل.    

ان والعوائلاد الماديلاة لللان سللارا  الحلقلاة صلالااو ماديلاة لوتقالاق الولاوا ل والا لاوقرار في   و  تمثل الوكال 
العلاقلالاة الاقوصلالاادية  لالاين هلالاذه الأللالارا .  وتومثلالال هلالاذه الوكلالاالان والعوائلالاد في الأجلالارر والعوائلالاد المو وللالاة  
لم  للن الأاول المالالاةر وملاا عثلال تكلالاة لللان للار  يكلاول لائلادا لطلار  صيلار.  لللان سل هلاذه العوائلاد  

تك  لو يذ ااة الآلااو الولقائاة ما لم يك  ال ظا  م طلاو سالالا لللان اللادوافع الاطريلاة والشلارلاة صيالاة  
الذكر.  و و  يعومد هذا الماهلاو  في ت لااول  ركلاة ل االار العلارض الكللاي ول االار الطللال الكللاي في  

    الحلقة الدائرية لودفق الديل الكلي في ال موذل  ل النتآ م  يلال الارا الآتي.
 الفرع الثاني

 آليات الدفع والت ازن التلقائا للعرض الكلا 
العملالال هلالاو  لالا رة الحلقلالاة الدائريلالاة لللالاديل وقلالاد كاللالان اللالادوافع الاطريلالاة والشلالارلاة  قالالاق سقصلالان مسلالاووى   

ممكلالا  ملالا  للالالارض هلالاذا الع صلالالار والطللالال للالالالاه.  وقلالاد تمثللالالان اللالادوافع الاطريلالالاة في سل  الالااة اسيسلالالاال لا  
والمشلالالارب ولا  لالالانال لوتقالالالاق الحلالالاد ال لالالاروري ملالالا  هلالالاذه الحاجلالالااو لا لالالاومرار  تقلالالاو  إلا بالم كلالالال والمللالالانس  

الحااة إلا بالعمل.  كملاا سيلاه لا  لانال للا لاومواا بمنلااهل الحالااة و ي وهلاا و قالاق مراتلال لالالاة ملا  الثلاروة  
 والوقد  المادي والقوة إلا بمكيد م  العمل والوولن واسيوال.   

ارها وايوقل  ا إلى س ن مع  للوجلاود في هلاذه اللادياا سلا وهلاو  هذه الدوافع الاطرية كال الوشريع ا ومر  
العنلالاادةر  الالاآ تووافلالاق هلالاذه الوصلالارفاو ملالاع مقصلالاد الوشلالاريع في لملالاارة الأرض في إللالاار للالاوا   الشلالارا  

.  ويأتي هلاذا اللاجا    لاين اللادوافع  1وهو الأمر الذي تقو اه يظريلاة الا لاوملا  في الشلاريعة اس لالاماة
لاة في كث  م  ال صوص المنا ة لوسم  الكلاول وملاا في الأرض ل يسلاال للايوالااا  الذاتاة والدوافع الشر 

 
يقول س د النا ثين:  االعمل في ال ظا  الرس ا  سه  مصادر اللاديل والثلاروةر وفي ال ظلاا  الشلااولي مصلادر كلال القلاا .   1

سملالاا في اس لالالا  فقلالاد جعللالاه الله لأفاولالاه قلالاري  اسعلالاال في سكثلالار ملالا   لالاايين صيلالاة بالقلالارصل الكلالار  و لالاذل  رفعلالاه للالاك وجلالال إلى 
ر طلالالاه  لالالاا لاكلالالاول الالالاالحا نافعلالالاا كلالالادلال لللالالان الالالادقها و لالالاع  ا هملالالاا ل لالالارور ما معلالالاا في تعملالالا  الأرض مسلالالاووى العقالالالادة و 

وإالالالا ها وفي ا لالاوغلال مواردهلالاا الطناعالالاة للايوالالااا  لالاا وفي تلالاوف   اجلالااو اسيسلالاال و قالالاق ريمناتلالاه و لالاعادتها.  )حملالاكة 
ر 1985ر 1ال شلار اس لالالاماةر القلالااهرةر طر دار الطناللالاة و ع امييل الانتياظ في الاقتصيياد الاسييلاماابماعلاي اللالادموهير 

 (.  209ص 
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وتعلالالاك  مكايلالالاة العاملالالال في المجوملالالاع    2ر وفي يالالالاس الوقلالالان اتي يصلالالاوص سيلالالارى املالالار اسيسلالالاال بالعملالالال1 لالالاه
وتملالالاده جهلالالاده وتدفعلالالاه إلى مكيلالالاد ملالالا  الحركلالالاةر وت هلالالان للالالا  الونطلالالال والمسلالالا لةر  لالالال إنهلالالاا تعملالالال لللالالان يللالالاق  

ا  تدة قلالاوة العملالال  وتويلالال كلالال قلالاادر لللالان العملالال إلى لاملالال فعلالالا مكوسلالال لللالاديلر  صلالالااو ملالا   لالا نه
وهو ما يكال ايوقال جكك م  ف لاة المسلاوتقين ذوي الوقسلاا  الث لاائي لللاديل إلى ذوي الوقسلاا  الثلاثلاي  

 للديل كما ذكر في المطلل السا ق.   
كلال لاملالال إلى ملاا يوق لالاه    ملا   لا ل ال صلالاوص الشلارلاة سي لالاا الحلاآ لللالان استقلاال في العملال وسل ي صلالار  

وهسلالا ه ويصلالالح للالاهر كملالاا سل ملالا   لالا نها ويجتلالال الحلالاآ لللالان العلالادل في الأجلالار المم لالاوه للعاملالال بحالالاآ  
ر  3يراللالان فالالاه الكلالا  والكالالان لللالان دلالاو يلالار    لالاين لائلالاد العملالال المومثلالال في الأجلالار و لالاين إيواجالالاة العاملالال

رباب العملال والعملاال ا لاو ادا إلى صلالاة  وعك  م   قاق الا وقرار والووا ل في العلاقة الاقوصادية  لاين س
 الأجر.  

الكلالال إذل مطاللالال بالعملالال للتصلالاول لللالان اللالاديل اللالاذي عك لالاه ملالا   قالالاق  اجاتلالاه الطناعالالاةر وملالا  ا   
فلال الكل  اووفر لديه الديل الذي  امك ه م  اسيالاال ولا  لانال صيلار للتصلاول لللان اللاديل ملا   

فلالارد قلالاادر لللالان العملالالر كملالاا سيلالاه للالااس ملالا      الالاآ الأالالال.  يملالا  سيلالاه للالااس ملالا  ال لالاروري سل يكلالاول كلالال
ال روري سي ا سل هصل كل قلاادر لللان العملال لملالا سو ديلالا يالاي   لارورتته فو شلا  ه لاا الحاجلاة إلى  

ديلالالا  لالااتين الا ولالاين عك هملالاا ملالا  اسيالالاال وفلالاق صلالالااو اللالادفع والولالاوا ل    4سل يلالاوفر المجوملالاع مملالاثلا بالدوللالاة

 
.  وقوللاه:  )وهلاو اللاذي 29م  ذل  قوله تعالى:  )سلم تر سل الله  لامر لكلا  ملاا في السلاماواو وملاا في الأرض( لقملاال  1

.وقوللاه:  )والأيعلاا  يلقهلاا لكلا  فاهلاا د ك وم لاافع وم هلاا اكللاول( 14 مر لك  النتر لولا كلوا م لاه لحملاا للارت( ال تلال 
 .  5 تل ال

.  وقوله:  )فلاذا 5م  ذل  قوله تعالى:  )هو الذي جعل لك  الأرض ذلولا فامشوا في م ا كنها وكلوا م  ر قه( المل    2
.  وقوله:  )وقل الملوا فس ى الله لملك  ور لاوله 10ق ان الصلاة فايوشروا في الأرض وا وغوا م  ف ل الله( ابمعة 

 .15والم م ول( الوو ة 
الشلالارلاة كثلالا ة في هلالاذا المجلالاال وقلالاد املالاولأو  لالاا كولالال الاقوصلالااد اس لالالامي في يملالا  السلالااال اللالاذي يو اوللالاه هلالاذا ال صلالاوص  3

 النتآ.  وكذل  كول الاقه في باب اسجارةر وكول الحسنة.  وي ظر للن  نال المثال المراجع الآتاة:  
 .17-9ر ص ص1980ر 2ر دار الاكر العر ر طالمبادئ الاقتصادية في الاسلامللي لند الر ولر  
 .65-35ر ص ص3ر دار الاكرر طالاقتصاد:مبادئ وق اعد عامة-نظام الاسلام مد المنارور  

تومثل الآلااو المسومدمة في هذا السلانال في يظلا  إللاادة الوو يلاع ويظلا  ال لامال الاجوملاالي اللاذي يشلار  للاهلاا  الان  4
السياسييية يل والثلالالاروة:  الككلالالااة وال لالالامال الاجوملالالااليار الملالالاال.  ايظلالالار  ملالالاد سيلالالاس الكرقلالالاار ايطلالالاة اس لالالالا  في تو يلالالاع اللالالاد

-459ر ص ص1997ر 1ر الن لالالا  اس لالالالامي للو مالالالاةر ط36ر يلالالادوة رقلالالا  الاقتصيييادية في إطيييار النظيييام الاسيييلاما
465  .) 
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الحلقلالالالاة الدائريلالالالاة لللالالالاديل وتومثلالالالال في اسيالالالالاال الكللالالالاي سو  اللالالالاذاتي للع االالالالار المكويلالالالاة للطللالالالال الكللالالالاي في  
 الا وهلاو والا وثمار وهو  ل الارا الآتي.

 الفرع الثالث

 آليات الدفع والت ازن التلقائا لل لب الكلا
إل الشلالارط ال لالاروري ل يالالاال هلالاو الحصلالاول لللالان اللالاديلر وقلالاد تكاللالان صلالالااو اللالادفع اللالاذاتي الاطريلالاة   

لكل فرد في المجوملاعر إملاا ملا  يلالال العملالر وإملاا ملا  يلالال الواجنلااو    والشرلاة  ووف  ديل ل ياال
المالاة للن ساتاب الديل.  فالككاة والكااراو وال ذور ف لالا للا  الصلادقاو الممولالاة تعولاض مصلادرا  

.  يملالا  سل الشلالارط الكلالاافي ل يالالاال هلالاو اللالادوافع الاطريلالاة  1مسلالاومرا وموجلالاددا لللالاديل للمسلالااكين والاقلالاراك
.  ولا  لالالا  سل اللالالادوافع الاطريلالالاة كافالالالاة للتالالالاك لللالالان اسيالالالاال في مجلالالاال الا لالالاوهلاو  والشلالالارلاة ل يالالالاال

 
إل تلالاوف  ال لالارورتو واجلالال الالالارد ياسلالاه وهلالاذا يوالالاق ملالاع  اظلالاه لمقاالالاده ومقاالالاد الشلالاريعة المومثللالاة في  قالالاق مصلالاال  1

 العاجل والآجل.  والعمل هو و الة الحصول للن الديل الذي يومك   ه الارد م   قاق  اجاتهر ولذا كال العناد في
واجنا لأل ما لا يو  الواجل إلا  ه فهو واجلر وما لم يومك  الارد م  العمل  سنل لد  القدرة سو لد  وجود العمل 

قلالالال لللالالان فلالالارد صيلالالار فلالالالال الككلالالااة ويظ ا لالالاا ملالالا  اسيالالالاال سو تمكلالالا  يملالالا  سيلالالاه لم هصلالالال ديلالالالا يكاالالالاهر سو  سلالالانل سل ياقولالالاه 
الواجلالالال والوطلالالاولي تكالالالال سل هصلالالال كلالالال هلالالا لاك لللالالان اللالالاديل اللائلالالاق  لالالا  اللالالاذي عكلالالا ه  ملالالا  تلالالاوف   اجلالالاا   ال لالالارورية 

واللالاس تمثلالال ركالالاكة هلالاذا ال ظلالاا  في تلالاوف  ديلالال لملالا  للالااس للالاه -والحاجالالاة والكمالالالاة  شلالاكل تلالادرلمي.  ذللالا  سل هلالاد  الككلالااة 
هو الق اك للن الاقر ولاس تسكين مظلااهره  شلاكل م قلان وهلاو ملاا  قلاق  -  فرلاوها وقددها وا ومراريوهاديل بحك

ةرطاا  عد  وجود م  يأيذ الككاة في العهود اس لاماة الكاهرة.  وهذا يسودلي قاا  الدولة حدارة هذا ال وا م  اسياال 
راك ومساكين الاو  إلى م اقين يملادا وفي هلاذا اسللاار اتي كثلا  ملا   قصد  قاق سهدافه المومثلة في يقل المسوتقين م  فق

جهود ال دواو والس م ها للن  نال المثال يدوة المجملاع الاقهلاي لم ظملاة الملا تمر اس لالامي  لان ل لاوال إيالاال الككلااة لللان 
لا(.  وقالا 1408ر 1ر ل3،لادةر ا مجلة مجمع الفقه الاسيلامامشاريع ذاو ريع دول تملا  )ي ظر:   ا  الدوللاة حدارة هلا

هلاذا ال لالاوا ملالا  اسيالالاال  لالااكول في يظام لاا  لالال الدرا لالاة ملالا  يلالالال وجلاود  سلالااب للدوللالاة في م  سلالااو الو لالاالة المالالالاة 
يوو    ين  ساباو جكك القطاا العائلي الم اق و ساباو ابكك الثاد م  القطاا العائلي وهو ابكك المسوتق.  وقدر 

ل م  الوتلال يم   لا  لأ ناب وجلاود الككلااة سولا وهلاي فري لاة مسلاومرة ولملاا جنلال للالاه اس ارة إلى سل إفال هذا اسياا
المسلمول م   ل ل ياال الخ ي  دافع توجاهاو ال صوص م  الكواب والس ة وهو سملار لا عكلا  إيكلااره )ي ظلار لللان 

م  سبحاث الدورة الثاياة لشرة    نال المثال درا ة ل  الوقن في المغرب لم :  إدريس يلااةر ا وثمار موارد الأوقا ر
هلالالا(.  وعكلالا  افلالاجاض سل ه لالااو قلالادرا 1421 7 1-6 25لمجملالاع الاقلالاه اس لالالامي ،لالادة الم عقلالادة باللالارتض في الالالاجة ملالا  

مسوقرا م  الديل الكلي يوجه إلى هذا ال وا م  اسياال في المدى الطويل والمدى القصلا ر يملا  سيلاه يعولاض ل صلارا مهملاا 
 في يظام ا  ل الدرا ة.م  ل اار الوتلال 
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والا وثمار فالحصول للن الحاجاو والودرل في إ لانالها فالاه  لاظ لللا اس وهلاي مجنوللاة لللان القالاا   لاه  
 دافع الاطرة.  وكذل  إقامة الصلا الاو يعولاض ملا  فلاروض الكالااتو وهلاو مملاا تقلاو   لاه اللادياا وال الاود  

.  ويظللالال هلالاذه اللالادوافع الاطريلالاة دوافلالاع  لالارلاة ترتقلالاي  لالاا إلى مصلالاا  الأ كلالاا   1لللالان القالالاا   لالاهمجنوللالاة  
الشرلاة فوجد ال صوص الشرلاة توجه إلى  س  الايوااا بالأملاوال والنعلاد ل لاد إيااقهلاا للا  اس لارا   

 القلالاوة  ويلالاديل ذللالا  في  2والونلالاذير واللالاج  والوقولالا  والسلالااه والاكو لالاا ر وللالارورة الا لالاومرار في ا لالاوثمارها
 .  3المطلوب إلدادها

تقسا  اللاديل ا ولاداك  لاين    -م  ا وهلاو وا وثمار-ت م  الدوافع الاطرية والشرلاة ل ياال الكلي   
ا لالاوهلاو واديلالاار معلالاد للا لالاوثمار وإيالالاال واجلالال وتطلالاولي هصلالال للالالاه المسلالاوتقول لاكويلالاوا قلالاادري   

 .  وملالالالا  ا  لالالالاامثل اسيالالالالاال  لللالالالان الا لالالالاوهلاو والا لالالالاوثمار  لالالالال واسيالالالالاال الواجلالالالال والوطلالالالاولي كلالالالاذل
الواجلال والوطلالاولي لاملال  قلالا  إللاافي في الحلقلالاة الدائريلاة لللالاديلر  الاآ  لالااكيد اسيالاال الكللالاي لللالان  
الا لالاوهلاو والا لالاوثمار وملالا  ا ال لالااتل الكللالاي وملالا  ا اللالاديل الكللالاي فاسيالالاال الكللالاي بأ علالااده الثلاثلالاة  

 )ا وهلاور وا وثمارر و كاة وتطوا(.   
الاطريلالاة والشلالارلاة لا لالاومرار الحلقلالاة الدائريلالاة لللالاديلر وبافلالاجاض ا لالاوقرار الموغلالا او    ا لالاو ادا إلى اللالادوافع  

السلالالوكاةر عكلالا  القلالاول:  سل مسلالاووى كلالال ملالا  الا لالاوهلاو والاديلالاار والا لالاوثمار يعوملالاد لللالان اللالاديل  
 كلالال وللالاوهر وفي للالال يمالالااب  لالاعر الاائلالادة  لالااعمل معلالادل العائلالاد اس لالالامي في للالال الأالالاول المالالالاة  

 
يقلالالاول س لالالاد النلالالاا ثين:  ا ثلالالان الشلالالاريعة لللالالان ا لالالاوثمار الأملالالاوالر ودللالالان الملالالالاو إلى العملالالال وابلالالاد لكسلالالال ملالالاا يشلالالانع  1

 اجا   و اجاو م  يعولول؛ فهي لا قاك تعطال الأموال والامو اا ل  الا واادة م ها ،ماع الطرل الممك ة والمنا ة 
 وال الشمي المالاة كلاال سقلادر لللان سداك دور إلملاا  فعلاال في هلاذه الحالااةر وياالاة في  رلا.  ذل  سيه كلما  س ن س

اسياال في لرل الخ  الموعددة الس  ثن الشريعة لللان اسيالاال فاهلاا.  والواقلاع إل اسيسلاال   طناعولاه  لاريي لللان  تدة 
ة اللالاديول ريمنلالاة سالالاالة في اللالا اس النشلالارية.  سمواللالاه.  فلالاجاه لملالاد ويوعلالال في  لالانال ذللالا ؛ فالريمنلالاة في ا لالاوثمار الأملالاوال و تد

ر 1975ر 1ر القسلالا  الثلالاادر مكونلالاة الأقصلالانر لملالاالر طالملكييية في الشييريعة الاسييلامية)لنلالاد السلالالا  داود العنلالاادير 
 (.  96ص

قلالاد يكلالاول الأملالار بالاقلالاار بأملالاوال الاولالاامن والم لالاع ملالا   جلالار الأرض فلالاول ثلالالاث  لالا واو ملالا  توجاهلالااو الشلالاريعة في هلالاذا  2
ر 1ر القسلالا  الثلالااد مكونلالاة الأقصلالانر لملالاال طالملكييية في الشييريعة الاسييلامية)لنلالاد السلالالا  داود العنلالاادير  الخصلالاوص. 

 (.  99-96ر ص ص1975
 ت ظر الووجاهاو الشرلاة في مجال  س  الايوااا بالأموال وللل ا وثمارها في:   3

ر 107-74قسلا  الثلااد ص صر مرجلاع  لاا قر الالملكيية في الشيريعة الاسيلاميةلند السلا  داود العنلاادير  
 .15-11والقس  الثالآ ص ص

 .87-86ر مرجع  ا قر ص صنظام الاسلام:  الاقتصاد مد المنارور  
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  -ي ش  ل ه م  ماهو  العوائد ال سناة والعائد القائد كملاا  لاا تي  ديلاده في المطللال الآتيوما -المو ولة
للن تخصاي المديراو  ين الا وثماراو الموا ة وللن جذب سكض قلادر ملا  اللاديل إلى الا لاوثمارر  
وبالولالالالالاا   لالالالالااعمل كآلالالالالالاة ماديلالالالالاة لوتقالالالالالاق الولالالالالاوا ل والا لالالالالاوقرار في العلاقلالالالالاة الاقوصلالالالالاادية  لالالالالاين الملالالالالاديري   

 والمسوثمري  سو  ين الممولين والمومولين.   
عثلالال ا لالاوغلال اللالادوافع الاطريلالاة والشلالارلاة الذاتالالاة لحركلالاة الع االالار الاقوصلالاادية في جلالااي  الطللالال الكللالاي   

والعلالالارض الكللالالاي مقوملالالاا رئاسلالالااا لقالالالاا  م  سلالالااو الو لالالاالة المالالالالاةر كملالالاا سل عثلالالال كلالالال ملالالا  العائلالالاد ملالالا   
س ا لالالالاين لكااك لالالالاا.  وفي للالالالاوك ل االالالالار ال ملالالالاوذل المقلالالالاجه    الو لالالالاالة المالالالالالاةر وسدواو الو لالالالاالة مقلالالالاومين

وصلالالااو اللالادفع والولالاوا ل الولقلالاائي ي لالااقه المطللالال الآتي  لالالوو ل االالار الأ لالاوال الكلالالاة في اللالاس يشلالاومل  
 للاها ال موذل والس تومثل في  ول العمل و ول السلع و ول ال قود.   
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 الم لب الثالث 

  ق يم فاعلية آليات الت ازن الكلا 

 ة:  مقدم
يو لالااول هلالاذا المطللالال  لالالالال  لالالوو الآلالالااو الماديلالالاة المومثللالاة في الأجلالار الحقاقلالالاير العائلالاد اس لالالامي ملالالا    

يلال الأ وال الكلاة المومثلة في كلال ملا   لاول العملالر و لاول السلالعر و لاول ال قلاودر وذللا   دلاللاة  
الاة المو وللاةر و لالوو  ا ومرار الحلقة الدائرية للديل ويلوها م  ل االار الوسلاربر و دلاللاة الأالاول المال

 م  ساو الو الة المالاة.  وذل  م  يلال الاروا الآتاة:   

 الفرع الأول:   ق يم فاعلية آلية الأجر في س ق العمل وميل منحنى العرض الكلا.  
 الفرع الثاني:  ق يم فاعلية آلية معدل العائد الاسلاما في س ق السلع.  

 العائد الاسلاما في س ق النق د.   الفرع الثالث:  ق يم فاعلية آلية معدل 
 الفرع الرابع:   ق يم فاعلية آلية المست   العام للأسعار في الأس اق الثلاثة.   

 الفرع الأول

  ق يم فاعلية آلية الأجر الحقيقا في س ق العمل وميل منحنى العرض الكلا
ويكلاول الطللال لللان العملال    ينقن الأجر كما  ددته ال ظرية الاقوصادية صلالاة للولاوا ل في  لاول العملالر 

دالة لكسلااة في الأجلار الحقاقلاير وعثلال المشلاوقة الوااللالاة الأولى لداللاة اسيولاال قصلا ة الأجلال الخاللاعة  
لقايول ت لااقي الغللاة.  وللارض العملال داللاة لرديلاة في الأجلار الحقاقلاي.  ويومولاع الأجلار الحقاقلاي بالمرويلاة  

 كلالال ملالا  الأجلالاور ال قديلالاة والأ لالاعار واللالاس تقلالاو  لللالان  الكامللالاة  اعلالال المظلالااهر الدالملالاة لماهلالاو  الولقائالالاة في
 .  1قوالد ت ظا  الونادل السا ق ت او ا في الناب الثاد م  النتآ

السلالا ال اللالاوارد ه لالاا هلالاو:  هلالال يلالادل  الاقوصلالااد اس لالالامي م تلالا  للالارض لملالال كا لالالاكي منلالاك لللالان يلالاداا   
لللالالان المرويلالالاة الكامللالالاة    ال قلالالاود قنلالالال مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالال س  يلالالادل  م تلالالا  للالالارض كلا لالالااكي منلالالاك

للأجلالار الحقاقلالاي؟  ابلالاواب سل مسلالا لة يلالاداا ال قلالاود   الالان لللالان يمالالااب  علالاض مظلالااهر  ريلالاة السلالاول في  

 
ي ظلالالار المطللالالال الثلالالااد ملالالا  المنتلالالاآ الأول في كلالالال ملالالا  الاصلالالالين الأول والثلالالااد ملالالا  النلالالااب الثلالالااد.   كملالالاا ي ظلالالار الاصلالالال  1

  اللاة بم ت الااو العلارض الكللاي ي ظلار المطللال الرا لاع ملا  المنتلاآ الومهادي ل  الة بمس لة  ود الأجلاور ال قديلاة.  ول
 الثاد م  الاصل الثاد م  الناب الثالآ. 
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الاقوصلالااد الرس لالاا  كمقاوملالاة يقلالااباو العملالال وقلالاوايين الحلالاد الأد  للأجلالاورر ولا يوجلالاد ملالاا يلالادلو للقلالاول  
لممكلالا  القلالاول بم تلالا  للالارض   لالادل  فرللالااة يلالاداا ال قلالاود في الاقوصلالااد اس لالالامي.  وملالا  ا ينقلالان ملالا  ا

لملالالالال كلا لالالالااكير وكلالالالاذل  م تلالالالا  للالالالارض كللالالالاي كلا لالالالااكي رس لالالالاي ل لالالالاد مسلالالالاووى الووللالالالان الكاملالالالال.   
ويلالالادل  ذللالالا  في الاقوصلالالااد اس لالالالامي إقلالالارار الشلالالاريعة لمرويلالالاة الأجلالالار الحقاقلالالاي في للالالاوك ال لالالاوا   الم يلالالادة  

 :   لمروية كل م  المسووى العا  للأ عار والأجور ال قديةر والس تولمي فاما يأتي
لمال  رية السلاول ولداللاة الونلاادل  لاين روللان الأللارا ر وملا  ا  وال كافلاة الوصلارفاو الممللاة بحريلاة   (س

السول وكافة س كال الونادل الس م    نها العنلاآ با لاوقرار الوعاملال.  وي لادرل في هلاذا ال لاا    ريلاة  
روللالان الالاور    اللالاديول والخلالارول ملالا  السلالاولر وال هلالاي للالا  تلقلالاي الركنلالاال وللالا  اللالا جه والا وكلالاار وللالا 

 الووال  الممل بحرية الديول.   

 لالالالاهر الحكوملالالالاة لللالالالان  قالالالالاق الظلالالالارو  ال لالالالاام ة لوتقاقلالالالاي ال لالالالاا   الأولر وملالالالا  ا  ديلالالالاد الأ لالالالاعار   (ب
 والأجور في رولن اور الونادل وفي رولن الأ وال ل د المسووتو الس  دد لرو  السول.  

لأ لالاعار السلالاائدة لل لالااتل ول االالار اسيولالاالر  تلالاوافر سكلالاض قلالادر ممكلالا  ملالا  المعلوملالااو للالا  س لالاوال السلالاول كا (ل
 وس وال الطللر والا ول اسيواجاة المسومدمةر ويدل  هذا  ر  الغهر و ر   اع الغرر.  

يقلالالار الاقوصلالالااد اس لالالالامي يشلالالااط السلالالاول اللالالاس تعملالالال وفلالالاق س كلالالاا  الشلالالاريعة اس لالالالاماة وهلالالاج  يواجلالالاة   (د
  تااللها  شرط سل تكول يالاة م  الممالااو الشرلاة.  

ترتكلالاك  ركلالاة ال ظلالاا  الاقوصلالاادي اس لالالامي لللالان اللالادوافع الذاتالالاة للالادى ل االالار السلالاولر ولا توجلالاد سي   (ه
 قاود مصط عة يارلها ال ظا  للن هذه الدوافع في إلار ال وا   الشرلاة.  

 لم ي ع اس لا   دود للاا سو دياا للأ عار والأجور ال قدية  وى تل  الس هددها السول.   (و
ر مملالالاا يعلالالاك   1داو المعاالالالارة اللالالار   القاا لالالاي للأجلالالاور تنعلالالاا للوغلالالا  في مسلالالاووى الأ لالالاعارسجلالالاا و الاجوهلالالاا ( 

 تقوية القنول  ارض مروية الأجور الحقاقاة في الاقوصاد اس لامي.   

 
-6 25( الصلالاادر في دورة المجملالاع الم عقلالادة في اللالارتض  ولالااريخ 12 9) 115ي ظلالار قلالارار مجملالاع الاقلالاه اس لالالامي رقلالا   1
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 الفرع الثاني

  ق يم فاعلية آلية معدل العائد الاسلاما في س ق السلع

 أولا:   كلفة الاستثمار في الاقتصاد الاسلاما:
 لالالاك سفالالاة كنلالا ة لمسلالاووى الأ لالاعار في  لالاول الأورال المالالالاة كمتلالادد لمسلالاووى الا لالاوثمارر وينلالادو  سلطلالان كا 

سل كا لالالاك كلالاال مقو علالاا بأل الأ لالاعار في  لالاول الأورال المالالالاة عكلالا  سل تلالا ثر في مسلالاووى الا لالاوثمار لأنهلالاا  
الأالالاول  تعطلالاي  كملالاا تقلالاديرت قائملالاا لللالان س لالااد الظلالارو  الحالالالاة للسلالاول  لالاول العوائلالاد المووقعلالاة لللالان  

الم وجة الس تملكها الم شآو الآل.   لاواك العوائلاد المووقعلاة لللان  الاع سيلاواا الأالاول المالالاة والعا الاةر سو  
لللالالان سيلالالاواا معا لالالاة ملالالا  الأالالالاول المالالالالاةر سو لللالالان سيلالالاواا معا لالالاة ملالالا  الأالالالاول العا الالالاة.  وعالالالال كثلالالا  ملالالا   

للالاو كلاال المسلالاوثمر ابديلاد لا يقنلالال  المسلاوثمري  المحومللاين إلى قنلالاول تقلاديراو السلالاول لللان هلالاذا ال تلاو.  و 
  -ل لالالالادما تكلالالالاول الأ لالالالاعار في  لالالالاول الأورال المالالالالالاة م ما لالالالاة–تقلالالالاديراو السلالالالاول هلالالالاذه فلايلالالالاه يسلالالالاوطاع  

الحصول للن الأاول الم وجة  وا طة  راك س ه   ركاو معا ة للساطرة للاها  دلا م   راك سالاول  
الا لاوثمار منا لارة في    -ورال المالالاةإذا كايلان الأ لاعار مرتاعلاة في  لاول الأ–جديدةر  سو سيلاه يسلاوطاع  

الأالالاول العا الالاة  لالادلا ملالا  الشلالاراك في  لالاول الأورال المالالالاةر وبالولالاا  يعلالاود إلى ال واجلالاة وهلالاي سل الأ لالاعار  
 في  ول الأورال المالاة ت ثر للن الا وثمار.   

 هلالاا لللالان  ملالا  الممكلالا  سل ي ظلالار إلى العائلالاد الاعللالاي الحلالاا  لللالان كلالال الأالالاول المالالالاة سو لللالان يلالاوا معلالاين م 
سيلالالاه م  لالالار للوكلالالاالان في المسلالالاوقنل اللالالاس  لالالاوقو  الم شلالالاآو  صلالالااة لاملالالاة سو يلالالاوا معلالالاين م هلالالاا  لالالادفعها إلى  
ملالاالكي الأالالاول مقا لالال الأملالاوال اللالاس  صلالال للاهلالاا ملالا ه   وا لالاطة الأدواو المالالالاة المو وللالاةر  لالاواك كلالاال  

جلالالاة لوجلالالاود الأرباه  ذللالالا  اللالالادفع في  لالالاكل سرباه مو للالالاة سو سرباه رس الالالالاة هصلالالال للاهلالالاا المسلالالاافول يوا
يملالا  المو للالاةر سو في  لالاكل لوائلالاد  لالاددة.  وإذا يظلالار إلى هلالاذه الوكلالاالان لللالان  لالاكل يسلالانة ملالا  السلالاعر  
لالالا اتكلالالاالان الاائلالالادةا لللالالان رسد الملالالاال   الحلالالاا  للأ لالالاه  سو يم هلالالاا ملالالا  الأدواو فسلالالااكول ذللالالا   لالالاناها  لا

 .  *القا ل للوو يع والس عك  مقاريوها مع الكااكة الحدية للا وثمار

 
لي في الاصل الوا ع لشر  ع وال ايظرة سكثر شمولاة في الا وثمارا ا وادنا في جوايل م  هذا الوتلال م  كواب سك  *
(A Broader View of Investment)   ر مرجع  ا قر الاقتصاد الكلا :النظرية والسياسات)ايظر: ل. سكلير

(.  وي ظر الناب الثاد م  الر الة فاما طي الأاول المالاة الموجودة 943-942ر  935-932ابكك الثادر ص ص
  الاقوصاد اس لامي وكذل  تقو  رولن الصال الا وثمارية م  م ظور الع اار الاقوصادية.  في
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 نيا:  معدل العائد علس الأص ل الأقل مخاطرة كتكلفة للاستثمار:  ثا
يلالالادل  هلالالاذا النتلالالاآ الالالاكوو اسجلالالاارة بالونارهلالالاا سهلالالا  الأدواو المالالالالاة ملالالا   الالالاآ فاللاوهلالالاا المومثللالالاة في   

ملاكموهلالاا للو لالاالة والومويلالال والوسلالا اد والولالاداول وف لالالا للالا  ذللالا  كللالاه جاذ اوهلالاا للع االالار الاقوصلالاادية  
سلالااولة والربحالالاةر ويعولالاض النتلالاآ معلالادل العائلالاد لللالان الالاكوو اسجلالاارة الحكومالالاة  ملالا   الالاآ المملالاالرة وال

العائلالاد لللالالان الأالالالاول المالالالاة الأقلالالال رلالالاالرةر كملالالاا يعولالاضه العائلالالاد القائلالالاد للوغلالا  في العوائلالالاد لللالالان الأالالالاول  
المالالالاة الأيلالارى سو في الوغلالا  في س لالاعارهار ويشلالانه هلالاذا العائلالاد لائلالاد السلالا داو في ال ملالاوذل الكا لالالاكي يملالا   

لالاكي.  وبالولالاا  ل لالادما يرتالالاع  س يلالاه لا يغالالال وجلالاود سالالاول مالالالاة سيلالارى كملالاا هلالاو الحلالاال في ال ملالاوذل الكا لا
العائد للن اكوو اسجلاارة سو يلا ماض  لااونعه ارتالااا سو انخالااض في س لاعار الأالاول المالالاة الأيلارى  

  ل الوداولر و اكول م  را للن ارتااا سو انخااض تكالان تمويل الا وثمار الحقاقي.   

لالالاكية ت لالالاان الم شلالالاآو إلى رالالالاادها ملالالا  رسد الملالالاال لالملالالاا سل كلالالال إللالالاافة تكيلالالاد ملالالا     لنقلالالاا لل ظريلالالاة الكا لا
مسلالالالاووى الأرباهر سو لالملالالالاا سل معلالالالادل العائلالالالاد المووقلالالالاع ملالالالا  مشلالالالاروا ا لالالالاوثماري يالالالالاول تكلالالالالاة الأرالالالالادة  
المطلو لالالاة لومويللالالاهر للملالالاا سل الكالالالااكة الحديلالالاة للا لالالاوثمار تلالالا ماض ملالالاع  تدة  جلالالا  الا لالالاوثمار  سلالالانل  

.  فالا لاوثمار إذل يعوملاد لللان الكالااكة الحديلاة للا لاوثمار  1ارتااا تكالان العلارض للارسد الملاال ابديلاد 
و لالالاعر الاائلالالادة  صلالالااوه تكلالالالاة للومويلالالال الر لالالاوير وللالالا  يسلالالامح  قالالالاا  مشلالالاروا يعلالالاد  لالالار ح سقلالالال ملالالا   لالالاعر  
ذا  الاائلالالادةر وملالالا  ا فلايلالالاه ملالالاع انخالالالااض تكلالالالاة الومويلالالال عكلالالا   تدة  جلالالا  الا لالالاوثماراو الممك لالالاةر وهلالالا 

  نل العلاقة الدالاة العكساة  ين الا وثمار و عر الاائدة.   

وفي الاقوصلااد  لال الدرا لاة عكلا  سل يعوملاد معلادل العائلالاد لللان الأالاول المالالاة الأقلال رلاالرة سو العائلالاد   
القائلالاد واللالاذي يشلالا  إلالالاه بالرملالاك لر كوكلالالاة للومويلالال.  وملالا  ا فلايلالاه عكلالا  القلالاول سل الا لالاوثمار داللالاة  

ا المعدلر  اآ عثل هذا المعدل الحد الأد  للعائلاد لللان الومويلال اللاذي يقنللاه المموللاول  لكساة في هذ 
وم  سلالااو الو لالالاالة المالالالالاة في الأ لالالاوال العاديلالاةر وعثلالالال تكلالالالاة الارالالالاة النديللالاة للا لالالاوثمار و لالالاه يقلالالاارل  

لالاكر ويوسلالاا وى  معلالادل العائلالاد اللالادايلي لللالان الا لالاوثمار سو الكالالااكة الحديلالاة للا لالاوثمار  سلالال تعنلالا  كا لا
المعدلال بال سنة للمشلاروا الحلادي.  وملا  المووقلاع سل هقلاق الومويلال للا  لريلاق الاكوو اللادي  بأيوالهلاا  
ول  لريلاق الأ لاه  بأيوالهلاا معلادل لائلاد سلللان ملا  هلاذا العائلاد.  ولا  لا  سل الحلاافك لللان الا لاوثمار  

كة الحديلالالاة  بال لللالالان  اللالالاه كملالالاا  ددتلالالاه ال ظريلالالاة وهلالالاو الأرباه المووقعلالالاة كملالالاا يعلالالاض ل هلالالاا م تلالالا  الكالالالاا
للا لالاوثمارر يملالا  سل الحصلالاول لللالان الومويلالال يوطللالال تخطلالاي معلالادل اللالار ح المووقلالاع المعلالادل الأد  للعائلالادر  

 ول  يواه الومويل بمعدل دول هذا المعدل.  

 
 .  100يوجين ديولاور ال ظرية الاقوصادية الكلاةر مرجع  ا قر ص 1
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 ثالثا:  المست   الأدنى لمعدل العائد علس الأص ل الأقل مخاطرة وميل منحنى طلب الاستثمار:  
صلالا  قلالاد يلالا ماض هلالاذا المعلالادل إلى الحلالاد اللالاذي يعلالاوض معلالادل الككلالااة  في للالارو  الكسلالااد وفي الأجلالال الق 

لللالالان الأملالالاوال العالللالالاة ف لالالالا للالالا  تكلالالالاة ا لالالاوهلاو الأالالالال اللالالاس تمكلالالا  ملالالا  ا لالالاونداله في نهايلالالاة لملالالاره  
اسيولالالااجير  الالالاآ يهلالالاو  الأفلالالاراد في هلالالاذه الظلالالارو   وعلالالاويض اللالالا قي في سملالالاوا   العالللالالاة  سلالالانل الككلالالااة.   

اللالاذي  يريمنلالاول في الحصلالاول لللالان الومويلالال بأ لالاالال المشلالااركة  الالاآ    وفي هلالاذه الظلالارو  يكيلالاد المسلالاوثمرول 
لا يلوكمول  دفع تكلاة   وةر وهو الأملار اللاذي ي لاغ  لللان المعلادل بمكيلاد ملا  الانخالااض.  وهلاذه مالاكة  
يومولالاع  لالاا الاقوصلالااد  لالال الدرا لالاة  الالاآ لا عثلالال هلالاذا المعلالادل قالالادا لللالان الا لالاوثمار في للالارو  الكسلالااد  

 تلالا  الطللالال لللالان الا لالاوثمار  لالااكول سكثلالار مرويلالاة ل لالاد المسلالاووتو الم ما لالاة   اعلالال الككلالااة.   لالال إل م
جلالادا ملالا  لر وتعملالال اللالادوافع الاطريلالاة والشلالارلاة لكلالال ملالا  ل االالار الطللالال الكللالاير والنا لالاة اللالاس  ا هلالاا  
الككلالااة وباقلالاي يصوالالاااو الاقوصلالااد اس لالالامي لللالان المسلالاووى الكللالاي للا لالاوثمار الخلالااصر ف لالالا للالا   

ي اللالالاذي تشلالالار  للالالالاه الدوللالالاة كمصلالالادر  قلالالا  دائلالالا  للطللالالال الكللالالاير لللالالان  اسيالالالاال الواجلالالال والوطلالالاول
 تعجال الخرول م   الة الكساد.   

السلالا ال اللالالاوارد ه لالالاا:  هلالالال ملالا  المحوملالالال سل يكلالالاول الا لالالاوثمار للالالاد  المرويلالاة لمعلالالادل العائلالالاد لللالالان الأالالالاول   
ووقلالاعر وإلا  الأقلال رلاالرة؟  ابلالاواب:  ملا  الواللاح سيلالاه لا عكلا   لالاذا المعلادل سل يومطلان معلالادل اللار ح الم

ف ل المسوثمرول مكيدا م  الوتول م  اسجارة والمداي ة إلى المشاركاو بأيوالهار وم  ا  الاآ تسلاود  
 الة الوشا   يووقع مكيلاد ملا  الانخالااض في هلاذا المعلادل تشلاجاعا للمسلاوثمري   سلانل الظلارو  الآيلان  

يلالاومك  المموللالاول ملالا   ذكرهلالاار وفي للالارو  الوالالاا ل  لالااكيد للالارض المسلالاوثمري  لأالالاول اسجلالاارة  الالاآ لا  
مشلالالااركوه  سربا هلالالا  الكنلالالا ة.   ا ملالالاا يووقلالالاع في للالالال الاقوصلالالااد الر لالالاوي للالالاعن مرويلالالاة الا لالالاوثمار لسلالالاعر  
الاائلالالادة في  اللالالاة الوشلالالاا   إلى الحلالالاد لا عكلالالا  لأي تخالالالااض في  لالالاعر الاائلالالادة سل يلالالا ثر لللالالان الا لالالاوثمار  

لاكية ل قلالال  فاكلاول الا لالاوثمار للاد  المرويلالاة لسلاعر الاائلالادةر وهلاو ملالاا تطللال الولالاديل با لساا لاة المالالالاة الكا لا
م تلالالالالا  الطللالالالالال الكللالالالالاي إلى الاملالالالالاين.  وملالالالالا  ا للالالالالااس ملالالالالا  المووقلالالالالاع في الاقوصلالالالالااد اس لالالالالالامي سل يكلالالالالاول  
الا وثمار للاد  المرويلاة لمعلادل العائلاد لللان الأالاول الأقلال رلاالرة.   لال عكلا  سل يوصلاور م تلا  لللال  

ا  ر لأل هذا المعدل منلاك لللان ملاا عكلا   ا وثماري مرنا في  الة الواا ل وسكثر مروية في  الاو الوش
سل  ققلالاه الم شلالاآو ملالا  يلالالال يشلالاالها اسيولالااجي ملالا  لوائلالاد فعلالالاة لأالالاتا ا ولحلالااملي الأالالاول المالالالاة  

 القائمة للن المشاركة.    



(352 ) 

 رابعا:  دالة الادخار في الاقتصاد الاسلاما:  
ار لللالالان اللالالاديل ال قلالالادي   لالالاونقن داللالالاة الاديلالالاار كملالالاا هلالالاي في ال ملالالاوذل الكا لالالارير  الالالاآ يعوملالالاد الاديلالالا  

ابارير ولا عثل المعدل الأد  للعائلاد  لاافكا لللان الاديلاارر فالاديلاار والا لاوهلاو يشلاالال يعوملادال  
 للن الدوافع الاطرية والشرلاةر  اآ  دد هذه الدوافع ما  اذهل م  الديل لكل م هما.  

 في الاقتصاد الاسلاما:    ISخامسا:  ميل منحنى 
لولالاوا ل في  لالاول السلالالع كملالاا هلالاو في ال ظريلالاة الاقوصلالاادية وهلالاو في الاقوصلالااد اس لالالامي  ا  ISعثلالال الم تلالا    

 الل المال  دلالة العلاقة العكساة  لاين ل والا لاوثمارر  الاآ إل مكيلادا ملا  الا لاوثمار يوتقلاق ل لاد  
انخالالااض ل ومكيلالادا ملالا  الا لالاوثمار يوطللالال مكيلالادا ملالا  الاديلالاار ل لالاد الولالاوا ل وهلالاو الأملالار اللالاذي يوتقلالاق  

لا ل ولللان المالال الحلادي   ل د مسووى ديل سللن.  وتعومد درجة مال الم ت  للن مرويلاة الا لاوثمار للا
ملالارنا    ISللا لالاوهلاور و الالاآ ه تلالارجاح سل الا لالاوثمار ملالارل  لالاذا المعلالادل فملالا  المووقلالاع سل يكلالاول م تلالا   

  سي ا ويسونعد سل يكول رس اار يم  سيه م  المووقع سل يكول سكثلار اينسلاالا ل لاد المسلاووتو الم ما لاة
ملا  هلاذا المعلالادل.  و الاآ إل الدرا لاة رجتلالان  تدة المالال الحلادي للا لالاوهلاو في الاقوصلااد اس لالالامي  
 اعل الككاة فم  المووقلاع  تدة  جلا  الم لاالن وملا  ا يكلاول الم تلا  سقلال ملاالا سو سكثلار مرويلاةر وهلاذا  

 ما ه ترجاته صياا  ش ل العامل الأول.   
اللالاد ت ظلالاا  السلالاولر ول االالار الااللالالاة المكوسلالانة ملالا  الأالالاول  تعلالاود فاللالالاة صلالالاة العائلالاد اس لالالامي إلى قو  

المالالالاة المو وللالاة في الاقوصلالااد اس لالالامي واللالاس سلهلالارو فاللاوهلالاا لللالان مسلالاووى الو لالاالة المالالالاة والومويلالال  
 .*وكااكة الوولان م   اآ الممالرة والساولة والربحاة والوداول

 الفرع الثالث

 ا في س ق النق د ق يم فاعلية آلية معدل العائد الاسلام

 أولا:  س ق النق د في الاقتصاد الكينيزي:  
في الاقوصلالااد الكا لالالاكي يواجلالاه الأفلالاراد بالايوالالاار  لالاين الا والالاا  بال قلالاود لالللالاة سو الا والالاا  بالسلالا داو   

لاك سيلاه ملاع معرفلاة الووقعلااو الممولالاة  لاول  لاعر الاائلادة   لويلة الأجل اللاس تلادر فائلادة.  وقلاد سوللاح كا لا
الثروة فلال  عر الاائدة  لااوتدد ل لاد ال قطلاة اللاس تسلااوي  لاين الطللال لللان ال قلاود  م  جايل  ائكي 

لأيملالاراض الونلالاادل والم لالاار ة و لالاين العلالارض الثا لالان لل قلالاود.  فع لالاد  لالاعر فائلالادة ملالا ماض )مسلالاووى مرتالالاع  

 
 ي ظر المنتآ الثاد في كل م  الاصلين الأول والثاد م  الناب الثاد.  وكذل  الاصل الثالآ م  الناب الأول.   *
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م  س عار السلا داو(  لااكداد الطللال لللان ال قلاود ملا  قنلال الأفلاراد اللاذي  طلاافول ملا  تعرللاه  لخسلاارة  
اول العائد م  الكو ول.  ول د  عر فائدة مرتالاع  لااكداد الطللال لللان السلا داو ويلا ماض  رس الاة ت

الطللال لللالان ال قلاود إلى مسلالاووى يقلال للالا   جلالا  ال قلاود الموجلالاودة للادى الأفلالاراد فعلالار و لالااتاول  علالاض  
الأفلالاراد الحلالاائكي  لللالان ال قلالاود سل يصلالانتوا  لالاائكي  لللالان  لالا داو مملالاا يلالا دي إلى ارتالالااا س لالاعار السلالا داو  

ل إلى مسووى الووا ل.  ول د المسووى الووا د لسعر الاائدة فلال كل فلارد يعوقلاد سل السلا داو     تص
هلالاي الأالالال الأف لالال  لالااكول  واظلالاا بالسلالا داور والشلالامي اللالاذي ي ظلالار إلى ال قلالاود لللالان سنهلالاا سف لالال  

 .  * اتواظ بال قود

 ثانيا:  عدم صلاحية التحليل الكينيزي والتحليل البديل:  
الدرا ة ذي الأاول المالاة الموعددة لا يكول الوتلال الكا لاكي للطللال لللان ال قلاود   وفي الاقوصاد  ل 

سكثلار ملاكملاة.  ويقلارر الوتلالال الأيلا      Tobin-Boumolملائمار وإذا يكول الوتلالال اللاذي قدملاه
سل الوكالان الس ت ول ل   ويل الأرادة ال قدية لأيمراض الونادل إلى ساول سيرى تدر لائلادا يعولاض  

املا س ا لالالااا ملالالا ثرا في الا والالالاا  بال قلالالاود؛ فلالالالاذا كلالالاال للالالارض ال قلالالاود معطلالالان فسلالالااوتدد  لالالاعر الاائلالالادة  للالالا 
)لللالان السلالا داو( الولالاوا د  و لالالاالة جلالادول الوكلالاالان المرتاعلالاة المرتنطلالالاة بالا والالاا  بمسلالاووى سلللالان ملالالا   
الس داو ومسووى سقل م  ال قود.  ويسلاه  هلاذا الوتلالال الأيلا   شلاكل جالاد في تاسلا  مسلاووى سي  

ئلالاد ملالا  العوائلالاد في  اللالاة الأالالاول الموعلالاددة.  فالالاي للالال  اظلالاة للأالالاول المالالالاة المو وللالاة وال قلالاود عكلالا   لا
ملالا  وجهلالاة يظلالار الأفلالاراد )الملالاديري =جايل الطللالال لللالان الأالالاول المالالالاة( إ لالالال سي سالالال  لالال سالالال  
اك  صير في المحاظةر وم  وجهة يظر المسوثمري  )جايل لرض الأاول المالالاة=رجال الألملاال والو لاط

المالاين( عك  ال ظر إلى كل سالال سو الولاكا  )بملاا في ذللا  الودائلاع  لان الطللال( لللان سيلاه  لاديل لوا لاد  
سو سكثلالار ملالا  الأالالاول المالالالاة )الالوكاملالااو(.  وللالاذل  فلالالال العوائلالاد ال سلالاناة بملالاا فاهلالاا العائلالاد ال سلالا  لللالان  

الالالالاة بال سلالالانة إلى كلالالال ملالالا   ال قلالالاود تعكلالالاس مالالالاكال الملالالاكات والعالالالاوب الصلالالاافي )ملالالاا للالالادا العوائلالالاد( للأالالالاول الم
مصلالادري الأالالاول والحلالاائكي  للاهلالاار كملالاا تعكلالاس الوكلالاالان ال سلالاناة اللالاس يوتملهلالاا كلالال ملالا  الملالاديري   
والمسلالاوثمري  والو لالاطاك الملالاالاين يواجلالاة لعملالالاة إالالادار سو ملكالالاة هلالاذه الأالالاول  لالاواك في  لالاكل تكلالاالان  

الاة اللاس تو لام ها الووقعلااو الخاالاة  الوقنر العمولةر لد  الرا ةر كما تعكس الخسائر والأرباه الممول
  وغ او الأ عار في المسوقنل.  

 

أسعار الفائدة تمن الا واادة في  لال جوايل م  هذا المولوا م  كواب سكلير في الاصل الأي   ع وال: ال قود:    *
 (.  1051-1003ر مرجع  ا قر ص صالاقتصاد الكلاي ظر:  ل. سكلير   والسياسة النقدية.
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 ثالثا:  دالة ال لب علس النق د:  
 علاقلالاة لكسلالااة ملالاع كلالال    -ملالا   الالاآ المنلالادس-في  اللالاة الأالالاول الموعلالاددةر  -يلالارتن  الطللالال لللالان ال قلالاود   

العوائلالالاد  لائلالاد لللالان الأالالالاول )الالوكاملالااو( النديللالاةر و شلالالاكل سدل  لالااووقن الطللالال لللالالان ال قلالاود لللالان  
الخااة  ول  الأالاول اللاس تعولاض  لاديلا قرينلاا لل قلاود.  فكلملاا ارتاعلان العوائلاد لللان هلاذه الأالاول اقلاه  
الأفلالاراد إلى تخالالااض سرالالاد   ال قديلالاة العالللالاة في  سلالااباو الاديلالاار.  وملالا  الممكلالا  سل تلالا ماض هلالاذه  

العالللاة إلى سالاول ملادرة    العوائد إلى الحد الذي لمعل الأمر لا يساوي ل اك  ويل ال قود ملا  الأرالادة
ملائما لواس  الطلل للن ال قلاود للونلاادلر ولا      Boumol-Tobinللعائد.  وم  ا يكول تاس   

لالالاك في الطللالالال لللالالان ال قلالالاود للم لالالاار ة في  لالالاره الطللالالال لللالالان   يعلالالاارض ذللالالا  الا لالالاواادة ملالالا  تاسلالالا  كا لا
 الأاول القرينة م  ال قود في مقا ل الطلل للن الأاول لويلة الأجل.   

 رابعا:  مست   معدل العائد علس الأص ل الأقل مخاطرة ودرجة ميل دالة ال لب علس النق د:  
اكوو اسجارة سالاولا  ديللاة قرينلاة لل قلاودر وملا  ا يقلاو  المعلادل ل    -كما  نق ذكره–يعوض النتآ  

ل  باسلافة إلى اللاديل ابلااري  و ظلاا  داللاة الطللال لللان ال قلاود للمعلااملاو والأالاولر  الاآ هلادد كلا 
ملالا  اللالاديل وهلالاذا المعلالادل مسلالاووى الطللالال لللالان ال قلالاود للمعلالااملاور وللأالالاول.  ويلالارتن  الطللالال لللالان  
ال قود للمعاملاو  علاقة لردية مع اللاديلر سملاا الطللال لللان ال قلاود للأالاول ف تلان   علاقلاة لكسلااة  

 مع هذا المعدل.  
قلالاود رس لالااا للالاد  المرويلالاة  السلالا ال اللالاوارد ه لالاا:  هلالال ملالا  المحوملالال سل يكلالاول جلالاكك ملالا  داللالاة الطللالال لللالان ال  

بال سلالانة للمعلالادل ل كملالاا هلالاو الحلالاال في داللالاة الطللالال لللالان ال قلالاود الكلا لالااكاة؟  وهلالال ملالا  المحوملالال سل  
يكول مال جكك م  الدالة سي لاا الاارا سي لا نهلاائي المرويلاة بال سلانة للمعلادل كملاا هلاو الحلاال في مصلاادة  

 الساولة الكا لاكية؟  ابواب كما  ا تي في الاقرة الآتاة.   
يعلالالالاود السلالالالانل في وجلالالالاود جلالالالاكك رس لالالالاي ملالالالا  داللالالالاة الطللالالالال لللالالالان ال قلالالالاود إلى ارتالالالالااا العائلالالالاد المووقلالالالاع لللالالالان   

السلالا داو كملالاا هلالاي في ال ملالاوذل الكا لالالاكير الأملالار اللالاذي يا لالال معلالاه الأفلالاراد الا والالاا  بالسلالا داو لللالان  
لحلاا   الا واا  بال قودر ويعود السنل في وجود ابكك الأفقلاي ملا  الداللاة ياسلاها إلى سل  لاعر الاائلادة ا

م ماض جدا بالمقارية بالسعر المووقع في المسلاوقنلر الأملار اللاذي يا لال معلاه الأفلاراد الا والاا  بال قلاود  
للن الا واا  بالس داو.  ولك  في الاقوصاد  ل الدرا لاة الأملار قلاد يكلاول رولالاا.  فالوارقلاة الحلاادة  

يلارى لم تعلاد موجلاودةر  لال  في ال موذل الكا لاكي  ين ال قود م  جهة و لاين الأالاول الأيلارى ملا  جهلاة س
إل الخلالا  الااالالال  لالاين ال قلالاود والأالالاول المالالالاة الأيلالارى يصلالاعل  ديلالاده  سلالانل  لالاهولة تسلالااال العديلالاد  
ملالالا  الأالالالاول المالالالالاة قصلالالا ة الأجلالالال دول يسلالالاارة.  و ا ملالالاا كلالالاال  لالالاعر الاائلالالادة واثلالالا ه لللالالان الا لالالاوثمار  
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الالاول المالالالاة توجلالاد سيلالاواا لديلالادة  واللالاتا في ال ملالاوذل الوقلالالادير فلايلالاه في  اللالاة الأيلالاواا العديلالادة ملالا  الأ
ملالالا  العوائلالالادر ويصلالالانح الوغلالالا  في العوائلالالاد ال سلالالاناة سكثلالالار سفالالالاة ملالالا  الوغلالالا  في المسلالالاووى المطللالالاق لأي لائلالالاد  
وا لالالاد  لالالاواك بال سلالالانة للا لالالاوثمار س  بال سلالالانة للطللالالال لللالالان الأالالالاول المالالالالاة ولرللالالاهار وبالمثلالالال بال سلالالانة  

ئد لللان الاكوو اسجلاارة كعائلاد قائلاد وملا  ا  للطلل للن ال قود ولرلها.  ويدل  النتآ معدل العا
كم  ر للن توجه الوغ او ال سلاناة في لوائلاد الأالاول الأيلارى.  وا لاو ادا إلى هلاذا المعلادل يلاو   لالال  

 مال دالة الطلل للن ال قود في الاقرة الآتاة.  
ديلالاة وفي  ملالا  المووقلالاع سل يكلالاول الطللالال لللالان ال قلالاود   صلالااة لاملالاة ملالارنا  لالاذا المعلالادل ل في الأ لالاوال العا 

س لالاوال اللالاروال؛  الالاآ يووقلالاع سل يكلالاول الطللالال لللالان ال قلالاود لالللالاة للأالالاول في سللالااق الحلالادودر  سلالانل  
تعدد الأالاول يملا  ال قلاود وت لاوا مصلاادر جاذ اوهلاا ف لالا للا  الأدواو اللاس تنوكرهلاا الن لاوو اس لالاماة  

ملالالالا  المووقلالالالاع  لوماالالالالان  جلالالالا  المملالالالاالرة في هلالالالاذه الأدواو كالمحلالالالاافظ والصلالالالا اديق الا لالالالاوثماريةر يملالالالا  سيلالالالاه  
ا ومرار وجود هامه لاق للطلل لللان ال قلاود للمعلااملاو وللأالاول للا لاواادة ملا  تغلا او العوائلاد  
ال سناة وهو موجود لم   اظة الأاول الخااة بالعمال وفقا للاقوصادي تو  ر وهو ما ع لاع وجلاود  

المعلادل كم  لار  جكك رس ي م  دالة الطلل لللان ال قلاود.  وفي س لاوال الكسلااد يووقلاع سل يلا ماض هلاذا  
لللالان انخالالااض كافلالاة العوائلالاد المووقعلالاة لللالان الأالالاول الأيلالارىر لكلالا  للالااس ملالا  المووقلالاع سل يلالا ماض الحلالاد  
الأد   ذا المعدل ل  معدل الككلااة لللان الأملاوال العالللاةر وتكلالاة ا لاوهلاو الأالاول  لال الصلاكوور  

ن الأفلالاراد قلاا لين  لالاذا  و لاانقن موجنلاا لوعلالاويض الأفلاراد للا  اللالا قي في سملاوا    سلانل الككلالااةر كملاا  لاانق
المعدل ريم  انخااللاهر وملا  ا يا لالول الا والاا  بالأالاول المالالاة  لادلا للا  ال قلاود  لادافع الككلااةر وللاذا  
لاس م  المووقلاع سل يصلانح م تلا  الطللال لللان ال قلاود سفقالاا لا نهلاائي المرويلاة ل لاد سي مسلاووى موجلال  

اد للالا  الككلالااة جكئالالاا سو كلالالاار فلالالانه   ملالا  هلالاذا المعلالادلر لكلالا   لالادول  لالا  ملالاا لم يعلالاوض هلالاذا المعلالادل الأفلالار 
 اا لالالول الا والالاا  بال قلالاود لالللالاةر وملالا  المووقلالاع سل يكلالاول الم تلالا  سفقالالاا ل لالادما يكلالاول هلالاذا المعلالادل  

 اارا.   
 خامسا:  دالة عرض النق د:  

لالالاكي موغلالالا ا تلقائالالالاا ويارجالالالاا سو يوتلالالادد لنقلالالاا للساا لالالاة     ا ملالالاا كلالالاال المعلالالاروض ال قلالالادي في ال ملالالاوذل الكا لا
سملالالاا في ال ملالاوذل ابديلالالاد فلالاامك  الونلالالااره موغلالا ا ة علالالاا للطللالال للالالالاهر و لالاو  تعملالالال الساا لالالاة  ال قديلالاةر  

ال قديلالاة لللالان جعلالال للالارض ال قلالاود ل لالاد المسلالاووى الملائلالا  ل ملالاو القطلالااا الحقاقلالاي كملالاا  لالاا تي تاصلالااله في  
المنتلالالاآ الثاللالالاآ والأيلالالا  في هلالالاذا الاصلالالالر وملالالا  سجلالالال النعلالالاد للالالا  الوعقالالالاد في الوتلالالالال لأيملالالاراض الن لالالااك  

 لي والنااد لل موذل ياجض سل لرض ال قود موغ  يارجي.  الرت
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 في الاقتصاد الاسلاما:    LMسادسا:  ميل دالة  
الووا ل في  ول ال قود كما هو في ال ظرية الاقوصلاادية وهلاو في الاقوصلااد اس لالامي   LMعثل الم ت   

والعلاقلالالاة الطرديلالالاة  لالالاين    موجلالالال المالالالال  دلاللالالاة العلاقلالالاة العكسلالالااة  لالالاين ل والطللالالال لللالالان ال قلالالاود للأالالالاول
الطللالال لللالان ال قلالاود للمعلالااملاو واللالاديلر  الالاآ إل مكيلالادا ملالا  ال قلالاود  لالااطلل لغلالارض  لالاراك الأالالاول  
المالاة المو ولة ل د انخااض لر الأمر الذي ي دي إلى السلاتل ملا  سرالادة المعلااملاو في للال للارض  

ديلالالاد للمعلالالااملاو.   يقلالالاود   لالالانر وهلالالاو ملالالاا لا عكلالالا  إلا بانخالالالااض اللالالاديل  لالالا  يلالالاولاك  ملالالاع الرالالالااد اب
وتعوملالاد درجلالاة مالالال الم تلالا  لللالان مرويلالاة الطللالال لللالان ال قلالاود للأالالاول للالالا ل ولللالان العلاقلالاة  لالاين الطللالال  
لللان ال قلاود ومسلاووى اللالاديلر و الاآ ه تلارجاح سل الطللالال لللان ال قلاود  صلااة لاملالاة ملارل  لاذا المعلالادل  

ود الطللالال لللالان  ملالارنا سي لالاا ويسلالاونعد سل يكلالاول رس لالااا  سلالانل وجلالا   LMفملالا  المووقلالاع سل يكلالاول م تلالا   
ال قلالالاود للأالالالاول سو الطللالالال للاهلالالاا ك الالالال ملالالا  الأالالالاول  سلالالال تعنلالالا  تلالالاو  ر كملالالاا سيلالالاه ملالالا  المووقلالالاع سل  
يكلالاول سكثلالار مرويلالاة ل لالاد المسلالاووتو الم ما لالاة ملالا  هلالاذا المعلالادل لك لالاه للالا  يكلالاول سفقالالاا ل لالاد سي مسلالاووى  

الطللالال    موجلال ملالا  هلالاذا المعلالادل كملالاا  لالالن  اايلالاه  سلانل الككلالااة.  و الالاآ إل الدرا لالاة تووقلالاع سل يكلالاول 
في  لالالاده الأد   اعلالالال    -وهلالالاو  لالالال الحسلالالااب ابلالالااري في الن لالالاوو اس لالالالاماة–لللالالان ال قلالالاود للمعلالالااملاو  

جاذ الالالاة الأالالالاول المالالالالاة المو وللالالاة ملالالا   الالالاآ  لالالاهولة تسلالالااالهار وهلالالاو ملالالاا يلالالاولاك  ملالالاع مالالالال الالالاغ  لم تلالالا   
LMشلالالا ل    ر وملالالا  ا يووقلالالاع سل يكلالالاول الم تلالالا  سقلالالال ملالالاالا سو سكثلالالار مرويلالالاةر وهلالالاذا ملالالاا ه ترجاتلالالاه صيالالالاا 

 العامل الأول.  

تعلالاود فاللالالاة صلالالاة العائلالاد اس لالالامي إلى قواللالاد ت ظلالاا  السلالاولر ول االالار الااللالالاة المكوسلالانة ملالا  الأالالاول   
المالالالاة المو وللالاة في الاقوصلالااد اس لالالامي واللالاس سلهلالارو فاللاوهلالاا لللالان مسلالاووى الو لالاالة المالالالاة والومويلالال  

 .*والوداولوكااكة الوولان م   اآ الممالرة والساولة والربحاة  

 سابعا:  منحنى ال لب الكلا:  
يعمل مسووى الأ عار كما في ال ظرية الاقوصادية للن يقلال م ت الاي الولاوا ل ال قلادي والولاوا ل السلالعي   

 اعلالالال اثلالالا ه لللالالان للالالارض ال قلالالاود  قاموهلالالاا الحقاقالالالاة ولللالالان القاملالالاة الحقاقالالالاة للثلالالاروة.  وايوقلالالاال الم ت الالالاين  
وى العا  للأ عار و الديل القومي هي دالة سو م تلا  الطللال   سنل الأ عار يوجد للاقة  ين المسو

 الكلي.   

 
 وكذل  الاصل الثالآ م  الناب الأول.  ي ظر المنتآ الثاد في كل م  الاصلين الأول والثاد م  الناب الثاد.   *
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 الفرع الرابع

  ق يم فاعلية آلية المست   العام للأسعار في الأس اق الثلاثة
تعولالالاض صلالالالاة المسلالالاووى العلالالاا  للأ لالالاعار  لالالاديلا للالالا  الساا لالالاة الاقوصلالالاادية الوديلالالالاة يلالالالال فلالالاجاو قصلالالاور   

ر  الاآ تسلاوطاع هلاذه الآلالاة سل  لارو الأ لاوال الثلاثلاة دلاو  الطلل الكلي للا   قالاق الووللان الكاملال
.  وتوطللالال فاللاوهلالاا ملالاا توطلنلالاه الساا لالااو المالالالاة وال قديلالاة ملالا  سوللالااا  1الولالاوا ل الآد كملالاا  لالانق  اايلالاه

 ملائمة لم ت ااو الووا ل ال قدي والسلعي.   
ةر ولللالالالان مجملالالالاوا  و قلالالالاق هلالالالاذه الآلالالالالاة ص رهلالالالاا ملالالالا  يلالالالالال اث هلالالالاا لللالالالان للالالالارض ال قلالالالاود  قاموهلالالالاا الحقاقالالالالا  

الأرادة الحقاقاة سو الثروة المالاةر  اآ يلارتن  هلاذال الموغلا ال لكسلااا بالمسلاووى العلاا  للأ لاعار.  وفي  
ر فلالال  *لل ثنلااو الأجلار الحقاقلاي )تغلا  الأجلار ال قلادي بال سلانة اللاس يوغلا   لاا المسلاووى العلاا  للأ لاعار(

باقلالالالااه  قالالالالاق الولالالالاوا ل    LMوم تلالالالا     ISالوغلالالالا او في المسلالالالاووى العلالالالاا  للأ لالالالاعار عك هلالالالاا يقلالالالال م تلالالالا   
الم سلالالاج  ملالالاع تلالالاوا ل  لالالاول العملالالال ل لالالاد مسلالالاووى الووللالالان الكاملالالال.  وقلالالاد س لالالا  إلى ذللالالا  صيالالالاا إلى في  
 اال ت اول م ت  الطللال الكللاي.  وهلاو م سلاج  ملاع م تلا  للارض كللاي لملاودي تدلملاه قلاوة فلارض  

 مروية الأجور الحقاقاة في الاقوصاد اس لامي.  
ر وملالا  ا ي لالام   ريلالاة اللالاديول والمشلالاجي  للموعلالااملين فاهلالاار  السلالاوللامي  ريلالاة  يلالادل  الاقوصلالااد اس لالا  

وع لالاع كافلالاة الوصلالارفاو اللالاس ملالا   لالا نها العنلالاآ با لالاوقرارها مثلالال:  تلقلالاي الركنلالاالر واللالا جهر الا وكلالاارر  
الغلالاهر الغلالاررر وكلالال س لالاكال الوواللالا  الممللالاة  عداللالاة السلالاعر.   كملالاا تسلالاهر الحكوملالاة لللالان للالامال ذللالا ر  

 سكلالالالاض قلالالادر ملالالالا  المعلوملالالااو للالالالا  س لالالاعار ال لالالالااتلر وس لالالاعار ل االالالالار اسيولالالاالر و اللالالالاة  وتعملالالال لللالالالان تلالالاوف 
الطللر والا ول اسيواجالاة المسلاومدمةر وت لاع للاوا   ل للالال الصلاادل وفلاق ال لاوا   الشلارلاة دول  
وللالاع  لالادود للالالاا سو ديالالاا للسلالاعر.  وترتكلالاك  ركلالاة ال ظلالاا  الاقوصلالاادي اس لالالامي لللالان اللالادوافع الذاتالالاة  

ولر وهلالاج  السلالاعر اللالاذي هلالادده السلالاول في إللالاار ال لالاوا   الشلالارلاة. كلالال هلالاذا ملالا   للالادى ل االالار السلالا 
 لالالا يه دللالالالا  فلالالالارض مرويلالالالاة المسلالالالاووى العلالالالاا  للأ لالالالاعار كآلالالالاة ملالالالا   لالالالا نها يقلالالالال م ت الالالالااو الولالالالاوا ل ال قلالالالادي  

 والسلعي باقاه مسووى الوولن الكامل للن ال تو المذكور في الاقرة السا قة.

 
 ي ظر:  الارا الرا ع م  المطلل الثالآ م  المنتآ الثاد م  الاصل الثاد م  الناب الثالآ.  1
 (  ش ل الر   القاا ي للأجور بمسووى الأ عار.  12 9) 115وهو ما يدلمه قرار مجمع الاقه اس لامي رق   *



(358 ) 

 الم لب الرابع 

 ا رياضيا وبيانيا بنية النم اظ الكل
يلملالاي هلالاذا المطللالال ال ملالاوذل الكللالاي لاقوصلالااد  قطلالاالين رتللالااا و اايالالاا.  وابلالادير باللالاذكر سل النا لالاآ   

لا يلالارى سل اللالادوال الرتللالااة والأ لالاكال الناايالالاة كافالالاة لا لالاواعاب تااالالاال الصلالااغة الوالالاااة لل ملالاوذلر  
الصلالااغة الرتللالااة والناايالالاةر وابلالادير  وللالاذا ه تخاالالان الوعقالالاد في ملالاوال  ملالا  الصلالااغة الوالالاااة  ا لالاة لن لالااك  

سل النتلالاآ  لالااجمع إلى الصلالااغة الناايالالاة النسلالااطة الصلالااغة الوالالاااة المعقلالادة ل لالاد م اقشلالاة الالاور ايلالاولال  
 الووا ل والساا او ال قدية والمالاة.  وذل  م  يلال الارلين الآتاين:   

 الفرع الأول:  بنية النم اظ الكلا رياضيا.   
 لنم اظ الكلا بيانيا.   الفرع الثاني:  بنية ا
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 الفرع الأول

 بنية النم اظ الكلا رياضيا

   أولا:  س ق العمل:   
 دالة الانتاظ الكلا في الأجل القصير:   1

اسيوال موغ  ة ع لع صر العملال سو الووللان  
إلى    Yر وباقلالالالالالالالاي الع االالالالالالالالار   ولالالالالالالالاة.  وتشلالالالالالالالا   

 الديل الحقاقي.  

 Y= y(N)   
 

 ل:  النا ج الحدي للعم  2
المشوقة الوااللاة الأولى لدالة اسيولاال قصلا ة  
الأجلالالر سو مالالال داللالاة اسيولالاالر وهلالاو موجلالال.   
والمشلالالالالالاوقة الوااللالالالالالالاة الثايالالالالالالاة لداللالالالالالاة اسيولالالالالالاال  

  النة للدلالة للن قايول ت اقي الغلة.   

 d y/d N > 0 

d2 y / d N2 < 0 

ال لب علس العمل دالة في الأجر  3
 : الحقيقا

ل لالالالالالااتل الحلالالالالالادي للعملالالالالالال  لملالالالالالال سل يوسلالالالالالااوى ا
=W/PLMP    ملالالالاع الأجلالالالار الحقاقلالالالاي للعملالالالال

لوتديلالالالالالالاد المسلالالالالالالاووى الولالالالالالالاوا د للطللالالالالالالال لللالالالالالالان  
العملالالالر وتوجلالالاد للاقلالالاة لكسلالالااة  لالالاين الطللالالال  

 للن العمل و ين الأجر الحقاقي.   

 Nd = nd (w). 

w =W/P  

d nd / d w < 0 

 عرض العمل دالة في الأجر الحقيقا:   4
لداللالاة إلى سل  تشلالا  المشلالاوقة الوااللالالاة الأولى ل

 العلاقة لردية.   

 NS = nS (w).   

d nS /d w > 0 . 

 Nd = NS  شرط الت ازن في س ق العمل:   5

   ثانيا:  س ق السلع:   
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 الفرع الأول

 بنية النم اظ الكلا رياضيا
 الاستهلاك دالة في الدخل المتاح:   6

 الادخار دالة في الدخل المتاح:  
ويالالالاجض ه لالالاا سل اللالالاديل المولالالااه يشلالالامل كلالالال  

عطلالالالالالالالالالالالان  اللالالالالالالالالالالالاديل بملالالالالالالالالالالالاا في ذللالالالالالالالالالالالا  ابلالالالالالالالالالالالاكك الم
للمسلالاوتقينر  الالاآ سل هلالاذا ابلالاكك للالاه  كلالا   

 الديل المقوطع م ه.   
  sهلاي المالال الحلادي للا لاوهلاو.و    cو الاآ  

 المال الحدي للاديار

 C = c (Y)  

S = s (Y)  

Yd = Y  

0 < c < 1 

0 < s < 1 

c + s = 1.  

 I = i (R)  الاستثمار دالة عكسية في ® 7

d i / d R < 0 

 السلع:  شرط الت ازن في س ق   8
 الاديار = الا وثمار

 S = I 

 

   ثالثا:  س ق النق د:    

 ال لب علس النق د:   10
هلالالالالالالالالاو الطللالالالالالالالالال لللالالالالالالالالان ال قلالالالالالالالالاود للمعلالالالالالالالالااملاو  
وللأالالالالالالالالالاولر والأول داللالالالالالالالالاة لرديلالالالالالالالالاة لللالالالالالالالالاديل  

 والثاد دالة لكساة في ل:   

 L = LT + LS  

LT = lt (Y) 

LS = lS (R)  

L = l (Y, R) 

 عرض النق د:   11
 م  السلطة ال قدية:    كماة  ددة

 MS = M* 

 MS = l (Y, R)  شرط الت ازن في س ق النق د:   12
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 الفرع الثاني

 بنية النم اظ الكلا بيانيا
با ومدا  الأ كال النااياة الخااة بأ وال العمل والسلع وال قود السا ق ت او ا ل لاد للارض الأدواو   

الووالالال إلى الشلالاكل النالالااد لل ملالاوذل الكللالاي المقلالاجه  الوتلالالالاة في الاصلالال الثلالااد ملالا  هلالاذا النلالاابر عكلالا   
 دلاللالاة معلالادل العائلالاد لللالان الأالالاول الأقلالال رلالاالر ل كآلالالاة للولالاوا ل في  لالاوقي السلالالع وال قلالاودر و دلاللالاة  
الأجلالار الحقاقلالاي كآلالالاة للولالاوا ل في  لالاول العملالالر وفقلالاا للعلاقلالااو المحلالاددة في الن الالاة الرتللالااةر والوتلالالال  

 موذل فاما  نق م  هذا المنتلاآ.  وابديلاد ه لاا هلاو درجلاة المالال لكلال  الاقوصادي للصاغة الواااة لل
ر ف لا ل  مسووى الوولن الذي يوتقلاق في الاقوصلااد اس لالامي ا لاو ادا إلى  IS-LMم  م ت اي 

لناعة ال ظا  السا ق  ديدها في هذا المنتآ.  وهو ما   هو  حي ا ه م  يلالال الأ لاكال الناايالاة  
.   4-2 4 3 3ر ورقلالالالالالالالالالالا   3-2 4 3 3ر ورقلالالالالالالالالالالا   2-2 4 3 3ر ورقلالالالالالالالالالالا   1-2 4 1 3 3رقلالالالالالالالالالالا   

وتلملالالاي الأ لالالاكال الثلاثلالالاة الأولى وللالالاع الولالالاوا ل في الاقوصلالالااد اس لالالالامي ا لالالاو ادا إلى الوتلالالالال السلالالاا ق  
ت اوله في المنتآ الأولر ويعوض الشكل الأي  مقدمة لما  لاا تي ملا   لالال في المنتلاآ الثلااد ملا  هلاذا  

 الاصل.  
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 1-3/3/1/4/2شكل بياني رقم  

 

   ازن س ق السلع في الاقتصاد الاسلاما

الووا ل في  ول السلع  دلالة معدل العائد للن الأاول الأقل رالرة لر ويوماك بمرويلاة م تلا  الولاوا ل  
جلاكك رس لاي سو جلاكك سفقلاي  سلانل الع االار الوتلالالاة المحلاددة   ISالسلعي  ذا المعدلر ولا يوجد للم ت  

 ذا الم ت  والسا ق ت او ا في الارلين الثاد والثالآ م  المطلل الثالآ.لمال ه
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 2-3/3/1/4/2شكل بياني رقم  

 

   ازن س ق النق د في الاقتصاد الاسلاما

الووا ل في  ول ال قود  دلالة معدل العائد للن الأاول الأقل رالرة لر ويوماك بمرويلاة م تلا  الولاوا ل  
جلالالاكك رس لالالاي سو جلالالاكك سفقلالالاي  سلالالانل الع االالالار الوتلالالالالاة    LMي  لالالاذا المعلالالادلر ولا يوجلالالاد للم تلالالا   ال قلالالاد 

 المحددة لمال هذا  الم ت  والسا ق ت او ا في الارلين الثاد والثالآ م  المطلل الثالآ.
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 3-3/3/1/4/2شكل بياني رقم  

 

 الت ازن الكلا في الاقتصاد الاسلاما
 ما يأتي:     3-2 4 1 3 3لشكل رق  لممع ا

س( الولالاوا ل في  لالاوقي ال قلالاود والسلالالع  دلاللالاة معلالادل العائلالاد لللالان الأالالاول الأقلالال رلالاالرة لر ويومالالاك بمرويلالاة  
جلاكك رس لاي    IS-LMم ت اي الووا ل ال قدي والووا ل السلعي  ذا المعلادلر ولا يوجلاد لأي ملا  م ت الاي  

لمالالال هلالاذي  الم ت الالاين والسلالاا ق ت او لالاا في الالالارلين الثلالااد    سو جلالاكك سفقلالاي  سلالانل الع االالار الوتلالالالاة المحلالاددة
 والثالآ م  المطلل الثالآ.   

ب( الولاوا ل في  لالاول العملالال  دلاللالاة معلادل الأجلالار الحقاقلالاير وفي للالال مرويلاة الأجلالاور ال قديلالاةر ويمالالااب سي  
ق  ملالاضر للقلالاول ،مودهلالاار وملالا  ا يوتقلالاق الولالاوا ل في  لالاول العملالال ل لالاد مسلالاووى الووللالان الكاملالال كملالاا  لالان

 ت اول ذل  في الارا الأول م  المطلل الثالآ.   
ل( الووا ل  ين الطلل الكلي والعرض الكلير  دلالة مروية الأ لاعار وم تلا  للارض كللاي كلا لااكي في  

 .لل يمااب  ود الأجور ال قدية
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 4-3/3/1/4/2شكل بياني رقم  

 

 سلاما من خلال  تبع أثر الزيادة في عرض العملآلية النم  في النم اظ الكلا في الاقتصاد الا
يوللالالاح هلالالاذا الشلالالاكل ماكاياكالالالاة ال ملالالاو في الاقوصلالالااد وفقلالالاا لل ملالالاوذل الكللالالاي المقلالالاجه.  وذللالالا  ا لالالاو ادا إلى  
فاللالالالالاة صلالالالالااو اللالالالادفع والولالالالاوا ل اللالالالاذاتي بايلالالالال العلالالالارضر وقالالالالاادة ل صلالالالار العملالالالال لحركلالالالاة ال ملالالالاو المسلالالالاومر في  

ر  NS لالادلا ملالا     N1Sة للالارض العملالال ي وقلالال م تلالا  للالارض العملالال إلى  الاقوصلااد اس لالالامي.  بافلالاجاض  تد
وتصلالالالانح الوولاالالالالاة الووا يالالالالاة    S0A لالالالادلا ملالالالا     S1Aوملالالالا  ا ي وقلالالالال م تلالالالا  العلالالالارض الكللالالالاي إلى الاملالالالاين إلى  

ر وهكلاذا تلا دي اللالاكتدة في العلارض الكللالاي إلى  P0Y,0 لادلا ملالا     P1Y,1ابديلادة لل لااتل والأ لالاعار هلاي:   
ووى توللالان سلللالانر ومسلالاووى إيولالاال سلللالان.  ويرجلالاع ذللالا  إلى سيلالاه ل لالاد  س لاعار سقلالال وسجلالار يقلالادي سقلالال ومسلالا 

 تدة للالارض العملالال  لالان  الأجلالاور ال قديلالاة والحقاقالالاة ويصلالانح للالادى الم شلالاآو الحلالاافك للالاكتدة العماللالاة فاوكايلالاد  
ال لالااتلر وملالاع ثنلالااو الطللالال الكللالاي تخالالاض اللالاكتدة في ال لالااتل المسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار.  وتنلالادس  علالاد ذللالا   

الطللالال الكللالاير ه  ديلالاد صلاوهلالاا في الالالارا الرا لالاع ملالا  المطللالال الثلالااد ملالا  المنتلالاآ الثلالااد   لسلالالة ملالا   تدة  
 الوا ر وذل  لم  ت اول إ كالاة الووا ل ل د مسووى الوولن الكامل.   
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 المبحث الثاني 

 ص ر اختلال الت ازن في الاقتصاد الاسلاما

 مقدمة:  
لين  اعلال مع لالة الاصلال  لاين الاديلاار والا لاوثمار  يو اول هذا المنتآ ايولال الووا ل في ذوذل  قطا 

وسثلالالار سيلالالاذ اللالالاكم  في الالونلالالاارر ا يو لالالااول سثلالالار إديلالالاال القطلالالااا الحكلالالاومي والخلالالاارجير وملالالاضراو الولالالاوا ل  
 الكلي ل د مسووى الوولن الكاملر وذل  م  يلال الاروا الآتاة:   

 الم لب الأول:  اختلال الت ازن في أحد الأس اق الكلية.   
 الثاني:  الت ازن عند مست   الت وف الكامل.  الم لب 
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 الم لب الأول 

 اختلال الت ازن في أحد الأس اق الكلية

 مقدمة:  
يقلالاع الايلالاولال في اقوصلالااد  قطلالاالين ل لالادما تعجلالاك الآلالالااو الولقائالالاة للالا  دفلالاع الملالاديراو المجاكملالاة إلى   

 لاين الاديلاار والا لاوثمارر    الا وثمارر وقد يش و هلاذه المشلاكلة في ال ملاوذل الوقلالادي  سلانل الاصلال
ويطللالالاق لللالالان هلالالاذه المع لالالالة سي لالالاا مع لالالالة الاصلالالال  لالالاين قلالالارار ا لالالاوعمال اللالالاديل وتو يعلالالاه  لالالاين الاديلالالاار  
والا لالالاوهلاو و لالالاين الا لالالاوثمار.  وملالالا  وجلالالاه صيلالالار هلالالاي مع لالالالة الاصلالالال  لالالاين القطلالالااا الحقاقلالالاي والقطلالالااا  

المشلاكلة ملا  يلالال معابلاة  ال قدي.  ويهو  هذا المطلل  نالاال سل ال ملاوذل الكللاي  لال الدرا لاة يعلاا   
 نل يشوئها وذل  ل  لريق فاللالاة صلالااو اللادفع اللاذاتي والولاوا ل الكللاي في ا لاومرار الحلقلاة الدائريلاة  

 للديل القومير باسلافة إلى فاللاة ماهو  العوائد ال سناة.  وذل  م  يلال الاروا الآتاة:   

 ار في الاقتصاد الاسلاما.   الفرع الأول:  معالجة مشكلة الفصل بين الادخار والاستثم 
 الفرع الثاني:  أثر أخا الزمن في الاعتبار علس استعادة الت ازن الكلا.  

 الفرع الثالث:  أثر إدخال الق اعين الحك ما والخارجا علس   ازن النم اظ.  
 مار.الفرع الرابع:  فاعلية الأص ل المالية المتن عة في معالجة مشكلة الفصل بين الادخار والاستث

الفيييييرع الخيييييامس:  فاعليييييية ال سييييياطة الماليييييية الاسيييييلامية في معالجييييية مشيييييكلة الفصيييييل بيييييين الادخيييييار  
 والاستثمار.   

 الفرع الأول

 معالجة مشكلة الفصل بين الادخار والاستثمار في الاقتصاد الاسلاما 
فلالالاع  ي لالالام  الاقوصلالالااد اس لالالالامي ا لالالاومرار الولالالادفق اللالالادائري لللالالاديل.  وذللالالا  ملالالا  يلالالالال ملالالاا يأتي:  دا 

الاطلالارة للالاكتدة الثلالاروة واللالار حر وكلالاذل  داللالاي الشلالارا سللالاداد القلالاوةر وكلالاذل   لالار  الاائلالادة لللالان الاديلالاار  
م اصلالالالا للالالا  الا لالالاوثمارر وص ر الككلالالااةر وواجنلالالااو الدوللالالاة قلالالااه للالالامال مسلالالاووى ملالالا  المعاشلالالاة وللالالامال  

علارض والطللال في  تطناق قوالد ت ظا  الونادل.  وا و ادا إلى ذل  ت م  صلااو الدفع الذاتي باي  ال
الاقوصاد اس لامي ا ومرار الودفق ال قدي الدائري للديل للن دو عثل للاقلاة مسلاومرة  لاين الولادفق  
ال قدي والودفق الحقاقير و دث الوغ او ال قدية اث هلاا لللان الموغلا او الاقوصلاادية الحقاقالاة منا لارة  

تعملالال ا لالاومرارية الولالادفق لللالان للالامال  الا لالاوثمار وملالا  ا اسيولالاال.  و -ملالا  يلالالال الا لالاوهلاو والاديلالاار
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 لالادوث الولالاوا ل  لالاين الطللالال الكللالاي لللالان  لالالع الا لالاوهلاو والا لالاوثمار و لالاين العلالارض الكللالاي ملالا  هلالاذه  
 .*السلع 

و ا ما عاك الاكر الرس لاا  في هلاذا الصلادد  لاين الاديلاار والاكو لاا  لللان سل الأول لملالاة ممدو لاة تقلاو    
 ملاا يقلاو  الثلااد لللان تخلاكي  ذللا  ابلاكك في  لاراديل  للن اقوطاا جكك م  الديل للمصر  سقراللاه  ا

القصلالاور وهلالاو لملالالاة مذموملالاة.  ويكلالاافج الاقوصلالااد الرس لالاا  الملالادير بالاائلالادة ولا يعاقلالال الثلالااد.   ا ملالاا  
في الاقوصلالالااد اس لالالالامي توسلالالااوى العملاولالالاال ملالالا   الالالاآ الو لالالااقي بالككلالالااة وللالالاد  مكافلالالا ة الملالالادير لللالالان  

س لامي لملاة الاديلاار المرتنطلاة  ومويلال الا لاوثمارر واللاس يصلانح  ال تو المذكور.  ويكافج الاقوصاد ا
معهلالالالاا كلالالالال ملالالالا  الاديلالالالاار والا لالالالاوثمار لملاولالالالاين مولا مولالالالاينر  ا ملالالالاا تلالالالا دي الاائلالالالادة لللالالالان الملالالالاديراو إلى  

 .1الاياصا   ين هذي  الاعلينر  اآ يومذ المسوثمر قراره بمعكل ل  قرار المدير

ي ي ظلالالار ملالالاا يجتلالالال لللالالان افلالالاجاض  لالالادوث اللالالاطراب وتغلالالا  في  وفي إللالالاار الوتلاللالالاين الرس لالالاا  واس لالالالام 
 الة الووا ل  سنل اديار جكك م  الديل.  ابدير بالذكر سل الاديار لاس المونقي م  اللاديل  علاد  
الا وهلاو واسياال فق ر وإذا كل م  الا وهلاو والاديلاار لملاولاال اقوصلااديوال إلما اولاال يوملاذفا  

للالاديل  ا هملالاا هلالاو ايوالالاار ل قطلالاة تلالاوا ل تكلالاول فاهلالاا م اعلالاة كلالال م هملالاا  الالاا ل اللالاديلر وقلالاراره  وو يلالاع ا
موجنلاةر وتقلالاع هلالاذه ال قطلالاة ل لالادما تكلالاول تكلالالاة الو لادة ا امشلالااة ملالا  الاديلالاار ) سلالاو ة بمقلالادار الم اعلالاة  
الا وهلاكاة الموملن ل ها( معادللاة للم اعلاة ال اقلاة للا  اديارهلاا.  يملا  سل وجلاود الاائلادة في الاقوصلااد  

ل و لالادة اللالاديل الموتصلالال للاهلالاا الالالاو  معادللالاة لأكثلالار ملالا  و لالادة وا لالادة  علالاد  لالا ة بمقلالادار  الرس لالاا  لمعلالا 
الاائلالالالادةر و الالالالاآ إل ال ظلالالالاا  الر لالالالاوي يكلالالالاافج الملالالالادير دول سل توتلالالالاول مديراتلالالالاه إلى الولالالالاداول فلالالالالال هلالالالاذا  
تعمالالالاق لحاللالالاة الاللالالاطراب وتكلالالادد الن لالالاائع لللالالان رفلالالاو  الم وجلالالاين و دايلالالاة لحاللالالاة الكسلالالااد إذا لم يوجلالالاد  

يمنلالالالاول في ا لالالالاوثمار يالالالالاس الكمالالالالاة الملالالالاديرة.   ا ملالالالاا يشلالالالاكل  لالالالار  اللالالالاربا وفلالالالارض الككلالالالااة في  مسلالالالاوثمرول ير 
الاقوصلالااد اس لالالامي للالااس إلى اللالاولا    لالاين الاديلالاار والا لالاوثمار فتسلالالر  لالال إلى اس لالاراا في  ويلالال  
المديراو إلى الا وثمار  اآ إل تكلاة و لادة يقديلاة مسلاوهلكة الآل سقلال ملا  الو لادة بمقلادار الككلااةر  

علالاك سل ال ظلالاا  عوللالا  القلالادرة لللالان دفلالاع الطللالال الكللالاي الا لالاوهلاكي والا لالاوثماري ذاتالالاا  كلالال ملالا   مملالاا ي

 
ل ظريلالاة ال قديلالاة في الاقوصلالااد اس لالالامي لللالان ال تلالاو الآتي:  كمالالاة ال قلالاود م لالارو ة في عكلالا  الووالالال إلى اوفقلالاا لللالانعض  *

 لالارلة الولالاداول=اسيوال م لالاروب في اللالاثم .  والولالاوا ل الحركلالاي للولالادفقاو ال قديلالاة دايلالال اللالادائرة يلالا دي إلى الثنلالااو ال سلالا  
ميين  سييعر الفائييدة كيي داةكلالاري سحملالادر للأ لالاال مملالاا ي شلالاج للاقلالاة منا لالارة  لالاين كمالالاة ال قلالاود واسيولالاال. )ايظر:فاصلالال  ملالاد ف

 (.  573-566ر مرجع  ا قر ص ص أدوات السياسة الاقتصادية
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الا لالاوهلاو والاديلالاار الملالارتن  بالا لالاوثمار.  وتعولالاض الككلالااة و لالار  اللالاربا صلالالااو ذاتالالاة لل ملالاو في الاقوصلالااد  
الالالاة  سلالالانل الأرباه  اس لالالالامير  الالالاآ يرفلالالاع الا لالالاوثمار في الالالالاجة الحالالالالاة اللالالاديل المووقلالالاع في الالالالاجة الوال

المووقعلالاة للا لالاوثمارر وتعملالال توقعلالااو الا لالاوثمار لللالان  ديلالاد  جلالا  الاديلالاارر ول لالادما تكلالاول توقعلالااو  
فووتسلالالالا  توقعلالالالااو المسلالالالاوثمري ر وعكلالالالا     *الا لالالالاوثمار موشلالالالاائمة يو لالالالااقي الاديلالالالاار لاوكايلالالالاد الا لالالالاوهلاو

  .  سو**القلالالالالالالالالالالالالالالالالاول:  إل الحلالالالالالالالالالالالالالالالالادي  الأقصلالالالالالالالالالالالالالالالالان والأد  للا لالالالالالالالالالالالالالالالالاوهلاو فلالالالالالالالالالالالالالالالالاا:  الا لالالالالالالالالالالالالالالالالاوهلاو=الديل
الا لالالاوثمارر يلافلالالاا للاقوصلالالااد الرس لالالاا   الالالاآ تعملالالال الاائلالالادة لللالالان  تدة  جلالالا   -الا لالالاوهلاو=الديل

.  ويو لااول الالارا الآتي كااالاة ا لاوعادة الولاوا ل  لاذا الوللالاع في  1الملاديراو  عالادا للا  توقعلااو الا لاوثمار
 لل سيذ الكم  في الالونار.  

 الفرع الثاني

 الت ازن الكلا  أثر أخا الزمن في الاعتبار علس استعادة
عكلالالالا  إجلالالالاراك الوتلالالالالال الحركلالالالاي لولالالالا ث   لالالالار  اللالالالاربا وفلالالالارض الككلالالالااة لللالالالان ال ملالالالاو والولالالالاوا ل لللالالالان س لالالالااد سل   

الا وهلاو الممك  في الاقوصاد اس لامي يساوي الديلر وبافجاض ديل معين وتوقعلااو ا لاوثمارية  
للاديلاار  لادلا ملا  توجاهلاه    tYمواائلة في الاجة الكم اة الأولى طصي القطاا العائلي جككا ملا  ديللاه  

  t+1Yبالكاملالالالال إلى الا لالالالاوهلاور فلالالالالاذا الالالالادقن توقعلالالالااو المسلالالالاوثمري  يلالالالاكداد اللالالالاديل في الالالالالاجة الثايالالالالاة  
(.  إل  تدة اللاديل ملاع  تدة الا لاوهلاو الممكلا  هسلا  ملا   =t+1Y Cويصنح الا وهلاو الممكلا  )

الثالثلالاة و لالان للالاغ  هلالاذه الووقعلالااو  توقعلالااو المسلالاوثمري   لالاول العائلالاد المووقلالاع ملالا  الا لالاوثمار في الالالاجة  
للاديلالالالاار يو ا لالالالال ملالالالاع توقعلالالالالااو    t+1Yالمواائللالالالاة طصلالالالاي القطلالالالااا العلالالالاائلي جلالالالاككا سكلالالالالاض ملالالالا  اللالالالاديل  

الا لالالاوثمار المواائللالالاة وبالولالالاا  يكلالالاول  جلالالا  كلالالال الا لالالاوهلاو والاديلالالاار سكلالالاض في المر للالالاة الثايالالالاة م لالالاه في  
سلاوثمري  يوتقلاق ا لاوثمار يكلاول  جلا   المر لة الأولى  سنل  تدة الديلر وبافجاض  قق توقعاو الم

الا لالاوثمار الموتقلالاق في الالالاجة الثالثلالاة سكلالاض م لالاه في الالالاجة الثايالالاةر وهكلالاذا.  وبافلالاجاض  لالاوك الووقعلالااو في  

 
هذا فرض  لاللاي منلاك لللان سل انخالااض الا لاوثمار  لااولد للاغطا لللان الملاديراو المجاكملاة لوتويلهلاا إلى الا لاوهلاو.   *

ياال الديل بالكامل لللان الا لاوهلاو لا عثلال يالاارا سو  لالوكا  ملاودا في الاقوصلااد اس لالامي وللاذا فلالال ذلاوذل يم  سل إ
الدرا ة منك للن سل  تدة الطلل الكلي  شقاه الا وهلاكي والا وثماري  دث  دافع الاطرة و غض ال ظر ل  الككاة 

 الا لالالاوثمار وفي للالالال ا لالالاوقرار الأ لالالاعار  سلالالانل يمالالالااب الاائلالالادة يملالالا  سل الككلالالااة تلالالا دي إلى اس لالالاراا في  ويلالالال الملالالاديراو إلى
 و رتل س كا  السول اس لاماة ت تسر موجاو الواا ل والوشا   إلى الحدود الدياا.

 ايظر الوعلاق السا ق. **
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الالالالالاجة الأولى ي لالالالاغ  منلالالالادس )الا لالالالاوهلاو الممك =اللالالالاديل( لللالالالان تغالالالالا  وجهلالالالاة يظلالالالار المسلالالالاوثمري  قلالالالااه  
ملالا  جديلالادر وف لالالا للالا  اثلالا  الككلالااة كآلالالاة دفلالاع ذاتي    الووقعلالااو فالالا دي إلى  سلالاا ها فونلالادس دورة اللالاديل

ر ملا  يلالال ف لاة المسلاوتقين  1لل ظا  باقاه الووا ل فلال  صالوها تسلاه  في  تدة الطللال الكللاي  شلاقاه
اللالالاس ترلاهلالالاا الدوللالالاة.  كملالالاا سل صلالالالااو اللالالادفع اللالالاذاتي للطللالالال الكللالالاي  لالالاو  تعملالالال لللالالان جعلالالال  جلالالا   

يواار يكول  ين لائد الا لاوثمار الالاو  ولائلاد الا لاوثمار  الا وثمار م  الديل سكض ما عك ؛ لأل الا
 .  *يمدا ولاس  ين الا وهلاو الاو  والا وهلاو يمدا

 الفرع الثالث

 أثر إدخال الق اعين الحك ما والخارجا علس   ازن النم اظ
 أولا:  أثر إدخال الق اع الحك ما

الساا لالاة ال قديلالاة ملالاع الساا لالاة المالالالاةر    في ال ملالاوذل  لالال الدرا لالاة ذي الأالالاول المالالالاة المو وللالاة تولالادايل 
كما تخول  الوصلارفاو العاويلاة للتكوملاة ملاع الوصلارفاو المقصلاودة لللان مسلاووى الساا لاة الاقوصلااديةر  
ويرجلالاع ذللالا  إلى الوملالااد  ركلالاة الع االالار الاقوصلالاادية لللالان ماهلالاو  العوائلالاد ال سلالاناة اللالاذي تجكلالاه الأالالاول  

 لالالاا تي  اايلالالاه في المطللالالال الخلالالااص بالساا لالالااو المالالالالاة    لللالالان دلالالاو ملالالاا-المالالالالاة المو وللالالاة في هلالالاذا الاقوصلالالااد  
وملالالا  ا تصلالالانح لملالالالاة ال ملالالاو في الاقوصلالالااد مدفوللالالاة تلقائالالالاا  سلالالانل الولالالا ث  المسلالالاومر للعوائلالالاد    -وال قديلالالاة

 ال سناة الس لا تكال توغ  مع مسووى الاديار الموجل سو العجك في الماكاياة الحكوماة.  

 ثانيا:  أثر إدخال الق اع الخارجا
  المووقلالاع سل تسلالالاوولل صلالالااو اللالادفع والولالالاوا ل الكللالاي في ال ملالالاوذل الكللالاي المقلالاجهر ف لالالالا للالا  النا لالالاة  ملالا  

الملائملاة القائملاة لللان الحريلاة الاقوصلااديةر والأالاول المالالاة المو وللاةر وصلالااو الو لاالة المالالاة اس لالاماةر  
  ركة الصادراو والوارداو في لل اقوصاد ماووه.  وذل  في لوك ما يلي:   

ذا كايلالالان الأ لالالالاوال  لالالارة ي قلالالالااد الم وجلالالاول في اقوصلالالالااد ملالالاا تلقائالالالالاا إلى اسيولالالاال وفلالالالاق المالالالاكة ال سلالالالاناةر سي  إ (س
 .   2الومصي في إيوال السلع الس توموع بالكااكة في إيواجها يسنة إلى الدول الأيرى
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يعملالال  لالاول العمللالاة الأج نالالاة بموجلالال يظلالاا  معلالادلاو الصلالار  المريلالاة ويوتلالادد معلالادل الصلالار   وا لالاطة   (ب
والطللالالالالر وتمالالالالال معلالالالادلاو الصلالالالار  إلى الحركلالالالاة  طريقلالالالاة تكيلالالالال للالالالاد  الولالالالاوا ل  لالالالاين الصلالالالاادراو    العلالالالارض

.  ويو ثر الطلل لللان العمللاة المحلالاة بالطللال الخلاارجي لللان السلالع والخلادماو الم وجلاة  لالاا  1والوارداو
دل  وكذل  للن الأاول المالاة المو ولة.  و و  تعمل كل م  صلالاة المسلاووى العلاا  للأ لاعار وصلالاة معلا 

 العائد للأاول للن ا واعاب هذه الو ث او لم  الووجه الووا د لل ظا  الاقوصادي.  
لللالالان  لالالاعر الصلالالار     IS-LMفي الاقوصلالالااد الماولالالاوه يعوملالالاد موقلالالاع م ت الالالاي الولالالاوا ل ال قلالالادي والسلالالالعي   (ل

  للعمللالالاة المحلالالالالاة.  فارتالالالالااا  لالالالاعر الصلالالار  للعمللالالالاة المحلالالالالاة بال سلالالالانة للعمللالالاة الأج نالالالالاة لمعلالالالال السلالالالالع المحلالالالالاة
المصدرة سكثر تكلاة بال سنة للمسووردي  م  الخارلر كملاا لمعلال السلالع الأج نالاة المسلاووردة سقلال تكلالاة  
بال سلالالالالانة للمسلالالالالاووردي  ملالالالالا  اللالالالالادايل.   وبالولالالالالاا  يعملالالالالال  لالالالالاعر الصلالالالالار  لللالالالالان  تدة اللالالالالاوارداو وتقلالالالالاي  

 إلى الاسار.    ISالصادراو وم  ا يقل م ت  
اولالالالاوه ويعوملالالاد لللالالالان وجلالالاود لجلالالالاك سو فلالالاائض في الحسلالالالااب  وبالمثلالالال يوغلالالالا  للالالارض ال قلالالالاود في الاقوصلالالااد الم (د

اباري م  ماكال المدفولاو للدولةر   اآ يلاكداد للارض ال قلاود في  اللاة وجلاود الالاائض ويلا ماض في  
.  وبافلالاراض سل الاقوصلالااد  LM اللالاة وجلالاود العجلالاكر وبالولالاا  يعملالال  لالاعر الصلالار  سثلالاره في يقلالال م تلالا   

ل هلالاذا يعلالاك سل الملالاوال ين المحلالالاين يسلالاولمول لمللالاة  الحللالاي يومالالاك  وجلالاود فلالاائض في الحسلالااب ابلالاارير فلالالا
سج نالالاة مقا لالال الالاادرا    كمالالاة سكلالاض ملالا  إيالالااقه  لللالان اللالاوارداور و  لالااك لللالان فلالارض سنهلالا  لا هواظلالاول  
بالعمللالاة الأج نالالاة  لالال إنهلالا  يناعونهلالاا للتكوملالاة مقا لالال العمللالاة المحلالالاة ل لالاد  لالاعر الصلالار  الثا لالانر للالاذا فلالالال  

ة اللالالاس  لالالاواظ  لالالاا الحكوملالالاة المحلالالالاة و لالالااكيد رالالالااد ال قلالالاود في سيلالالادي  الا واالالالالااو ملالالا  العمللالالاة الأج نالالالا 
الموال ين المحلاين.  وكذل  ي دي العجلاك في الحسلااب ابلااري إلى انخالااض الا ناالالااو الحكومالاة ملا   

  LMالعملة الصعنة وإلى انخااض الرااد ال قدي المحلي.  وفي يمالااب هلاذا الولا ث  يلاو  ا لاوقال م تلا   
وصاد المغلق.  وعك  للتكومة سل تومذ  اا او لوعوض الأثلار لللان للارض ال قلاود  كما في  الة الاق

القائملاة لللان  اا لاة السلاول الماولاوه    STERILIZATIONم  يلال  اا ة الوطهلا  سو الوعقلاا   
بال سلالانة للأالالاول المالالالاة المو وللالاة.  وذللالا  وفلالاق الآلالالاة اللالاس  لالااو  ت اوللالاه في المنتلالاآ الخلالااص بالساا لالااو  

.  سملالالاا السلالالاماه  لالالاذه الولالالا ث او بأل تغلالالا  رالالالااد ال قلالالاود المحللالالاي فوعلالالار   ساا لالالاة للالالاد   *يلالالاةالمالالالالاة وال قد 
 .   NON-STERILIZATIONالوعقا  

 

 .  784جع  ا قر ص ر مر علم الاقتصادإدوي  مايساالد ونارعال  اهرافاهر  1
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إذا كلاال معلالادل العائلالاد لللالان الأالاول المالالالاة دايلالال الدوللالاة سكلالاض بال سلانة إلى المعلالادل ياسلالاه يلالاارل الدوللالاة   (ه
سلالاوولل الآلالالاة الولقائالالاة لمعلالادل  فلالالال هلالاذا يلالا ثر لللالان تلالادفق ر ود الأملالاوال إلى دايلالال الدوللالاةر و لالاو  ت

العائلالالاد هلالالاذا الولالالادفق الحلالالاارجي وفقلالالاا للصلالالاال الموعلالالاددةر و لالالاوكول ه لالالااو فرالالالاة لممار لالالاة  اا لالالاة السلالالاول  
 . 1الماووه للن ال تو الذي  ا تي  اايه في المنتآ الخاص بالساا او المالاة وال قدية

صلالالااد السلالالاول وملالالادى تلالالاديل  وا لالالاو ادا إلى ملالالاا هلالالاو مقلالالارر ملالالا  سل الموللالالاولاو االلالالاس توعللالالاق  كالالالااكة اقو 
ر  2الحكومةر عك  تقدعها  صورة سف ل  دول الوعقالاداو الموعلقلاة بمعابلاة سو درا لاة الاقوصلااد الماولاوها

 .  3فلال هذا النتآ يهو  بالدرجة الأولى باكوشا  صلااو الووا ل الولقائي في اقوصاد مغلق

 الفرع الرابع

 ة الفصل بين الادخار والاستثمارفاعلية الأص ل المالية المتن عة في معالجة مشكل

 أولا:  الص رة العامة لحركة الأص ل المالية في النم اظ:  
يوسلالالالا  ال ملالالالاوذل  لالالالال الدرا لالالالاة  قدرتلالالالاه لللالالالان جلالالالاذب الملالالالاديراو وتوجاههلالالالاا إلى الا لالالالاوثمار لأل جايلالالالال   

  الطللالال لللالان الأملالاوال )للالارض الأدواو المالالالاة( في  لالاول الملالاال يعولالاض سهلالا   لالارو للأملالاوال في يظلالاا  ملالاا 
.  وتومالالالالاك الأدواو المالالالالالاة اس لالالالالاماة با لالالالاوما ا لللالالالان الشلالالالاروط الأر علالالالاة الوقلاديلالالالاة لحسلالالالا   4يملالالالا  موجلالالالاه

 ,safety, Liquidity).   *تولالالان الأملالاوال وهلالاي:  الأملالاال والسلالااولة والقا لالالاة للوسلالاويق والعائلالاد 

Marketability & Return). 

 

 .  226-212ر مرجع  ا قر ص صالاقتصاد التحليلا الكلا:   ااظ ومناورات و   رات راي  هالرر  1
 .  201قر ص ر مرجع  ا الاقتصاد التحليلا الكلا:   ااظ ومناورات و   رات راي  هالرر  2
 لمكيد م  الواصل ايظر:   3

IQBAL ZAIDI AND ABBAS MIRAKHOR, “STABILIZATION AND GROWTH IN 

OPEN ISLAMIC ECONOMY” REVIEW OF ISLAMIC ECONOMICS, VOL.1, 

NO.2 (1991)PP.1-20.   
 .81معند ابار ير ادو يظا  يقدي وما  إ لاميار مرجع  ا قر ص 4
 ثين إلى سل رسي اللالالانعض بانخالالالااض الملالالاديراو في الاقوصلالالااد اس لالالالامي منلالالاك لللالالان سل ال ظلالالاا  يسلالالاونعد يشلالالا   علالالاض النلالالاا *

معدل العائد الثا ن المعلو  مسنقا وم  ا هد م  قائمة الأاول الموا ة للمدير.  ويعوض الوتول إلى ال ظا  اس لامي 
مو وللاة ملا  المملاالرة بملاا فاهلاا الأالاول الخالالاة ملا   بمثا ة  ول م  يظا  يووفر فاه إلار لريض م  الأاول ذاو س لاكال

المملالالاالرةر إلى يظلالالاا  تكلالالاول الأالالالاول الو الالالادة فالالالاه تللالالا  اللالالاس تمثلالالال مشلالالارولاو مشلالالااركة في رسد الملالالاال واللالالاس ت طلالالاوي لللالالان 
المملالاالرة.  يملالا  سل هلالاذا الاهلالا  للالااس الالاتاتا وكلالال ملالاا في الأملالار سل مجلالاال المملالاالرة في الاقوصلالااد اس لالالامي ينلالادس ملالا  رقلالا  

ولاس م  الصار كما هو الحال في الاقوصاد الم طلاوي لللان الأالاول الخالالاة ملا  المملاالرةر هلاذا ملا  جهلاة.  وملا   موجل
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الالالاة وال قلالاودر وسل قطلالااا الألملالاال لا  وبافلالاجاض سل القطلالااا العلالاائلي فقلالا  هلالاو اللالاذي هلالاواظ بالأالالاول الم 
مجملالاوا ثلالاروة القطلالااا العلالاائلي = مجملالاوا الثلالاروة  هلالاواظ بأيلالاة سالالاول مالالالاة سو يقلالاودر فلالالال هلالاذا يعلالاك سل:   

القومالالالاة= )مجملالالاوا قلالالاا  كلالالال الأالالالاول العا الالالاة الخاالالالاة + ال قلالالاود الحكومالالالاة والأالالالاول الحكومالالالاة(.  ولأل  
ل  قلالاق في الماللالاير فلالالال ذلالاو الثلالاروة الخاالالاة يلالالال  الثلالاروة الاعلالالاة الحالالالاة تكويلالان  اعلالال اديلالاار موجلالا 

اللالاكم ر يوطللالال سل يكلالاول الاديلالاار ابلالااري سي لالاا موجنلالاا.  ويظهلالار الاديلالاار ا ولالاداك في  لالاكل يقلالاود لأل  
اللالاديل المولالااه يالالاول الا لالاوهلاور ولأل الأفلالاراد الملالاديري  لا يا لالالول الا والالاا   كلالال ملالاا يديرويلالاه سو  

كلالال الملالاديراو ابديلالادة  لالاومثل إللالاافة جديلالادة إلى لللالال  ،لالاكك كنلالا  م لالاه في  لالاكل يقلالاودر فلالالال جلالال سو  
الملالالالاديري  لللالالالان الأالالالالاول المالالالالالاة يملالالالا  ال قلالالالاود.  ولللالالالان ذللالالالا  يوتلالالالادد مسلالالالاووى اللالالالاديل القلالالالاومي بحجلالالالا   

 الا وثمار+العجك في ماكاياة الدولة باسلافة إلى دالة الا وهلاو.   
القا لالالالالالاة للولالالالالاداول في اقوصلالالالالااد  إل ت لالالالالاوا الأدواو المنوكلالالالالارة وا لالالالالاوما ا لللالالالالان السلالالالالااولة والأملالالالالاال والربحالالالالالاة و  

إ لالالامير ف لالالا للالا  وجلالاود إمكايالالاة لقالالاا   لالاول للملالاال  لالاين المصلالاار  لللالان يالالاس الأ لالاس ملالا   لالا يه  
اموصلالالااص الالالالاائض في جايلالالال الطللالالال لللالالان الأدواو المالالالالاة و لالالاد الاجلالالاوة في جايلالالال للالالارض الأدواو  

ةر ويقللال  جلا  ال قلاود  المالاة.  وهقق جايل لرض الأدواو مهمة الو الة المالاة في الاقوصاد  كااك
وفاملالاا يللالاي    .1العالللالاة في الاقوصلالااد ملالا  يلالالال إة وهلالاا للولالاداول و قالالاق العائلالاد وق لالال تآكلهلالاا بالككلالااة

 .    عمل للن ت اول فاللاة الأدواو المالاة في جاي  الطلل والعرض للأاول المالاة
 :  أولا:  فاعلية جانب ال لب علس الأص ل المالية

الالالاة الموعلالالاددة عكلالالا  وجلالالاود سيلالالاواا رولالالالاة وم اصلالالالة ملالالا  الطللالالال لللالالان كلالالال يلالالاوا ملالالا   في للالالال الأالالالاول المال 
الأاول المالاة يملا  ال قديلاةر باسللاافة إلى الطللال لللان ال قلاود.  وذللا   لادلا ملا  جلادول الطللال لللان  

 
جهة سيرى فلايه ا و ادا إلى مندس انخااض درجة الممالرة مع  تدة درجة الو وا في  افظة الأاول لاس ه لااو ملاا هلاول 

ار بحآ تقلل م  الممالرة إلى الحد الأد  )ي ظر:يد  الحق  ين المسوثمر و ين ت ظا   افظة جديدة للأاول جادة الو و 
ر دائلالالارة اليييدولي صيييندوق النقيييدولنلالالااد م ايلالالاورر ا لالالالوو الاديلالالاار في ال ظلالالاا  الاقوصلالالاادي الخلالالاا  ملالالا  الاائلالالادة الثا ولالالاةار 

.  وس لالالاارو درا لالالاة سيلالالارى إلى ال مسلالالاووى الا لالالاوثمار قلالالاد يكيلالالاد بالاعلالالال في للالالال 9-8ر ص ص1986 8 1النتلالالاوثر 
 ة.  لأل الوترو دلاو يظلاا  المشلااركة في الأرباه يومللان للا  الوماالاك  لاين الاا ل المشلاروا و لاين المقلارض . ولا لرو  معا

يوطلل دفع تكلاة  ددة لرسد المال كجكك م   ساباو سرباه الم  سلاة.  وملا  ا فلالال ال لااتل الحلادي للارسد الملاال عكلا  
ول قالاد الوفلااك  وكلالاة  لاددة لللان رسد الملاال.  وفي هلاذه سل يصل إلى ال قطة الس يو  فاهلاا الحصلاول لللان سقصلان سرباه د

 الحالة يصنح كلا م  ساتاب الم  سة والمقرلين مكوسنين سيراد مونق.  
(See:Nadeem U Haque and Abbas Mirakhor, “Optimal profit-sharing contracts and 

Investment in an interest-free Islamic Economy”, IMF, Nov.,5,1986) 
 .  12-10ر ص ص1987 3ر صندوق النقد الدولي    إقنال ولناد م ايورر اال ظا  المصرفي اس لاميار  1
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السلا داو )للالادى كا لالالاك( اللالاذي يسلالااوي إ لالاا  قاملالاة الثلاروة مطرو لالاا م هلالاا الطللالال لللالان ال قلالاود.  يملالا  سل  
تلالا ثر في    - صلالار  ال ظلالار للالا  السلالاعر سو العائلالاد -الالاول  علالاض الملالاكات و علالاض العالالاوب  لكلالال يلالاوا ملالا  الأ

 الطلل للاه.  سو للن مدى جاذ اوه لمجمولاو معا ة م  المديري .  وم  ذل  للن  نال المثال:
 علالالاض الأالالالاول تعطلالالاي لمالكاهلالالاا لائلالالادا دورت ومعروفلالالاا و  ولالالاا )كصلالالاكوو اسجلالالاارةر و لالالا داو اللالالادي (ر   (1

  معرو ر)كالأ لالالاه  والالالاكوو الم لالالاار ة وس لالالاه  اسيولالالاال(   لالالال وفي  علالالاض  و ع لالالاها يعطلالالاي لائلالالادا يملالالا 
الأ اال لا عكلا  تقلاديره )كلاالأرباه المو للاة والأرباه الرس الالاة ال اقلاة للا  إللاادة ا لاوثمار الأرباه يملا   

 المو لة(.

 لمل  اع كل الأاول المالاة يم  ال قود قنل إيااقها  ا ما عك  ا ومدا  ال قود كو الة دفع. (2
 لالالالاعار  علالالالاض الأالالالالاول كصلالالالاكوو اسجلالالالاارة لا تسلالالالاوطاع الوتلالالالارو كثلالالالا ار  ا ملالالالاا س لالالالاعار س لالالالاه  المشلالالالااركة  س (3

والم ار ة توغ  في الاقاهين  دول  دودر يم  سنها توس  بالا وقرار لارتنالهلاا بالووقعلااو الحقاقالاة.سما  
  عر ال قود فاكول   وا.   

اهوملاا  الماللا  في  لاين لا توطللال ملكالاة  توطلل ملكاة  عض الأاول ممار ة يوا م  الرقا لاة وملا  ا   (4
   داو الدي  سي يوا م  الرقا ة.

يوجلاد للالانعض الأالالاول المالالالاة  لاول  اللالارة بحالالاآ عكلالا   الالاع هلاذه الأالالاول بأ سلالا  الأ لالاعار في ملالادى   (5
 الاو كما هلاو الحلاال في الأالاول الحكومالاة والأالاول الصلاادرة للا   لاركاو معروفلاة في  لاين طوللان  

 .  كول  الصادرة ل   ركاو يم  معروفة  الأمر بال سنة لأاول معا ة
قلالاد يكلالاول للالانعض الأفلالاراد الملالاديري  تا لالاالاو مطلقلالاة  شلالا ل يلالاوا ملالا  الملالاكات الملالاذكورة صيالالاار  بحالالاآ سنهلالا    

يا لالالول  الالاا ة الأالالاول اللالاس تومولالاع يهلالاذه الملالاكات فقلالا   صلالار  ال ظلالار للالا  العائلالاد.  وقلالاد يصلالار  ع لالاه   
ن الأالالاول ذاو الملاكات الممولالالاة   سلال   ولالاة  صلالار   لللان الا والالاا  بحافظلاة للالالأورال المالالاة  ولالاوي لللا 

  -يملا  سل معظلا  الأفلاراد باللاريم  ملا  مالاو   إلى املاولاو سالاول معا لاة سو للاد  مالاو  .  ال ظر ل  العائلاد 
( ولا يوجلاد س لاد يأيلالاذ في الالونلاار العائلالاد  relative yieldsيأيلاذول في الالونلاار العوائلالاد ال سلاناة )

مالاة  ووي للن سال وا در  هو ذل  الأالال اللاذي يلادر سلللان    فق ر ويا ل م  ا  افظة سورال
    لائد ممك  ر مهما كال يوا الأالر ومهما كاين القدرة للن قااد العائد مرتاعة.

ال واجلالاة هلالاي سيلالاه ل لالادما توغلالا  العوائلالاد ال سلالاناة فلالالال الطللالال لللالان ال قلالاود  لالااوتول في اقلالااه الطللالال لللالان   
الادا للا  تللالا  الأالاول اللاس انخا لالان لوائلادها ال سلاناةر وذللالا   الأالاول اللاس  ادو لوائلادها ال سلالاناة  ع

  صر  ال ظر ل  الوغ او في العوائد المطلقة.  
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يوتلادد العائلالاد المطللالاق لل قلالاود في للالال ثنلالااو المسلالاووى العلالاا  للأ لالاعار ل لالاد الصلالاارر ويوغلالا  العائلالاد ال سلالا    
لأالاول المالالاة فلالال ال قلاود  للن ال قود مع الوغلا  في العوائلاد المطلقلاة للأالاول الأيلارى.  ولللان يلالا  ا

تومالاك بأل كلالال فلالارد يطللال جلالاككا م هلالاا ويووقلالان هلاذا ابلالاكك لللالان  جلالا  معلااملاو الأفلالاراد اللالاذي  علكلالاول  
وقلالالالالاد ركلالالالالاكو ال ظريلالالالالاة    - لالالالالاواك كايلالالالالان هلالالالالاذه المعلالالالالااملاو في السلالالالالالع او الخلالالالالادماو سو الأالالالالالاول-ال قلالالالالاود  

  و وملاول سل هلاذا ابلاكك  الكلا اكاة وال قدية لللان هلاذه الخاالااة لل قلاودر في  لاين سوللاح كلال ملا  تلاو 
 يووقن سي ا للن العوائد للن الأاول الأيرى.   

  لالااك لللالان يصلالاائي كلالال يلالاوا ملالا  سيلالاواا الأالالاول المالالالاة عكلالا  سل يوجلالاد  لكلالال فلالارد  لالاائك لللالان الثلالاروة   
جلالادول لللالال لللالان كلالال يلالاوا ملالا  سيلالاواا الأالالاول المالالالاة المحومللالاة.  وملالا  الممكلالا  سل يكلالاول الطللالال لللالان  

الأفلالاراد مسلالالااوت للصلالالاار ل لالاد سي مسلالالاووى للسلالالاعر سو العائلالاد.  يملالالا  سيلالالاه   علالاض الأالالالاول ملالا  قنلالالال  علالالاض  
 صاة لامة  اووقن لدد الو داو الس يطلنها كل فرد  ائك لللان الثلاروة ملا  كلال سالال ملا  الأالاول  
المالاة و صورة لردية للن العائد م  هذا الأالر و صورة لكسلااة لللان العائلاد ملا  الأالاول الأيلارىر  

ملالاة ثلالاروة هلالاذا الالالارد.  وملالاا داملالان الأ لالاعار المطلقلالاة لمعظلالا  الأالالاول المالالالاة  وكلالاذل   صلالاورة لرديلالاة لللالان قا
عكلا  سل توغلا  فلالال الطللال لللالان كلال م هلاا  لااكول داللاة لرديلالاة سي لاا في السلاعر المووقلاع.  وعكلا  سي لالاا  
،ايل ذل  سل يوجلاد جلادول لللال لللان ال قلاود لكلال فلارد  لاائك لللان ثلاروةر يووقلان للاردت لللان قاملاة  

 لالاع كلالال جلالاداول لللالال الالالارد لللالان  الالاع الأالالاول المالالالاة لقالالاد معلالاين هلالاو سل  الثلالاروة.  وط لالاع  االالال  
في  لالاعر الأالالالر لملالال سل    -بملالاا ذللالا  ال قلالاود– االالال للالارب الو لالاداو اللالاس يطلنهلالاا ملالا  كلالال سالالال  

 يوساوى مع إ ا  الثروة.  
وعكلالا  سل ياكلالار  وجلالاود لللالال كللالاي لكلالال يلالاوا ملالا  سيلالاواا الأالالاول ملالا  قنلالال كلالال الأفلالاراد اللالاذي  هلالاو ول   

وة.  ويووقلالان هلالاذا ابلالادول لللالان يالالاس العواملالر ويكلالاول ياللالاعا للالا اس القالالادر واللالاذي يقلالارر سل  لللان ثلالار 
 االالال  لالاع الكمالالااو م لالارو ة في الأ لالاعار يسلالااوي كلالال الثلالاروة.  وتمثلالال جلالاداول الطللالال هلالاذه  طناعلالاة  

سي للن كمااو وسيواا الأاول الس توجلاد ريمنلاة في الا والاا    -الطلل للن سرادة الأاول-الحال 
كلالاال للالارض )رالالااد( كلالال سالالال ملالا  الأالالاول   ولالاا ومعطلالانر فلالالال  لالاعر كلالال سالالال  لالااووقن   لالاا.  فلالالاذا  

لللالان  جلالا  الطللالال للالالاه.  سملالاا بال سلالانة لل قلالاود فلالالال لائلالادها المطللالاق يسلالااوي الصلالاارروالعائد ال سلالا   لالاا  
 يوغ  م  يلال الوغ  في س عار ولوائد الأاول الأيرى.   

ااض  عره وارتااا العائد للالاهر وجلاود  تدة  يعكس انخااض الطلل للن سال ما  معين وم  ا انخ 
في الطللالالال لللالالان سالالالال ملالالاا  صيلالالارر وملالالا  ا ارتالالالااا  لالالاعره وانخالالالااض العائلالالاد للالالالاه.  يملالالا  سيلالالاه إذا كلالالاال  
الايوقال في الطلل يكول  ين الطللال لللان ال قلاود ملا  نا الاة والطللال لللان الأالاول المالالاة ملا  نا الاة  

غ  ملاع للاد  وجلاود تغلا  في للارض سي جلاكك ملا  سجكائهلاا.   سيرى فلال القامة اس الاة للثروة عك  سل تو
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كملالاا سل توقلالاع  لالادوث تغلالا  في المسلالاوقنل في  لالاعر سالالال ملالاا  ملالا  الممكلالا  سل يلالا دي منا لالارة إلى تغلالا   
 لالاعره ابلالااري.  وتوقلالاع  لالادوث تغلالا او في س لالاعار الأالالاول يملالا  المالالالاة عكلالا  سل يلالا دي إلى تغلالا  قاملالاة  

ملااو  سو للاد  الاقلاين  لاول الأرباه لاملاة سو الأرباه المو للاة  الثروة الكلاة.  وم  الممك  سل تلا دي الم
لم ش ة ما إلى تخااض  عر وم  ا قاملاة س لاه  هلاذه الم شلا ة.  كملاا سل ارتالااا درجلاة للاد  الاقلاين  لاول  
مسلاوقنل الأرباه في الاقوصلالااد ككلالال تلالا دي إلى تخالالااض القاملاة الكلالالاة بمالالاع الأ لالاه  القائملالاةر وملالا  ا  

اةر الأمر الذي ي دي إلى  تدة الطلل للن الأاول العا الاة: السلالع الرس الالاة  تخااض قامة الثروة الكل
 والم ا ل والسلع الا وهلاكاة المعمرة و   يم  المعمرة والخدماو.   

 :   ثانيا:  فاعلية جانب عرض الأص ل المالية
و لالاراك الآلاو    يلالاو  إالالادار الأالالاول المالالالاة  وا لالاطة الم شلالاآو  غلالارض تمويلالال الا لالاوثمار في   لالااك المصلالاايع  

.  ويلالالاو  في  علالالاض الأ الالالاال إالالالادار ال قلالالاود  *والمملالالاكول.  سو  وا لالالاطة الحكوملالالااو لومويلالالال لجلالالاك الماكايالالالاة
 وا طة الحكومة لومويل العجكر سو  وا طة المصر  المرككي في  لاول العملالااو الماوو لاةر سو  وا لاطة  

 المصار  الوجارية.  
ملا  السلاولر إملاا حالادار سورال مالالاة جديلادة تماملاا    عك  للتكومة سل تسلادد سو تشلاجي سوراقهلاا المالالاة 

سو حالادار يقلالاود جديلالادة.  كملالاا سل قطلالااا الألملالاال يسلادد إالالاداراته الم وهالالاة سو يعالالاد  لالاراكهار  وا لالاطة  
ملالالاا هصلالالال للالالالاه ملالالا  يقلالالاود مقا لالالال إالالالادار سورال مالالالالاة جديلالالادة رولالالالاة.  وملالالا  ا يوغلالالا  هاكلالالال وكمالالالاة  

م  يواجلالاة لوجلالاود ا لالاوثمار الالاافي لا يسلالااوي الصلالاارر سو لجلالاك  الرالالااد القلالاائ  للأالالاول المالالالاة يلالالال اللالاك 
 في ماكاياة الحكومة لا يساوي الصارر سو يواجة  ما  سنل وجود اديار موجل.  

ي عكس الا وثمار المالي ولجك ماكاياة الحكوملاة الماللاي لللان ذلا  الأالاول المالالاة القائملاة.  يملا  سيلاه   
لمكات والعاوب م  وجهة يظلار م شلاآو قطلااا الألملاال.    صاة لامة ت طوي الأاول المالاة للن  عض ا

فنع لاها توجلالاد  اجلالاة إلى تسلالاديده يلافلالاا لللالانعض الآيلالار.  كملالاا سل  ع لالاها يوطللالال دفلالاع لائلالاد دوري.   
كما سل  ع ها قص  الأجل و ع ها لويل الأجلر ولكلال ملاكاته ولاو لاه.  وعكلا  القلاول  وجلاود داللاة  

يووقلالالان فاهلالالاا الرالالالااد    -ئلالالاي سو لللالالان المسلالالاووى الكللالالاي لالالاواك لللالالان المسلالالاووى ابك -للالالارض لويللالالاة الأجلالالال  
دالالاا و صلاورة لكسلااة لللان تكلاالان كلال    Privateالقائ  لكل يوا م  سيواا سالاول الومويلال الخاالاة  

م هلالاار وللالاردت لللالان تكلالاالان الأيلالاواا النديللالاةر ولللالان الوكلالاالان المووقعلالاة في المسلالاوقنل للأالالاول.  ويولالا ثر  
 لانعض الالونلااراو اللاس ذكلارو في  اللاة قطلااا الألملاال ف لالا   هاكل الأاول المالاة الحكومالاة وال قلاود

 

تمويل اسيالاال الحكلاومي قلاد يكلاول ملا  دايلال الماكايالاة كملاا الحلاال في  لا داو اللادي  العالاك سو ال قلادير وقلاد يكلاول ملا   *
 المشاركة وس ه  الم ار ة  اآ لا ترتل مديوياة للن الدولة.  يارل الماكاياة كس داو اسجارة وس ه  اسيوال وس ه  
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ل  الوناراو الساا ة العامة.  وتغ  هاكل للل الأفراد للن الأاول المالالاةر يلا دي إلى الولا ث  لللان  
الأ لالالاعار ال سلالالاناة ولللالالان لوائلالالاد الأيلالالاواا الممولالالالاة ملالالا  الأالالالاول  المالالالالاة.  وملالالا  الممكلالالا  سل تلالالا دي هلالالاذه  

 سناة إلى دفع الم شآو )سو الحكومة( إلى تغا  هاكل مصادر الومويل م  سجلال  الوغ او في العوائد ال
 قالالالاق يالالالاض في الوكلالالاالان.  ويظلالالارا لعلالالاد  وجلالالاود إ لالالالال كاملالالال  لالالاين الأيلالالاواا الممولالالالاة ملالالا  الأالالالاول  
فساكول ه او سثر دائ  يواجة للوغ  في العوائد ال سناة.  ولأل سيواا الا وثمار تخوللان فاملاا  ا هلاا ملا   

لحسا لالالااة للوغلالالا او في تكلالالاالان رسد الملالالاال فلالالالال الوغلالالا او في العوائلالالاد ال سلالالاناة ال اقلالالاة للالالا  تغلالالا   نا الالالاة ا
تا لالاالاو الأفلالاراد سو في هاكلالال الا لالاوثمار عكلالا  سل تلالا دي إلى تغالالا او في  جلالا  الا لالاوثمار الصلالاافير  
وملالا  ا في مسلالاووى الطللالال الكللالاي لللالان السلالالع والخلالادماو.  وملالا  الممكلالا  سل يلالا دي ايوقلالاال ابمهلالاور  

  الأالالالالالاول  المالالالالالالاة اللالالالالاس يصلالالالالادرها قطلالالالالااا الألملالالالالاال إلى تللالالالالا  اللالالالالاس تصلالالالالادرها الحكوملالالالالاة إلى تخالالالالالااض  ملالالالالا 
 .   *الا وثمار

 الفرع الخامس

 فاعلية ال ساطة المالية الاسلامية في معالجة مشكلة الفصل بين الادخار والاستثمار
لن س لااد الا لاوثمار.   الاآ  الو الة المالاة المن اة للن اسقراض تخولن ل  الو الة المالاة القائمة ل 

تعوملالاد الأولى لللالالان تقالالالاا  ملالالالاكة المقلالالاجضر سو قدرتلالالاه لللالان  لالالاداد القلالالارض ورباه.  والثايالالالاة تعوملالالاد لللالالان  
تقو  الارص اسيواجاة الموا ة للمسوثمر.  و ا ملاا تصلانح لملالاة اسقلاراض س ا لاا بلاذب الملاديراو في  

تومركلاك  لاول الا لاوثمار وال شلاالاو الموعلقلاة    ال ظا  الر وير فلال لملاة الاديار في ال ظا  يملا  الر لاوي
 لالاه.  ولا  لالا  سل لملالالاة الاديلالاار في  لالاد ذا لالاا تولالا ثر بالووقعلالااو السلالاعرية  قلالادر ملالاا تلالا ثر للاهلالاار ولكلالا   
لملالالاة الاديلالاار اللالاس تومركلالاك  لالاول اسقلالاراض تخللالاق صلالالاة ملالا  الووقعلالااو  لالاول الأ لالاعاررتقو  لللالان المقاريلالاة  

ين الوغلا  في معلادل اللاربا.  ولا  لا  ملا  وجلاود را لا   لاين معلادل   ين الوغ  في معدل الوو ع ال قدي و 
 لالالااوعادلال هامشلالالااا.  يملالالا  سيلالالاه لملالالاا    *اللالالاربا و لالالاين معلالالادل العائلالالاد لللالالان الا لالالاوثمار يقلالالاو  لللالالان سل المعلالالادلين

كايلالان  الالاع الم  سلالااو تعملالال لللالان قمالالاع الملالاديراو وتخصاصلالاها لللالان س لالااد اسقلالاراض الر لالاوير ولملالاا  
تللالا  الم  سلالااو فلالالال ملالا  يواجلالاة ذللالا  سل  لالاام  لملالالاة اسقلالاراض    كلالاال معظلالا  الومويلالال يأتي للالا  لريلالاق

للن لملاة الا وثمار وتخ عها بالوا  للمعاار الأ ا ي ل قراض وهو ملادى ملالاكة المقلاجض  صلار   

 

  الاقتصيياد تملالان الا لالاواادة في للالارض جوايلالال ملالا  الوتلالالال ملالا  كولالااب سكللالاي في الاصلالال العشلالاري  )ايظلالار: ل. سكللالاي* 
 (.984-967ر مرجع  ا قر ص صالكلا

  وثمار.معدل الاائدة والكااكة الحدية لرسد المال سو معدل العائد الدايلي للن الا *
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ال ظلار للالا  الالالارص اسيواجالاة اللالاس تكلالاول لديلالاه.  والوسلااوي ا امشلالاي  لالاين معلالادل اللاربا و لالاين معلالادل لائلالاد  
 لاد الولاوا ل يسلاو د إلى  قاقلاة الووقعلااو في هلاذا الاقوصلاادر فالملاديراو  رسد المال والذي هدث فقلا  ل

تلالالالالاديل في م  سلالالالالااو اسقلالالالالاراض   لالالالالااك لللالالالالان توقعلالالالالااو ر ويلالالالالاة.  إلا سل القطلالالالالااا اسيولالالالالااجي علالالالالاوي تللالالالالا   
الملالاديراو   لالااك لللالان توقعلالااو إيواجالالاة.  يملالا  سيلالاه لملالاا كايلالان لملالالاة الاديلالاار تومركلالاك  لالاول اسقلالاراض فلالالال  

 .1ال هاية م  ا ام ة للن الووقعاو اسيواجاة الووقعاو الر وية تومك  في
مهملالاة الن لالاوو في يظلالاا  مصلالارفي تقلالالادي سو إ لالالامي سنهلالاا ماوللالاة حدارة يظلالاا  الملالادفولاو في الاقوصلالااد     

وبالقالالاا  بمهملالاة الو لالاالة المالالالاة.  يملالا  سل  لالار  الحصلالاول لللالان فائلالادة وللالارورة الوملالااد المصلالاار  س ا لالاا  
ي  لالاين الن لالاوو في ال ظامين:فالمصلالاار  اس لالالاماة لا  لالاد سل تقلالاد   لللالان المشلالااركة يلالا دي إلى فلالاارل س ا لالا 

 لالاوافظ سالالاو ا في الالاورة مجموللالااو رلالاالرة ملالا  يلالاوا االالا اديق الا لالاوثمار المشلالاجو الماوو لالاةار وذللالا   
للنالالاع إلى الملالالاودلين المسلالاوثمري .  في  لالالاين المصلالالاار  في للالال ال ظلالالاا  الوقلالالالادي  لالاواظ  صلالالاكوو ملكالالالاة  

وتقلاو  المصلاار   ومويلال هلاذه الأالاول للا  لريلاق إالادار لقلاود إيلاداار     وافظ الأاول اللاس ت شلا ها.  
وهلالالاي ممار لالالاة تلالالا دي إلى المجا فلالالاة بالقلالالادرة لللالالان إيالالالااك اللالالادي  وبالسلالالااولةر لأل  لالالاوافظ الأالالالاول تو لالالام   
مدفولاو  اوفة بالمملاالر وتكلاالان  لاداد اللادي  قنلال سجلال الا لاوتقالر في  لاين سل لقلاود اسيلاداا  

الالاال قا للالاة للا لالاجداد لللالان الالالاور  سلالاعر الوعلالاادل.  ويظلالارا لأل العائلالاد  هلالاي يصلالاو  تكلالاول في سيمللالال الأ 
للن يصلاو  المصلاار  في للال سي يظلاا  إ لالامي هلاو داللاة منا لارة للعائلاد لللان  لاوافظ سالاو ار ويظلارا  
لأل الأاول ت ش  ا لاوجا ة لغلارض الا لاوثمار في القطلااا الحقاقلاير فلالال العائلاد المعطلان للاذوي الالاائض  

ل الوكلالالاة في قائملالاة اللالاديل والمصلالاروفاو لأي  لالاركةر ويصلالانح الأملالار  لالادلا  )الملالاودلين( هلالاذ  ملالا  جايلالا 
ملالالا  ذللالالالا  تخصاصلالالالاا لللالالار ح.  و لالالالاذل  يسلالالالامح لمعلالالادل العائلالالالاد بال سلالالالانة للومويلالالال بأل يوتلالالالادد   لالالالااك لللالالالان  

.  وايطلاقلاا ملا  هلاذه المالاكة لل ظلاا  المصلارفي اس لالامي ا لاو ول اللانعض سل  2اسيواجاة في القطاا الحقاقي
ثر قدرة م  ال ظا  الوقلادي المنك لللان الاائلادة لللان الوكالان ملاع الصلادماو اللاس  ال ظا  اس لامي سك

يسلالالاوولل    *عكلالالا  سل تلالالا دي إلى س ملالالااو مصلالالارفاة.   سلالالانل سل ال ظلالالاا  القلالالاائ  لللالالان ا صلالالاي الملكالالالاةا
الصلالادماو الملالا ثرة في سوللالااا الأالالاول فلالاورا للالا  لريلالاق تغلالا او في القلالاا  الا الالاة للأ لالاه  )الودائلالاع( اللالاس  

ور في الن لا ر وللاذل  فلالال القلاا  الحقاقالاة للأالاول والخصلاو  بالن لا   لاوكول موسلااوية في  هو هلاا ابمهلا 
كلالال الأوقلالااو.  ولكلالا   لالادوث مثلالال هلالاذه الصلالادماو في للالال ال ظلالاا  المصلالارفي الوقلالالادي قلالاد تلالا دي إلى  
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.  وملالا   1تالالااوو  لالاين الأالالاول الحقاقالالاة والخصلالاو  الحقاقالالاةر  الالاآ إل القاملالاة الا الالاة للودائلالاع م لالاموية
يلالالا دي الومويلالالال لللالالان س لالالااد الربحالالالاة المووقعلالالاةر  إلى وجلالالاود المكيلالالاد ملالالا  مشلالالارولاو الا لالالاوثمار    المووقلالالاع سل 

المو وللالاة والموعلالالاددة اللالالاس توطللالالال السلالاعي للتصلالالاول لللالالان تمويلالالال  لالاار وتلالالا دي سي لالالاا إلى سل يلالالاو  الايوالالالاار  
ة  بحرص سكثر وايوقائاة سكثر كااكة م  جايل مقد  الأموالر وإلى مكيد م  ا جاو ابمهلاور في سيشلاط

 .   2الا وثمار والمشرولاو
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 الم لب الثاني 

 الت ازن عند مست   الت وف الكامل
 مقدمة:    
يو لالااول هلالاذا المطللالال ماهلالاو  الووللالان الكاملالال وسفالالاة هلالاذه اس لالاكالاة في الوتلالالال الكللالاير ووجهلالاة يظلالار   

 النتآ في مسووى الووا ل الذي هدده ال موذل الكلي المقجهر وذل  م  يلال الاروا الآتاة:  

 الفرع الأول:  مفه م الت وف الكامل والت ازنين الكلاسيكا والكينيزي.
 الفرع الثاني:  مست   الت وف عند الت ازن في النم اظ الكلا المقترح.  

 الفرع الرابع:  آليات النم  في النم اظ الكلا المقترح.   

 الفرع الأول

 مفه م الت وف الكامل والت ازنين الكلاسيكا والكينيزي
 :  مفه م الت وف الكاملأولا

مسووى الوولن الكامل:  ذل  المسووى م  الوولن الذي تندس  عده تكلاالان و لادة العملال وملا  ا   
مسووى الأ عار في الارتااا بالو كاد.   وال اتل الممك :  مسووى م  ال اتل يلارتن  بمسلاووى الووللان  

مل للن سيلاه ملادى لا يقطلاة.  ولا عثلال  الكامل لقوة العمل.  وقد يكول م ا نا ال ظر إلى الوولن الكا
الوولن فول الكامل الواس  الو اد لوجود  تدة لامة في مسووى الأ عارر يم  سيه عكلا  القلاول سيلاه  
في كلالال الحلالاالاو تلالا دي مسلالاووتو الووللالان فلالاول الكاملالال إلى للالاغوط ت لالامماة  غلالاض ال ظلالار للالا  اقلالااه  

ومسووى الطلل الكلي وقرر سيلاه ملا  الممكلا     القوى الأيرى.  وقد قطع كا ك العلاقة  ين كماة ال قود
سل يعاه الاقوصاد  الة م  الو م     لو كال المعروض ال قدي   وار وذللا  إذا  اد المالال الحلادي  

 .   1للا وهلاو سو للا وثمار ل دما يكول الاقوصاد في مر لة الوولن الكامل

 ثانيا:  الت ازن الكلاسيكا والت ازن الكينيزي:   
اة الولالاوا ل الولقلالاائي ل لالاد مسلالاووى الووللالان الكاملالال  لالاور  ديلالاد وجهلالاة ال ملالاوذل الكللالاي  لالاين  تمثلالال إ لالاكال 

ذلالااذل العلالارض الكللالاي و لالاين ذلالااذل الطللالال الكللالاي.  سو  لالاين ال ملالااذل الكا كيلالاة وال ملالااذل الكلا لالالااكاة.   
وتمثللالان الآلالالالااو الكلا لالااكاة للقلالالاول بالولالاوا ل ل لالالاد مسلالاووى الووللالالان الكاملالال بافلالالاجاض  اللالاة الم افسلالالاة  
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كامللالاة وايعكا لالاا ا لللالان مرويلالاة س لالاعار السلالالع وس لالاعار يلالادماو ل االالار اسيولالاال وادصلالاار دور ال قلالاود  ال
كو لالالاا  للونلالالاادل وقلالالاايول  لالالااي للأ لالالاوال االعلالالارض طللالالاق الطللالالال المسلالالااوي للالالاها.  يملالالا  سل كا لالالاك قللالالال  
المقوللالاة إلى االطللالال الكللالاي طللالاق العلالارض الكللالايا موللالاتا سل  لالانل النطاللالاة في قصلالاور الطللالال الكللالاي  

الآلااو الكلا اكاة ل  دفلاع الطللال الكللاي لمجلااراة العلارض الكللاير وركلاك الأ لاناب في الطللال  ولجك 
لللالان ال قلالاود للم لالاار ة و اللالاة مصلالاادة السلالااولةر وايعلالادا  مرويلالاة الا لالاوثمار لسلالاعر الاائلالادةر وتلالاوا ل  لالاول  
العملالال ملالاع وجلالاود النطاللالاة  سلالانل يلالاداا ال قلالاود والوملالااد للالارض العملالال لللالان الأجلالاور ال قديلالاة.  وملالا  ا  
توال إلى القول بالووا ل ل لاد مسلاووى دول الووللان الكاملال.  واقلاجه الولاديل الحكلاومي بالساا لااو  
المالالالاة ل قلالال الطللالال الكللالاي إلى المسلالاووى اللالاذي هقلالاق الووللالان الكاملالال.  وكلالالا ال ملالاوذجين الالاتاح في  

 لوك فروله.  

 الفرع الثاني

 مست   الت وف عند الت ازن في النم اظ الكلا المقترح
وقال داللاة الا لاوثمار ملا  داللاة الوولالان وملا  ا تنعالاة رسد الملاال للعملال  لااكول الا لاوثمار  في لل ا لا  

دائملالالاا كمالالالاة موجنلالالاة لأل القلالالاوة العامللالالاة ت ملالالاو با لالالاومرار بمعلالالادل   لالالان يسلالالاناا هلالالاو معلالالادل ذلالالاو السلالالاكال.   
  و اكول الارل  ين مسووى الوشغال الاعلي والمسووى الأمثل للوشغال دائما كمالاة موجنلاة  لا  لوكلاال 
الاقوصلالااد يعملالال ل لالاد مسلالاووى الوشلالاغال الكاملالال.  وتلالا دي هلالاذه ال واجلالاة إلى يللالاق جلالاو ملالا  الا لالالاوقرار  
للمسلالاار الاقوصلالاادي  عالالادا للالا  موجلالااو الوالالاا ل والوشلالاا   وتعاقنهلالاا لأل لللالال الم ظملالاين لللالان السلالالع  

ولملالاا كلالاال     الرس الالالاة  لالااوتدد لنقلالاا لموطلنلالااو اللالاكتدة في الوشلالاغالر الملالارتن  إلما الالاا   ملالاو القلالاوى العامللالاة.
مسووى الوشغال في كل فجة  م اة ي مو بمعدل تكايلاد القلاوة العامللاة دول سل يصلال إلى مسلاووى الوشلاغال  
الأمثل في ياس الاجةر فلال رسد الملاال الاعللاي ورسد الملاال الأمثلال ي ملاوال  لا اس المعلادل دول سل يلتلاق  

 .  1الأول بالثادر سي سل الا وثمار يظل دائما كماة موجنة
لالالااو اللالادفع اللالاذاتي بلالااي  العلالارض والطللالال في الاقوصلالااد اس لالالامي في لاا لالاا للاجلالاا لمشلالاكلة   ملالال ص 

.   2النطاللالالاة دايلالالال المجوملالالاع وفي للهلالالاا ا لالالااكول المجوملالالاع في  ركلالالاة دائملالالاة دلالالاو الوشلالالاغال الكاملالالال للعماللالالاةا
وذللالا  ملالا  يلالالال الجكالالاك لللالان  قلالاق جايلالال العلالارض الكللالاي  اعلالال اللالادوافع الاطريلالاة والشلالارلاة للعملالال  

اسيوال والاهوما   ووف  العمل للقادر.  وم  يلال الدوافع الاطريلاة والشلارلاة بايلال الطللال الكللاي  و 
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السلاا ق ت او لاا  -وتوف  ديل لم  لا لملاد ديلالا وصلالااو  لال مع لالة الاصلال  لاين الاديلاار والا لاوثمار  
يوصلالالال    ومقوملالالااو ا لالالاومرار الولالالادفق اللالادائري لللالالاديل و اعلالالال الولالالاديل الحكلالاومي للوصلالالاتاحر وملالالاا  -صيالالاا

 لاذل  ملا  يولالاائل لللان ا لاوقرار الأ لالاعار وذلاو ال لااتل الممكلالا .  وملا  الواللاح سل ال ملالاوذل  لال الدرا لالاة  
ي لالاكا إلى الولالاوا ل الحركلالاي ل لالاد الووللالان الكاملالال وقلالاد يكلالاول سقلالارب إلى ذلالااذل العلالارض الكللالاي ملالا  ذلالااذل  

ر ذللا  يواجلاة  لانه  الطلل الكلي وذل   ا ل مروية صلااو الووا ل الكلي الولقائاة.  وقد عكلا  الونلاا
نهائالالالاةر ويلالالادلمها سل ال ملالالاوذل المقلالالاجه لم يهملالالال جايلالالال الطللالالال الكللالالاي لللالالان  سلالالااب جايلالالال العلالالارض  
الكللالاي وإذلالاا ايطلالاوى جايلالال الطللالال الكللالاي لللالان صلالالااو قويلالاة ذاتالالاة اللالادفع لوكلالاول ال واجلالاة المقنوللالاة في  

ذاتالالاة للولالاوا ل  الاقوصلالااد اس لالالامي هلالاي ايطلالاواك ال ملالاوذل الكللالاي في جلالااي  العلالارض والطللالال لللالان قلالاوى  
.  وذللالالا  في للالالاوك الأ كلالالاا  الشلالارلاة وللالالااس في للالالال فلالالاروض  *الولقلالاائي ل لالالاد مسلالالاووى الووللالالان الكاملالال

 كلا اكاة سو كا كية ريم  وجود الوشا ه.   

 الفرع الرابع

 آليات النم  في النم اظ الكلا المقترح
ض سل يكلالالالالاول  سي لالالالااه صلالالالالالاة ال ملالالالالاو في الأجلالالالالال الطويلالالالالال يوصلالالالالاور الحاللالالالاة الآتالالالالالاة للاقوصلالالالالااد:  ملالالالالا  المالالالالالاج  

الا وثمار في الأجل الطويل موجنا  سنل وجود القوى الولقائاة مثلال الوغلا  الالاك وذلاو السلاكالر وملا   
ا  لالالااكول الاديلالالاار موجنلالالاا ل لالالاد مسلالالاووى اللالالاديل الملالالارتن   لالالاذا الا لالالاوثمار الموجلالالالر يظلالالارا لانخالالالااض  

مسلالاووى سلللالان    موجلالال  -سو ا لالاوثمار ولجلالاك ماكايالالاة-الا لالاوهلاو للالا  اللالاديل.  ويعلالاك وجلالاود ا لالاوثمار  
م  الديل وال اتل م  ذل  المسووى الذي يرتن   وجود ا وثمار يساوي الصلاار.  وهلاذا  لاا دي إلى  
ا ومرار ارتااا مسووى الديلر وكلاذل  إلى ذلاو مسلاومر في  جلا  الثلاروة مقا لاة بحجلا  الأالاول المالالاة  

لا  لالاد سل يوسلالااوت في هلالالاذا  وملالا  ا إلى ذلالاو ال لالااتل الممكلالا .  للملالالاا سل  الا لالاوثمار+العجك في الماكايالالاة[  
الاقوصلالالااد ملالالاع الاديلالالاار الخلالالااصر وملالالا  ا فلالالالال المسلالالاووى الموجلالالال ملالالا   الا لالالاوثمار+العجك في الماكايالالالاة[  

 

قوصاد إ لامي تكول سين يش  النعض في هذا الصدد إلى سيه  سنل فري ة الككاة امهمة  قاق العمالة الكاملة في ا *
ول ة م ها في الاقوصلاادتو يملا  اس لالاماة )رولاار  ملاد مولاو  االولاوا ل العلاا  والساا لااو الاقوصلاادية الكلالاة في اقوصلااد 

(. وقد ذكر  عض النا ثين  لانعة س لاناب لوجلاود اقلااه قلاوي لوتقالاق الووللان الكاملال في 8إ لاميار مرجع  ا قر ص
ذه الأ لاناب في: تغذيلاة اسيالاال الا لاوثمارير والا لاوهلاكي با لاومرارر ويمالااب الطللال لل اقوصاد إ لامي.  وتومثل ه

لللالالان ال قلالالاود للم لالالاار ةر واسيالالالاال الاجوملالالاالير والسلالالاول الو افسلالالااةر واسيالالالاال الحكلالالاومي ال شلالالا ر واتسلالالااا  لالالاول العملالالال 
س لالامي:ال ظرية الاقوصلااديةر والا وثمار بالونار العامل اس لامي دارا وا دة ) لاوقي سحملاد ديالاار درود في الاقوصلااد ا
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ي دي إلى  قاق  تدة   اس المقدار في لرض )رالااد( الأالاول المالالاةر ويلا دي ذللا  في يالاس الوقلان  
كللالاي لللالان الأالالاول المالالالاة  إلى وجلالاود مسلالاووى موجلالال مسلالااو ملالا  الاديلالاار اللالاذي ي لالاان إلى الطللالال ال

ل د مسووى العائد السائدر و اكول لذل  اث او هامة للن العوائد ال سلاناة اللاس تلا ثر  لادورها لللان  
اللالالاذي عكلالالا  سل يوتقلالالاق في    -وملالالا  ا لللالان مسلالالاووى الاديلالالاار- جلالا  الا لالالاوثمار والعجلالالاك في الماكايالالالاةر  

 . *الأجل الطويل
ادية الموجلالاودة  صلالااة دائملالاة في ال ظلالاا  الاقوصلالاادي ملالا   ابلالادير باللالاذكر سل الدوللالاة س لالاد الع االالار الاقوصلالا  

يلالالالالالال إدارة سملالالالالاوال الككلالالالالااة ورلايلالالالالاة قواللالالالالاد ت ظلالالالالاا  السلالالالالاول وللالالالالامال الحركلالالالالاة الولقائالالالالالاة الاالللالالالالاة لل ظلالالالالاا   
الاقوصلالاادير ولللالان اللالاريم  ملالا  الوجريلالاد في سيمللالال المرا لالال السلالاا قة إلا سيلالاه لا عكلالا  ا لالاونعاد هلالاذا اللالادور  

لى ال ملالاوذل في هلالاذه المر للالاة الأيلالا ة ملالا  النتلالاآ هلالاو وجلالاود الدوللالاة  للدوللالاة.  وابديلالاد اللالاذي    لالاااه إ
كع صلالار اقوصلالاادي فاللالال ملالا   الالاآ الا لالاوهلاو والاديلالاار والا لالاوثمار والطللالال لللالان ال قلالاود في إللالاار  
الصلاورة الممالالاكة لل ملاوذل الكللالاي لاقوصلااد ي طلالاوي لللان سالالاول مالالاة مو وللالاةر  سلانل كلالاض  جلا  القطلالااا  

وهو ما   عمل للن  اايه م  يلالال الساا لااو المالالاة وال قديلاة في  الحكومي في الاقوصاد اس لامير  
 المنتآ الثالآ والأي  م  هذا الاصل.   

 

  الاقتصيياد تملالان الا لالاواادة في للالارض جوايلالال ملالا  الوتلالالال ملالا  كولالااب سكللالاي في الاصلالال العشلالاري  )ايظلالار: ل. سكللالاي *
 (.984-967ر مرجع  ا قر ص صالكلا
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 المبحث الثالث 

 السياسات النقدية والمالية و فاعليتها في الاقتصاد الاسلاما 

 مقدمة:  
الاة للادل  المسلاووى  ي ظر الوتلال الاقوصادي الكلي إلى الساا او المالاة وال قدية للن سنها قلاوى يارج 

الولالاوا د يملالا  المريملالاوب لللالاديل القلالاومير واللالاذي ه الووالالال إلالالاه ملالا  يلالالال الآلالالااو الولقائالالاة في ال ظلالاا   
الاقوصلالاادي.  وقلالاد  لالانق ت لالااول جايلالال  لالااق ملالا  ابلالادل اللالادائر  لالاين الكا لالالاكيين ورلالاالااه   شلالا ل ملالادى  

لال الاصلال الومهالادي  الحاجة لوديل الحكومة م  يلال هذه الساا اور وقد ايوهن النتآ ملا  يلا 
لولافي اللان ك والقصلاور في الآلالااو الولقائالاة.  وملا    -للن مسووى الوتلال الكلي–إلى اياد الوديل 

هذا الم طلق سانح الوديل الحكومي  ة الاقوصاداو الحديثة.   يم  سل ما ي نغلاي الو نالاه إلالاه في هلاذا  
ل هلاار وقلاد يأيلاذ الولاديل الاورة الساا لااو  النتآ سل الوديل هو لدل  الآلاة الولقائاة وللااس بمعلاكل  

المالالالاة ملالا  يلالالال اسيالالاال الحكلالاومي وال لالارائل الحكومالالاةر وقلالاد يأيلالاذ الالاورة الساا لالااو ال قديلالاة ملالا   
يلال الوتك  في لرض ال قلاود في الاقوصلاادر وقلاد يأيلاذ الاورة مركنلاة ملا  الساا لااو المالالاة وال قديلاة.   

الملاا  سو ال قلادي وإذلاا في ملادى ايسلاجامه    و صاة لامة لاسلان مشلاكلة النتلاآ ه لاا في  جلا  الولاديل
ملالالاع الآلالالالاة الولقائالالالاة المدلوملالالاة بآلالالالاة السلالالاول الحلالالار في الاقوصلالالااد اس لالالالامي واللالالاس ه ت او لالالاا في الاصلالالالين  
الأول والثلالااد السلالاا قين في كلالال ملالا  النلالاا ين الثلالااد والثاللالاآر والمحاللالاة ،مللالاة ملالا  ال لالاوا   الشلالارلاة اللالاس  

الد ت ظا  الونادل م  الناب الأول.  وم  ا لا مجال ملا  وجهلاة يظلار  ايطوى للاها الاصل الخاص  قو 
النتلالالالاآ لو لالالالااول  اا لالالالااو الولالالالاديل يملالالالا  الم سلالالالاجمة ملالالالاع الآلالالالالاة الولقائالالالالاة ملالالالا   الالالالاآ المنلالالالادس كالساا لالالالاة  
ال لالالاريناة و اا لالالاة  ديلالالاد الأجلالالاور والأ لالالاعار والأرباه وتقاالالالاد  ريلالالاة السلالالاول  شلالالا  س لالالاكا ار لأنهلالالاا لا  

لاقوصادي في س واله العادية.  ومما لمدر ذكره في هلاذه المقدملاة سل هلاذا النتلاآ  تووافق مع صلاة ال ظا  ا
وإل اهلالاو  بالآلالالاة الولقائالالاة بمعلالاكل للالا   اا لالااو الولالاديل الحكومالالاة ر يملالا  سيلالاه في النلالااب الأول والاصلالال  
الأول م  الناب الأول سلهر تواجلادا  كومالاا دائملاا م سلاجما ملاع الآلالااو الولقائالاةر  لاواك ملا  يلالال  

ا  لللالان  لالاع والالار  الككلالااة ويم هلالاا ملالا  ال اقلالااو الواجنلالاة والوطولالالاة سو ملالا  يلالالال رلايلالاة  ريلالاة  اس لالار 
السلالالالاول ولداللالالالاة يوائجلالالالاهر ف لالالالالا للالالالا  ذللالالالا  إل  اا لالالالااو الا لالالالاوقرار لا توطللالالالال تلالالالاديلا رلالالالالا بالآلالالالالاة  
  الولقائالالاةر  الالاآ لا تسلالاولك   ديلالادا للأ لالاعار سو الأجلالاور والأرباه وإذلالاا الولالا ث  للاهلالاا  طريلالاق يملالا  منا لالار
في إلار  اا او المصلتة العلاا للاقوصادر وقد ت م  الناب الثلااد في مجلاال صلالااو العائلاد ومصلاادر  
فاللاوهلالالاا بأرللالالااة ملائملالالاة لممار لالالاة  اا لالالااو الا لالالاوقرار.  والأملالالار سكثلالالار وللالالاو ا لللالالان الالالاعاد الساا لالالاة  



(385 ) 

وللام  هلاذا  المالاة  اآ عثل اسياال الحكومي في الدوللاة اس لالاماة جلاككا هاملاا ملا  الطللال الكللاي.   
 اسلار يو  ت اول الساا ة المالاة والساا ة ال قدية في الاقوصاد اس لامي م  يلال المنا آ الآتاة:  

 الم لب الأول:  السياسة المالية وفاعليتها.  
 الم لب الثاني:  السياسة النقدية وفاعليتها.   
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 الم لب الأول 

 السياسة المالية وفاعليتها 

 مقدمة:  
لمطللالالال ماهلالالاو  الساا لالالاة المالالالالاة في الاقوصلالالااد اس لالالالامير وسهلالالادافهار ومصلالالاادر فاللاوهلالالاار  يو لالالااول هلالالاذا ا 

 وتقو  هذه الااللاة م  يلال  الاو تطناقاة ماجلةر وذل  في الاروا الآتاة:  

 الفرع الأول:  مفه م السياسة المالية وأهدافها.  
 الفرع الثاني:  مصادر فاعلية السياسة المالية.  

 الث:   ق يم فاعلية السياسة المالية وإشكالية التزاحم في التحليل الاقتصادي.   الفرع الث

 الفرع الأول

 مفه م السياسة المالية وأهدافها

 أولا:  مفه م السياسة المالية وأدواتها:  
  تعر  الساا ة المالالاة لأي دوللاة بأنهلاا ا لاومدا  لماكاياوهلاا العاملاة )اسيلاراداو وال اقلااو العاملاة( لوتقالاق 

الأهلالادا  الاقوصلالاادية والاجومالالالاة اللالاس  لالاددها في وقلالان ملالاا.  ويعولالاض  الالان ملالاال المسلالالمين ابهلالاة اللالاس  
 تخوي  كل ما يرد إلى الدولة سو طرل م ها مما يسوتقه المسلمول  م  مال.  

 سما مصادر اسيراداو العامة فوومثل فاما يأتي:   
(ر والككلالااةر والملكالالااو العاملالاةر وهلالاي:  الملالااك والكلالالأ  )الغ لالاائ  والأيالالاالر الالالايكر الخملالاسر الخلالارالر ابكيلالاة (1

 وال ار والطرل العامة والمعادل.  

سملالالالاو الدوللالالاة:  كلالالال للالالاين تعللالالاق  لالالاا  لالالاق لعاملالالاة المسلالالالمين ولا تكلالالاول دايللالالاة في الملكالالالاة العاملالالاة وتقنلالالال   (2
 اة.   الملكاة الاردية تكول ملكاة دولة مثل:  الصتاري وابنال و والج النتار ومواو الأرض والأ  

ال لالارائل  شلالارولها المقلالاررة فقهلالاا مثلالال:  للالارائل الوكافلالال الاجوملالاالي والكلالاوارث والمجاللالااور وللالارائل   (3
المشرولاو للن المسواادي  م هار وال رائل ابمركالاة لللان النللادال يملا  اس لالاماةر ور لاو  الخلادماو  

 الس تقدمها الدولة.   

 0القروض سو الدي  العا  الدايلي وم ه تعجال الككاة. (4
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 راداو سيرى مو ولة.مثل:الجكاو الس لا وارث  ار والأموال المصادرةر والوعكيراو المالاة.  إي (5
وسملالالاا ال اقلالالااو العاملالالاة فوومثلالالالال في ملالالاا يأتي:  إيم لالالااك الاقلالالاراك والمسلالالالااكين وسالالالاتاب الحاجلالالااور اسللالالالاداد   

 للجهاد وقهاك اباوير المشرولاو والمرافق العامةر إدارة   ول الدولة.  

 هداف السياسة المالية:  ثانيا:  أ
يومثل ا د  الأ ا ي للدولة في  را ة الدي  و اا ة الدياا.  وعك  سل يوتقق للن ثلاثلاة مراتلال   

هلالاي:  ال لالارورتو والحاجالالااو والوتسلالاا ااو.  وتومثلالال الأهلالادا  ال لالارورية في  الالاظ اللالادي  واللالا اس  
ا اةر والحاجالاة مومملاة لل لاروريةر  والعقل وال سل والمال.  والأهدا  ال رورية س لااد للتاجالاة والوتسلا 

كملالاا سل الوتسلالاا اة مومملالاة للتاجالالاةر و يللالاك  ملالا  ايلالاولال ال لالارورية ايلالاولال الحاجالالاة والوتسلالاا اةر في  
 ين لا يلك  م  ايولا ما ايولال ال روري.  وعكلا  تر لاة الأهلادا  ال لارورية والحاجالاة والوتسلاا اة  

 فا:    إلى مجمولوين م  الأهدا  الاقوصادية والاجومالاة

 الأهدا  الموعلقة بحاظ الدي  مثل:إلداد اباوي والدلاة والمرافق العامة. (1
الأهلالادا  الموعلقلالاة بحالالاظ اللالا اس والعقلالال وال سلالال والملالاال مثلالال:  املالاين مسلالاووى الكاايلالاة لكلالال فلالارد لللالان   (2

سرض اس لالالالا ر وتعملالالا  الأرض وتسلالالام  لاقا لالالاار و قالالالاق العماللالالاة الكامللالالاةر و لالالاد الحاجلالالااو اللا ملالالاة  
كالمواالالالاو والمسوشلالااااو والملالادارد والمرافلالاق العاملالاةر الاكوالالااك اللالاذاتير و قالالاق العداللالاة في تو يلالاع    للأملالاة

 الديل والثروة وم  ذل  لن  الأ عار و قاق الا وقرار في المعاملاو.  
وبا لالالاومدا  سدواو الساا لالالاة المالالالالاة المومثللالالاة في اسيلالالاراداو العاملالالاة وال اقلالالااو العاملالالاة تعملالالال الدوللالالاة لللالالان   

سهدا  الساا ة المالاة للا  لريلاق ثلاثلاة وللاائن هلاي:  الومصلااير والوو يلاعر والا لاوقرار.  سملاا    قاق
الومصلالالااي فهلالالاو  ديلالالاد الملالالاوارد المسلالالاومدمة في تلالالاوف  السلالالالع العاملالالاة.  وسملالالاا الوو يلالالاع فهلالالاو تعلالالاديل تو يلالالاع  

علادل ال ملاو  الديل والثروة.  وسما الا لاوقرار فهلاو المحافظلاة لللان العماللاة الكامللاةر ومسلاووى الأ لاعارر وم
 .   1الاقوصادي مع الأيذ في الالونار ص ر ذل  للن الوجارة الخارجاة وماكال المدفولاو

 
ة اس لاماةار الساا ة المالاة وتخطا  الو ماة في الدولة لمر  ه   افظر ادور الساا ة المالاة في  قاق سهدا  الدول 1

ر المعهلاد اللالادو  للاقوصلااد اس لالالامير ابامعلاة اس لالالاماة 1986 7 10-6ر إ لالالا  صبادر النييدوة الدولييةاس لالاماةر 
 .  20-2الدولاة( ص ص



(388 ) 

 الفرع الثاني

 مصادر فاعلية السياسة المالية

 أولا:  كج حجم ال لب الكلا الحك ما:  
قوصلالاادية  وعكلالا  للدوللالاة ا لالاومدا  اسيالالاال العلالاا  للالاكتدة فاللالالاة الساا لالاة المالالالاة في  قالالاق الأهلالادا  الا 

والاجومالاةر  الاآ يشلاكل هلاذا اسيالاال جلاككا لا يسلاوهال  لاه ملا  الطللال الكللاي في الاقوصلااد.  كملاا  
سل ه او  لادا سد  ملا  اسيالاال العلاا  لا عكلا  سل يلا ماض ل لاه وهلاو ابلاكك المملاول ملا  إيلاراداو الككلااة  

للالاديل و تدة  وهلالاذا يعلالاك وجلالاود  لالاد سد  للطللالال الكللالاي يظهلالار سثلالاره ملالا  يلالالال الم لالاالن لللالان  تدة ا
 .   1كل م  الا وهلاو والاديار المعد للا وثمار

 ثانيا:  استمرارية ال لب الكلا الحك ما: 
تكملالا  مصلالاادر فاللالالاة الساا لالاة المالالالاة في سنهلالاا نا علالاة ملالا  المسلالا ولاة اللالاس هلالاددها ال ظلالاا  للدوللالاةر وملالا  ا   

في الاقوصلالااد اس لالالامي  فهلالاي لملالالاة دائملالاةر ولاسلالان مطلنلالاا للالاارو.  وعكلالا  القلالاول سل الطللالال الكللالاي  
معلالاك  لللالان اللالادوا   شلالاكل منا لالار ،لالاكك مهلالا  ملالا  الطللالال الحكلالاومي لللالان  لالالع الا لالاوهلاو والا لالاوثمارر  
كما هو معك   شلاكل يملا  منا لار ملا  يلالال إ لارا  الدوللاة لللان لملالاة إللاادة الوو يلاع.  وملا  ال ولاائل  

لاقوصلالااد اس لالالامي موكايلالاد  اللاس عكلالا  الووالالال إلاهلاا ملالا  في هلالاذا المجلاال سل الطللالال الكللالاي الممطلا  في ا
دائملالاا لللالالان الأقلالال  اعلالالال تكايلالاد اسيالالالاال الحكلالاومي  صلالالاوره الثلاثلالاة ملالالا  ا لالاوهلاو وا لالالاوثمار و لالالاويلاو.   
وهذا يسوونع لرلا كلالاا ملاوا ت عثلال القطلااا الحكلاومي جلاككا هاملاا م لاهر ملا  يلالال المشلارولاو العاملاة.   

دالملالاة لرفلالاع مسلالاووى الووقعلالااو المواائللالاة    إل  تدة الطللالال الكللالاي الممطلالا  في الوتلالالال الكللالاي تمثلالال قلالاوة
للالالادى قطلالالااا الألملالالاال مملالالاا يعلالالاك لرللالالاا كلالالالاا رططلالالاا سلللالالان.  وفي للالالاوك الأدواو المالالالالاة المو وللالالاة الموا لالالاة  
للقطاا الحكومي للن س س ربحاة قارية في معظمها عك  القول سل الساا ة المالاة تلاجو ص رهلاا لللان  

 ل  لمسووى الطلل الكلي.    ج  ثروة القطاا العائلير وهذا ل صر دا

 
 .  28-27ر 20ا قر ص صلمر  ه   افظر ادور الساا ة المالاة في  قاق سهدا  الدولة اس لاماةار مرجع   1
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 الفرع الثالث

  ق يم فاعلية السياسة المالية وإشكالية التزاحم في التحليل الاقتصادي

 أولا:  السياسة المالية في الاقتصاد الكينيزي:  
لالالاكي النسلالالاا  تووقلالالان فاللالالالاة الساا لالالاة المالالالالاة  شلالالاكل للالالاردي لللالالان مرويلالالاة الا لالالاوثمار    في الاقوصلالالااد الكا لا

ملالالاا كايلالالان قلاللالاة تعالملالالان الااللالالالاة.  ف لالالالا للالا  تعالمهلالالاا كلملالالاا  اد المالالالال الحلالالادي  لسلالاعر الاائلالالادةر فكل
للا لالالالاوهلاو.  و دلاللالالالاة الم لالالالاالن ملالالالاع ثنلالالالااو العواملالالالال الأيلالالالارى يكلالالالاول  جلالالالا  ايوقلالالالاال م تلالالالا  الولالالالاوا ل  
السلالالعي سكلالاض كلملالالاا كلالاض  جلالالا  الم لالاالن.  والأملالالار في الصلالااغة الناايالالالاة المنسلالاطة لل ملالالاوذل الكللالاي  لالالال  

  ذللالا   دلاللالاة معلالادل العائلالاد لللالان الأالالاول المالالالاة الأقلالال رلالاالرة لر و دلاللالاة  الدرا لالاة للالااس  عالالادا للالا 
 لالادداو مالالال م تلالا  الولالاوا ل السلالالعي في ال ملالاوذل  لالال النتلالاآ.  وعكلالا  القلالاول سل الساا لالاة المالالالاة في  

لالاكية و لالاو  تلالاو  ممار لالاوها    -للالال الاقوصلالااد ذي الأالالاول الموعلالاددة  لالاومولن للالا  الساا لالاة المالالالاة الكا لا
إالالالادار الأالالالاول المالالالالاة المو وللالالاة لللالالان دلالالاو يلالالاكول معلالالاه الالالالاارل  ا هلالالاا و لالالاين الساا لالالاة   لالالاوكول  وا لالالاطة  

 ال قديةر كما  او ح م  الوتلال في الاقرة الآتاة.   

 ثانيا:  السياسة المالية في الاقتصاد اي الأص ل المالية المتعددة:   
تشلالامل هلالاذه الأالالاول  الاقوصلالااد  لالال الدرا لالاة يشلالاومل لللالان سالالاول مالالالاة موعلالاددة إلى جايلالال ال قلالاودر و  

للن ثلاثة سيواار الأول م ها ملاا يصلادره قطلااا الألملاالر ويولا ثر لرللاها بالطللال للاهلاا.  والثلااد م هلاا  
ملالاا يصلالادره الو لالاطاك الملالاالاول فقلالا ر ويولالا ثر لرللالالاها بالطللالال للاهلالاار وكلالاذل   ساا لالاة الن لالا  المركلالالاكير  

    والثالآ م ها ما تصدره الحكومةر ويو ثر  ساا ة الحكومة وبالعائد.
في هلالاذا الاقوصلالااد يلالالاو  تمويلالال الا لالاوثمار  وا لالالاطة الو لالاطاك الملالالاالاين و لالاو  يكلالاول للالالا  لريلالاق الأالالالاول   

المالالالاة اللالاس يصلالادرها قطلالااا الألملالاال.  و لالاو  طولالاار الو لالاطاك الملالاالاول والمسلالاوثمرول  لالاين للالادد كنلالا  ملالا   
لملالاديرول  س لالاكال الومويلالالر ويووقلالان ذللالا  الايوالالاار لللالان العوائلالاد ال سلالاناة لكلالال م هلالاار كملالاا  لالااموار ا

 الذي  هواظول بالثروة  ين لدد كن  م  الأاول.  
يوجلالاد في هلالاذا الاقوصلالااد لوائلالاد مو وللالاةر  ع لالاها   لالان و ع لالاها موغلالا ر  ع لالاها  لالانه م لالامول و ع لالاها   

يملا  م لامولر ويووقلان لائلاد كلال سالال لللان مجموللاة وا لاعة ملا  الخصلاائي اللاس يومالاك  لاا ملا  يصلالادر  
كلالالاذل  لللالالان الكمالالالاة المولالالاوافرة ملالالا  كلالالال سالالالالر ولللالالان لوائلالالاد  الأالالالاول المالالالالاة سو هلالالاواظ  لالالاار ويووقلالالان  

الأاول الأيرى  واك  شكل اريح سو لمك.  وم   ين روللان العوائلاد اللاس تواتهلاا الأالاول المالالاة  
يعولالالاض العائلالالاد لللالالان الأالالالاول المالالالالاة الحكومالالالاة سكثلالالار جاذ الالالاة ولللالالان وجلالالاه الخصلالالاوص الالالاكوو اسجلالالاارةر  
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  يلال اث  العوائد ال سناة  اآ ي وقلال سثلاره إلى لوائلاد  و و  يلعل دورا مهما في هذا الاقوصاد م
 الأاول  المالاة لقطاا الألمال.   

ايطلاقلالاا ملالا  مسلالاووى ديلالال تلالاوا د معلالاين ومسلالاووى معلالاين ملالا  العوائلالاد لللالان الأالالاول المالالالاة ول لالاد كمالالاة   
ملالالاة  مريملالاوب فاهلالالاا ملالا  ال قلالالاود لكلالال ملالالا  ابمهلالاور والو لالالاطاك الملالاالاين وقطلالالااا الألملالاالر إذا سرادو الحكو 

ملالا  تللالا  اللالاس  لالانق ت او لالاا في  – تدة اسيالالاال الحكلالاومي عك هلالاا إالالادار مجموللالاة ملالا  الأالالاول المالالالاة  
و اعهلالالالاا في  لالالالاول الأورال المالالالالالاةر وملالالالا  ا يوكايلالالالاد رالالالالااد هلالالالاذا ال لالالالاوا ملالالالا     -النلالالالااب الثلالالالااد ملالالالا  الر لالالالاالة

للاكتدة المسلاومرة  الأاولر و امثل الاديار اسلافي للنا جديدا للن كل سيواا الأاول المالاة.  وملاع ا
في للالالالارض الأالالالالاول المالالالالالاة الحكومالالالالاة بمعلالالالادل سكلالالالاض ملالالالا  معلالالالادل اللالالالاكتدة في الطللالالالال للاهلالالالاا  لالالالاو دي إلى  
انخالالالااض س لالالاعارها وارتالالالااا العائلالالاد للاهلالالاا.  و ولالالا ث  الثلالالاروة  لالالااكيد الطللالالال لللالالان الأالالالاول المالالالالاة لقطلالالااا  

تلالا ماض لوائلالادهار  الألملالاال و سلالانل للالاد  وجلالاود  تدة في للالارض هلالاذه الأالالاول  فلالالال س لالاعارها ترتالالاع و 
وملالالالاع ارتالالالالااا العائلالالالاد لللالالالان الأالالالالاول  المالالالالالاة الحكومالالالالاة وانخالالالالااض العائلالالالاد لللالالالان الأالالالالاول  المالالالالالاة لقطلالالالااا  
الألمال  لااقو  الأفلاراد بالوتلاول إلى الأالاول  المالالاة الحكومالاةر مملاا يلا دي إلى سل يكلاول ارتالااا العائلاد  

لقطلااا الألملالاال موواللاعا.  و لالااووقن  لللان الأالاول  المالالالاة الحكومالاة وانخااللالاه لللان الأالاول  المالالالاة  
ذللالا  لللالان ملالادى اس لالالال  لالاين الأالالاول  المالالالاة الحكومالالاة والأالالاول  المالالالاة لقطلالااا الألملالاال.يم  سيلالاه  
 لالالااكول ه لالالااو تخالالالااض الالالاا  في العائلالالاد لللالالان الأالالالاول المالالالالاة لقطلالالااا الألملالالاال.  و لالالاا دي هلالالاذا إلى  

ل  الا لالاوهلاو  سلانل اثلالا  الثلالاروة  تشلاجاع الا لالاوثمار واللالاذي ملا  الممكلالا  سل يكلالاول الآل موجنلاار وكلالاذ 
.  ولكلا  ملااذا للا  إ لاكالاة الولاكا   اللاس تعملال لللان تخالااض  جلا   *ال اتل ل  وجود لجك في الماكايالاة

الا لالالالالاوثمار  اعلالالالالال ارتالالالالالااا  لالالالالاعر الاائلالالالالادة في للالالالالال ارتالالالالالااا اللالالالالاديل وملالالالالا  ا  تدة الطللالالالالال لللالالالالان ال قلالالالالاود  
 الاقرة الآتاة.   للمعاملاو في لل لرض يقود   ن.  هذا ما  ا تي  اايه في 

 ثالثا:  إشكالية التزاحم في الاقتصاد اي الأص ل المالية المتعددة:   
المووقع سل تكول الآ ر السلناة للساا ة المالاة المومثلة في تخااض  ج  الوغ  في مسلاووى اللاديل للا    

الالالاول  الحجلالا  اللالالاذي هلالادده الم لالالاالن في  لالالادودها اللالادياا  اعلالالال يمالالااب الااالالالال الحلالالااد  لالاين ال قلالالاود والأ
لالاكير ولأل لللالال ال قلالاود للمعلالااملاو   المالالالاة الأيلالارى كملالاا هلالاو  لالاين ال قلالاود والسلالا داو في ال ملالاوذل الكا لا
ياسلالالالاه ملالالالارل  لالالالاذا المعلالالالادل بحالالالالاآ سل ال قلالالالاود كملالالالاا ه  اايلالالالاه صيالالالالاا سالالالالال ملالالالا  مجملالالالاوا الأالالالالاول المشلالالالاكلة  

 

  الاقتصيياد تملالان الا لالاواادة في للالارض جوايلالال ملالا  الوتلالالال ملالا  كولالااب سكللالاي في الاصلالال العشلالاري  )ايظلالار: ل. سكللالاي* 
 (.984-967ر مرجع  ا قر ص صالكلا
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ل  يلالالالالاذكر س  IS-LMللمتاظلالالالالاة.  وبالعلالالالالاودة إلى الوتلالالالالالال النسلالالالالاا  وفقلالالالالاا لمحلالالالالادداو الااللالالالالالاة لم ت الالالالالاي  
 الساا ة المالاة  وو ثر بالعوامل الآتاة:  

الم لالالالالالاالن:  و الالالالالالاآ يووقلالالالالالاع  تدة الم لالالالالالاالن في الاقوصلالالالالالااد اس لالالالالالالامي  سلالالالالالانل  تدة المالالالالالالال الحلالالالالالادي   (س
 للا وهلاو فلال هذا  اكيد الااللاة ال سناة للساا ة المالاةر وسي ا فاللاة الساا ة ال قدية.  

يووقلالالاع سل يكلالالاول الا لالالاوثمار ملالالارنا  لالالاذا المعلالالادل فلالالالال  درجلالالاة ا لالالاوجا ة الا لالالاوثمار لمعلالالادل العائلالالاد:  و الالالاآ   (ب
  اقلل م  الااللاة ال سناة للساا ة المالاةر ولك   اكيد م  فاللاة الساا ة ال قدية.   

درجلالاة ا لالاوجا ة الطللالال لللالان ال قلالاود لمعلالادل العائلالاد لللالان الأالالاول:  و الالاآ يووقلالاع يكلالاول الطللالال لللالان   (ل
 ة الساا ة المالاة ويقلل م  فاللاة الساا ة ال قدية.  ال قود مرنا  ذا المعدل فلال هذا  اكيد م  فاللا

درجلالالاة ا لالالاوجا ة الطللالالال لللالالان ال قلالالاود لللالالاديل:  و الالالاآ يووقلالالاع انخااللالالاها الككلالالااة ملالالا   الالالاآ  صلالالاالها   (د
وإيااقهلالالاار وجاذ الالالاة فلالالارص تولالالالان الأملالالاوال في الأالالالاول المالالالالاة المو وللالالاةر ف لالالالا للالالا  اللالالادوافع الاطريلالالاة  

تخالالااض الطللالال لللالان ال قلالاود للمعلالااملاو والا والالااط للتلالاد  لا لالاوثمار الأملالاوالر كلالال هلالاذا  لالااعمل لللالان  
 الأد ر وهذا م   ايه  تدة الااللاة ال سناة للساا ة ال قديةر وكذل  الساا ة المالاة.  

وهكلالاذا  لالاووموع الساا لالاة المالالالاة بالااللالالاة ا لالاو ادا إلى العواملالال السلالاا قة للالادا الثلالااد م هلالاار يملالا  سيلالاه ملالا    
السلالال  للالاعااا  سلالانل يصوالالااة الاقوصلالااد ذي الأالالاول المالالالاة المو وللالاةر    المووقلالاع سل يكلالاول هلالاذا الولالا ث 

 الالاآ لا عكلالا  سل يوصلالاور العلاقلالاة  لالاين ال قلالاود والسلالا داو وص رهلالاا لللالان  لالاعر الاائلالادة وملالا  ا الطللالال  
لالالاكير وإذلالالاا كملالالاا ذكلالالار صيالالالاا ه لالالااو  للالالاة ملالالا    ال قلالالاود لللالالان  لالالاكل اثلالالا  مونلالالاادل كملالالاا في ال ملالالاوذل الكا لا

علالال العوائلالاد ال سلالاناة ت وهلالاي إلى ا لالاوقرار الآ ر ال هائالالاة لنالالاع اسالالاداراو ابديلالادة  الولالا ث او الموشلالاا كة  ا
 م  الأاول المالاة الحكوماة ل د المسووتو المريمو ة.  
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 الم لب الثاني 

 السياسة النقدية وفاعليتها 

 مقدمة:  
الااللالالاة ملالا  يلالالال  يو لالااول هلالاذا المطللالال ماهلالاو  الساا لالاة ال قديلالاة وسدوا لالاار ومصلالاادر فاللاوهلالاا وتقلالاو  هلالاذه  

  الاو تطناقاة ماجلةر وذل  في الاروا الآتاة:  

 الفرع الأول:  مفه م السياسة النقدية وأدواتها.  
 الفرع الثاني:  مصادر فاعلية السياسة النقدية.   
 الفرع الثالث:   ق يم فاعلية السياسة النقدية.   

 الفرع الأول

 مفه م السياسة النقدية وأدواتها
ساا لالاة ال قديلالاة في قالالاا  السلالالطة ال قديلالاة ممثللالاة في الن لالا  المركلالاكي في إدارة كمالالاة ال قلالاود  لالاد   تكملالا  ال 

 دل  الا وقرار الكلي ل د المسووتو المريمو ة للعمالة والأ عار ومعدل ال مو.   
ويلالارى  علالاض النلالاا ثين سيلالاه عكلالا  للسلالالطاو ال قديلالاة في الاقوصلالااد اس لالالامي سل تغلالا  للالارض ال قلالاود إملالاا   

ل قلالاد وإلحاقلالاه بالودائلالاع الا لالاوثمارية للالادى الن لالاوو الوجاريلالاة سو  شلالاراك  لالاهاداو الودائلالاع المرككيلالاة  حالالادار ا
ر    *(  طريقلاة السلاول الماوو لاة*)سو  راك الأ ه  الحكوماة الوجارية المملوكة للجمهور والم  ساو المالاة

 
يش  د.اديقي في هذا الصدد إلى سيه لا  د سل يصا ل تطور وتو لااع الوجلاارة  تدة مطلاردة في و لاائل اللادفع  ولاوف   *

ة مسلاومرة في كمالالاة ال قلالاود للن لالاوو الوجاريلالاة.  و لالاراك الأ لالاه  الحكومالالاة  و لالاالة الن لالا  المركلالاكي  لالااكول مصلالادرا لولالاوف   تد
الساولة للن وو الوجارية في ال ظا  المقجه.  وللن المدى الطويل عك  سل يعمل الن   المركلاكي لللان  قالاق  تدة مسلاومرة 

بأل يكول معدل  راك الأ لاه  سكلاض ملا  معلادل  اعهلاا.  سملاا ذلاو القطلااا العلاا  في الأرادة ال قدية لدى الن وو الوجاريةر 
المطرد وإادار س ه  جديدة  و لاالة الحكوملاة في الملادى الطويلال  لاو  يعوملاد لللان  لادوث  تدة مسلاومرة في المعلاروض 

ر 1،1405س لا ر طر المركك العا  لأبحاث الاقوصاد االنظام المصرفي اللارب يم  الأ ه  ) مد كاة الله اديقير 
 (.  86ص

يقلالاول د.معنلالاد ابلالاارجي في تاسلالا   لالاهاداو الودائلالاع المرككيلالاة: اعكلالا  للمصلالار  المركلالاكي سل يالالاوح  سلالااباو ا لالاوثمار في  *
سل لالاائه ملالا  المصلالاار ر  الالاآ ي لالاان ملالاا يصلالادره ويسلالاتل ملالاا يريلالاده ملالا  يقلالاود.  سملالاا المصلالاار  الأل اك...فسوسلالاوثمر 

في القطاا اسيواجير بما يواق والساا ة الا وثمارية الس يون اهلاا كلال مصلار .  سملاا الودائع الا وثمارية للمصر  المرككي 
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لدوللالاة سل تشلالاجع  والساا لالاة ال قديلالاة في هلالاذه الحاللالاة تصلالانح مودايللالاة ملالاع  اا لالاة الو مالالاةر  الالاآ عكلالا  ل
.  و صلااة لاملاة يقلاع لللان للااتق المصلار   1الا لاوثمار في  علاض القطاللااو ملا  يلالال المصلار  المركلاكي

المركلالاكي مهملالاة تقلالاد  اسللالاار الم  سلالاي ال لالاروري لوشلالاغال الأ لالاوال المالالالاة ملالا  يلالالال دللالا  الم  سلالااو  
الأالالالاول( يكالالالال  المالالالالاة وإلملالالااد هاكلالالال ملالالا  الأدواو المالالالالاة في جلالالااي  ابلالالاذب )الخصلالالاو ( والوولالالالان )

الحشد الكنك للمديراو وتخصاي الموارد.  ويأتي في إلار إدارة الساا ة ال قدية اللاوتك  في للارض  
ال قلالالالاود ملالالالا  يلالالالالال يسلالالالال الا والالالالاالي.للن الخصلالالالاو ر والحلالالالادود القصلالالالاوى لللالالالان الأالالالالاول اللالالالاس عكلالالالا   

ين الن لالالاوو  تخصاصلالاها ل شلالاالاو معا لالالاةر وت ظلالاا  يسلالال المشلالالااركة في اللالار ح  لالاين الن لالالاوو والمسلالاوثمري ر و لالا 
.  باسللالاافة  *ر وكلالاذل  اللالاوتك  في  ديلالاد هلالاامه اللالار ح2والملالاودلين واللالاس تلالا دي إلى تغلالا  معلالادل العائلالاد 

 
الأرباه الس ق  للن هذه الودائع فامك  ا ومدا  جكك م ها في تغطالاة ياقلااو المصلار  المركلاكي.  و لا طلق لللان هلاذه 

م  و ائل الو الة المالاة ...  د  يلق  الودائع ا   الودائع المرككية.  والودائع المرككية عك  ا ومدامها سي ا كو الة
مكيلالاد ملالا  الخلالادماو ال قديلالالاة للالا  لريقهلالاا ذللالا  سل المصلالالار  المركلالاكي عكلالا  سل طللالاق سداة مالالالالاة تسلالامن  لالاهاداو الودائلالالاع 
المرككية.  وعك   ذل   اع هذه الشهاداو للجمهورر وا وثمار  صالوها في ودائع مرككية م  يلال المصر  المركلاكيا.  

ر وقلالالاد تكلالالارر ذكلالالار 69-68(ر مرجلالالاع  لالالاا قر ص ص1982ر ير ادلالالاو يظلالالاا  يقلالالادي وملالالاا  إ لالالالاميار ))معنلالالاد ابلالالاا
(.  ويلارى ابلاار ي سل الأ لالوب المقلاجه لخللاق 87-84ر 81-78،80تاصالاو ل  هذه الشهاداو في الصاتاو 

 سل  علاض النلاا ثين الأرادة الحقاقاة يلغي الحاجة تماملاا لوتقالاق لجلاك في ماكايالاة اللادول للا  لريلاق الوو لاع ال قلادير يملا 
ر 1414ر دار العاالالامةر اللالارتضر النقيي د الائتمانييية:دورها وآثارهييا في اقتصياد إسييلاما)ي ظلار: إ لالاراها  الاال العملالارر 

(ر يسومد  هذه الشهاداو لوكول يمطاك لأ لالوب الومويلال بالعجلاك مقا لال سذول الخكايلاة في دورة  م الاة 288-278ص
ار ي  اآ سلغان فكرة الومويل بالعجك لكويه س لوبا ت لامماا لا يالاي  لار   لويلة لا يوجد ما يضرها في لل فكرة اب

يلق ال قود بخلق الثروة و وواه للتكومة  تدة إيااقها م  يلال مواردها العادية والا وث ائاةر وابلادير باللاذكر سل يوللاا 
ماة وقدر اس لاارة إلى سل ال ملاوذل م  الوطوير قد ه للن  هاداو الودائع المرككية  اآ  ان  س داو المشاركة الحكو 

الكلي  ل الدرا لاة ثلاري بالأالاول المالالاة الحكومالاة اللاس عكلا  سل تكلاول س ا لاا لخللاق ال قلاود ملا  يلالال السلاول الماوو لاة 
 وفق الشرط المه  وهو ر   يلق ال قود بخلق الثروة.  

  . 91-90معند ابار ير ادو يظا  ما  ويقدي إ لاميار مرجع  ا قر ص ص 1

ر صيييندوق النقيييد اليييدولي سلالالا  يلالالاال ولنلالالااد م ايلالالاورر اال ظلالالاا  الملالالاا  والساا لالالاة ال قديلالالاة في الاقوصلالالااد اس لالالالاميار  2
 .  17-16ر ص ص1985 11 18

توال  عض النا ثين في درا لاوه ل ولاائل إ لالال سيلاواا موعلاددة ملا  الو لاالة المالالاة المن الاة لللان يظلاا  اللار ح والمشلااركة في  *
سل ياس قوى العرض والطلل للن القروض  ونقن تولد الصاقاو الاردية في السلاول كملاا سل يولاائل  ال ظا  المصرفي إلى

الوطناق في  عض الن وو تش  إلى سل ه او  وقا يشطة للن المديراو تو م  الكااكة في تخصاي المواردر وا وااد م  
قي لمعلالالادلاو اللالالار ح والخسلالالاارة  لالالااماض هلالالاذه ال واجلالالاة يواجلالالاة سيلالالارى هلالالاي  لالالال الاهوملالالاا  ه لالالاا وهلالالاي سل الو ظلالالاا  يملالالا  السلالالاو 

 . الكااكة الاقوصادية
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إلى ذللالا  عكلالا  للن لالا  المركلالاكي في للالال الومويلالال اس لالالامي ممار لالاة الرقا لالاة الكااالالاة لللالان ال ظلالاا  المصلالارفي  
يلال اللاوارداور لأل الومويلال   االلاة وذل   ووجاه الومويل إلى  لالع ومشلارولاو  لاددة سو الحلاد ملا  تمو 

 .1م  يلال الن وو اس لاماة مرتن  بالحاجة إلاه ولاس  تنا للن المكشو 
س لالا  إلى    2وفي مقج لالااو مقدملالاة لن لالا  السلالاودال في إللالاار مشلالاروا س لالالمة ال ظلالاا  المصلالارفي في السلالاودال  

دي والو مالالالاة  ا لالاومرار الن لالا  مشلالارفا وموجهلالالاا ل شلالاالاو الن لالاوو الوجاريلالاة  غلالالارض  قالالاق الا لالاوقرار ال قلالا 
الاقوصلالاادية.  وملالا  ايوصاالالااته إالالادار سورال ال قلالاد وت ظلالاا  الائوملالاال وتوجالالاه الملالاوارد للا لالاوثمار.  وللالاه  
سل يسلالالالاومد  الأ لالالالالتة الوقلاديلالالالاة ملالالالا  الووجالالالالاه واسيملالالالاراك و ديلالالالاد  جلالالالا  الوسلالالالاهالاو ويولهلالالالاا و الالالالاظ  

  سورال مالالالاة منوكلالارة  الا واالالالااو مقا لالال الودائلالاع اباريلالاة وممار لالاة لملالالااو السلالاول الماوو لالاة با لالاومدا
قائملالالاة لللالالان المشلالالااركة في مشلالالارولاو القطلالالااا العلالالاا .  وفي للاقلالالاة الن لالالا  بالحكوملالالاة س لالالا  إلى سيلالالاه   لالالا   
الحكوملالاة ووكلالاالا مالالالاا  لالاار وعكلالا  للالاه تمويلالال ال اقلالااو العاملالاة للتكوملالاة )باسللالاافة إلى الومويلالال بالعجلالاك  

يلالال ال اقلالااو العاملالاة ومشلالارولاو الو مالالاة  وال لالارائل واللالادي  العلالاا ( بالحصلالاول لللالان الأملالاوال اللا ملالاة لومو 
ملالا  يلالالال إالالادار سورال مالالالاة قائملالاة لللالان المشلالااركة  لالاين القطلالااا الخلالااص والحكوملالاة لومويلالال مشلالارولاو  
ذاو جلالادوى اقوصلالاادية وقا للالاة للوتويلالال سو النالالاع.  ويقلالاو  الن لالا   شلالاراك كمالالاة كنلالا ة ملالا  هلالاذه الأالالاول   

للالالارض ال قلالالاود.  والومويلالالال  لالالاذه الطريقلالالاة لم لالالال  لا لالالاوعما ا في لملالالالااو السلالالاول الماوو لالالاة واللالالاوتك  في  
الحكومة للك الاوائد ويقي الاقوصاد سلراض الو م  كما هو الحلاال في الومويلال بالعجلاكر كملاا اقلاجه  

 
(Radi L. EL-Bdour, “The Islamic Economic system: theoretical and Empirical 

Analysis of money and Banking in the Islamic Eco. framework”, (doctoral Thesis), 

Utah State University, ppx-xi) 

 ار قايول المصار  المقجه م   عض النا ثين إلى جوا  قالاا  الن لا  المركلاكي  وتديلاد هلاوامه الأرباه وفي ياس اسلار س
والر لالالاو  والعملالالاولاو للملالالادماو المصلالالارفاة وكااالالالاة ا وسلالالااب وتو يلالالاع الأرباه للملالالادماو المصلالالارفاة ووللالالاع قواللالالاد لاملالالاة في 

ة ملالا  الومويلالالر  ديلالاد الشلالاروط لومويلالال سيلالاواا ملالا  المسلالاائل الآتالالاة:  الحلالاد الألللالان لمجملالاوا منلالاالل الومويلالالر م لالاع سيلالاواا معا لالا 
العملاكر الو ما او ال قدية مقا ل سيواا معا ة م  العملااور الحد الأد  ل سل ال مال ويوا الأالاول المقدملاة للامانار 

ملاد  ديد سيواا الموجوداو الواجل الا واا   ا ويسنوها إلى الوكاملااو الودائلاع.  )ي ظلار للواصلاال: مد لللاي القلاري و 
كلالااة الله الالاديقي و ملالاد سيلالاس الكرقلالاار اقلالاايول المصار :الالااغة مقج لالاة لو ظلالاا  القطلالااا المصلالارفي في  للالاد يوطللالاع إلى تطنالالاق 

رمجلة ابمعاة الدولالاة للاقوصلااد اس لالامير 1993ر 2ر ا2رملمجلة ث ث الاقتصاد الاسلاماالشريعة اس لاماةار 
 (.  75،77ص ص

 .11،21ر مرجع  ا قر ص صوأسلمة النظام المصرفي في الس دان  لاماةاسالبن ك لا دي  سحمد  لامةر  1

ر مصلتة النتوث الاقوصاديةر     السودالر الخرلو ر الجهاز المصرفي الس داني والت جه الاسلاما    السودالر    2
 .46-40ر ص ص1984 1
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تمويلالال اسيالالاال العلالاا  في مجلالاالاو الخلالادماو الاجومالالالاة  سلالا داو ا لالاوثمار يلالارتن  لائلالادها   ملالاو اللالاديل  
 .*القومي

سي يلالاوا ملالا  الو ظلالاا  يملالا  السلالاوقي لآلالالااو الولالاوا ل المومثللالاة في    و صلالااة لاملالاة لا يلالارى النا لالاآ تشلالاجاع  
العوائلالالاد سو ملالالاا يلالالا ثر للاهلالالاا  شلالالاكل منا لالالار كو ظلالالاا  يسلالالال المشلالالااركة في اللالالار ح.  و الالالاآ ستلالالااح للالالادد ملالالا   
الأاول المالاة الحكوماة المو ولة المن اة للن س س ربحاة وتوموع باباذ اة م  قنلال الع االار الاقوصلاادية  

ملا  ا تصلالح للقالاا   عملالااو السلاول الماوو لاة؛ فلايلاه في هلاذه الحلاال لا يوجلاد مسلاوو  وقا لة للولاداولر و 
لا وكار سداة ) لاهاداو الودائلاع المرككيلاة سو  لا داو المشلااركة الحكومالاة(  لاد  إلى النتلاآ للا  مكلاال  
لساا لالاة السلالاول الماوو لالاة كملالالاا فعلالال  علالاض النلالالاا ثين السلالاا ق اس لالاارة إللالالااه .  الالاآ إل هلالاذه الساا لالالاة  

وها لللالالان سدواو سو سالالالاول مالالالالاة ه إيشلالالالاا ها لحاجلالالاة تمويلالالالاة.  ويلالالارى سل  اا لالالاة السلالالالاول  عكلالالا  ممار لالالا 
الماوو لالالالاة سهلالالالالا  سدواو الا لالالالاوقرار الدالملالالالالاة للآلالالالالاة الولقائالالالالالاة في الاقوصلالالالااد اس لالالالالالامير  وتصلالالالانح معهلالالالالاا  
الساا لالاة ال قديلالاة هادفلالاة إلى الولالا ث  في هاكلالال الثلالاروة للالادى القطلالااا العلالاائلي ملالاا  لالاين يقلالاود وسالالاول مالالالاة  

 و ولةر و  ذكر  عض الحالاو الوطناقاة  ا في الارا الخاص  وقو  الااللاة م  هذا المطلل.   م

 الفرع الثاني

 مصادر فاعلية السياسة النقدية

 مقدمة:  
يعولاض للالاد  ا لالاوقرار الأ لاعار المجتلالال لللالان للالاد  الووافلاق والو ا لالال  لالاين معلالادل ذلاو كمالالاة ال قلالاود ومعلالادل   

قوصادي سه  الآ ر الوقلاديلاة السلالناة للساا لاة ال قديلاة القائملاة لللان تغالا   ذو المنادلاو في ال شاط الا
كماة ال قود ويرجع  ننه للن مسلاووى الاقوصلااد الوقلالادي إلى قالاا  يللاق ال قلاود المصلارفاة لللان س لااد  

.  وينلالادو  1الاائلالادةر وإلى الاصلالال  لالاين الاديلالاار والا لالاوثمار ملالا  يلالالال ملالا ح فائلالادة لللالان مجلالارد الاديلالاار
الاقوصلالااد اس لالالامي لللالان هلالاذه المشلالااكل بحكلالا  لناعولالاه المحلالاددة بخصوالالاااته لللالان المسلالاووى  جلالالاا تغللالال  

الكلي والس تجو سثرها للن لناعة لملالاة اسالادارر ويللاق ال قلاود المصلارفاة لللان ال تلاو اللاذي ينا لاه في  
 الاقرتين الآتاوين:  

 
 مي.للجوايل الشرلاة  ذه الأداة يااة في  الة انخااض الديل القو  وا دول  ره  *

 .169-168ر مرجع  ا قر ص صالاقتصاد الاسلاما مد م ذر قتنر  1
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 أولا:  التحكم في القاعدة النقدية أو النق د عالية الق ة:   
قلالاود لالالالاة القلالاوة سو ذاو الطاقلالاة العالالالاة بالقاللالادة ال قديلالاة وتشلالاومل لللالان ا واالالالااو الن لالاوو  تعلالار  ال  

وللن العملة الموداولة في سيدي الأفراد.  وتخوي السلالطاو ال قديلاة بخللاق القاللادة ال قديلاة سي   الوجارية
ع للالالالادى  الالالالا ع العمللالالالاة الورقالالالالاة والمعديالالالالاة ووللالالالاعها في الولالالالاداول  لالالالان الطللالالالال فاوتلالالالاول  ع لالالالاها إلى ودائلالالالا 

.  وملالالا  الأمثللالالاة الوقلاديلالالاة لللالالان يللالالاق الن لالالا  المركلالالاكي  *المصلالالاار  الوجاريلالالاة و ع لالالاها إلى جالالالاوب الأفلالالاراد
للقاللالالادة ال قديلالالاة قااملالالاه  شلالالاراك السلالالا داو الحكومالالالاة للالالا  لريلالالاق لملالالالااو السلالالاول الماوو لالالاةر سو إقراللالالاه  

 .   1للتكومة مقا ل سذول الخكاية

الخلالالالادماو الونادلالالالالاة سجلالالالاراك المنلالالالاادلاو اللا ملالالالاة  و لالالالاد  إدارة كمالالالالاة ال قلالالالاود إلى تلالالالاوف  ملالالالاا يكالالالالاي ملالالالا    
.  وللاذل  ملا   **لل شالاو اسيواجاة والا وهلاكاة والا وثماريةر ويصواا في اقوصاد ي مو با لاومرار

واجلالال المصلالالار  المركلالاكي سل هلالالادد للالالارض ال قلالاود ل لالالاد المسلالالاووى اللالاذي هقلالالاق سكلالالاض قلالادر ملالالا  الخلالالادماو  
الأ لالالالاعار.  ولا  لالالالا  سل العلالالالاضة في مجلالالالاال الخلالالالادماو  الونادلالالالالاة وهلالالالاافظ في يالالالالاس الوقلالالالان لللالالالان ا لالالالاوقرار  

الونادلالالاة هلالالاي القاملالاة الحقاقالالالاة لل قلالاود وللالالااس القاملالاة الا الالالاة  لالاا؛ لأل مقلالالادار الخلالادماو الونادلالالالاة اللالالاذي  
تقدمه الو دة ال قدية يووقن للن ما عك   را ه  ول  الو دة سي لللان قو لاا الشلارائاة وهلاذا ملاراد   

ال ظا  الاقوصادي  وطلاوراو كمالاة مومثللاة   ملاو كمالاة السلالع والخلادماو   .  ول دما عر2للقامة الحقاقاة
الم وجة والموداولةر فلال  قاق  تدة مماثلة في سدواو الدفع تصلانح للارورة اقوصلااديةر وإلا ف قصلاال هلاذه  
الكمالالاة سو  لالا  ثنا لالاا ل لالاد مسلالاووت ا السلالاا قة يعولالاض لائقلالاا سملالاا  ا لالاومرار هلالاذا ال ملالاو.  وكلالاذل  الحلالاال  

 
 عد س مة الكساد الكن  وانهاار يظا  الذهل  اد يظا  اسادار الحر.  ولنقلاا  لاذا ال ظلاا  يكلاول للن لا  المركلاكي  ريلاة  *

مالالالالالاة  اسالالالادار  لالالالادول سي يمطلالالااك ملالالالا  اللالالاذهل  الالالالاآ يكلالالاول الغطلالالالااك سي يلالالاوا ملالالالا  الأالالالاول ) لالالالا داو  كومالالالاةر سورال
م لالاموية..إذ(.  وفي للالال هلالاذا ال ظلالاا  هلالاواظ الن لالا  المركلالاكي باللالاذهل لا لالاومدامه في تسلالاوية المعلالااملاو الخارجالالاة لسلالاد 
العجك الحادث في ماكال المدفولاو وذل  ل دما لا تولاوافر العملالاو الأج نالاة اللا ملاة.  وقلاد ت لاع الحكوملاة  لادا سقصلان 

إلا حذل م  الحكومةر إذ سل المس لة لم تعد للاقة  ين كماة ال قود الموداوللاة ل ادار لا ي نغي سل يوجاو ه الن   المرككي 
و لالالاين  جلالالا  اللالالاذهل وإذلالالاا للاقلالالاة  لالالاين كمالالالاة ال قلالالاود الموداوللالالاة )تلالالادفقاو يقديلالالاة( و جلالالا  السلالالالع والخلالالادماو في الاقوصلالالااد 

 . (184مرجع  ا قر ص محاضرات في اقتصاديات النق د والبن ك )تدفقاو  لعاة( ) مد ال جارر 

 .175-174ر ص ص1987ر دار المريخر الرتضر نظر النقديين وجهةالنق د والبن ك والاقتصاد:باري  اجلر    1

يش  د.اديقي في هذا الصدد إلى سيه لا  د سل يصا ل تطور وتو اع الوجارة  تدة مطردة في و ائل الدفع  ولاوف   **
ر المركك العا  لأبحاث النظام المصرفي اللارب يكاة الله اديقير  تدة مسومرة في كماة ال قود للن وو الوجارية.  ) مد 

 (.  86ر ص1،1405الاقوصاد اس لا ر ط
 .65معند ابار ير ادو يظا  ما  ويقدي إ لاميار مرجع  ا قر ص 2
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وث تطلالاوراو  لالاعرية تسلالاودلي تخالالااض معلالادل ذلالاو ال قلالاودر فلالالال المصلالار  المركلالاكي يقلالاو  حلغلالااك  ل لالاد  لالاد 
 .   1جكك م  ال قد الموداول وإيقاص كماوه

 ثانيا:  خلق النق د المصرفية  والفصل بين الادخار والاستثمار:   
لعمللالالاةر  يلالالارى اللالالانعض سل الساا لالالاة ال قديلالالاة لملالالال سل تقلالالاو   لالالادور يشلالالا  في اس قلالالااك لللالالان قاملالالاة مسلالالاوقرة ل 

وتشلالاجاع العماللالاة الكامللالاة وال ملالاور يملالا  سل قلالادرا كنلالا ا ملالا  فاللالالاة الساا لالاة ال قديلالاة  لالاو  يعوملالاد لللالان  
الوملالالااد يظلالالاا  الا والالالاالي ابكئلالالاي سو الوملالالااد يظلالالاا  الا والالالاالي الكاملالالال.  فالالالاي للالالال يظلالالاا  الا والالالاالي  

رفي تقلالالادي.   ابكئلاي  لالاوعمل الساا لاة ال قديلالاة لللان  قالالاق الا لاوقرار كملالاا هلاو الحلالاال في للال يظلالاا  مصلا 
وفي يظا  الا واالي الكامل ل  يومك  المصر  المرككي ملا  تغالا  الا والاالي القلاايودر ويصلانح  للاوو  

.  وقلادر اس لاارة  2سهدا   قاق الا وقرار م  يلال الرقا لاة لللان القاللادة ال قديلاة  لادلا ملا  الائوملاال 
الا والاالي ابكئلاي والمومثللاة في    في هذا المقا  سل مصادر الومو  م  يلق الائوملاال القلاائ  لللان يظلاا 

ال لالالاغوط الو لالالامماة تكلالالااد تكلالالاول م عدملالالاة في الاقوصلالالااد اس لالالالامي  سلالالانل ر لالالا  الائوملالالاال ال قلالالادي سو  
 .  3الومويل ال قدي باسيوال و عنارة سيرى يقا ل كل تمويل إيوال

ظلالاا  الاائلالادة  إلى سل ي  4وفي إللالاار اللالار    لالاين الومويلالال واسيولالاال بال سلالانة للن لالاوو اس لالالاماة يشلالا  اللالانعض 
فشلالال في اكالالاد المقوللالاة الرس الالالاة بأل رسد الملالاال ال قلالادي م لالاول للقاملالاة  صلالااة يقا الالاة لأل سرباه الن لالاوو  
الر ويلالاة ال ا لالاة للالا  اسقلالاراض ويللالاق الائوملالاال في للالال يظلالاا  الاائلالادة لا تووقلالان لللالان الا لالاومدا  الم لالاول  

 لالالا  للالالاو لم تكلالالا  الووقعلالالااو     لالالاذه ال قلالالاود سي لاسلالالان رها لالالاة بخللالالاق ثلالالاروة إللالالاافاة  الالالاآ تسلالالاومر الأرباه
مواتاة.  وتخولاكل الأرباه في  لاكل ارتالااا للأ لاعار في الاورة اتسلااا للهلاوة والالاارل  لاين القاملاة الحقاقالاة  
والقامة الا اة لل قود.  وينقن الشلايك الو الاد اللاذي يلا م  سرباه المصلاار  الر ويلاة هلاو ارتالااا مسلاووى  

 لالامة للن لالاوو الر ويلالاة في الو لالام  فلالالا  لالايك يقللالاق  الأ لالاعارر ولعلالال هلالاذا و لالاده كلالاا  لوضيلالار المصلالالتة الرا
المصلالالاار  الر ويلالالاة إذا كلالالاال  لالالاة م  لالالار بأل معلالالادل ذلالالاو للالالارض ال قلالالاود يوجلالالااو  معلالالادل ذلالالاو للالالارض السلالالالع  

 
لشلالار ا جلالاري معنلالاد ابلالاار ير االلالا ظ  المالالالاة في اس لالالا ار اللج لالاة الول الالاة لو ظلالاا  الا والالاالاو بمقلالاد  القلالارل الخلالاامس  1

 .67ر 1401) رر ونا ر( اسماراو العر اة الموتدةر 
 .16    إقنال ولناد م ايورر اال ظا  المصرفي اس لاميار مرجعر  ا قر ص 2
 ي ظر: 3

 .11ر مرجع  ا قر صالبن ك الاسلامية وأسلمة النظام المصرفي في الس دانلا دي   لامةر  
الميييؤتمر اليييدولي للبنييي ك لرقا لالالاة المصلالالارفاة لللالالان الن لالالاوو اس لالالالاماةار  سلالالا    لالالان فر لالالااو و ملالالاد للالالااهر يلاالالالاةر اا 

 .8ر ص1996 12 18 16ر الاسلامية في اليمن

 (.  8 س    ن فر ال و مد لاهر يلااةر االرقا ة المصرفاة للن الن وو اس لاماةار مرجع  ا قر ص  4
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والخلالالادماو.  وقلالالاد ا لالالاوقر الأملالالار للالالادى الاقوصلالالااديين بأل اللالالاور  الو لالالاممي ال لالالااتل للالالا  يظلالالاا  الاائلالالادة لا  
ين يللالاق ال قلالاود ويللالاق الثلالاروة حي لالااا لملالالاة يللالاق  عكلالا  ا و صلالااله إلا  و  لالااس وإلملالااد للاقلالاة قويلالاة  لالا 

الائومال للا وثمار الم ول الذي ترتن  لائداته بال وائل الاعلاة للمشروا الم لاول.  ولا مكلاال لآلالاة ر لا   
يللالالالاق ال قلالالالاود بخللالالالاق الثلالالالاروة إلا في يظلالالالاا  المشلالالالااركة  الالالالاآ يصلالالالانح العائلالالالاد لللالالالان رسد الملالالالاال اللالالالاذي تلالالالاوفره  

اين لللالان إيواجالالاة المشلالاروا الم وظلالار.  وملالا  ا عكلالا  القلالاول إل الثلالاروة  المصلالاار  ورد سالالال رسد الملالاال مولالاوق
 .  *ل  قلل المكيد م  الثروة لأاتا ا إلا ل دما ي دي ا ومدامها فعلا إلى يلق ثروة إلافاة

وت طلالالاوي الأالالالاول المالالالالاة المعروللالالاة في هلالالاذا النتلالالاآ لللالالان العديلالالاد ملالالا  الأدواو المالالالالاة القا للالالاة لومويلالالال   
للن س س ربحاة وتجاوه  ين الخصمصة الكاملة وابكئاة لنعض المشلارولاو العاملاة  ال اقاو الحكوماة 

و لالاين الومويلالال فقلالالا  للعديلالاد ملالا  ال اقلالالااو العاملالاةر وت طلالاوي لللالالان ياالالااة اللالار    لالالاين الومويلالال ال قلالالادي  
والودفق اسيواجي  الاآ لا مجلاال للتصلاول لللان تمويلال يقلادي دول تلادفق  لالعي.  و لاو  تولااح هلاذه  

ار لالاة  اا لالاة يقديلالاة وفقلالاا لعملالالااو السلالاول الماوو لالاة  عالالادا للالا  الومويلالال بالعجلالاك سو  الأدواو مجلالاالا لمم
 الس داو الحكوماة الر وية.  

 الفرع الثالث

  ق يم فاعلية السياسة النقدية

 مقدمة:  
الساا ة ال قدية في الاقوصاد ذي الأاول المالالاة المو وللاة تخوللان ملا   الاآ مسلاووى الوتلالال ل هلاا في   

 كي للن دو ما  ا تي  اايه في الاقراو الآتاة:  الاقوصاد الكا لا

 
الكاملالال مواالللالاة لللالان س لالاس اقوصلالااديةر وسرى سل  تنقلالان المااللالالة  لالاين يظلالاا  الا والالاالي ابكئلالاي و لالاين يظلالاا  الا والالاالي *

جلالاذورها الشلالارلاة تكملالا  في الونلالاار الوديعلالاة قرللالاا وكلالاذل  الونلالاار القالالاد في دفلالااتر الن لالا  قن لالاا وللالااس فاملالاا يظهلالار سل هلالاذه 
المس لة لقان  ظها م  ال قاي الكافي  اآ يلا ظ سل النا ثين في الاقوصلااد اس لالامي  لاين م يلادي  ومعارللاين لللان 

ادية لا  لالارلاة فملالا  يلالارى الا والالاالي الكاملالال في الن لالاوو الوجاريلالاة سجلالاا  الا والالاالي ابكئلالاي في الالا دول الككلالااة س لالاس اقوصلالا 
)د.م ذر قتن( وم  يرى الا واالي الكاملال رسى ا لاومدا  جلاكك م هلاا في القلارض الحسلا  وإيلاداا جلاكك كنلا  م هلاا للادى 

امها في القلالارض الحسلالا  للأفلالاراد و لالاراك السلالا داو الن لالا  المركلالاكي )د.لملالار  لالاا رار ود. ملالاد كلالااة الله الالاديقي(.سو ا لالاومد
الحكوماة ) مد لند الم ع  لار(.  و يظرا لأل الارض الشرلي بأل الودائع ابارية قروض م  معطااو هذا النتآ فلا 

 كد م يداو للوملي ل  قنول مندس الا واالي ابكئي.
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 أولا:  السياسة النقدية الكينيزية:   
يوماك الاقوصاد الكا لاكي  وجود هاكل ما  يشومل للن ال قلاد وسالال ملاا  وا لاد هلاو السلا داو ذاو   

السلا داو.   العائد الثا ن المومثل في الاائدة.  ويو  تمويل الا وثمار ولجك ماكاياة الدولة حالادار هلاذه  
ويقلالاو  الأفلالاراد  وو يلالاع ثلالارو    لالاين الا والالاا  بالسلالا داو سو الا والالاا  بال قلالاود لللالان س لالااد العائلالاد لللالان  
السلالا داو ولللالان س لالااد لللالانه  لللالان ال قلالاود لأيملالاراض الونلالاادلر وتلالا دي مجهلالاوداو ابمهلالاور المنذوللالاة في  

لأالال الآيلار  لا  يرللان  تغا  يسنة تو يع ثرو    ين الأالين إلى تغا  السعر ال س  لأالال مقا لال ا
ابماع ل  يسنة الوو يع الاعلاة.  وإذا ما سراد المصر  المركلاكي اتنلااا  اا لاة يقديلاة لوشلاجاع الاقوصلااد  
فلايه يقو   شراك السلا داو في لملالااو السلاول  الماوو لاةر وهلاذا يعلاك إ لالال ال قلاود  لال السلا داو في  

 قلاودر وبافلاجاض ثنلااو تا لاالاو ابمهلاور  سيدي ابمهورر وتصنح الس داو سكثر يدرة بال سلانة إلى ال
 لالاجتاع    -بملالاا في ذللالا  توقعلالاا   الخاالالاة  سلالاعر الاائلالادة-الخاالالاة  وو يلالاع الثلالاروة  لالاين ال قلالاود والسلالا داو  

س عار الس داو وي ماض العائد للن الس داو ابديدةر وال واجة  تدة الا وثمار وال لااتل.  يملا  سل  
 .   *ود  وتد م  هذا الأثرالآ ر الراجعة م  الديل والطلل للن ال ق

 ثانيا:    بيق السياسة النقدية الكينيزية في الاقتصاد الاسلاما:  
ملالا   لالاين الأالالاول المالالالاة الموعلالاددة الموداوللالاة والموا لالاة في هلالاذا الاقوصلالااد تومولالاع الالاكوو اسجلالاارة والألالالاال   

اريلالاة بالأالالاول المالالالاة  الملا جرة با لالاوقرار لوائلالادها الصلالاافاة وانخالااض درجلالاة المملالاالرة و لالاهولة تسلااالهار مق
الأيلالالالارىر وهلالالالاذا ر لالالالاتها لأل تكلالالالاول الأالالالالاول الأقلالالالال رلالالالاالرة ملالالالا  م ظلالالالاور النتلالالالاآ كملالالالاا  لالالالانق  اايلالالالاهر  

.  فع لادما يريملال الن لا   1وير تها كنديل جاد لس داو الخكي ة ل د ممار لاة لملالااو السلاول الماوو لاة
ناعهلاا ل لادما يريملال  المرككي في  تدة العرض ال قدي يشجي الاكوو اسجلاارة الحكومالاة ملا  السلاولر وي

في تقللااي كمالاة ال قلالاود.  ويلا ثر ديلاول الن لالا  المركلاكي في  لالاول الاكوو اسجلاارة لللالان س لاعار الالاكوو  
اسجارة  سنل ا وقرار سو ثناو معدل العائد للاهلاار وملا  ا لللان الربحالاة المووقعلاة للا لاوثمارر  دلاللاة  

اا لالالاة ال قديلالاة الوشلالالاجاعاة اللالالاس  انخالالااض معلالالادل العائلالاد لللالالان الأالالاول المالالالالاة الأقلالال رلالالاالرة في  اللالاة الس
لصلالالالاكوو اسجلالالالاارة وملالالالا  ا  تدة الطللالالالال للاهلالالالاا وارتالالالالااا  –تومثلالالالال في ديلالالالاول الن لالالالا  المركلالالالاكي مشلالالالاجت  

و دلالة ارتالااا هلاذا المعلادل في  اللاة الساا لاة ال قديلاة المقالادة.    -س عارها وم  ا انخااض العائد للاها
لاكية.  يملالالا  سيلالالاه في اقوصلالالااد ذي سالالالاول مالالالالاة  وذللالالا   شلالالاكل مشلالالاا ه لآلالالالاة اثلالالا  الساا لالالاة ال قديلالالاة الكا لالالا 

 

 اصل الثاد م  الناب الثالآ.  ايظر الارا الثالآ م  المطلل الثاد م  المنتآ الثاد م  ال* 

 .73مرجعر ص سندات الاجارة والأعيان المؤجرة م ذر قتنر  1
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موعددة تعمل العوائلاد ال سلاناة للأالاول الممولالاة لللان تعقالاد مسلاووى الوتلالالر لللان دلاو ملاا  لاا تي في  
 الاقرة الآتاة.  

 ثالثا:  فاعلية السياسة النقدية في الاقتصاد اي الأص ل المالية المتن عة:   
لالالاة موعلالاددة إلى جايلالال ال قلالاودر وتشلالامل هلالاذه الأالالاول  الاقوصلالااد  لالال الدرا لالاة يشلالاومل لللالان سالالاول ما 

للن ثلاثة سيواار الأول م ها ملاا يصلادره قطلااا الألملاالر ويولا ثر لرللاها بالطللال للاهلاا.  والثلااد م هلاا  
ملالاا يصلالادره الو لالاطاك الملالاالاول فقلالا ر ويولالا ثر لرللالالاها بالطللالال للاهلالاار وكلالاذل   ساا لالاة الن لالا  المركلالالاكير  

 و ثر  ساا ة الحكومة وبالعائد.   والثالآ م ها ما تصدره الحكومةر وي
في هلالاذا الاقوصلالااد يلالالاو  تمويلالال الا لالاوثمار  وا لالالاطة الو لالاطاك الملالالاالاين و لالاو  يكلالاول للالالا  لريلالاق الأالالالاول   

المالالالاة اللالاس يصلالادرها قطلالااا الألملالاال.  و لالاو  طولالاار الو لالاطاك الملالاالاول والمسلالاوثمرول  لالاين للالادد كنلالا  ملالا   
ل سلالاناة لكلالال م هلالاار كملالاا  لالااموار الملالاديرول  س لالاكال الومويلالالر ويووقلالان ذللالا  الايوالالاار لللالان العوائلالاد ا

 الذي  هواظول بالثروة  ين لدد كن  م  الأاول.  
يوجلالاد في هلالاذا الاقوصلالااد لوائلالاد مو وللالاةر  ع لالاها   لالان و ع لالاها موغلالا ر  ع لالاها م لالامول و ع لالاها يملالا    

م لالالامولر ويووقلالالان لائلالالاد كلالالال سالالالال لللالالان مجموللالالاة وا لالالاعة ملالالا  الخصلالالاائي اللالالاس يومالالالاك  لالالاا ملالالا  يصلالالادر  
لالالالاة سو هلالالاواظ  لالالاار ويووقلالالان كلالالاذل  لللالالان الكمالالالاة المولالالاوافرة ملالالا  كلالالال سالالالالر ولللالالان لوائلالالاد  الأالالالاول الما

الأاول الأيرى  واك  شكل اريح سو لمك.  وم   ين روللان العوائلاد اللاس تواتهلاا الأالاول المالالاة  
يعولالالاض العائلالالاد لللالالان الأالالالاول المالالالالاة الحكومالالالاة سكثلالالار جاذ الالالاة ولللالالان وجلالالاه الخصلالالاوص الالالاكوو اسجلالالاارةر  

را مهما في هذا الاقوصاد م  يلال اث  العوائد ال سناة  اآ ي وقلال سثلاره إلى لوائلاد  و و  يلعل دو 
 الأاول  المالاة لقطاا الألمال.   

-إذا سراد المصلالار  المركلالاكي تشلالاجاع الاقوصلالااد  لالادل  مسلالاووى معلالاين ملالا  الا لالاوثمارر فلالالا  لالاد سل يعملالال   
الأالالاول المالالالاة ول لالاد كمالالاة    ايطلاقلالاا ملالا  مسلالاووى ديلالال تلالاوا د معلالاين ومسلالاووى معلالاين ملالا  العوائلالاد لللالان

لللالان تخالالااض العوائلالاد    -مريملالاوب فاهلالاا ملالا  ال قلالاود لكلالال ملالا  ابمهلالاور والو لالاطاك الملالاالاين وقطلالااا الألملالاال
للن روللان الأالاول  المالالاة اللاس يصلادرها قطلااا الألملاال واللاس تكلاول مو ا لاقة ملاع العوائلاد في جايلال  

ركلالالاكي ملالالا   قالالالاق هدفلالالاه باتنلالالااا  ابلالالاذب لللالالان ملالالاديراو القطلالالااا العلالالاائلي.  و لالالاو  يلالالاومك  المصلالالار  الم
 اا لالاة يقديلالاة تو لالاعاة للالا  لريلالاق  لالاراك الأالالاول  المالالالاة الحكومالالاة و شلالاكل يلالااص الالاكوو اسجلالاارةر  
الأملالار اللالاذي يلالا دي إلى رفلالاع س لالاعارها وتخالالااض لوائلالادها ويلالاكداد المعلالاروض ال قلالادي وي وقلالال هلالاذا الأثلالار إلى  

واالالالالالااو للالالالادى المصلالالالاار  الوجاريلالالالاة.   الا لالالالاوثمار  اعلالالالال ايوقلالالالاال سثلالالالار العوائلالالالاد ال سلالالالاناة و اعلالالالال  تدة الا 
 اآ يكداد الطلل في هذه الظرو  للن الأاول المالاة الس يصدرها قطاا الألمالر وفي للال ثنلااو  
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الكماة المصدرة م ها ترتاع س لاعارها وتلا ماض لوائلادها وتلاكداد الكمالاة المصلادرة م هلاا دللاالا لللان  تدة  
ملا  ارتالااا س لاعارها إلى سل تسلاوقر ل لاد مسلاووى  الا وثمار لدى القطاا الخلااص وهلاو الأملار اللاذي هلاد  

للعوائلالالاد ال سلالالالاناة للأالالالاول المالالالالالاة الحكومالالالاة والأالالالالاول المالالالالاة لقطلالالالااا الألملالالاال يكلالالالاول مرللالالااا لمموللالالالان  
الع االالالار الاقوصلالالاادية.  و لالالاو  تلعلالالال كمالالالاة ال قلالالاود اللالالاس طصصلالالاها الن لالالا  المركلالالاكي لعملالالالااو السلالالاول  

لحقاقالالاة للمصلالار  المركلاكي  شلالا ل تشلالاجاع الا لالاوثمار.   الماوو لاة اللالادور الأهلالا  في مجلالاال  قالاق الأهلالادا  ا
و وسوقر ص ر لملااو السول الماوو لاة ل لاد س لاعار سلللان للالأورال المالالاة ولوائلاد سقلال ومسلاووى سلللان  
ملالا  الا لالاوثمار واللالاديل و لالااكول كلالال فلالارد هلالاواظ بالثلالاروة ل لالاد مسلالاووى اللالاديل ابديلالاد ول لالاد ا اكلالال  

لمالاةر كما  اتصل كل فلارد وكلال م شلا ة لللان كمالاة ال قلاود  ابديد للعوائد رالاا للن  افظة ساوله ا
.  ولكلا  ملااذا للا  الآ ر الراجعلاة  *الس يطلنهلاا ل لاد المسلاووى ابديلاد لللاديل ومجموللاة العوائلاد ابديلادة

ملا  اللالاديل والطللالال لللان ال قلالاود اللالاس ت ولالااب الساا لاة ال قديلالاة الكا لالالاكيةر  سلانل ارتنلالااط الطللالال ال قلالاود  
 هذا ما  ا تي في الاقرة الآتاة.   للم ار ة  سعر الاائدة؟ 

المووقلالاع سل تكلالاول الآ ر السلالالناة للساا لالاة ال قديلالاة المومثللالاة في تخالالااض  جلالا  الوغلالا  في مسلالاووى اللالاديل   
ل  الحج  الذي هدده الم الن في  دودها الدياا  اعلال يمالااب الااالال الحلااد  لاين ال قلاود والأالاول  

لالاكير ولأل لللالال ال قلالاود للمعلالااملاو    المالالالاة الأيلالارى كملالاا هلالاو  لالاين ال قلالاود والسلالا داو في ال ملالاوذل الكا لا
ياسه مرل  ذا المعدلر يم  سيه ل د  ده الأد ر و وكول ال قلاود سالالا ملا  مجملاوا الأالاول المشلاكلة  

يلاذكر سل الساا لاة    IS-LMللمتاظة. وبالعودة إلى الوتلال النسا  وفقا لمحدداو الااللالاة لم ت الاي  
 ال قدية  وو ثر بالعوامل الآتاة:   

الم لالالالالالاالن:  و الالالالالالاآ يووقلالالالالالاع  تدة الم لالالالالالاالن في الاقوصلالالالالالااد اس لالالالالالالامي  سلالالالالالانل  تدة المالالالالالالال الحلالالالالالادي   (س
 للا وهلاو فلال هذا  اكيد الااللاة ال سناة للساا ة ر وسي ا فاللاة ال قدية الساا ة المالاة.   

لال هلاذا  درجة ا وجا ة الا وثمار لمعدل العائد:  و اآ يووقع سل يكول الا لاوثمار ملارنا  لاذا المعلادل فلا  (ب
  اقلل م  الااللاة ال سناة  ذا المالاةر ولك   اكيد م  فاللاة الساا ة ال قدية.  

درجلالاة ا لالاوجا ة الطللالال لللالان ال قلالاود لمعلالادل العائلالاد لللالان الأالالاول:  و الالاآ يووقلالاع يكلالاول الطللالال لللالان   (ل
 ال قدية.    ال قود مرنا  ذا المعدل فلال هذا  اكيد م  فاللاة الساا ة المالاة ويقلل م  فاللاة الساا ة

 

أسعار الفائدة تمن الا واادة في  لال جوايل م  هذا المولوا م  كواب سكلير في الاصل الأي   ع وال: ال قود:    *
 (.  1051-1003صر مرجع  ا قر ص الاقتصاد الكلاي ظر:  ل. سكلير   والسياسة النقدية.
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درجلالالاة ا لالالاوجا ة الطللالالال لللالالان ال قلالالاود لللالالاديل:  و الالالاآ يووقلالالاع انخااللالالاها الككلالالااة ملالالا   الالالاآ  صلالالاالها   (د
وإيااقهلالالاار وجاذ الالالاة فلالالارص تولالالالان الأملالالاوال في الأالالالاول المالالالالاة المو وللالالاةر ف لالالالا للالالا  اللالالادوافع الاطريلالالاة  

ط للتلالاد  لا لالاوثمار الأملالاوالر كلالال هلالاذا  لالااعمل لللالان تخالالااض الطللالال لللالان ال قلالاود للمعلالااملاو والا والالاا
 الأد ر وهذا م   ايه  تدة الااللاة ال سناة للساا ة ال قديةر وكذل  الساا ة المالاة.  

وهكذا  ووموع الساا ة ال قدية بالااللاة ا و ادا إلى العواملال السلاا قة للادا الثاللاآ م هلاار يملا  سيلاه ملا    
الالاول المالالالاة المو وللالاةر  المووقلالاع سل يكلالاول هلالاذا الولالا ث  السلالال  للالاعااا  سلالانل يصوالالااة الاقوصلالااد ذي الأ

 الالاآ لا عكلالا  سل يوصلالاور العلاقلالاة  لالاين ال قلالاود والسلالا داو وص رهلالاا لللالان  لالاعر الاائلالادة وملالا  ا الطللالال  
لالالاكير وإذلالالاا كملالالاا ذكلالالار صيالالالاا ه لالالااو  للالالاة ملالالا    ال قلالالاود لللالالان  لالالاكل اثلالالا  مونلالالاادل كملالالاا في ال ملالالاوذل الكا لا

ر ال هائالالاة لساا لالاة السلالاول الماوو لالاة  الولالا ث او الموشلالاا كة  اعلالال العوائلالاد ال سلالاناة ت وهلالاي إلى ا لالاوقرار الآ 
 ل د المسووتو المريمو ة.   

لامة للن المصر  المرككي ل لاد ديوللاه  لاول العملالااو الماوو لاة بائعلاا سو مشلاجت سل يأيلاذ في   و صاة 
الالونلاار درجلالاة اس لالالال  لالاين الأالالاول  المالالالاة الحكومالاة والأالالاول  المالالالاة لقطلالااا الألملالاال.  والأهلالا  في  

المركلالاكي الايوالالاار  لالاين الومويلالال  وا لالاطة الأالالاول  المالالالاة الحكومالالاة سو الومويلالال  وا لالاطة    قلالاراراو المصلالار 
اسالالالالادار ال قلالالالادي ابديلالالالادر وكلالالالاذل  قلالالالاراره  وتديلالالالاد الكمالالالالاة اللالالالاس  لالالالااوعامل  لالالالاا في  لالالالاول العملالالالالااو  

ه لالااو تلالادايلا  لالاين الساا لالاوين المالالالاة وال قديلالاة في للالال الاقوصلالااد ذي الأالالاول المالالالاة  الماوو لالاة.  يملالا  سل  
المو وللالاةر  الالاآ يعملالال الوغلالا  اللالادائ  للعوائلالاد ال سلالاناة ل لالاد سي مسلالاووى موجلالال للاديلالاار إلى يقلالال ص ر  
الساا وين المالاة وال قدية  شكل مشا هر والاارل اللادقاق  ا هملاا يكملا  في سل الساا لاة المالالاة تلا ثر في  

 ة للقطاا العائلي.   ج  ثروة القطاا العائلي  ا ما ت ثر الساا ة ال قدية في هاكل الثروة المالا
و لالالالالاذا ي وهلالالالالاي النتلالالالالاآ إلى سل الاقوصلالالالالااد اس لالالالالالامي عوللالالالالا  صلالالالالالااو للولالالالالاوا ل الكللالالالالاي تلالالالالادفع بالموغلالالالالا او   

الآلالااو للاوا    لارلاة ملا     5الاقوصادية إلى الووا ل ل د مسووى الوولن الكاملر ويلادل  لملال هلاذ 
ة لل ظلالاا  باقلالااه الولالالاوا ل.   الالاما  ال ظلالاا  الاقوصلالاادي اس لالالامي ملالا   لالا نها الحالالالاا  لللالان الحركلالاة الولقائالالا 

وقد تمك  النتآ في هذا الناب الثالآ م  ت اول لملال تللا  الآلالااو والساا لااو المالالاة وال قديلاة في  
اقوصلالالالااد إ لالالالالامي ذي معلالالالاالم  لالالالاددة با لالالالاومدا  الأدواو الوتلالالالالالاة المسلالالالاومدمة في الاقوصلالالالااد الكللالالالاير  

الاقوصلالالااد الكللالاي اس لالالالامير وإلى  وذللالا  بالا لالالاو اد إلى ال لالاوا   الشلالالارلاة اللالاس  لالالاددها يصوالالاااو  
الأدواو والأالالاول المالالالاة المو وللالاة اللالاس عكلالا  إالالادارها وتلالادو ا لللالان س لالااد الصلالاال الشلالارلاة الممولالالاةر  

 والس ه ت او ا في كل الناب الأول والناب الثاد م  النتآ.  
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 خاتمة البحث
 أولا:  خلاصة البحث.  
 ثانيا:  نتائج البحث.  
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 ثخاتمة البح
 تو م  هذه الخاتمة يلااة النتآ وسه  ال وائل الس توال إلاها.    ❑

 أولا:  خلاصة البحث.   
يو اول الوتلال الاقوصادي الكلي مشكلوين رئاساوينر توعلق الأولى م هما بمدى توفر لوامل ا لاوقرار   ❑

ثايالالاة  لالادور  ذاتالالاة تعملالال لللالان دفلالاع الاقوصلالااد إلى  قالالاق مسلالاووتو لالالالاة ملالا  الووللالان صلالالاا.  وتوعللالاق ال
.  وهذا النتآ في صلااو الووا ل الكلي ت اول المشلاكلة الأولى ملا   1القطاا الحكومي في هذا الاقوصاد

م ظلالالاور الاقوصلالالااد اس لالالالامي. وقلالالاد ه  ديلالالاد اسللالالاار الملائلالالا  لو لالالااول هلالالاذه المشلالالاكلة في مقدملالالاة وتمهالالالاد  
 وثلاثة س واب وياتمة ا وملن للن المولولاو الآتاة:  

النتلالاآ في الوتلالالال الكللالاير وذللالا  ملالا  يلالالال الاصلالال الومهالالادي.  وسوللالاح هلالاذا  ديلالاد إ لالاكالاة  (1
الاصل سل ابدل الوا ع  ين مدارد الاقوصاد الكلي إذا يو اول للن وجلاه الوتديلاد ملادى فاللالاة 
الآلااو الولقائاة في دفع الاقوصاد إلى  قاق مسووى الوولن الكاملال وملادى الحاجلاة إلى الولاديل 

كلالال ملالالا  الأجلالالاور ال قديلالالاة والأ لالالاعار و لالالاعر  الالالااو الولالالاوا ل الكللالالاي الولقلالالاائي فيالحكلالاومي.  وتمثللالالان صل
الاائلالادةر كملالاا تمثللالان فاللاوهلالاا في مرويوهلالاار وذللالا  في للالال يظلالاا  الحريلالاة الاقوصلالاادية والملكالالاة الارديلالاة 

 والم افسة الكاملة.  
 ديد يصوالاااو الاقوصلااد اس لالامي لللان مسلاووى الاقوصلااد الكللاير وذللا  ملا  يلالال النلااب  (2

ول م  النتآ.  وسولح هذا الناب سل االككاةا واإلغاك الاائدةا واقوالد ت ظلاا  الونلاادلا تمثلال الأ
تللالالا  الخصوالالالاااور و لالالادد هلالالاذا النلالالااب سثرهلالالاا لللالالان الق لالالاات والموغلالالا او الاقوصلالالاادية الكلالالالاة مثلالالال:  
الا لاوهلاور والاديلالاارر والا لاوثمارر والطللالال لللالان ال قلاودر وللالارض ال قلاودر والا لالاوقرارر والووللالان 
والنطاللالالاة.  وه ا لالالاوثمارها في مر للالالاة ةلالالالاة ملالالا  النتلالالاآ في دللالالا  الحركلالالاة الولقائالالالاة المسلالالاومرة للع االالالار 

 الاقوصادية الكلاة م  يلال  لقة الودفق الدائري للديل القومي.  

 

ر مجج ر م شوراو جامعة قار يلاويسر   غلاا ير الاقتصاد التحليلا الكلا:   ااظ ومناورات و   رات راي  هالرر  1
 .  7  ص1،1990ط
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 ديلالالاد الآلالالالااو الولقائالالالاة للولالالاوا ل الكللالالاي ومصلالالاادر فاللاوهلالالاار وذللالالا  ملالالا  يلالالالال النلالالااب الثلالالااد ملالالا   (3
نلالااب سل الككلالااة والأجلالاور ال قديلالاة والأ لالاعار ومعلالادل العائلالاد اس لالالامي تمثلالال النتلالاآ.  وسوللالاح هلالاذا ال

صلااو تلقائاةر في إلار الخصواااو المحددة في الناب الأول.  وايطلاقا م  ماهو  الااللاة المحدد 
سو الا لاوجا ة الكامللاة  لادد هلاذا النلااب مظلااهر الولقائالاة سو الااللالاة في كلال ملا   المرونةالمومثل في 
لالالااور وسوللالاح مصلالاادر هلالاذه الااللالالاة ا لالاو ادا إلى لناعلالاة كلالال م هلالاا في ال ظلالاا  الاقوصلالاادي هلالاذه الآ

اس لالالامي.   الالاآ يكالالال هلالاذا ال ظلالاا  درجلالاة لالالالاة ملالا  المرويلالاة لكلالال ملالا  الأجلالاور ال قديلالاة والأ لالاعار 
ومعلالادل العائلالاد اس لالالامي ويعلالاك  هلالاذه المرويلالاة للالاد  جلالاوا  وللالاع  لالادود للاهلالاا ملالا  يلالالال الولالاديل 

مس ولاة الدولة ل  الحاا  للن ا ومرار هذه المروية وم ع كل ما يلا ثر للاهلاا الحكومي ف لا ل  
 قلالاوة ال ظلالاا .  ولأل معلالادل العائلالاد اس لالالامي هلالاو ناتلالال الالاور رولالالاة في مجلالاال الا لالاوثمار والومويلالال 
والو لالالاالة فقلالالاد ه  ديلالالاد مصلالالاادر فاللاولالالاه باسللالالاافة إلى ملالالاا  لالالانق في ملاكملالالاة الصلالالاور الممولالالالاة ملالالا  

لمالاة والومويل والممالرة والساولة والربحاة.  ويلافا لذل  تكم  فاللاة الككاة في م ظور الو الة ا
سفاوها دايل ال ظا  ويصائصها المحددة في النتلاآ وص رهلاا والمرويلاة في  صلاالوها ومصلاروفا ا تنعلاا 
للوللالاع الاقوصلالاادي لللالان اللالاريم  ملالا  ثنلالااو س لالاعارهار وهلالاي ت لالادرل للالام  صلالالااو اللالادفع اللالاذاتي اللالاس 

ا النتلالالاآ للوعنلالالا  للالالا  قلالالادرة ال ظلالالاا  الاقوصلالالاادي اس لالالالامي بالا لالالاو اد إلى اللالالادوافع الشلالالارلاة سللقهلالالا 
والاطرية للن الووا ل الكلي ل د سللن مسووتو الوولن الكلير وذل  في إلار ال موذل الكللاي 

 في الناب الثالآ.  
هلالالادد لواملالالال  ديلالالاد اسللالالاار الكللالالاي للتركلالالاة الذاتالالالاة للع االالالار الاقوصلالالاادية ملالالا  يلالالالال ذلالالاوذل كللالالاي   (4

الدفع الذاتي والووا ل الكلي ويقو  فاللاوها في لوك يصواااو الاقوصلااد اس لالامي في الأ لاوال 
العاديةر وذل  م  يلال الناب الثالآ م  النتآ.  وت اول هذا الناب  عض الدرا او السا قة 

الكلالاة ذاو  لرلا وتقوعار ا قد  لل موذل الكلي  اصل يلااص للا  المالااها  والأدواو الوتلالالاة
 الصلةر وتلا ذل  لرض ال موذل الكلي الملائ  م  يلال ما يأتي:  

 أ( بنية النم اظ:   
تمثللالان ل االالالار ال ملالاوذل في كلالالال ملالا  القطلالالااا العلالاائلي وقطلالالااا الألملالاال وم  سلالالااو الو لالاالة المالالالالاة  ❑

علاا   لاذه اس لاماة والعوائد المو ولةر وه  ديد  لقة الودفق الدائري للديل م  يلال السلوو ال
الع اار مع  الاال السلالوو العلاا  لكلال ملا  القطلااا ال قلادي والقطلااا الحقاقلاير كملاا ه  ديلاد صلالااو 
ا لالالاومرار الولالالادفق اللالالادائري والولالالاوا ل الكللالالاي تلقائالالالاار وفي هلالالاذا اسللالالاار ه الووالالالال إلى ماهلالالاو  صلالالالااو 

بحاآ قعلال م لاه  الدفع الذاتي ا و ادا إلى القدراو الكام ة في الل ال ظا  الاقوصادي اس لامي
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يظاما للتركة الدائمة والا وقرار والووا ل الولقائي ل د مسووى الوولن المحدد  قوة العمل الموا ةر 
وتمثلن هذه الآلااو في كل م  الدوافع الاطرية والشرلاة لكل م  ل اار الطلل الكلي والعرض 

اة وإلغلالااك اللالاربا وقواللالاد الكللالاير وت لالادرل يصوالالاااو الاقوصلالااد اس لالالامي السلالاا ق  ديلالادها في الككلالا 
ت ظا  الونادل لم  هذه الآلااور ذللا  سل  لاور الولقائالاة المسلاوهدفة في الحركلاة الاقوصلاادية  لادده 
للالاوا   ودوافلالاع السلالالوو الخلالااص بالع صلالار الاقوصلالاادي ملالا  ال ا الالاة ال اسلالااة والماديلالاة.  ا تلالالا هلالاذه 

 لالاوال الكلالالاة )العملالالر السلالالعر اللالادوافع تقلالاو  لااللالالاة صلالالااو الولالاوا ل الكللالاي في كلالال  لالاول ملالا  الأ
ال قلالالاود(.   الالالاآ  قلالالاي الأجلالالار الحقاقلالالاي صلالالالاة الولالالاوا ل في  لالالاول العملالالالر و لالالادد معلالالادل العائلالالاد لللالالان 

صلاة للووا ل في  لاوقي ال قلاود والسلالعر وعثلال هلاذا  ®الأاول الأقل رالرة في الاقوصاد اس لامي 
سي لالاا ه  لالالال م تلالا  للالارض المعلالادل العائلالاد لللالان الالاكوو اسجلالاارة الحكومالالاة.   وفي إللالاار الوقلالاو  

العملالالال وق لالالاات  لالالاود الأجلالالاور ال قديلالالاة ويلالالاداا ال قلالالاود وم تلالالا  العلالالارض الكللالالاير وم ت الالالاي الولالالاوا ل 
ودرجلالالاة مالهملالالاا وهلالالال ه لالالااو سجلالالاكاك م هملالالاا ذاو مالالالال سفقلالالاي سو رس لالالاير  IS,LMال قلالالادي والسلالالالعي 

دلاللالاة معلالادل وم تلالا  الطللالال الكللالاي.  ا ه   لالااك الالااغة رتللالااة و اايالالاة منسلالاطة لل ملالاوذل الكللالاي  
 الأجر الحقاقي ومعدل العائد للن الأاول الأقل رالرة والمسووى العا  للأ عار.  

 ب(  ق يم النم اظ:   
ه  ديلالاد ق لالااوين لوقلالاو  ال ملالاوذل تومثلالال الأولى في ايلالاولال الولالاوا ل في س لالاد الأ لالاوال الكلالالاة سو ملالاا  ❑

ا ل ل لاد مسلاووى الووللان الكاملال.  يعر  بمع لة الاصل  ين الاديار والا وثمارر والثاياة في الوو 
وفي إلار الق اة الأولى ه إجراك مقاريلاة  لاين صلالااو ال ملاوذل اس لالامي وصلالااو ال ملاوذل الرس لاا  
في للالالالالال المشلالالالاكلةر وه تقلالالالاو  فاللالالالالاة كلالالالال ل صلالالالار ملالالالا  ل االالالالار ال ملالالالاوذل اس لالالالالامي )م  سلالالالااو 

ئلي وقطلالالالااا الألملالالالاال( في للالالالالال الو لالالالاالة المالالالالالاةر الأالالالالاول المالالالالالاة المو وللالالالاةر ل االالالالار القطلالالالااا العلالالالاا
المشلالالاكلةر وتقلالالاو  الأثلالالار المجتلالالال لللالالان إديلالالاال اللالالاكم  والقطلالالاالين الحكلالالاومي والخلالالاارجي.  وفي إللالالاار 
الق لالالالااة الثايالالالالاة ه  ديلالالالاد سفالالالالاة هلالالالاذه اس لالالالاكالاة في  ديلالالالاد وجهلالالالاة ال ملالالالاوذل الكللالالالاي  لالالالاين ملالالالادارد 

ل بمسلالالاووى الووللالالالان الاقوصلالالااد الكللالالاير و ديلالالاد مسلالالاووى الووللالالان ل لالالالاد الولالالاوا ل الكللالالاي في ال ملالالاوذ 
 الكامل ا و ادا إلى فاللاة ل اار ال موذل في للال الق اة الأولى.  

 ظ( السياسات النقدية والمالية في النم اظ:   
في إلار الساا او ال قدية والمالاة ه إي اه سل المشكلة الس يهو   ا النتآ هلاي ملادى ايسلاجا   ❑

لالالاة السلالاول الحلالار في الاقوصلالااد اس لالالامير والمحاللالاة هلالاذه الساا لالااو ملالاع الآلالالاة الولقائالالاة المدلوملالاة بآ
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،مللالاة ملالا  ال لالاوا   الشلالالارلاةر وللالاذا فلالالال الساا لالااو ال لالالاريناة و ديلالاد الأ لالاعار والأجلالالاور والأرباه 
وتقااد  رية السول م  وجهة يظر النتآ لا تووافلاق ملاع ال ظلاا  الاقوصلاادي اس لالامي في س واللاه 

 العادية.  
ت لالااول ماهومهلالاا وسدوا لالاا وسهلالادافهار و ديلالاد مصلالاادر فاللاوهلالاا في   ولللالان مسلالاووى الساا لالاة المالالالاة ه ❑

كلالاض  جلالا  الطللالال الحكلالاومي وا لالاومرارهر وه تقلالاو  هلالاذه الااللالالاة في ال ملالاوذل الكللالاي ذي الأالالاول 
المالالالاة المو وللالاة وماهلالاو  العوائلالاد ال سلالاناة مقاريلالاة بال ملالاوذل الكا لالالاكير و ديلالاد وجهلالاة يظلالار النتلالاآ في 

في  دودها الدياا  سلانل يمالااب الااالال الحلااد  لاين ال قلاود والأالاول المالالاة إ كالاة الوكا  ر وسنها 
 الأيرىر ولأل الطلل للن ال قود للديل مرل لمعدل العائد للن الأاول.  

وللن مسووى الساا ة ال قدية ه ت لااول ماهومهلاا وسدوا لاا  الاآ ه ا لاونعاد سي سداة توعلاارض ملاع  ❑
وهلاا في  ديلاد للارض ال قلاود ل لاد المسلاووى اللاذي هقلاق الو ظا  السوقير كما  لاددو مصلاادر فاللا

سكض قدر م  الخدماو الونادلاةر وفي سل يلق ال قود المصلارفاة في للال يظلاا  الا والاالي ابكئلاي في 
الاقوصلالالالااد اس لالالالالامي لا ي طلالالالاوي لللالالالان السلالالالالنااو المعهلالالالاودة في ال ظلالالالاا  الوقلالالالالادي  سلالالالانل سل ر لالالالا  

ل سي لا تمويلالالال دول إيولالالاال مقا لالالال.  وه تقلالالاو  هلالالاذه الائوملالالاال ال قلالالادي سو الومويلالالال ال قلالالادي باسيولالالاا 
الااللالالاة في للالالال الاقوصلالالااد ذي الأالالالاول المالالالالاة المو وللالالاة وماهلالالاو  العوائلالالاد ال سلالالاناة مقاريلالالاة بالساا لالالاة 
لالاكيةر و ديلالاد وجهلالاة يظلالار النتلالاآ في الآ ر الراجعلالاة ملالا  اللالاديل والطللالال لللالان ال قلالاود  ال قديلالاة الكا لا

الكا لاكيةر وتنين سنها في  دودها الدياا  سنل يمالااب الااالال  الس  د م  فاللاة الساا ة ال قدية
الحاد  ين ال قود والأاول المالاة الأيرىر ولأل الطلل للن ال قود للديل مرل لمعدل العائد للن 

 الأاول.  .   

 ثانيا:  نتائج البحث:   
وى ال ملاوذل الكلا لااكي  يمالنا ما تكول ال وائل الس تووال إلاها ال ظرية الاقوصادية الكلاة للن مسلاو ❑

سو يملالالا ه الالالاتاتة في للالالاوك الالالالاروض اللالالاس وللالالاعن كلاللالالاار  لاللالالاي.  وملالالا  ا فلالالالال المقوللالالاة الكلا لالالااكاة  
 ولالاوا ل الاقوصلالااد الكللالاي  صلالااة مسلالاومرة ل لالاد مسلالاووى الووللالان الكاملالال الالاتاتة دائملالاا في للالال فلالارض  

لاكي كلاال في الاتة  المروية الكاملة للأجور ال قديلاة والأ لاعار و لاعر الاائلادةر وابلادل الكلا لااكي ا لكا لا
لاك   فرض المروية الكاملة وللااس في الاتة ال ولاائل في للال فلارض المرويلاة.  وللاذا لللان الملادارد الوالالاة لكا لا

 ما  ين م يد ومعارض لارض المروية.  
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يعض فرض المروية الكاملة في صلااو الووا ل الكللاي المحلاددة في كلال ملا  الأجلاور ال قديلاة والأ لاعار و لاعر   ❑
ال ظا  الكلا لااكي لللان الولاوا ل صلالاا بالا لاو اد إلى فلاروض ال ظريلاة اللاس لا تلادا مجلاالا  الاائدة ل  قدرة 

لومللالان الطللالالال الكللالاي للالالا  العلالارض الكللالالاي سو الاديلالاار للالالا  الا لالاوثمارر ولللالالان مسلالاووى الاقوصلالالاادي  
 اس لامي يوتدد مجال بحآ هذه المشكلة في مدى دل  ال ظا  لارض المروية الكاملة.  

الاائدة للن الموغلا او الاقوصلاادية الماديلاة ملا  اديلاار وا لاوثمار ملا  يلالال اثلا ه   وفقا لكا لاك ي ثر  عر ❑
لللالان الموغلالا او السلالالوكاة اللالاس توصلالال بالحاللالاة ال اسلالااة للع االالار الاقوصلالاادية مثلالال تا لالاال السلالااولة والمالالال  
ية  للا وهلاو والمال للا وثمارر ولذل  لا  لاد ملا  النتلاآ للا  صلالااو الولا ث  لللان الموغلا او الاقوصلااد

الكلالالاة في الاقوصلالااد اس لالالامي مثلالال الووللالان واللالاديل والا لالاوهلاو والاديلالاار والا لالاوثمار.  وفي هلالاذا  
اسللالالاار توالالالال النتلالالاآ إلى ماهلالالاو  صلالالالااو اللالالادفع اللالالاذاتي واللالالاس تعولالالاض  لالالاوافك ياسلالالااة دافعلالالاة لللالالان تغالالالا   

هلاذه الآلالااو في    السلوو الخاص بالع اار الاقوصاديةر وملا  ا الولا ث  لللان الموغلا او الماديلاة.  وتومثلال
لالاكلة الولقائالالاة في الولالادفق اللالادائري لللالاديل  *اللالادوافع الاطريلالاة والشلالارلاة ر  الالاآ تكالالال اللالادوافع الاطريلالاة ال لا

القومير  ا ما تعمل الدوافع الشرلاة للن تككالاة تللا  اللادوافع الاطريلاة وللامال ا لاومرارها والارتقلااك في  
نديلالالاةر وبالولالالاا  تعولالالاض هلالالاذه اللالالادوافع سهلالالا  للالالاام   سهلالالادافها ال هائالالالاة ملالالا  الطناعلالالاة الماديلالالاة إلى الطناعلالالاة الوع

لا لالالاومرار الولالالادفق اللالالادائري لللالالان دلالالاو هلالالاد ملالالا  الوسلالالارب ويغلالالاذي الحقلالالا .  وفي للالالال هلالالاذه اللالالادوافع قلالالاد  
صلالالالااو الولالالاوا ل الكللالالاي الماديلالالاة  ا لالالاة ملائملالالاة ل قلالالال الوغلالالا  في  لالالالوو الع االالالار الاقوصلالالاادية إلى الموغلالالا او  

 المادية.   

ر وقواللالالالاد ت ظلالالالاا  الونلالالالاادل ودور الدوللالالالاة في حمايوهلالالالاار ف لالالالالا للالالالا  اللالالالادوافع  وجلالالاود الككلالالالااةر وإلغلالالالااك الاائلالالالادة ❑
الاطريلالاة والشلالارلاة للع صلالار الاقوصلالاادير  الالاج لل ظلالاا  اس لالالامي  ا لالاة ذاو لناعلالاة تلقائالالاةر ملالا   الالاآ  
ا ومرار الودفق الدائري للديل الكلير وال مو المسومر.  وتقو  هلاذه النا لاة لللان فلاروض م سلاجمة ملاع  

وللالاذل   ماهلالاا الدوللاة وتصلالاتح ملالاا طلالال  ولقائاوهلاا ل لالاد قلالااو  الع االالار الاقوصلالاادية  الأ كلاا  الشلالارلاةر  
للأ كلالاا  الشلالارلاة الخاالالاة بحريلالاة السلالاول والعداللالاة  لالاين سللالارا  الوعاملالالر كملالاا سل ملالا  مسلالا ولاة الدوللالالاة  
الارتقاك  طرل ابناية والوتصال واسياال للككاة ويم ها ملا  مالارداو ال ظلاا  الملاا  اس لالامي للتالاا   

 لن سللن درجاو الااللاة فاها.  ل

إل إلغاك الاائدة في الاقوصاد اس لامي وإ لال معدل العائلاد اس لالامي هقلاق الااللالاة لللان مسلاووى   ❑
لملالالالااو الومويلالالال والو لالالاالة المالالالالاة ودللالالا   ركلالالاة الع االالالار الاقوصلالالاادية لللالالان مسلالالاووى قطلالالاالي الألملالالاال  

ملالا  الالاال الو لالاالة والومويلالال    -كلالال  لالالنااته -والعلالاائلاو.  وملالاع إلغلالااك الاائلالادة يغالالال القلالارض الر لالاوي  

 
 ي ظر المطلل الثاد م  المنتآ الأول م  الاصل الثالآ م  الناب الثالآ.   *
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و لالال مكايلالاه الالاور رولالالاة تقلالالاو  في الأالالال لللالان اللالار    لالاين الومويلالالال ال قلالادي واسيولالاال السلالالعي فولالالاجو  
ص رها اسلما اة للن ق ات كلاة هامة مثل ق اة الاصل  ين الاديلاار والا لاوثمار وق لااة يللاق ال قلاود  

كنديل لسعر الاائلادة ويلعلال هلاذا الماهلاو  دور  لاعر الاائلادة  المصرفاةر كما ي ش  ماهو  العوائد ال سناة  
في قاادة الوغا او الكلاة للن مسووى الاديار والا لاوثمار والطللال لللان ال قلاود وللارض ال قلاودر يملا   

 صلااوه معلادل العائلاد    ®سل هذا الماهو  يعمل م  يلالال معلادل العائلاد لللان الأالاول المالالاة الحكومالاة  
 رالرة.  للن الأاول المالاة الأقل  

إل قالالاا ت الاقوصلالااد اس لالالامي لللالان قواللالاد السلالاول الحلالارر وا لالاجا  ال ولالاائل المجتنلالاة لللالان ذللالا ر ونهالالاته للالا    ❑
النطالةر و ثته للن العمل واسيوالر وفورية الككاة و ديلاد مصلاارفها في تلاوف  ديلال لملا  للااس للاه ديلالر  

ال للع االار الاقوصلاادية ملا   الاآ  وثراكته م   اآ اال الومويل والو لاالة المالالاةر وملاكملاة هلاذه الصلا 
الممالرة والساولة والربحاة  سنل ت ولها وقا لاوها للوداول ملا  يلالال  لاول مالالاة إ لالاماة ف لالا للا   
ثلالاراك الالاال الو لالاالة المالالالاة اس لالالاماة وص رهلالاا العائلالادة لللالان تلالاداول الالاال اللالادي ر ور طهلالاا  لالاين الومويلالال  

 تاة:   ال قدي واسيوال المادير كل هذا دل  ال وائل الآ
قنلالاول فلالارض المرويلالاة الكامللالاة سو الا لالاوجا ة الكامللالاة لكلالال ملالا  الأجلالاور ال قديلالاة والأ لالاعار ومعلالادل العائلالاد   (1

 في كل م   ول العمل و وقي السلع وال قود.     ®للن الأاول المالاة الأقل رالرة 
ديلاد معلادل  الولا    ين الاديار والا وثمارر و اك الملاديراو إلى الوتلاول السلاريع إلى الا لاوثمارر و  (2

العائلالاد لللالان الومويلالال   لالااك لللالان اسيواجالالاة في القطلالااا الحقاقلالاير وملالا  ا قلالادرة ال ظلالاا  المصلالارفي اس لالالامي  
لللالالان الوكالالالان ملالالاع الصلالالادماور وللالالاد  وجلالالاود  لالالالنااو الو لالالام  وللالالاد  الا لالالاوقرار المجتنلالالاة لللالالان يظلالالاا   

 الا واالي ابكئي.   
لالاكية المومثللالاة في  لالاود الأجلالاور ال قديلالاة (3 ويلالاداا ال قلالاودر ومصلالاادة السلالااولةر وللالاعن    يمالالااب الق لالاات الكا لا

 مروية الا وثمار لسعر الاائدة.  

قاادة لرض العمل وم  ا جايل العرض الكللاي لل ملاو في الاقوصلااد اس لالامي في للال  الاا  ال ظلاا    (4
لللالان الطللالال الكللالاي ل لالاد سقصلالان مسلالاووى للالاهر الأملالار اللالاذي يغللالال الصلالااغة الكلا لالااكاة لللالان ال ملالاوذل  

 يظر النتآ.  الكلي الملائ  م  وجهة 

يوتدد الووا ل الكلي للديل القومي ل د مسووى الوولن الكامل المحلادد  قلاوة العملال الموا لاةر وذللا    (5
 في لل الأ كا  الشرلاة ولاس في لل فروض كلا اكاة سو كا لاكية.  

إل الدولة كوا د م  الع اار الاقوصادية توواجلاد  صلااة دائملاة ملا  يلالال مسلا ولاوها في الحالاا  لللان   ❑
السولر وجناية الككاة وإيااقهار ف لا للا  اللاوتك  في ماكاياوهلاا القائملاة لللان إيرادا لاا وياقا لاا في  صلاة 
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الظلالالارو  العاديلالالاةر وملالالا  ا تمثلالالال الدوللالالاة إللالالاافة لمسلالالاووى اللالالاديل مصلالالادر الم  لالالاال للع االالالار الاقوصلالالاادية  
نخالااض  الكلاة ملا  يلالال كلاض  جلا  اسيالاال الحكلاومير ودعومولاه  سلانل وجلاود  لاد سد  لا عكلا  الا

ل ه وهو الممول م  إيراداو الككاة.  وفي الاقوصاد ذي الأاول المالاة المو ولة القائمة لللان اللار    لاين  
الومويلالال ال قلالادي واسيولالاال الملالاادير واللالاس م هلالاا الأالالاول المالالالاة الحكومالالاة يكلالاول تلالاديل الدوللالاة لوتقالالاق  

و لاين الساا لاة ال قديلاة في سل الأولى    الا وقرار ال قدي سكثر فاللاةر ويصنح الارل  لاين الساا لاة المالالاة
 د  إلى الو ث  لللان  جلا  الثلاروة للادى القطلااا العلاائلي والثايالاة  لاد  إلى الولا ث  لللان هاكلال الثلاروة  
المالاة للادى القطلااا العلاائلي.  و صلااة لاملاة تملاارد الدوللاة  اا لاا ا المالالاة وال قديلاة في إللاار الآلالاة اللاس  

الاة المو ولةر والس تقو  للن اساداراو ابديلادة ملا  الأالاول المالالاة  يواتها الاقوصاد ذي الأاول الم
المو وللالالاة و سو لللالالالان  الالالالاع و لالالالاراك الأالالالالاول المالالالالالاة قالالالاد الولالالالاداول ملالالالا  يلالالالالال م  سلالالالااو الو لالالالاالة المالالالالالاة  
والأدواو المالاة الس تواتها هذه الم  ساو.  وذل  في للال يمالااب كاملال للساا لااو المالالاة وال قديلاة  

ملالاع الآلالالاة الولقائالالاة لل ظلالاا .  ويظلالارا لغالالااب الااالالال الحلالااد  لالاين ال قلالاود والأالالاول المالالالاة    اللالاس لا ت سلالاج 
 .*الأيرى تصنح الآ ر العكساة للساا او ال قدية والمالاة في  دودها الدياا

 
 لثالآ م  المنتآ الأول م  الاصل الثالآ م  الناب الثالآ.  ي ظر تقو  فاللاة صلااو الووا ل الكلي في المطلل ا *
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 أولا:  قائمة المراجع العربية
ر 1ر دار العاالالالالامةر اللالالالارتضر ط  النقييي د الائتمانيييية دورهييييا وآثارهيييا في الاقتصييياد الاسييييلاماإ لالالالاراها  العملالالالار .1

 هلا.1414

  .  1984ر 3ر مكونة لين شمسر طمبادئ النظرية الاقتصاديةس و  كر موو ر  .2

  .  1976ر 3دار ال ه ة العر اةر القاهرةر ط:  الجزأ الثاني  النظرية الاقتصاديةسحمد جامعر  .3

ا لالالااد  المصيييارف الاسيييلامية سحملالاد لللالالاي لنلالاد اللهر االو لالالاائل الموا لالالاة للمصلالاار  اس لالالالاماة في السلالالاوال المالالالاةر  .4
  .  1989المصار  العر اةر 

مجلية أثياث ولاوا ل العلاا ار سحمد ف اد درويه ر  مود الاديق اللاكي  ر اتعلالاق لللان بحلاآ رولاار  ملاد مولاو  ر ال .5
 ر جدة.   1985 1405ر  واك  2ر ا 2ر مل الاقتصاد الاسلاما

"  مجلية سحمد فلا اد درويلاه و ملاود الاديق اللاكي  ر اسثلار الككلااة لللان داللاة الا لاوهلاو الكللاي في اقوصلااد إ لالامي .6
  .  1984 1404ر  1ر ا 2ر جدة ر مل أثاث الاقتصاد الاسلاما

ر     الضكة اس لامير عمل شركات الاستثمار الاسلامية في الس ق العالميةس ر  سحمد  اي الدي  سحمد   .7
 هلا. 1،1407النتري ر ط

ر  لسلالة الاال كاملال أس اق الأوراق المالية وآثارها الا ائية في الاقتصاد الاسيلاماسحمد  اي الدي  سحمدر  .8
  .  1995ر 1للر ائل ابامعاةر الكواب الثادر ط

ر 4ر ملالمجلية الدراسيات الماليية والمصيرفيةايوالاار الأداة الم ا لانة لصلاال الومويلال اس لالاميار إدارة النتلاوثر ا .9
  .  1996مارد –هلا 1،1417ا

  .  1988ر مركك الكول الأرددر علم الاقتصادإدوي  مايساالد ونارعال  اهرافاهر  .10

ر  لالالالالالا وور العربيييييييةمييييييؤتمر أسيييييي اق رأس المييييييال س لالالالالالاامة جعالالالالالالار فقالالالالالالاهر اصفلالالالالالاال العملالالالالالال المصلالالالالالارفي اس لالالالالالالامير  .11
17 6 1995.  

  .  1973ر اس ك دريةر التحليل الاقتصادي الكلاإ الال  مد ها  ر  .12

سواا  سحمدر ا الأفاة ال سناة لطرل الومويل في ال ظا  المصرفي اس لامي سدلة لملاة م  الن وو اس لاماةار  .13
  25-20الن لا  اس لالامي للو مالاةر لملاالرر يدوة  لاين م  سلاة صل النالان و خ ة الاستثمار في البن ك الاسلامية

  .  1987   كيرال  12-16هلار 1407 وال 

ر الن   مجلة دراسات اقتصادية إسلاميةسواا  سحمدر ا الممار او المعاارة لأ الال الومويل اس لاماةار  .14
  .  1994  يوياو 1415ر  ر 2را1اس لامي للو ماةر مل
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خ يية الاسييتثمار في البنيي ك الاسييلامية: الج انييب مي في اللالادذارورر اإيلالارو تلالاروو  لالاولوكر اقر لالاة الن لالا  اس لالالا .15
ر يلالالالادوة م  سلالالالاة صل النالالالالان ملالالالاع المعهلالالالاد اس لالالالالامي للنتلالالالاوث والولالالالادريل بالن لالالالا  الت بيقيييية والقضيييايا والمشييييكلات

  .  1987 كيرال  يوياو   21-16 -هلا1407 وال  25-20اس لامي للو ماةر لمال 

  .  1989ر 1ر الم  سة ابامعاة للدرا او وال شر والوو يعر طاد الكلاأص ل الاقتصب. ريااه وإ. امولر   .16

  .  1987ر دار المريخر الرتضر النق د والبن ك والاقتصاد:وجهة نظر النقديينباري  اجلر  .17

مجج ر م شوراو جامعلاة قلاار يلاويسر  الاقتصاد التحليلا الكلا :   ااظ ومناورات و   رات  راي  هالرر  .18
  .  1،1990  غا ير ط

ر مصلالتة النتلاوث الاقوصلااديةر   لا  السلاودالر الجهاز المصيرفي السي داني والت جيه الاسيلاما    السودالر  .19
  .1984 1الخرلو ر 

  .  1980ر ابامعة المسو صريةر  غدادر 1ر لالاقتصاد الكلا:  النظرية والسياساتل. سكلير  .20

  .  1993ر 1ر الرتضر طر مطنعة سلوالالتحليل الاقتصادي المعاصرجلال النااتير  .21

ر كلاايول الأول المصارف العربية ال  مد الاهر دور الن وو اس لاماة في الو ماة الاقوصادية والاجومالاةر  .22
1991  .  

  .  1988ر 2ر دار الطلاعةر   وور طمقدمة في علم الاقتصاد الحديثجوال رو  سول وجول إيوويلر  .23

  .  1962ر تر ة نهاد رلار م شوراو دار مكونة الحااةر   وور صادالنظرية العامة في الاقتجول كا لاكر  .24

 جوهال فالال  ومالر االاوائد للن الأموال: كارثة الاائدةار تر ة سحمد ال جارر  دول نا ر وةريخ.   .25

  .  1988ر دار المريخر لرتضر الاقتصياد الكيلا:  الاختييار العيام والخاصجاملاس جوارتك وريلاكارد  لاجوبر  .26

السياسية الاقتصيادية في إطيار  اه القريشاوير ا اا او الوشغال وتولان الموارد في الاقوصاد اس لاميار  .27
  .  1997ر 1ر الن   اس لامي للو ماةر ط36ر يدوة النظام الاسلاما

لبنيي ك المييؤتمر الييدولي ل سلالا    لالان فر لالااو و ملالاد للالااهر يلاالالاةر االرقا لالاة المصلالارفاة لللالان الن لالاوو اس لالالاماةار  .28
  .  1996 12 18 16ر الاسلامية في اليمن

ر 2رل6ر امجلييييييييية مجميييييييييع الفقيييييييييه الاسيييييييييلاما سلالالالالالالالاين  املالالالالالالالاد  سلالالالالالالالالاالر االأدواو المالالالالالالالالالاة اس لالالالالالالالالالاماةار  .29
1410 1990  .  

ر 2ر ملالالال1ر امجلييية أثييياث الاقتصييياد الاسيييلاما سلالالاين يملالالاا،ر ادلالالاو ذلالالاوذل إ لالالالامي لل ملالالاو الاقوصلالالااديار  .30
 هلا. 1404

الاة في الاقوصاد اس لامي ماهاة السول اس لاماة رسد المال وإمكاياة تطويرهاار حمد الكسا نةر االأ وال الم .31
-هلالالا في لملالاال1411ملالا  ذي الحجلالاة  30-27ر وقلالاائع ال لالادوة اللالاس لقلالادو في لملالادة التنمييية ميين منظيي ر إسييلاما
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ريل الوا ع للن   الأردلر بالوعاول  ينر المجمع الملكي لنتوث الح ارة اس لاماة والمعهد اس لامي للنتوث والود
 اس لامي للو ماة والم ظمة اس لاماة للج اة والعلو  والثقافة )إيساسكو(ر ابكك الأول.  

حملالادي لنلالاد العظلالاا ر الساا لالااو ال قديلالاة والمالالالاة في المالالاكال ومقاريلالاة إ لالالاماةر مكونلالاة ال ه لالاة المصلالاريةر القلالااهرةر  .32
  .  1986ر 1ط

ر دار الطناللالاة وال شلالار اس لالالاماةر القلالااهرةر  الاقتصيياد الاسييلاماع امييل الانتيياظ فيحملالاكة ابماعلالاي اللالادموهير  .33
  .  1985ر 1ط

هلالال - J.M.Keynesول لالاد  K.Wicksellل لالاد يكللالال الالاال الن ملالاادر اماهوملالاا الولالاوا ل الاقوصلالاادي العلالاا   .34
لالالاك سل يلالالاوملي تماملالالاا ملالالا  اثلالالا  فاكسلالالال للالالالاه ر يويالالالاور 2ر ا2ر ملالالالكليييية الادارة والاقتصييياد  "  مجليييةا لالالاوطاا كا لا

1982  .  

  .  1975ر 2ر جامعة  غدادرطدراسة م جزة في نظريات الت زيعي   لناد المهرر  .35

مجلييية أثييياث الاقتصييياد  رفالالاق المصلالالارير امشلالالااركة الأملالالاوال الا لالالاوعمالاة )الأالالالاول الثا ولالاة( في ال لالالااتل سو اللالالار حار .36
 .  56-3 ر ص ص1985-1405ر اان 1را3مل الاسلاما 

  .  1991ر 1ر دار القل ر طرباالجامع في أص ل الرفاق المصرير  .37

 هلا.1416ر 1ر جامعة المل  لند العكيكر طالمصارف الاسلامية : دراسة شرعية لعدد منهارفاق المصرير  .38

  .  1983ر 2ر م  سة الر الةر   وور طمصرف التنمية الاسلامارفاق المصرير  .39

  .  1982ر 2م شوراو لويداور   وور ط علم الاقتصاد روجاه دوها ر  .40

-ر الن لا  اس لالامي للو مالاةمجلة دراسات اقتصادية إسيلاميةودد ويلسولر اتطوير سدواو مالاة إ لاماةار ر  .41
  . 1994  ديسمضر 1415ر رجل 1ر ا2المعهد اس لامي للنتوث والودريلر مل

  .  1987ر مارد من أثاث صندوق النقد الدولي    إقنال ولناد م ايورر االن وو اس لاماةا  .42

 . 1987إقنال ولناد م ايورر ال ظا  المصرفي اس لامير ا دول ال قد الدو ر وا  ط ر مارد     .43

  .  1987ر مارد من أثاث صندوق النقد الدولي    اقنال ولناد منضايوررا الن وو اس لاماةار  .44

جتلالالاي المصلالالارفاة ر  لالالاركة الرانيييدوة مركيييز البحييي ث لالالاامي السلالالاو ل را الو لالالاالة المالالالالاة في الاقوصلالالااد اس لالالالاميار  .45
 للا وثمارر  دول ةريخ.  

 .)بحآ يم  م شور(.  7هلار ص1416 امي السويل ر اموقن الشريعة اس لاماة م  الدي ار  ر   .46

نيييدوة مركيييز البحييي ث بشيييركة الراجحيييا  لالالاامي حملالالاودر اس لالالا لة وإجلالالااباو  لالالاول ماهالالالاة المصلالالار  اس لالالالاميار  .47
  .1996 6 27ر المصرفية للاستثمار

النيييدوة الفقهيييية الخامسييية لبيييي  التم ييييل الالالاة للالالا  لريلالالاق الأدواو الومويلالالالاة اس لالالالاماةار  لالالاامي حملالالاودر االو م .48
  .  1998يوفمض4لا2ر -ر الكوينالك ي 
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 امي حمودر االو ائل الا وثمارية للن وو اس لاماة في  الرها واسمكايااو المحومللاة لوطويرهلاا والمقاريلاة  ا هلاا  .49
  . 1989ر ا اد المصار  العر اةر المصارف الاسلاميةديةار و ين الو ائل الا وثمارية للن وو الوقلا

ر  الن لالا  إسييلامية مجليية دراسييات اقتصييادية لالاامي حملالاودر امسلالا ة الن لالاوو اس لالالاماة  لالاين الواقلالاع والطمو لالااوا  .50
  . 1994ديسمضر  -1415ر رجل 1ر ا2اس لامي للو ماة مل

ر المعهلاد اس لالامي للنتلاوث والولادريلر الن لا  الأدوات التم يلية الاسلامية لشركات المسياهمة امي حمودر  .51
  .1996-1417ر 1اس لامي للو ماةر ط

  .  1982 ركة كالمةر الكوينر ر النظريات والسياسات النقدية والمالية امي يلالر  .52

  . 1985ر 2ر دار ال ه ة العر اةر القاهرةر طنظرية الاقتصاد الكلا امي يلالر  .53

ر يلالالاومي صيييحيفة الأهيييرام القاهريييية(ر 2(ر )1رفي والأيملنالالالاة الصلالالااموةار ) لالالاعاد ال جلالالاارر ا لالالاعر الاائلالالادة المصلالالا  .54
 (.  1989 9 12،14الثلا كر والخماسر )

ر م  سلالالالالالالالالالاة الر لالالالالالالالالالاالة  لالالالالالالالالالا وو ر مييييييييييدخل للفكيييييييييير الاقتصييييييييييادي في الاسييييييييييلام لالالالالالالالالالاعاد  لالالالالالالالالالاعد مرللالالالالالالالالالاال ر .55
  .  1986 1،1406ط

مصير ارة يااة لللانلاد الموملالاةار  ه   مود معوولر االساا ة ال قدية في الوتلال الكا لاكي وال قدي مع إ  .56
  .  1987ر ي ايرر وس ريلر 408ر و407را78  ة المعاصرة 

  . 1984ر 1ر دار الخرلمير الرتضرطدروس في الاقتصاد الاسلاما:النظرية الاقتصادية وقي سحمد دياار   .57

  .1998ماردر -في لددها الساددر ي اير مجلة الأم الاال لندالله كاملر اتقو  الوجر ةار  .58

  . 1977وكالة المطنولاور الكوينر النظرية الاقتصادية الكلية  اقر سحمد اقر ر  .59

ر 1را2 مجلة دراسيات اقتصيادية إسيلامية  لااك الدي  سحمدر اال ظا  المصرفي اس لامي:  الولع الحا ار  .60
  .1994هلار ديسمضر 1415رجل 

شلالالالالااركة في الأرباه والخسلالالالالاائر في ال ظلالالالالاا  المصلالالالالارفي للالالالالاارل الله يلالالالالاالر االعلالالالالارض والطللالالالالال في لملالالالالالااو المرابحلالالالالاة والم .61
ديسلامض -1415ر رجلال 1ر ا2ر ملالدراسات اقتصادية إسلامية عض الواس او النديلةار مجلة  –اس لامي 

1994 .  

ندوة إسهام الفكر الاسيلاما في لا دي  سحمد  لامةر ‘‘الومويل بالمشاركة: لرض وتقو  لوجر ة السودال’’ر  .62
 هلا.1409 ر ر28لا25لقاهرة  االفكر المعاصر  

لنلالاد النلالااري  ملالاد لللالاي مشلالاعلر امعالالاار الربحالالاة الوجاريلالاة للمشلالارولاو الخاالالاة في الاقوصلالااد اس لالالامير )ر لالاالة  .63
 هلا.  1412ماجسو (ر ايم  م شورةار قس  الاقوصاد اس لامير جامعة اسما   مد     عود اس لاماةر 

ر المعهلاد اس لالامي صرفية بين التحليل الاقتصادي والحكم الشيرعاالأرباح والف ائد الملند الحماد الغلاكا ر  .64
  .  1994 -هلا1414ر 1للنتوث والودريلر الن   اس لامي للو ماةر جدةر ط
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ر دار ال ه لالالاة العر الالالاةر القلالالااهرةر النقييي د والبنييي ك-1مقدمييية في الاقتصييياديات الكليييية: لنلالالاد الحمالالالاد الغلالالاكا ر  .65
1987  .  

مجليية وب ر ايظلالاا  الاائلالادة وصلالالااو ال ملالاو والكالالااكة في الاقوصلالااد اس لالالامي ا ر لنلالاد الحمالالاد لنلالاد اللطالالان  نلالا  .66
  .1989ر اان  2ر ا  17ر جامعة الكوين ر مل  العل م الاجتماعية

"  مجلة لند الحماد لند اللطان  نوبر االسول والأ عار في الاقوصاد اس لامي:  م افسة كاملة سو ا وكار .67
  .  1992ر ر اع اانر 1،2را20كوينر ملر جامعة الالعل م الاجتماعية

ر دار الخرلمير والبن ك والأس اق الماليةلند الرحم  لند الله الحمادي ولند الرحم  لند المحس  الخلنر ال قود  .68
 هلا.  1417الرتضر 

  .  1987م  سة  ناب ابامعةر إ ك دريةر التحليل الاقتصادي  لند الرحم  يسري سحمدر  .69

ر   لا  د  الاقتصياد الاسيلامات ظا  السول و ديلاد الأ لاعار في الاقوصلااد اس لالاميار لند الرحم  يسرير ا .70
  .   1997 1-1996 12ر 189ر ا37-30ر ص ص1996 12-11ر 188اس لامير ا

النيدوة الفقهيية الخامسية لبيي  لند السوار س و يملادةر االو مالاة  سلا داو الا لاوثمار موو لا  ولويلال الأجلال ار  .71
  .1998ر يوفمض 4-2ينر ر الكو لتم يل الك ي 

ح ار حي ل الاسيتثمار في الأسيهم لند السوار س و يمدةر اتطناق المااها  الشرلاة للن الا وثمار في الأ ه ر  .72
 ر  ركة الراجتي المصرفاة للا وثمارر مركك النتوثر  دول ةريخ.  وض اب ه الشرعية

ر 1سلالالالا  الثلالالالااد مكونلالالالاة الأقصلالالالانر لملالالالاال طر القالملكييييية في الشييييريعة الاسييييلاميةلنلالالالاد السلالالالالا  داود العنلالالالاادير  .73
1975  .  

  . 1979ر دار ال ه ة العر اةر القاهرةر الدخل الق مالند الاواه ق ديل و لوى  لامالر  .74

"  أثيياث نييدوة ميي ارد الدوليية المالييية في المجتمييع الحييديث ميين وجهيية لنلالاد الله للالااهر ر ا صلالاالة الككلالااة وت مالالاة المجوملالاع  .75
  .1409-1408 لامي للو ماة ر جدة ر الن   اس النظر الاسلامية

لند الله لند العكيك لا در االسعر في الاقوصاد اس لامي:  درا ة لناال تطا ق السعر مع القامة وسثر هذا للن  .76
ر جامعلالاة الأ هلالارر مركلالاك الالاال لنلالاد لله كاملالالر مجليية الدراسييات التجارييية الاسييلاميةلملالالاس الومصلالااي والوو يلالاعار 

     . 1984ر يولاور 1ر د3ا

  .  1980ر 2دار الاكر العر ر ط   المبادئ الاقتصادية في الاسلام للي لند الر ول .77

  السياسيييية الاقتصييييادية في إطييييار النظييييام لللالالالاي يلالالالاوللار االسلالالالاول وتكلالالالاول الأ لالالالاعار في الاقوصلالالالااد اس لالالالالاميا .78
  .  1997ر 1ر الن   اس لامي للو ماةر ط36ر يدوة الاسلاما
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السياسة الماليية وتخ ييط التنميية لمالاة في  قاق سهدا  الدولة اس لاماةار لمر  ه   افظر ادور الساا ة ا .79
ر المعهلالالاد اللالالادو  للاقوصلالالااد اس لالالالامير 1986 7 10-6ر إ لالالالا  صبادر النيييدوة الدوليييية في الدولييية الاسيييلامية 

 ابامعة اس لاماة الدولاة.  

ر  لالا وور مييؤتمر أسيي اق رأس المييال العربييية لملالار لنلالادالله كاملالالر ا س لالاوال رسد الملالاال العر الالاة و ومالالاة الوطلالاويرار .80
  .   1995يوياور  21-23

. درويلالاه 165 ر ص1958مطنعلالاة الوقلالاد ر القلالااهرةر  اقتصيياديات النقيي د والتيي ازن النقييدي فلالا اد ها لالا ر  .81
ر مركلالاك سبحلالااث الاقوصلالااد   الفائييدة والييربح وأدوات التم يييل الاسييلامية: دراسيية تحليلييية اقتصيياديةالالاديق جسلالاو اة

  .  1995-هلا1416جدةر  اس لامير

)ملالاجج (ر الم  سلالاة ابامعالالاة للدرا لالااو وال شلالار والوو يلالاعر  لالا وور  الأسيي اق الدولييية للرسيياميل فرايسلالاوا للالارور  .82
  .  1،1991ط

ر 1ر )ملالالاجج (ر الم  سلالالاة ابامعالالالاة للدرا لالالااو وال شلالالار والوو يلالالاعر  لالالا وور طالاقتصييياد العيييامفريلالالادري   وللالالاولر  .83
1991 .  

ر مطنعلاة الطلاو،ير فائيدة كي داة مين أدوات السياسية الاقتصيادية: دراسية مقارنيةسعر الفاصل  مد فكلارير  .84
  . 1993القاهرةر 

 .1408ر )مجج (ر دار المريخر الرتض الاقتصاد الكلامايكلر إيد الر  .85

في اللالادورة  5مجللااس مجملالاع الاقلالاه اس لالالامي ،لالادةر قلالارار مجملالاع الاقلالاه اس لالالامي بخصلالاوص  لالا داو المقارللالاةر رقلالا  .86
 هلا.  1408لا  الرا عةر 

ر 12و 11و 10  قرارات المجمع الفقها الاسلاما لراب ة العالم لدورا ه مجمع الاقه اس لامي لرا طة العالم .87
 .2ط

ر صندوق النقد الدولي س  يال ولناد م ايورر اال ظا  الما  والساا ة ال قدية في الاقوصاد اس لاميار  .88
18 11 1985 .  

  . 1985 9 11ر صندوق النقد الدوليالخا  م  الاائدة: لال يظريار  س  يالر اال ظا  المصرفي  .89

  .  1990هلا 1411ر  1ر ط أثر الزكاة علس  شغيل الم ارد الاقتصادية مد إ راها  الستانادر  .90

حلقة النقاش الأولى ح ل تهي ة الأج اأ  مد إ راها  را وير االمصر  المرككي في ال ظا  المصرفي اس لاميار  .91
  . 1993فضايرر  8-6  الكوينتكمال   بيق أحكام الشريعة الاسلامية في المجال الاقتصادي  لاس

ر  أعمييال وأثيياث مييؤتمر الزكيياة الأول ملالاد سيلالاس الكرقلالاار ادور الككلالااة في الاقوصلالااد العلالاا  والساا لالاة المالالالاة ا ر  .92
 هلا.  1404 ان الككاة ر الكوين ر 
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مجلة جامعة الملك عبيد العزييز:  عويض ل  لرر المماللة في الدي ار  مد سيس الكرقا و مد للي القرير االو .93
  . 1991ر 3ر ملالاقتصاد الاسلاما

السياسييية الكرقلالالاار ايطلالالاة اس لالالالا  في إللالالاادة تو يلالالاع اللالالاديل والثلالالاروة الككلالالااة وال لالالامال الاجوملالالااليار  ملالالاد سيلالالاس  .94
  . 1997ر 1ط ر الن   اس لامي للو ماةر36ر يدوة الاقتصادية في إطار النظام الاسلاما

ر المجللالاد الأولر ثيي ث الاقتصيياد الاسييلاما مجليية ملالاد سيلالاس الكرقلالاار اقواللالاد المنلالاادلاو في الاقلالاه اس لالالاميار  .95
 .  70-35 ر ص ص1991-هلا1411العدد الأولر 

 ر 1990هلالالا 1410 ملاد سيلالاس الكرقلالاار )تخصلالااي رسد الملالاال في اقوصلالااد إ لالامي  علالاد إلغلالااك الاائلالادة الر ويلالاة(ر  .96
 في مجلة سبحاث الاقوصاد اس لامير مركك سبحاث الاقوصاد اس لامير جدة.   بحآ مقد  لل شر

 .  3ر دار الاكرر طنظام الاسلام:الاقتصاد:مبادئ وق اعد عامة مد المنارور  .97

  .1986 محاضرات في اقتصاديات النق د والبن ك  مد ال جارر  .98

ر 2ر مل مجلة أثاث الاقتصاد الاسلاماالعا ار   مد  امد لنداللهر اتعلاق للن بحآ روار موو  : الووا ل   .99
  . 1985 1405ر 2ا

  . 1982ر 4ر م ش ة المعار ر اس ك دريةر طالاقتصاد السياسا مد دويدارر مناد   .100

  . 1982ر دار ال ه ة العر اةر القاهرةر مقدمة في النق د والبن ك مد  كي  افعير  .101

ر 1،1401ر ر الالاع15ر ا مجليية البنيي ك الاسييلاميةية للككلالااةار  ملالاد  لالار الخلالاو   ملالاد سحملالاد راالآ ر الاقوصلالااد .102
 .  1981فضاير -ي اير

 ملالاد لنلالاد الحللالاا  لملالارر ابوايلالال الشلالارلاة العاملالاة للشلالاركاو العامللالاة في مجلالاال الأورال المالالالاةر مقلالاد  إلى الم ولالادى  .103
ك الاال كاملال للاقوصلالااد في مصلارر مركلا  اللقياأ الثياني حي ل الشييركات العاملية في مجيال الأوراق الماليييةلاقوصلاادية: 

  .  1997يولاو  8اس لامير الثلا ك: 

ر  مجلية البني ك الاسيلامية مد لند الم ع  لار ر اهاكل الطلل وداللاة الا لاوهلاو في الاقوصلااد اس لالاميا ر  .104
 هلا .  1401ر 1ر ر اع15الا اد الدو  را 

  . 1985 1406ر الناال العر  ر ر دا الاقتصاد الاسلاما :الاقتصاد الكلا مد لند الم ع  لار ر  .105

مجلية أثياث  مد لند الم ع ر الرض وتلماي لكواب الاقوصاد اس لامي:  الالان اللادكوور م لاذر قتلانا ر  .106
  . 1983 1403ر 1ر ا 1جدة ر مل الاقتصاد الاسلاما 

  .   1987 1،1407ر دار لالم الكولر الرتضر طبن ك تجارية بدون ربا مد لنداللة الشنادر  .107

ر 37ر للالاددمجليية المسييلم المعاصيير ملاد لنلالادالم الر االككلالااة كالان ي صلالان في إيااقهلالاا وفي تو يعهلالاا  لاين الاقلالاراكار  .108
 هلا.  1404 ر  
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 ملالاد لللالاي القلالاري و ملالاد كلالااة الله الالاديقي و ملالاد سيلالاس الكرقلالاار اقلالاايول المصار :الالااغة مقج لالاة لو ظلالاا  القطلالااا  .109
رمجلة 1993ر 2ر ا2رملمجلة ث ث الاقتصاد الاسلامااةار المصرفي في  لد يوطلع إلى تطناق الشريعة اس لام

 ابمعاة الدولاة للاقوصاد اس لامي.   

ندوة مركز البح ث بشركة الراجحا المصرفية  مد للي القرير االن   اس لامي سةجر هو س  و ا  ؟ار  .110
  .  1996 6 27ر للاستثمار

ندوة مركز البحي ث بشيركة الراجحيا المصيرفية  ار  مد للي القرير االن   اس لامي: سةجر هو س  و ا .111
 هلا.  1417 1 29ر 1996 6 15 رللاستثمار

ر مجلية ثي ث الاقتصياد الاسيلاما مد للي القرير امعابة العجك الما  الحكومي في الاقوصاد اس لالاميار  .112
  .1992-هلا1،1412ر ا2ابمعاة الدولاة للاقوصاد اس لامير مل

ر رجلالالال 1ر ا1ر ملالالالمجلييية دراسيييات اقتصيييادية إسيييلامية لالالاول مالالالالاة إ لالالالاماةار  ملالالاد لللالالاي القلالالارير ادلالالاو  .113
  .  1993ديسمضر  -هلا1414

ر الن لالا  اس لالالامي للو مالالاةر مجليية دراسييات اقتصييادية إسييلامية ملالاد لللالان القلالارير ادلالاو  لالاول مالالالاة إ لالالاماةر  .114
 هلا.   1414ر رجل 1993ديسمض  1ا 1مل

ر 1دار  لاافظر جلادةر ط المصرفية في الشيريعة والاقتصياد  ح ار م ض عا ح ل الف ائد مد للي القرير  .115
1987  .  

 .  1981ر المعهد العالمي للاكر اس لامير نح  نظام نقدي عادل مد لمر  ا رار  .116

إ لالاماةر  مجلية دراسيات اقتصيادية مد فها  يالر ااقوصادتو مقارية  لنعض و ائل الومويل اس لاميار  .117
  .1994ر ديسمض1415ر  رجل1ر ا2مل

مجلية جامعيية المليك عبييد العزييز:  الاقتصيياد  ملاد فهلاا  يلالاالر ال االار اسيولاال وس لالاواقها في إللاار إ لالالاميار  .118
 ر مركك ال شر العلمير جامعة المل  لند العكيكر جدة.  1996-1416ر 8ر ملالاسلاما

ملالاارد  –ر ي لالااير 2د 6ر  لالاركة الاتصلاال الدولالالاةا امجليية الأميي ال ملاد كلالااة الله الالاديقير ا تقلاو  الوجر لالاةار  .119
1998   .  

ر المركلالالالالاك العلالالالالاا  لأبحلالالالالااث الاقوصلالالالالااد اس لالالالالالا ر جلالالالالادةر النظيييييام المصيييييرفي اللاربييييي ي ملالالالالاد كلالالالالااة الله الالالالالاديقير  .120
 هلا.   1،1405ط

 .    2ر ا المسلم المعاصر مود لار  وهنةر اتقو  الرباار  .121

مجلة العل م  الرس ا  واس لاميار روار يطابر اقدرة ال ظا  المصرفي للن تمويل ال مو والوو ع  في ال ظامين .122
  .  1990ر جامعة الكوينر ر اعر الاجتماعية
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  مجلييية أثييياث الاقتصييياد رولالالاار مولالالاو  ر ا الولالالاوا ل العلالالاا  والساا لالالااو الاقوصلالالاادية الكلالالالاة في اقوصلالالااد إ لالالالامي  .123
 .  1983هلا    1403ر 1ر ا 1ر جدة ر مل الاسلاما

ر جلادة مجلة أثاث الاقتصاد الاسلامادرويه و مود اديق  ي  ر  روار موو  ر ارد للن تعلاق سحمد ف اد .124
 .  34-1 ر ص ص1985 1405ر  واك 2ر ا 2ر مل

ر  لاواك 2ر جلادةر ملالر امجلة أثاث الاقتصاد الاسيلاماروار موو ر ارد للن تعلاق  مد  امد لنداللهار  .125
 .1985هلا 1405

ر الأكادعالالاة مجليية الدراسيات المالييية والمصييرفيةشلالاوقاوار مركلاك النتلالاوثر ا لملااذا هولالاال المسلالاوثمرول إلى تاهلا  الم .126
  . 96هلا مارد 1417د  1ر ا4العر اة للعلو  المالاة والمصرفاةر الأكادعاة العر اة للعلو  المالاة والمصرفاةر مل

مجلييييية الدراسيييييات الماليييييية مركلالالالاك النتلالالالاوثر اا لالالالالاومدا  المشلالالالاوقاو في إدارة الموجوداو المطللالالالالاوباو: مقدملالالالاة ار  .127
  .  97ر ديسمضر 5ر د4ر ا5ر الأكادعاة العر اة للعلو  المالاة والمصرفاةر ملصرفيةوالم

ر الأكادعاة العر اة للعلو  المالاة مجلة الدراسات المالية والمصرفيةمركك النتوثر امسوجداو لالم المشوقاوار   .128
  .  1997ر يوياور 5ر د2ر ا5والمصرفاةر مل

 ر جامعة الدول العر اةر  دول ةريخ.   دليل  قييم المشروعات الصناعيةر اةر مركك الو ماة الص الاة للدول الع .129

  . 1980ر الدار ابامعاةر   وور البناأ الاقتصادي للمشرعمصطان ر دي  اتةر  .130

ورجلالالال  1،2ر  لالالاادي30ر امجلييية المسيييلم المعاصيييرمعنلالالاد ابلالالاار ير ا دلالالاو يظلالالاا  يقلالالادي وملالالاا  إ لالالالامي ار  .131
 هلا.  1402

اللجنية ال طنيية لتنظييم الاحتفيالات بمقيدم القيرن الخيامس عشير اال ظ  المالالاة في اس لالا ار معند ابار ير  .132
 .) رر ونا ر( اسماراو العر اة الموتدةالهجري  

المييي اد العلميييية ليييجنامج التيييدريب عليييس   بييييق الزكييياة في المجتميييع م لالالاذر قتلالالانر ا دور الككلالالااة الاقوصلالالااديار  .133
ر  1مي للنتلالالالالالالاوث والولالالالالالالادريلر الن لالالالالالالا  اس لالالالالالالالامي للو مالالالالالالالاةر جلالالالالالالادة ر طر المعهلالالالالالالاد اس لالالالالالالالاالاسيييييييلاما المعاصييييييير

1416 1995.  

خ يية م لالاذر قتلالانر اتعلالالاق لللالان بحلالاآ ابوايلالال الاقهالالاة لوطنالالاق لقلالاد المرابحلالاة لللالادكوور لنلالاد السلالاوار س لالاو يملالادةار  .134
 لالامي ر يدوة لقدو بالوعاول مع المعهد اس لامي للنتوث والودريلر الن   اسالاستثمار في البن ك الاسلامية

 . 1987 كيرال يوياو 21-16هلا 1407 وال  25-20للو ماة وم  سة صل النانر لمال 

ر 2ظ– التنمية من منظ ر إسلامام ذر قتنر اتمويل الو ماة في الاقوصاد اس لامي : و ائله وم  ساتهار  .135
وعلالااول في لملالاالر الأردل بال 1991 7 12-9 –هلالالا 1411 12 30-27وقلالاائع ال لالادوة اللالاس لقلالادو في الالالاجة 

ملالالالاع المجملالالالاع الملكلالالالاي لنتلالالالاوث الح لالالالاارة )م  سلالالالاة صل النالالالالان( والمعهلالالالاد اس لالالالالامي للنتلالالالاوث والولالالالادريل الولالالالاا ع للن لالالالا  
 اس لامي للو ماة. 
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ابمعالالاة الدولالالاة للاقوصلالااد  ثيي ث الاقتصيياد الاسييلامام لالاذر قتلالانر امعابلالاة العجلالاك في الماكايالالاة العاملالاةار مجللالاة  .136
  .  1995-1،1415ر ا4 لامير ملاس لامير ابمعاة الدولاة للاقوصاد اس

ر المعهلالاد اس لالالامي للنتلالاوث والولالادريلر الن لالا  اس لالالامي سييندات الاجييارة والأعيييان المييؤجرةم لالاذر قتلالانر  .137
  .  1995-هلا1415ر 1للو ماةر ط

ر المعهلالالالاد اس لالالالالامي للنتلالالالاوث والولالالالادريلر والن لالالالا  مفهيييي م التم يييييل في الاقتصيييياد الاسييييلامام لالالالاذر قتلالالالانر  .138
  .  1990ر 1اس لامي للو ماةر ط

النيييدوة الفقهيييية الخامسييية لبيييي  التم ييييل م لالالاذر قتلالالالانرا  لالالا داو الا لالالالاوثمار الموو لالالاطة والطويللالالالاة الأجلالالالار  .139
  .  1998تشري  الثاد يوفمضر  4-2ر الكوينر الك ي 

  . 1993ر تو يع م شاة المعار  باس ك دريةر الأوراق المالية وأس اق رأس المالم   اال ه دي ر  .140

الووا ل ال قدي والحقاقي في الاقوصاد اس لامي درا ة يظريلاة مقاريلاة بالاقوصلااد الرس لاا ر   مو ن صد  لاسن ر .141
  . 1990هلا 1401ار الة دكووراةا ر يم  م شورة ر جامعة س  القرىر  عنة الاقوصاد اس لامير 

ميين وثائييق ةار  يلالاد  الحلالاق ولنلالااد م ايلالاورر ا لالالوو الاديلالاار في ال ظلالاا  الاقوصلالاادي الخلالاا  ملالا  الاائلالادة الثا ولالا  .142
  .  1986ر سيمسطسر صندوق النقد الدولي

ر 1ر  لالاركة الراجتلالاي المصلالارفاة للا لالاوثمارر ط معجييم المصيي لحات الاقتصييادية في لغيية الفقهيياأيكيلالاه حملالااد ر  .143
  .1993 –هلا 1414

ر    ندوة إسهام الفكر الاسلاما في الاقتصاد المعاصيريعمن لند للطان مشهور ر االككاة وتمويل الو ماة ا .144
 ر مركلالاك الالاال لنلالاد الله كاملالالر المعهلالاد العلالاالمي للاكلالار  1988ر  لالانومض  97هلالالا ر 1409 لالار   28-25لقلالااهرة ا

 .4اس لامير ص 

ر  لا وو ميؤتمر أسي اق رأس الميال العربييةه ري توفاق لكا ر   الاة الو لاالة المالالاة في س لاوال راد الملاال العر الاةر  .145
 الألمال.  ر ت ظا  مجلة الاقوصاد و 1995 كيرال يوياو 21-23

 القاهرةر  .  1982دار ماكروهال لل شرر  النظرية الاقتصادية الكلية يوجين س.ديولاور  .146

ر    الاقتصياد الاسيلاما   ثي ث مختيارةيو ن القرللااوي ر ادور الككلااة في للالال المشلاكلاو الاقوصلاادية ا  .147
 مركك سبحاث الاقوصاد اس لامي ر جدة .  

  .  1993ر 1ر دار الصا ودر دار ا دايةر طنقديفقه الاقتصاد اليو ن كمال  مدر  .148
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 قراأات إضافية باللغة العربية.   (1
 المؤتمرات والندوات العلمية والتقارير (أ
 امعيةالأثاث ضمن المجلات العلمية و الأثاث المستقلة والرسائل الج (ب

 المؤتمرات والندوات العلمية والتقارير  ( أ
يطلالالاة الا لالالاوثمار في الن لالالاوو اس لالالالاماة ابايلالالال الوطناقالالالاة  المجميييع الملكيييا لبحييي ث الحضيييارة الاسيييلامية    .1

  المجميييع الملكيييا لبحييي ث الحضيييارة الاسيييلامية  عميييان  نيييدوة عقيييدت بالتعييياون ميييع  والق لالاات والمشلالاكلاو
نيييييييييييك الاسيييييييييييلاما للتنميييييييييييية  جيييييييييييدة  عميييييييييييان   المعهيييييييييييد الاسيييييييييييلاما للبحييييييييييي ث والتيييييييييييدريب  الب

 هي.1407ش ال25ي 20

إلغاأ الفائدة من الاقتصاد الباكستاني:   قرير مجلس الفكير الاسيلاما في المركك العالمي لأبحاث الاقوصاد اس لامير  .2
 .1404ر 2ر المركك العالمي لأبحاث الاقوصاد اس لامير جدةر طالباكستان

دراسات في الاقتصياد الاسيلاما:  ثي ث مختيارة مين الميؤتمر العيالما الثياني د اس لامير المركك العالمي لأبحاث الاقوصا .3
 .1405ر 1ر المركك العالمي لأبحاث الاقوصاد اس لامير جدةر طللاقتصاد الاسلاما

 .1407ر مركك سبحاث الاقوصاد اس لامير جدةر قراأات في الاقتصاد الاسلامامركك سبحاث الاقوصاد اس لامير  .4

 الأثاث ضمن المجلات العلمية و الأثاث المستقلة والرسائل الجامعية (ب
النتلاوث  المشاركة والمضاربة والمراثة كبديل إسلاما لتشجيع الاستثمار و  ويف الأمي ال الساد إ راها  الد وقير  .1

 هلا.1409لالا1408الاائكة ،ائكة دلة للعلو  اسداريةر جامعة المل   عودر 

ر 35ر ا9د مجلييييية المسيييييلم المعاصييييير ملالالالالاينر ‘‘الا لالالالالاوثمار اللار لالالالالاوي في يطلالالالالاال لقلالالالالاد المرابحلالالالالاة’’ر  سلالالالالا  لنلالالالالاد الله الأ .2
 . 92لا69ر ص ص 1403 7

المعهلالاد اس لالالامي للنتلالاوث والولالادريلر الن لالا  اس لالالامي  المضيياربة الحديثيية و  بيقاتهييا الحديثيية   سلالا  لنلالادلله الأملالاينر .3
 . 1988للو ماةر جدةر 

جلالادةر  مجليية أثيياث الاقتصيياد الاسييلاما ‘‘دلالاو ذلالاوذل إ لالالامي لسلالاول الأ لالاه ’’ر  لالاان اللالادي  إ لالاراها  ةل اللالادي ر  .4
 .84لا57هلار ص ص1،1405ر ا3مل

المعهلالالاد اس لالالالامي للنتلالالاوث والولالالادريلر الن لالالا  الجعالييية والاستصيييناع: تحلييييل فقهيييا واقتصيييادي   لالالاوقي سحملالالاد ديالالالاار  .5
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 .1991لا1990اس لامي للو ماةر جدةر 

مجليييية العليييي م  ‘‘يظلالالالاا  الاائلالالالادة وصلالالالالااو ال ملالالالاو والكالالالالااكة في الاقوصلالالالااد اس لالالالالاميرلنلالالالاد الحمالالالالاد لنلالالالاد اللطالالالالان  نلالالالاوبر  .6
 .50لا33ر ص ص1989ر اان2ر ا17جامعة الكوينر ملالاجتماعية  

مجلييية لنلالاد اللالار ا  حملالادير ‘‘قر لالاة الن لالاوو اس لالالالاماة ملالاع تركالالاك يلالااص لللالان قر لالالاة   لالا  فاصلالال اس لالالامي السلالاوداد’’ر  .7
 .84لا63ر ص ص 1403 10ر 36ر ا9د المسلم المعاصر 

المعهلالالاد اس لالالالامي للنتلالالاوث مصيييادر التم ييييل الاسيييلامية: دراسييية فقهيييية مقارنييية  لنلالالاد الوهلالالااب إ لالالاراها  س لالالاو  لالالالامالر  .8
 .1413والودريلر الن   اس لامي للو ماةر جدةر 

اسة تحليلية الاطار الشرعا والاقتصادي والمحاسبي لبيع السلم في ض أ الت بيق المعاصر:  در  مد لند الحلا  لمرر   .9
 هلا.1412المعهد اس لامي للنتوث والودريلر الن   اس لامي للو ماةر جدةر مقارنة  

ر 9جامعلالاة المللالا  لنلالاد العكيلالاكر امجليية الاقتصيياد والادارة   ملاد لنلالاد الملالا ع  لالالارر ‘‘الولالاوا ل في الاقوصلااد اس لالالامي’’ر  .10
 .140لا117هلار ص ص1399رجل

ر 1401 11ر 28ر ا7د مجلية المسيلم المعاصير لامي في العصر اللاراه ’’ر  مود س و السعودر ‘‘الا وثمار اس  .11
 .144لا69ص ص

ر 27ر ا7د مجليييييية المسييييييلم المعاصيييييير  ملالالالالالاود للالالالالالاار  وهنلالالالالالاةر ‘‘الوسلالالالالالاهالاو المصلالالالالالارفاة والألملالالالالالاال الا لالالالالالاوثمارية’’ر  .12
 .82لا57ر ص ص1401 7

ر 26ر ا7د مجلية المسيلم المعاصير  مود لار  وهنةر ‘‘الخدماو المصرفاة في للاوك س كلاا  الشلاريعة اس لالاماة’’ر  .13
 .158لا85ر ص ص1401 5

مجلييية م لالالاذر قتلالالانر ‘‘ لالالا داو القلالالاراض وللالالامال الاريلالالاق الثاللالالاآ وتطناقا ملالالاا في تمويلالالال الو مالالالاة في النللالالادال اس لالالالاماة’’ر  .14
 .78لا43ر ص ص1409ر 1ملجامعة الملك عبد العزيز:  الاقتصاد الاسلاما  
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 (و  ) 

 152 ................................................................ :الارا الثالآ:  هاكل س وال رسد المال

 156 ................................. المطلل الثاد:  تقو  السول المالاة في الاقوصاد اس لامي

 156 ......................................................... الارا الأول:  اسلما ااو والسلنااو والأدواو 

 164 .............................................. الارا الثاد:  تداول الأورال المالاة وماهو  الم ار ة فاها

الباب الثاني:  آليات الت ازن الكلا التلقائية في 
 167 ................. الاقتصاد الاسلاما ومصادر فاعليتها 

 168 .................................................................................................. مقدمة:

  الاقتصاد في التلقائية الكلا الت ازن آليات   الأول: الفصل
 169 ........................................... الاسلاما

 169 .................................................................................................. مقدمة:

 ال قدية والأجور للأ عار العا  والمسووى الككاة صلااو  الأول: المنتآ

 170 ............................................................................ اس لامي  الاقوصاد في

 170 ................................................................................................... مقدمة:

 171 ........................................................................... اة الككاةالمطلل الأول:  صل

 173 ............................... المطلل الثاد:  صلاوا الأجور ال قدية والمسووى العا  للأ عار

 173 ..................................................................................................... مقدمة:

 174 ......   للأ عار.الارا الأول:  مظاهر دل  ماهو  الولقائاة في صلاس الأجور ال قدية والمسووى العا

 176 ....................................................... الارا الثاد:   ديد السعر في السول اس لاماة 

 180 .................................. اس لامي الاقوصاد في العائد  صلااو  الثاد: المنتآ

 180 ................................................................................................... مقدمة:

 181 ....... الأول:  تقو  ل اار اسيوال ولوائدها في ال ظرية الاقوصادية الوقلادية المطلل



 (   ) 

 181 ..................................................................................................... مقدمة:

 182 ................................... الارا الأول:  مشاكل الوقسا  الوقلادي لع اار اسيوال ولوائدها 

 182 .......................................................................... اهو  رسد المالالارا الثاد:  م

 183 ........................................................................... الارا الثالآ:  لائد رسد المال

 184 ....................................................................... الارا الرا ع:  الاائدة ولائد الم ظ 

 186 .................المطلل الثاد:  تقسا  ل اار اسيوال ولوائدها في الاقوصاد اس لامي

 189 .......................... المطلل الثالآ:  مظاهر دل  ماهو  الولقائاة في العوائد المو ولة

 التلقائية   الكلا الت ازن آليات  فاعلية مصادر  الثاني: الفصل

 191 ............................... الاسلاما الاقتصاد في

 192 .................................................................................................. مقدمة:

 193 ........ ال قدية والأجور والأ عار الككاة صلااو فاللاة مصادر  الأول: المنتآ

 193 ................................................................................................... مقدمة:

 194 ....................................................... المطلل الأول:  مصادر فاللاة صلاة الككاة

 196 .................. ر فاللاة المسووى العا  للأ عار والأجور ال قديةالمطلل الثاد:  مصاد

 198 .............................................. العائد صلااو فاللاة مصادر  الثاد: المنتآ
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وم  ساو الو الة  المطلل الأول:  ماهو  الو الة المالاة  ين المصار  اس لاماة
 200 ......................................................................................... المالاة الوقلادية.

 200 ..................................................................................................... مقدمة:

 200 ............................................ الارا الأول:  سفاة الو الة المالاة مقارية بالومويل المنا ر 

 201 ................................................ لامي الارا الثاد:  الو الة المالاة الر وية والنديل اس 

 205 ........................... الارا الثالآ:  المصار  اس لاماة  ين الو الة المالاة والو الة الوجارية 

 207 ................. المطلل الثاد:  درا ة الصال الشرلاة في لوك الوناراو الو الة المالاة

 207 ..................................................................................................... مقدمة:



 ( ه  ) 

 207 ................................................. الارا الأول:  الو الة المالاة م  يلال لقود الأماية 

 211 ..........................الارا الثاد:  الو الة المالاة م  يلال لقود ال مال )الو الة الوجارية( 

 213 ........................................ ماة  ين ال ظرية والوطناقالارا الثالآ:  الو الة المالاة اس لا 

 217 ........................ المطلل الثالآ:  درا ة الصال الشرلاة في لوك الوناراو الومويل

 217 ..................................................................................................... مقدمة:

 219 ................................................................ الارا الأول:  ماهو  الومويل اس لامي

 220 ................................................................... الارا الثاد:  سيواا الومويل اس لامي 

 222 ........................................................ الارا الثالآ:  الخصائي العامة لأيواا الومويل 

 228 ..... المطلل الرا ع:درا ة الصال الشرلاة في لوك الوناراو الممالرة والساولة والربحاة

 228 ..................................................................................................... مقدمة:

 228 ........................ الارا الأول:  الارا الأول لناعة الصال في لوك الممالرة والساولة والعائد.

 230 .. الارا الثاد:  المااللة  ين الصال م  م ظور الع اار الاقوصادية في لوك لناعوها ويصائصها

المطلل الخامس:  درا ة الوس اد والوداول كمصدر م  مصادر الااللاة لآلااو العائد
 ............................................................................................................. 234 

 234 ..................................................................................................... مقدمة:

 234 ....................................... الارا الأول:  سفاة الوس اد والوداول و  اك  ول ما  إ لامي

 237 ........................................................... الارا الثاد:  سيواا الأدواو المالاة اس لاماة 

 241 .................................................... الارا الثالآ:  يصائي الأدواو المالاة اس لاماة 

الباب الثالث:  صيغة مقترحة للنم اظ الكلا في 
 245 .......................................................... الاقتصاد الاسلاما

 246 ............................................. مقدمة:

 الاقتصاد  ااظ بعلا ومناقشة  استعراض  الأول: الفصل
 247 ......................... الاسلاما الاقتصاد في الكلا



 ( ط  ) 

 248 .................................................................................................. مقدمة:

 في الكلاة الاقوصادية والساا او  العا  االووا ل الأولى: الدرا ة  الأول: المنتآ
 249 ..................................................................................... إ لاميا  اقوصاد

 253 .............. إ لاميا وما  يقدي يظا  ادو  الثاياة: الدرا ة  الثاد: المنتآ

 MACRO ECONOMICS PLANING MODELS FOR ISLAMIC“  الثالثة: الدرا ة  الثالآ: المنتآ
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 258 ................................................................. سيرى درا او الرا ع: المنتآ

 260 ........................  ا قة درا او م  بوايل مقارل  لال  الخامس: المنتآ

  التحليل  في والاختلال الت ازن وأدوات  مفاهيم الثاني: الفصل
 267 .............................................. الكلا

 268 .................................................................................................. مقدمة:

 269 ....... وال قدي الحقاقي القطالين في والايولال الووا ل اور  الأول: المنتآ

 269 ................................................................................................... مقدمة:

 270 ................ قة الدائرية للديل الكليالمطلل الأول: مااها  الموغ او الكلاة في الحل

 270 ................................................................................................... مقدمة:

 270 ................................................................... الارا الأول:  الودفق الدائري للديل

 271 .................................................................. الارا الثاد:  ال اتل والديل واسياال 

 273 .................................................... لووا ل  ين ال اتل والديل واسياال الارا الثالآ:  ا

 274 ...................................................... الارا الرا ع:  الايولال والووا ل والوسرب والحق  

 275 .......................................................... الارا الخامس:  ذاذل الودفق الدائري للديل 

 276 ....................................................................... الارا السادد:  ماهو  الم الن 

 277 ..................................... المطلل الثاد:  ايولال الووا ل في س د الأ وال الكلاة

 277 ..................................................................................................... مقدمة:



 (ي  ) 

 277 (Y= Cالارا الأول:  ذوذل الودفق الدائري للديل لاقوصاد مكول م  قطالين  دول مديراو )

 278 ... (Y= C+Sالارا الثاد:  ذوذل الودفق الدائري للديل لاقوصاد مكول م  قطالين بمديراو )

 281 ........................................ الارا الثالآ:  سثر إديال القطاا الحكومي والقطاا الخارجي

 281 ..................................................................... ومي: سولا:  سثر إديال القطاا الحك 

 284 ......................................................................  ياا:  سثر إديال القطاا الخارجي 
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 IS-LM ..................... 292المطلل الثاد:  صلاة الاائدة والووا ل الكلي م  يلال ذوذل 
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 IS-LM ..................................................... 292الارا الأول:  سفاة الاائدة في   اك ذوذل 
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 302 ............................................................. الارا الرا ع:   دداو الااللاة في ال موذل 
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 305 .............................................. الارا الأول:   دداو فاللاة الساا او المالاة وال قدية 

 307 ........................................ الارا الثاد:  فاللاة الساا ة ال قدية  ين الكا لاكيين وال قديين

 310 الكلي والووا ل للأ عار العا  والمسووى الحقاقي الأجر صلاوا  الثالآ: المطلل

 310 ..................................................................................................... مقدمة:

 310 ........................... الارا الأول:  صلاة الأجر الحقاقي والووا ل في  ول العمل والووا ل الكلي 

 IS-LM ................ 315الارا الثاد:  صلاة المسووى العا  للأ عار والووا ل الكلي م  يلال ذوذل 

 315 ......................................................................  ين الكلا ا  والكلا ا  ابدد

 316 .............. الارا الثالآ:  مدى فاللاة صلاس الأجر الحقاقي والمسووى العا  للأ عار لدى كا لاك

 AD-AS ...................... 319الارا الرا ع:  صلاة المسووى للأ عار والووا ل الكلي م  يلال ذوذل 

 329 ................ الملائم الكلا النم اظ  ث:الثال الفصل



 (و  ) 

  مقدمة:

  الاقوصاد في الكلي ال موذل و  اة للديل الدائري الودفق  لقة  الأول: المنتآ

 331 ............................................................................................... اس لامي

 331 ................................................................................................... مقدمة:

 332 ........................................ ق الدائري للديلالمطلل الأول:  ل اار  لقة الودف

 332 ..................................................................................................... مقدمة:

 332 ...................................... الارا الأول:  ملامح السلوو العا  للقطاا الحقاقي في ال موذل 

 333 ....................................... الارا الثاد:  ملامح السلوو العا  للقطاا ال قدي في ال موذل 

 334 ....................................... الارا الثالآ:  ملامح السلوو العا  لم  ساو الو الة المالاة

 339 ................................. الارا الرا ع:  ملامح السلوو العا  للأاول والأدواو المالاة المو ولة

 341 ................... ري للديل والووا ل الكليالمطلل الثاد:  صلااو ا ومرار الودفق الدائ

 341 ..................................................................................................... مقدمة:

 341 ........................................ الارا الأول:  ماهو  صلااو الووا ل الكلي م  م ظور النتآ

 342 ........................................... الارا الثاد:  صلااو الدفع والووا ل الولقائي للعرض الكلي 

 344 .......................................... الارا الثالآ:  صلااو الدفع والووا ل الولقائي للطلل الكلي 

 347 ........................................... المطلل الثالآ:  تقو  فاللاة صلااو الووا ل الكلي

 347 ..................................................................................................... مقدمة:
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 361 ................................................................. الارا الثاد:    اة ال موذل الكلي  ااياا

 366 ............................... المنتآ الثاد:  اور ايولال الووا ل في الاقوصاد اس لامي

 366 ................................................................................................... مقدمة:



 (ل  ) 

 367 ..................................... المطلل الأول:  ايولال الووا ل في س د الأ وال الكلاة

 367 ..................................................................................................... مقدمة:

 367 ............. الارا الأول:  معابة مشكلة الاصل  ين الاديار والا وثمار في الاقوصاد اس لامي 

 369 ................................ سثر سيذ الكم  في الالونار للن ا وعادة الووا ل الكلي  الارا الثاد:  

 370 ....................... الارا الثالآ:  سثر إديال القطالين الحكومي والخارجي للن توا ل ال موذل 

 372 ... ل  ين الاديار والا وثمارالارا الرا ع:  فاللاة الأاول المالاة المو ولة في معابة مشكلة الاص

الارا الخامس:  فاللاة الو الة المالاة اس لاماة في معابة مشكلة الاصل  ين الاديار والا وثمار 
 ............................................................................................................. 377 

 380 ......................................... المطلل الثاد:  الووا ل ل د مسووى الوولن الكامل

 380 .............................. الارا الأول:  ماهو  الوولن الكامل والووا يين الكلا اكي والكا لاكي

 381 ................................ الارا الثاد:  مسووى الوولن ل د الووا ل في ال موذل الكلي المقجه 

 382 .................................................. قجه الارا الرا ع:  صلااو ال مو في ال موذل الكلي الم

اس لامي  الاقوصاد في فاللاوها و والمالاة ال قدية الساا او  الثالآ: المنتآ
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 مقدمة:

 386 ........................................................ المطلل الأول:  الساا ة المالاة وفاللاوها

 386 ..................................................................................................... مقدمة:

 386 .......................................................... الارا الأول:  ماهو  الساا ة المالاة وسهدافها

 388 ............................................................ الارا الثاد:  مصادر فاللاة الساا ة المالاة 

 389 .............. الارا الثالآ:  تقو  فاللاة الساا ة المالاة وإ كالاة الوكا   في الوتلال الاقوصادي 

 392 ...................................................... المطلل الثاد:  الساا ة ال قدية وفاللاوها

 392 ..................................................................................................... مقدمة:

 392 .......................................................... الارا الأول:  ماهو  الساا ة ال قدية وسدوا ا 

 395 .......................................................... الساا ة ال قديةالارا الثاد:  مصادر فاللاة 

 395 ..................................................................................................... مقدمة:

 398 ............................................................الارا الثالآ:  تقو  فاللاة الساا ة ال قدية



 (    ) 

 403 ................................................................................ خاتمة البحث

 404 ............................... البحث. خلاصة  أولا:

 407 ................................. البحث: نتائج  ثانيا:

 411 ............................................................................... قائمة المراجع

 412 ........................... العربية المراجع قائمة  أولا:

 422 ........................ الأجنبية:  المراجع قائمة  ثانيا:

 424 ....... والأجنبية:  العربية باللغتين إضافية أات قرا  ثالثا:
 425 ........................................................ العر اة. باللغة إلافاة قراكاو ( 1

 425 .................................................... الم تمراو وال دواو العلماة والوقارير س(

 425 ........ المسوقلة والر ائل ابامعاة الأبحاث لم  المجلاو العلماة و الأبحاث ب(

 427 ..................................................... الأج ناة: باللغة إلافاة قراكاو ( 2

 427 .................................................... الم تمراو وال دواو العلماة والوقارير س(

 428 ........ والر ائل ابامعاةالأبحاث لم  المجلاو العلماة و الأبحاث المسوقلة  ب(



 ( ل  ) 

 قائمة بالأشكال البيانية:  

 54   (: سثر فري ة الككاة للن دالة الا وهلاو2 1 1 كل رق  )

(:  سثر الككاة للن الحافك للن الا وثمار الخاص )دالة 1-3 1 1 كل رق  )
 58 ................................................................................................. الا وثمار(

 61 ...................................... (:  سثر الككاة للن ت اقي الثروة2-3 1 1 كل رق  )

 63 .................................... (:  سثر الككاة للن توا ل المسوثمر3-3 1 1 كل رق  )

 295 ......................................... :  الووا ل في  ول السلع1-1  2 2 2 3 كل  ااد رق  

 295 ......................................... :  الووا ل في  ول ال قود2-1  2 2 2 3 كل  ااد رق  

 298 ......................................... :  الووا ل في  ول السلع1-2  2 2 2 3 كل  ااد رق  

 299 ......................................... :  الووا ل في  ول ال قود2-2  2 2 2 3 كل  ااد رق  

 300 ............................... :  الووا ل في  وقي ال قود والسلع3-2  2 2 2 3 كل  ااد رق  

 313 ......................................... :  الووا ل في  ول العمل1-1  3 2 2 3 كل  ااد رق  

 314 ...................... :  الووا ل في س وال العمل وال قود والسلع 2-1  3 2 2 3 كل  ااد رق  

 317 ................................... :  الووا ل الكلي ويداا ال قود3-1  3 2 2 3 كل  ااد رق  

 321 ................................. :  ا وقال م ت  الطلل الكلي 1-4  3 2 2 3 كل  ااد رق  

 323 .................. لي الكلا اكي :  ا وقال م ت  العرض الك2-4  3 2 2 3 كل  ااد رق  

 324 ................ :  يداا ال قود وم ت  العرض الكلي الكا لاكي 3-4  3 2 2 3 كل  ااد رق  

:   ديد المسووى العا  للأ عار و الووا ل الكلي في لل م ت   4-4  2 2 2 3 كل  ااد رق  
 326 .................................................................................... لرض كلي كلا اكي 

:  ديد المسووى العا  للأ عار و الووا ل الكلي في لل م ت   5-4  2 2 2 3 كل  ااد رق  
 327 ......................................................................................... لرض كلي كا لاكي 

:  سثر  تدة الحد الأد  للأجر ال قدي للن اسيوال والأ عار في  6-4  2 2 2 3 كل  ااد رق  
 328 ........................................................................... رض كلي كا لاكي لل م ت  ل

 362 ................... :  توا ل  ول السلع في الاقوصاد اس لامي 1-2  4 1 3 3 كل  ااد رق  

 363 ....................:  توا ل  ول ال قود في الاقوصاد اس لامي 2-2  4 1 3 3 كل  ااد رق  

 364 ......................... :  الووا ل الكلي في الاقوصاد اس لامي 3-2  4 1 3 3رق    كل  ااد



 ( د  ) 

:  صلاة ال مو في ال موذل الكلي في الاقوصاد اس لامي م  يلال  4-2  4 1 3 3 كل  ااد رق  
 365 .......................................................................... تونع سثر الكتدة في لرض العمل

 ضاحية:   قائمة بالجداول الاي
 188 ...................................... (:  اال الوعامل والعوائد المجتنة للاها2 2 1 2جدول رق  )

 208 .................. (:  العلاقة الوعاقدية  ين سلرا  الو الة الاقوصادية 1 2 2 2 2جدول رق  )

 215 ... رلاة م  م ظور الو الة المالاة(:  جوايل المااللة  ين الصال الش2 2 2 2 2جدول رق  )

 227 ...................... (:  يصائي مقارية لأ الال الومويل اس لامي 3 3 2 2 2جدول رق  )

 


