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 : ممخص
ىذه الدراسة إلى تبيان مفيووم السياسوة النقديوة اوق الادتاواد ا،سولامق، وذلول مون رولال اسوتعراض  تيدف

دتاوواد الوضووعق التووق تتنووووع موون  ميووة ونو يوووة أىووم اودوات المسووتردمة اييووا مقارنوووة بوواودوات المسووتردمة اوووق الا
التوووق يتعوووارض بعضووويا موووس الشوووريعة ا،سووولامية،  سوووعر الفائووودة ويتفووو  الوووبعض منيوووا معيوووا  ووواودوات و وتفضووويلية، 

ال يفية، و ذلل  مليات السو  المفتوحة، لذلل نلاحظ اىتماما واسعا بالا ول ا،سولامية لودورىا الفعوال اوق تفعيول 
 مووس ا،شووارة إلووىإيضوواح التطبيقووات العمليووة للسياسووة النقديووة اووق الوادووس الادتاووادي،  ،ضووااة إلووىباالسووو  الماليووة.  
التجربوة الوحيودة التوق طبقوت ىوذه السياسوة اوق إطوار مت امول، لوذلل  وان مون الضوروري  التوق تعتبورتجربة السودان 
 ىذا النموذج.التعرف الى 

النقدية اق معالجة التضرم با،ضااة إلى مساىمة اعالية السياسة  من رلال ىذه الدراسة توالنا إلى
 السو  المالية ا،سلامية اق تحقي  أىداف السياسة الادتاادية.

 .السودان، ا ول إسلامية، إسلامقادتااد ، سياسة نقديةكممات مفتاحية: 
 .JEL : E52 ،E58 ،P50 ،G23تصنيفات

Abstract:  

This study aims to clarify the concept of monetary policy in the Islamic economy, by 

reviewing the most important tools used in it, compared to the tools used in the positive 

economy, which vary in quantity, quality and preference tools, some of which conflict with 

Islamic law, such as the interest rate, and some of them agree with it as qualitative tools, as 

well as Open market operations, therefore, we note wide interest in Islamic sukuk for its 

effective role in activating the financial market. In addition to clarifying the practical 

applications of monetary policy in economic reality, with reference to the experience of 

Sudan, which is the only experience that applied this policy in an integrated framework, so it 

was necessary to identify this model. 

Through this study, we reached the effectiveness of monetary policy in addressing inflation, in 

addition to the contribution of the Islamic financial market in achieving the objectives of 

economic policy. 

Keywords: Monetary policy, Islamic economics, Islamic sukuk, Sudan. 

Jel Classification Codes:  ،E58 ،P50 ،G23. 
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 مقدمة. 1
ثبت العمل الماراق نجا تو اق الوادس بعد نجاح التأايلات النظرية للادتااد ا،سلامق، سواء أ

اووووق الوووودول ا،سوووولامية أو ظيرىووووا، امنووووذ ظيووووور الاىتمووووام بأا ووووار اسووووتبعاد سووووعر الفائوووودة موووون المعوووواملات 
الاىتمووام واسووعا بالتمويوول والعموول الماووراق،  الادتاووادية بوودأت تظيوور بوووادر التطبيقووات العمليووة ليووا. و ووان

ل ن اق المقابل بودأت تظيور اىتماموات أرورى بالسياسوات الادتاوادية مون منظوور إسولامق، وذلول لموا ليوا 
 من أىمية. زمن بينيا السياسة النقدية.

تلعووب السياسووة النقديووة اووق أي ادتاوواد دورا ميمووا اووق تحقيوو  اوىووداف المرجوووة رااووة ايمووا تعلوو  
ىووداف النقديووة، وىووذا مووا يعنووق تحقيوو  الاسووتقرار النقوودي، وتجنووب الفجوووات التضوورمية، با،ضووااة إلووى باو

تحقي  اوىداف اوررى بالتنسي  مس مرتلف السياسات الادتاادية،  وترتلوف أدوات السياسوة النقديوة اوق 
لادتاوواد ا،سوولامق الادتاوواد ا،سوولامق  نيووا اووق الادتاوواد الوضووعق وذلوول لا تموواد السياسووة النقديووة اووق ا

 لوووى مجمو وووة مووون اوسوووس والقوا ووود تشووو ل نظاموووا مت ووواملا، بينموووا تعتمووود السياسوووة النقديوووة اوووق الادتاووواد 
 الوضعق  لى سعر الفائدة.

 ومن التجارب التق طبقت مفاىيم السياسة النقدية اق إطار مت امل نجد التجربة السودانية.
 :إشكالية البحث

لوى أىميوة اسوتبعاد سوعر الفائودة مون تاوميم السياسوات الادتاوادية  واوثور تطردت ال ثير مون او موال إ   
 الايجابق  لى المتغيرات الادتاادية. ولمعراة ذلل سوف يتم طرح التساؤلات التالية.

 :الفرعية الأسئمة
 ماىق أىم اودوات المستردمة اق السياسة النقدية. .1
 ملق.ماىق أىم استردامات السياسة النقدية اق الوادس الع .2
 ىل تجربة السودان نعتبر تجربة ناجحة. .3

ري وىذا من و ليو تيدف الوردة البحثية إلى إلقاء الضوء  لى السياسة النقدية اق جانبييا العملق والنظ
 :   رلال المحاور التالية

 ماهية السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلامي .2
 السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلامي تعريف. 1.2

السياسة النقدية ىق "مجموع التدابير وا،جراءات التق يترذىا البنل المر زي والسلطات أدرل ىنا 
، وتعرف  ذلل 2النقدية من أجل إحداث أثر  لى الادتااد ومن أجل ضمان استقرار اوسعار و الارف
الائتمان بما يتف  بأنيا "مجمو ة ا،جراءات واوح ام التق تتبعيا الدولة بغرض التأثير والردابة  لى 

رااة ايما تعل  باوىداف النقدية ايق تستيدف التح م  3وتحقي  مجمو ة أىداف السياسة الادتاادية".
حيث يم ن تعريفيا  ،4اق  رض النقد بما يحق  الاستقرار النقدي راواا الاستقرار الادتاادي  موما

طري  سلطاتيا النقدية، والمستمدة من أاول بأنيا  مجمو ة ا،جراءات والتدابير التق تترذىا الدولة  ن 
ومبادئ المذىب الادتاادي للمجتمس، من أجل إدارة  ل من النقد والائتمان وتنظيم السيولة اللازمة 
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بعض  وسنقدم النقدية، السياسة تعريف اق ا،سلامق الادتااد مف رو ارتلفللادتااد الوطنق". 
 الزيادة للواول بمعدل تيدف التق بأنيا السياسة  رات داق شامل، بتعريف اورير اق لنررج التعاريف

 النشاط اق الزيادة لتمويل التوسس النقدي ي فق بحيث للنقود، اومثل العرض مستوى إلى النقود  مية اق
 والائتمان النقد إدارة اق الدولة تترذىا التق ا،جراءات أنيا أو ،5الادتاادي بالنمو المرتبطة الادتاادي

 حجم  لى وا،شراف التح م ىق أو ،6 معينة أىداف تحقي  من أجل للادتااد العامة سيولة ال وتنظيم
 السياسة وبين بينيا الرلاف ل ن اواراد، وموال الحقيقية القيم  لى من تأثير ليا لما المتداولة النقود

تلل  لتحقي  النقود ظيفتو   يفية تح م التق والسلو يات تحقيقيا، المراد ال لية اق اوىداف ىو التقليدية
 يترذىا القرارات التق أو ا،جراءات مجمو ة أنيا ا،سلام اق النقدية بالسياسة  ذلل ويقاد اوىداف،

 وا،نتاجق اليي ل الاستثماري مس يتناسب بما النقدي ا،ادار وضبط لتنظيم ا،سلامق المر زي البنل
 لتنظيم ا،سلامية الدولة تترذىا ا،جراءات التق مجمو ة بأنيا وتعرف ،7الوطنق للادتااد والاستيلا ق

دارتيا، النقد شؤون  .8ا،سلامية الشريعة أح ام مس متفقة ا،جراءات والتدابير تلل ت ون أن بشرط وا 
 السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلامي أهداف. 2.2

 ىووودف واحووود  لوووى والادتاوووار اوىوووداف اوووق التوسوووس  ووودم نحوووو اتجووواه ىنوووال الاووونا ية اوووق الووودول
 ذلل ويتم استيداف  التضرم بسياسة السياسة ىذه و رات ،9اوسعار استقرار اق والمتمثل النقدية للسياسة
 إلوى للواوول المم نوة المر وزي  اودوات البنول يسوتردم حيوث مستيداة ت ون التضرم من معدلات بوضس
 التضورم موجوة لمواجية المتقدمة تطرف   الادتااديا من القرن نياية اق استرداميا وتم المعدلات، ىذه

 اسوووتقرار ىووودف جعلوووت منيووا التضووورم حالوووة الادتاوووادية رااووة للأزموووات السوولبية آنوووذال   اارثوووار السووائدة
 رلالوووو مووون تتحقووو  أن يم ووون اسوووتراتيجيا ىوووداا النقوووود اسوووتقرار  ديموووة رووولال مووون للأسوووعار العوووام المسوووتوى
 ت ليف نحو اوريرة ارونة اق تتجو المتقدمة الدول مرتلف جعل الادتاادي، مما النمو اق جيدة معدلات
 السياسووة إدارة اووق الاسووتقلالية وا  طائووو اوسووعار اسووتقرار  لووى الحفوواظ ىووق بميمووة  رئيسووية المر ووزي البنوول

للأسوووباب  اوسوووعار اسوووتقرار ليووودف اوولويوووة إ طووواء ويوووأتق اليووودف ىوووذا لتحقيووو  المناسوووبة النقديوووة بالطريقوووة
 :10التالية
 لى أدل وددرتيا أررى، سياسة أي من أ بر اليدف ىذا تحقي   لى بقدرتيا النقدية ياسةالس تتمتس  

 الادتاادية؛ للسياسة اوررى اوىداف تحقي 
 ؛والدولة المر زي للبنل المسؤولية تحميل  لى القدرة يقلل اوىداف تعدد إن 
 اوررى باوىداف بالاىتمام تبريره يم ن معين ىدف تحقي  اق الفشل. 

 اليودف أن ي وون يجوب اوسوعار اسوتقرار بوأن النقديوة السياسوة واضوعق لودى راسرة دنا ات ولدتت
 التضورم اوق التوأثير بوأن القرن الماضوق من الثمانينات نياية ومنذ تبين و ما النقدية للسياسة اوجل طويل
 الاورف  سعر سيطةالو  المتغيرات اق  لى التح م القائمة التقليدية المقاربة طري   ن مباشر ظير بش ل

 تبنووق إلووى داووس ممووا التضوورم رفووض اووق المنشووود اليوودف اووق تحقيوو  اعالووة ت وون لووم التووق النقديووة والمجوواميس
 الوودول دبوول موون سووواء التضوورم موون للحوود مباشوورة مقاربووة  لووى مبنووق السياسووة النقديووة ،دارة حووديث أسوولوب
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اسوتيداف  اوسولوب بسياسوة ىوذا و ورف الماضوق القورن مون التسوعينات بدايوة مس الدول النامية أو المتقدمة
 طووارئ مجورد رطوة مون أ ثور ليسوت النقديوة السياسوة اقا ودة النقديوة، للسياسوة دا ودة أو إطوار .11التضورم
 االيوودف النقديووة،  إذن أدوات السياسووة المر ووزي البنوول بيووا يغيوور التووق الظووروف مم نووة ددووة بووأ بر تاووف
 روولال موون اوسووعار مسووتوى اسووتقرار اووق تحقيوو  ىووو ر زيووةالم البنووول وظلووب النقديووة السياسووة موون الوورئيس

 إبقوواء المحلووق الادتاوواد اووعيد  لووى ويعنووق  ذلوول. رارجيووا أو دارليووا المحليووة العملووة ديمووة  لووى المحااظووة
 .12الارف سعر استيداف  ادة يعنق اذلل الاعيد الرارجق،  لى أما ومستقرا، منرفضا التضرم

 اومانة  لى الواضح تأ يده بسبب  نو ظنى لا ىداا نقودال استقرار يعد ا،سلامق ظامالن اق
 13:يعنق النقود ديمة انرفاض أن ذلل ا،نسانية، المعاملات  ااة اق والعدالة
 ظالمة أداة النقود ايجعل وأمينة،  ادلة حساب  وحدة دورىا وداء النقود الاحية  دم  -1

 من داد ظير  ن ولو بعضيم بعضا ناسال ايظلم للقيمة بو موثو  ظير ومرزنا ارجلة، للمداو ات
 النقدية؛ للوحدة الحقيقية القيمة انرفاض رلال
 الحقيقية القيمة من جزء اقد يعنق الادرار أن طالما الادرار حساب  لى الاستيلال زيادة  -2
 النقدي؛ للرايد
  م فيعر  لا بإنجاز مشروع يقبل أن لمستثمر ا يف الادتاادية، القرارات اتراذ اق اليقين  دم -3
 ا،نتاجق؛ النشاط حجم تقليل إلى يؤدي مما ديمة النقود استقرار  دم ظل اق المستقبل، اق ت لفتو ست ون
 النقود ديمة والدائنون  بانرفاض الثابتة الدرول أاحاب يتأثر حيث النقود، توزيس سوء من يزيد -4
  .المجتمس من واسعة لفئة  بيرا ظلما يعنق مما
 الإسلامية في الاقتصاد السياسة النقدي أدوات .3

 .و مسا دةثلاثة انواع  مية و يفية وتمييزية  إلى اودوات هيم ن تقسيم ىذ
 الكمية الأدوات .1.3

 :ا،سلامقال مية التق تقترح لعمل السياسة النقدية اق الادتااد  اودواتىنال العديد من 
 حسابات البنك المركزي  - أ

 احتياطق دانونق  %100الح التجارية بالاحتفاظ بنسبة اق النظام ا،سلامق المقترح تلتزم الما
 لى الودائس الجارية ومن ىنا لا يم ن لتلل الماارف اشتقا  النقود انطلادا من الودائس الجارية لدييا 
وت ون الوسيلة الى تزويد الماارف التجارية بما تحتاجو لتلبية حاجة المستثمرين ىو ديام المارف 

ص بو لدى الماارف التجارية يسمى حساب الودائس المر زية وىق ودائس موجية المر زي بفتح حساب را
للاستثمار  ن طري  نظام التشارل مضاربة أو مشار ة ويقتسم المارف المر زي الارباح والرسائر مس 
الماارف التجارية والمستثمرين حسب نسبة التشارل السائدة ااق السو  وتستعمل الودائس المر زية  أداة 

تأثير اق حجم المعروض من النقود اّإذا رأى المارف المر زي ان ظروف الادتااد تستد ق تواير لل
مزيد من النقود اضاف الى حجم ودائعو ال مية التق يراىا مناسبة اما اذا رأى ان ظروف الادتااد 
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ق حل أجليا أو تم تستد ق الى التقليل من حجم النقود المتداولة دام بسحب ال مية المناسبة من ودائعو الت
 .تافيتيا

 السوق المفتوحة عمميات  - ب

السو  المفتوحة اق النظام الرأسمالق ول نيا تؤدي الدور المطلوب  أداةاق  مليا  اوداةتشبو ىذه 
 . 14منيا  بفعالية ا بر

ما يقومو القطاع  إلى إضااةأو مشاريس ردمية،  إنتاجيةتقوم الح ومة بإنشاء مشاريس حيث 
لبداية اان رؤوس الاموال ىذه المشاريس تمول من طراف الح ومة لما لدييا من اموال الراص. واق ا

اائضة أو  ن طري  التمويل بالعجز، ويم ن بعد ىذا للح ومة ان تستعمل رؤوس اموال تلل المشرو ات 
رح  أداة من ادوات السياسة النقدية اان رات ان الوضس الادتاادي يستد ق التقليل من  ميات النقد ط

المارف المر زي اسيم مشاريس الح ومة أو المزيد منيا للا تتاب العام ايقبل الجميور  لى شرائيا ونظرا 
، نفادات سابقةإائضا لدى الح ومة، استردتيا  ن الى ان المشروع دائم االا اإن ىذه النقود تعتبر ا

ااد تستد ق التقليل من حجم ويم ن ان تنفقيا  ن ادامة مشاريس اررى ول ن نظرا الى ان وضعية الادت
واذا رات ان وضس الادتااد يستد ق زيادة حجم  .المعروض النقدي اان الح ومة تحتفظ بيذه النقود

ايزيد حجم النقود لدى  .النقود دام المارف المر زي نيابة  ن الح ومة بشراء اسيم مشاريس الح ومة
 15والمؤسسات و المؤسسات. ا،اراد

السو  المفتوحة اق ادتااد إسلامق يعمل البنل المر زي  لى شراء أو  اق إطار ا تماد سياسة
بيس اوورا  المالية بغرض الحد من العرض النقدي أو التوسس ايو حسب حاجة الادتااد، اعندما ي ون 
الادتااد اق حاجة إلى سيولة يترجم ذلل بنقص السيولة لدى البنول، حيث يقوم البنل المر زي بشراء 

مالية من السو ، واق الحالة المعا سة يطرح سندات ح ومية مثلا سندات المقارضة لامتااص اوورا  ال
السيولة الفائضة، لاسيما اق ظروف التضرم، و لى ىذا اوساس اإن أ مال السو  المفتوحة تشتمل  لى 

البنل المر زي، أمرين ىما بيس اوورا  المالية حفاظا  لى الاستقرار الادتاادي با تباره ىداا من أىداف 
والتق يجب أن تتواا  مس مبادئ وديم  ،16واومر الثانق ىو إجراءاتو التق تح م ىذه العملية وتنظميا

ا،سلام، وحتى تنجح  مليات السو  المفتوحة يجب توار للبنل المر زي اوورا  المالية التق يستطيس 
أو الاستردامات، اتنوع ىذه السندات  بواسطتيا أن يحق  أىدااو، سواء من تنوع اوورا  حسب ارجال،

وتوارىا ب ميات  ااية، إلى جانب  ونيا مشرو ة أمر اق ظاية اوىمية لنجاح البنل المر زي اق تحقي  
 أىدااو.

و ما ىو الحال اق الادتااد التقليدي ايما يتعل  بالعلادة الع سية بين أسعار الفائدة وأسعار 
الييئات يفضلون إيداع الفوائض النقدية لدى المؤسسات الماراية  ندما السندات والتق تفسر بأن اواراد و 

ي ون معدل الفائدة الذي تمنحو البنول أ بر من  ائد السندات، وبذلل ايم يتجيون نحو الترلص من 
اوورا  المالية التق بحوزتيم، اي ثر  رض اوورا  المالية اتنرفض أسعارىا، اإن ارلية ذاتيا تنطب  اق 

دتااد إسلامق ول ن من رلال العائد واوسعار، ظير أنو يشترط أن ي ون البنل المر زي دادرا  لى ظل ا
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مواجية أو تحمل الرسائر  ندما يباشر  مليات السو  المفتوحة، ايو يبيس أحيانا أورادا مالية بأسعار 
ات ذات الفائدة منرفضة  ن ديمتيا الاسمية،  ما أن العوائد ظير مضمونة  ما ىو الشأن اق السند

الثابتة، ويقاد بذلل تعامل السلطات النقدية مس جميور المدررين بالبيس والشراء بافة يومية اق ا ول 
وسندات ترضس حايلتيا لمبدأ الربح والرسارة، وتقوم السلطات بإادار ىذه الا ول  لى دوة انادي  

ا، ويقترح أن تأرذ الانادي  المذ ورة ش ل استثمار تقوم بإدارتيا  ن طري  البنول الاجتما ية التابعة لي
انادي  للاستثمار اق أنشطة إنتاجية تابعة لمرتلف القطا ات الادتاادية بالدولة انا ة وزرا ة وتجارة 
دارلية ورارجية و لى مستوى  ل من القطا ين العام والراص بدون استثناء، واق ىذه الحالة لدينا 

المر زي من جية والاندو  الاستثماري من جية، أما الطرف الثالث  المتعاملون ثلاثة، الح ومة والبنل
 ايمثلو الجميور.

 نسب التشارك المرابحات وهوامش  - ت

اق النموذج ا،سلامق المقترح يييمن المارف المر زي  لى ظالبية الودائس الاستثمارية ومن ىنا 
النشاط الادتاادي افق حالة ميل يستطيس ان يعدل من نسبة التشارل بالش ل الذي يراىا مناسبة لسير 

الادتااد نحو الر ود يقوم البنل الماراق بترفيض نسبة التشارل  لى ودائعو لدى الماارف التجارية 
اينرفض معدل التشارل السودق لنو اذا  ان الممولون الاررون اق القطاع الراص لا يريدون ان يتنازلوا 

ة الا بر من الارباح ليم اان الماارف التجارية سعيا  ن النقود التق اق حوزتيم الا بترايص النسب
منيا لتواير المال لرجال او مال تلجا للبنل المر زي لتواير ىذا التمويل الذي يعرضو لمعدل منرفض 
ايقل الطلب  لى اموال ادطاع الراص ايضطر الى القبول بالنسبة التق دررىا البنل المر زي وى ذا 

، ويحدث الع س اق حالة ميل الادتااد 17بنل المر زي ىو المعدل السودقيابح المعدل الذي درره ال
 .نحو التضرم

 الأدوات الكيفية 2.3
وتتمثل اق  زيادة اعالية أدوات السياسة ال مية إلىال يفية سيؤدي  اودواتيم ن القول أن استردام 

تطبي  السياسة النقدية،  التق يتدرل من رلاليا المارف المر زي بافة مباشرة وح ام ا،جراءاتتلل 
التق تتطلب احداث تغييرات  بيرة وسريعة اق حجم المعروض  ،الادتاادية الحرجة اووضاعرااة اق 

 :النقدي وتتمثل اق
 أولا: تنظيم الائتمان الاستهلاكي

بموجب ىذا النوع من الردابة يجري تنظيم الائتمان بالنسبة للمستيل ين  ن طري  وضس دوا د 
ة السداد والمدة القاوى للتقسيط بالنسبة لشراء أنواع معينة من السلس الاستيلا ية المعمرة ودد رااة ب يفي

استردمت اق الولايات المتحدة اومري ية اق الحرب العالمية الثانية ضمن برنامج ادتاادي لمعالجة 
 .الاستراتيجيةالسلس  الضغوط التضرمية والحد من الطلب  لى بعض

 :ه ارلية  التالقويم ن استردام ىذ
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المشتراة، ازيادة المبلغ  داعو مقدما  جزء من ديمة السلعة ديام البنل المر زي بتحديد المبلغ الواجب  -1
 .اوول لو أثر اق ترفيض مستوى طلب الائتمان ليذا الغرض والع س احيح

ي إلى زيادة ديمة يؤد تحديد المدة القاوى للسداد الو دام البنل المر زي بتقليص مدة السداد اإن ذلل -2
 .القسط الشيري الواجب داعو وىذا من شأنو أن يحد من الطلب  لى الائتمان للسلس من دبل المستيل ين

  :و ما اق الادتااد الوضعق يم ن استردام المرابحة اق الادتااد ا،سلامق وا  ارليات التالية
 ؛تحديد نسبة الربح اق بيس المرابحة  -
 ؛الداعة اوولى اق البيس -
 ؛تقييد أجل المرابحة -
 ؛تقييد المرابحة بسلس استثمارية -

 .الائتمان حصص تحديد: ثانيا

 معينة مدة يمنحو رلال أن التجاري البنل يستطيس الذي الائتمان لحجم أداى حد وضس بيا يقاد
 الر ود أودات اق الحد ويراس ىذا التضرم، أودات اق الحد ىذا ايرفض الوطنق، الادتااد لحالة واقا
 لمواجية  امة بافة البنول بيا تقوم الائتمان التق  مليات تقييد الائتمانية السقوف من واليدف ال سادو 

 السلطة تراه حسبما الدولة اق معين ادتاادي دطاع الائتمان لردمة توجيو أو التضرم، حالات من حالة
 .مناسبا النقدية

  لى الردابة وذلل لغرض المر زي نلالب بواسطة تتبس نو ية وسيلة الائتمان حاص تحديد يعتبر
 مس منسجما ا،جراء ىذا ويأتق للأظراض المرتلفة، التجارية البنول دبل من وتوزيعيا وتنظيميا القروض

 سل ت التق النامية والبلدان الاشترا ق الاتجاه الدول ذات اق سائدة  انت التق المر زية الترطيط نظم
 يتف  بما اييا المرظوب الاتجاىات اق المالية الموارد وجيويضمن ت ايو للادتااد المرطط الاتجاه
 البنل مر ز  لى  الحفاظ أىداف ىنال ذلل إلى با،ضااة .التنموية العامة ورطتيا السلطة وأىداف
 والحفاظ المود ين، أموال وضمان المناسب، الودت اق المناسبة النقدية وتأمين السيولة المالق، التجاري

 سمعة  لى
    18الائتمان حاة لتحديد طريقتان وىنال

 التجارية و لى للبنول ال لية المحااظ  لى أداى حد بوضس المر زي البنل يقوم : اوولى الطريقة -
 .للحااظة اوداى الحد  ليو ويطل  الحدود ىذه تتجاوز ألا والسلف القروض

 بالنسبة واول المال سرأ من اودنى الحد مقدار بتحديد المر زي البنل يقوم  :الثانية الطريقة -
 تغير الطريقة ىذه ويطل   لى آرر، إلى ودت من الدنيا الحدود ىذه يعبر أن البنل ويستطيس للبنل معينة
 .اواول إلى المال رأس نسبة
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 ونيا الماارف  التجارية من معارضة تلقى الوسيلة ىذه أن ونو ية،  مية آثار الطريقتين ولياتين
 مسبقا محدودة ت ون منااذ الاستثمارات أن إذ الاستثمارات، لتوزيس مستقلة سياسة عاتبا اق حريتيا من تقيد
 .للإدراض اورير الملجأ  ونو المر زي البنل وظيفة مس تتعارض أنيا  ما

 .الأدبي ثالثا: الإقناع
يم ن للمارف المر زي أن يعتمد اسلوب الادناع الادبق مس الماارف التجارية بقاد جذبيا الى 

االماارف التجارية ىق وسيطة بين ااحاب اوموال  .للمساىمة اق تنفيذ السياسة التق يراىا ايغة
 ،وااحاب المشاريس وتستطيس ان توجو الاموال الى النشاط التق ترظبو وبرااة اموال القطاع الراص

محدد لان ودائس القطاع الراص ىق اق الغالب ودائس  امة لا يراايا ااحابيا للاستثمار اق مجال 
الذي لا  ،ومنو يستطيس المارف التجاري توجيو الاموال  الوجية التق دد لا يرظبيا المارف المر زي

بسبب الحرية التق تتمتس بيا الماارف التجارية اق استثمار الودائس بالش ل الذي تراه  شقءاعل يم نو 
ئس الى استثمارات معينة الا ايما مناسبا ليا وواحاب تلل الودائس ولا يم ن للمارف المر زي توجيو الودا

و ليو ايبقى الاسلوب الامثل لجرىا الى افو و ملية الادناع  .يتعل  بودائعو ىو لدى ىذه الماارف
الادبق وذلل اما مباشرة  ن طري  الاجتماع لمدراء الماارف التجارية و إما ان ي ون الادناع بأسلوب 

 19.المباشر  ن طري  النشريات الدورية
 الاجراءات الزجرية  رابعا:

لا تمثل ا،جراءات الجزرية اق حد ذاتيا امرا بتمويل نشاط معين أو بعدم تمويل نشاط ارر انما 
ىق مجمو ة من الاجراءات العقابية ضد الماارف التجارية التق لا تشارل المارف المر زي رؤيتو 

؛ اتقوم مثلا بتمويل دطاع  ان با،جراءات التق ينبغق القيام بيا من اجل السير الحسن للادتااد 
أو راضت تمويل دطاع  ان المارف المر زي دد حث  لى  ،المارف المر زي دد نبو الى  دم تمويو

 .تمويلو أو بالغت اق راس نسبت التشارل أو ترفيضيا   س ما تقضق بو تعليمات المارف المر زي
من المرة الاولى ايم ن ان تتبس التسلسل والاجراءات الجزرية ت ون متدرجة بحيث لا تودس  قوبة داسية 

  :التالق
رادات التق دامت لفت انتباه الماارف بوجوب التقيد بتعليمات المارف المر زي والاشارة الى الارت (1

 ؛بيا ىذه الماارف
توجيو انذار الى الماارف التق تتمادى اق تجاىل تعليمات المارف المر زي والد وات الموجية ليا  (2

 ؛بالسياسة المقترحة بوجوب التقيد
 ؛دييا اق تجاىل الانذارات الموجيةتوديس  قوبات مالية اق ش ل مبلغ معين  لى تما (3
ظل  حسابات الودائس المر زية لدييا الى حين تعيدىا بالتزاميا بتوجييات المارف المر زي  غيرىا  (4

دائس المر زية تش ل وىذا الاجراء شديد الوطأة  لى المارف التجاري با تبار ان الو  .من الماارف
 ؛للازم لتلبية طلبات رجال الا مالالمادر الرئيسق لحاولو  لى المال ا
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التعليمات المباشرة ويلجأ الييا المارف المر زي اذا لم تجد وسيلة الادناع الادبق سبيليا حيث 
 20فيذ السياسات النقدية.نيوجو تعليمات ملزمة لماارف بضرورة تطبي  الاجراءات الضرورية لت

 .التمييز في الأدوات الكمية 3.3
يث ينتيج البنل المر زي سياسة انتقائية تجعل حتطب  السياسة الانتقائية اق الادتااد الوضعق 

دراراتو تتعل  اقط ببعض القطا ات التق يعتبرىا أ ثر مردودية للادتااد الوطنق ايقوم بتوجيو القروض 
لتسييلات اق منح القروض إلى ىذه القطا ات، ايدف منيا إلييا، بحيث ت ون دراراتو  فيلة بإ طاء  ل ا

ىو تأثير  لى توجيو القروض نحو القطا ات الادتاادية والاستردامات المرظوبة ويم ن أن تأرذ ىذه 
 السياسة  دة أش ال منيا:

 إدرار معدل رام مفضل؛ 
 ؛إم انية إ ادة رام اوورا  التق تتوار اييا الشروط الضرورية ليذه العملية 
 إ ادة رام اوورا  او  مستوى السقف المحدد لبقية القطا ات اوررى؛ 
 .تغير مدة استحقا  القروض ومعدلات اوائدىا 

 :من رلال ا،سلامقويم ن  ذلل تطبي  ذلل اق الادتااد 
 :ية الموجهة لممجالات الاستثماريةالتمييز في الودائع الجار  - أ

الماارف حسب حاجة النشاط الادتاادي يم ن تعديل نسب ترايص الودائس الجارية لدى 
اإذا  انت الاداة ال مية اق ىذا المجال تغير ترايص نسب الودائس الجارية حسب حالة  ،واولوياتو

اإن استعماليا  أداة  يفية يرص التعامل مس ذلل الجزء الذي تقرر  ،النشاط الادتاادي بافة  امة
 ،لية او التق تعانق ان ماشا اق الموارد الماليةحيث يوجو القطا ات ذات الاو  ،تراياو للاستثمار

  .واستثمار الماارف ،اتوجو دروضا لاغار المستثمرين اق ش ل درض حسن
 :يز في التعامل في السوق المفتوحةالتمي  - ب

يقوم المارف المر زي بشراء الاورا  المالية  ،من اجل التأثير اق دطا ات ادتاادية دون اررى
ظوب تد يميا لزيادة الموارد المالية المرااة ليذه القطا ات وزيادة ادبال الرااة بالقطا ات المر 

واق  ،المستثمرين  لييا اق حدود  ال مية التق يرظب اضااتيا الى الادتااد من  المعروض النقدي
أو حتى بيس جزء من الاورا   ،المقابل لا يشتري الاورا  المالية للقطا ات التق لا يرظب اق زيادة تمويلو

 .المالية الموجودة لديو والرااة بيذه القطا ات
 :الموزعة التمييز في نسب المشاركة في الارباح والارباح غير  - ت

إن التمييز اق نسب المشار ة اق الارباح والارباح ظير الموز ة يجعل الاستثمارات تتجو الى 
راعت  ،نقدية نحو دطا ات معينةااذا رظبت السلطة النقدي اق توجيو الموارد ال ،المجالات المراد تنميتيا

 ما تراس نسبة المشار ة لاالح  ،نسبة المشار ة لاالح المود ين  لى حساب الماارف لتزداد ايدا اتيم
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وتراس نسبة الارباح الموز ة اق  ،المستثمرين  لى حساب الماارف ليزداد استثمارىم اق ىذه القطا ات
بالنسبة لماالح  تعرايا تضرما أو ليست ذات اولوية والع س بالنسبة للقطا ات التق ،ىذه المجالات
 .الدولة والااراد

 الادوات التكميمية 4.3
ة نحو القطا ات المرظوبة، السالفة الذ ر اق توجيو الموارد النقدي اودواتت مل دور  أدواتوىق 

 : ومنيا
  مة المصارف في النشاط الاستثمارينسبة مساهأولا: 

ماارف لتمويل نشاطات اغار المستثمرين والمساىمة المرااة وىو مقدار ما تساىم بو ال
، ويم ن الجزء المتبقق من موارده الرااة ىذه المشاريس أاحاب،  لى ان يسدد اوررىللاستثمارات 

 .نشاطات الادتاادية ووضعيا المالقتحديد ىذه النسبة وتعديليا من طرف السلطة النقدية تبعا للأولوية ال
 اة الزكثانيا: آلية 

يم ن استردام الز اة  أداة من أدوات السياسة النقدية وذلل من رلال تغيير نضية الز اة أي تغيير 
 :21نسبة نقدية الز اة، وتتمثل نضية الز اة اق العناار التالية

جمس الز اة نقدا وتوزيعيا  ينا وي ون ىذا اق حالة وجود اائض اق  رض النقود وذلل  ون طريو   ( أ
ذا اسووتبدل ىووذا المقوودار موون البطادووات التمويليوو ة، وىووذا ي ووون اووق حالووة وجووود اووائض اووق العوورض النقوودي، وا 

نمووا اسووتبداليا بمووواد  العوورض النقوودي ببطادووات تموينيووة، لتوووزع  لووى مسووتحقق الز وواة، ولا يم وون ليووم بيعيووا وا 
أودات لاحقوة تموينية، ويم ن واحاب المتاجر استبدال البطادات التموينية بالنقود من البنل المر زي اق 

يعلن  ن مو دىا البنل المر زي، ابذلل تعتبر البطادات التموينية نقودا مسا دة تسري  لييا أح وام النقوود 
المسا دة  الفلوس وليذه الطريقة أثر مباشر واعال  لى العرض النقدي بالنقاان، وتحد من سر ة دوران 

 رم الادتاادي.النقود، مما ي ون ليا أثر مباشر وسريس  لى الحد من التض
جمس الز اة  ينا ثم توزيعيا نقدا وذلل بإبقاء اوموال  ند أاحابيا مضاربة، وتقوم الدولة بإادار  ( ب

 نقدي وتوزيعو  لى اواناف المستحقة للز اة، وىذا ي ون اق حالة وجود  جز اق العرض النقدي.
ماوولحة العامووة تتطلووب تووأرير جمووس الز وواة لوجووود حاجووة ماسووة للتووأثير  لووى العوورض النقوودي ون ال ( ت

ذلوول، ويقووول القرضوواوي: وللإمووام أو موون ينوووب  نووو موون الموووظفين المسووؤولين اووق جمووس الز وواة أن يووؤرر 
أروذىا موون أربابيوا لماوولحة  وأن أاووابيم دحووط أو نقوص اوموووال والثمورات، وتسووتردم ىوذه اوداة اووق حالووة 

تتطلوب ذلول،  التضورم المسوتورد أو  وجود حاجة ماسة للتوأثير  لوى العورض النقودي ون الماولحة العاموة
ا،اوودار النقووودي الضووروري مووون دبوول الدولوووة ا،سوولامية أو حاوووول ال وووارث الطبيعيوووة أو القحووط المووونقص 
للثمرات والقيمة الحقيقية للنقود، واق ىذه الحالات يابح العرض النقدي أ بر ب ثير أو مضا ف للعورض 

ا  ادة توزيعيا تزيد من العورض النقودي والتضورم الحااول السلعق، با،ضااة إلى أن تودعات جمس الز اة و 
با تبارىا مداو ات تحويلية، ويجوز للإمام أو مون ينووب  نوو توأرير جموس الز واة لعوام أو  وامين أو ثلاثوة 

 أ وام أي لحين زوال اوزمة الادتاادية، ثم تجمس  ن  ل السنوات التق لم تجمس اييا.
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للتووأثير  لووى العوورض النقوودي  م ااحووة الر ووود الادتاووادي،  تقووديم جمووس الز وواة لوجووود حاجووة ماسووة ( ث
ازيوادة العورض النقودي بفعول المضوا ف النقودي،  ول ذلول يسوا د اوق م ااحوة الر وود الادتاوادي، تسوتردم 
ىووذه اوداة اووق حالووة وجووود حاجووة ماسووة للتووأثير  لووى العوورض النقوودي،  م ااحووة الر ووود الادتاووادي، وايووو 

رض النقووودي، ازيوووادة سووور ة دوران النقوووود بسوووبب تقوووديم جموووس الز ووواة وزيوووادة العووورض السووولعق أ بووور مووون العووو
 العرض النقدي بفعل  مل المضا ف النقدي،  ل ذلل يسا د اق م ااحة الر ود الادتاادي.

 

 السياسة  النقدية في السودان .4
 التطور التاريخي لمسياسة النقدية في السودان  1.4

 :احل التاليةيم ن تقسيم مراحل التطور الى المر 
  1981–1960أدوات السياسة النقدية في  الفترة :أولا

استردم البنل المر زي السودانق اق ىذه المرحلة انوا ا مرتلفة من السياسات التق يم ن حارىا 
 اق الادوات ال مية والادوات النو ية والتدرل المباشر 

 سياسة السوق المفتوحة   - أ
ات ال مية التق نص  لييا دانون بنل السودان بعد سياسة سعر  انت ىذه السياسة من اوائل السياس

ز للبنل موااقة  لى انو لا يجو  من دانون بنل السودان 64اقد نات المادة  ،الرام والاحتياطق القانونق
يحوز او يبيس اسيم اية مؤسسة تنشا بغرض تنمية سو  مالية أو سو  السندات اق  وأالوزير ان يساىم 
سين الجياز المالق لتمويل التنمية الادتاادية  لى ان لا يتجاوز مجموع ديمة ىذه الاسيم السودان او لتح

 تأسسونظرا لعدم وجود الو ق المالق والنقدي ونظرا لعدم   .م ن اندو  الاحتياطق  العام  % 30
لبنل المر زي ولزاما  لى ا ،الماارف التجارية لم ت ن ىذه الاداة الا مادة م توبة اق دانون بنل السودان

 22.ان يمارس سياسات اررى لم ت ن ا ثر جودة بل ا ثر الاحية ومواءمة من سياسة السو  المفتوحة
 سياسة سعر الفائدة   - ب

ا ادة النظر اق  ل ما يتعل  اق الائتمان  1960بعد انشاء بنل السودان درر مجلس الادارة اق 
ثم تلى ذلل ادرال وسائل ادتراض   % 504الماراق ونتج  ن ذلل توحيد سعر الفائدة وراعو الى 

اق حالة  ) %5( وبإضااة % 4جديدة وذلل بقبول رام السندات الاذنية وال مبيالات بسعر اائدة ددره  
 وجود رىن.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( 1966 – 1981)تطور اسعار الفائدة في السودان (: 1الجدول رقم )
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 السنة
 البيان

 دبل سبتمبر
1966سبتمبر  1966 1973جويلية   1975أوت    1981 

 اسعار الفائدة المدينة
 سعر رام السندات 
 سعر الفائدة  لى السلفية 

 اسعار الفائدة الدائنة
 حسابات التواير 
 ودائس لاجل 

4 % 
3% 
 
2% 
2% 

6% 
3% 

 
4% 
4% 

7% 
3% 

 
6% 
6% 

9% 
3% 

 
8% 
8% 

13% 
3% 

 
10% 
12% 

 204ص  ،دراسة تاريخية ،ام النقدي في السودان، السياسة النقدية والنظعثمان يعقوب محمد ضو البيتالمصدر: 
  سياسة الاحتياطي القانوني - ت

من دانون بنل السودان يمنحو الح  اق ان يطلب من البنول التجارية ان  44بالرظم من ان للمادة 
اق اورة ودائس أو اي  ،من مجموع الراوم  %20تحتفظ لديو بمقادير من الاحتياط لا تتجاوز نسبتيا 

 1982البنل المر زي لم يطب  ىذه السياسة الا بعد العام  أنالا ، يحددىا البنل اورة اررى
  الادوات النوعية - ث

تتطلب الادوات النو ية التفردة بين الاستردامات الميمة والاستردامات الغير ميمة للائتمان 
ة اق طلب الماراق  و ذلل معالجة القطا ات الحساسة اق الادتااد با،ضااة الى الحد من المغالا

 :الذي ينتج من اتباع نظام التقسيط، ومن بينياالمستيل ين لبعض السلس و 
 ؛يعيا واسعار الرام المرتبطة بياتحديد القروض التق تحبذ الح ومة تشج -أ 
 ؛تنظيم دروض السندات -ب 
 ؛ردابة الائتمان العقاري -ج 
 ؛الردابة  ن طري  اادار التعليمات -د 
 ؛التأثير المعنوي والادبق -ه 
 ؛الرض ظرامات -و 

 1996–1981السياسة النقدية في  الفترة  أدوات :ثانيا
رلال الثمانينات والتسعينات تم تطبي  السياسة النقدية تحت مسمى السياسة الائتمانية وىذه التسمية 
ظل  يتعامل بيا البنل المر زي السودانق رلال الفترة المذ ورة واابح يغير سياستو السنوية و شملت 

انواع مرتلفة من الادوات النقدية النو ية مس التر يز  ل سياسة الاحتياطق القانونق السياسة الائتمانية 
وتتر ز السياسة الائتمانية اق السودان  لى محورين ؛ المحور الاول يتعل  بو التوجييات التق يادرىا 

جراءات البنل المر زي  اق منشوراتو براوص ضبط التمويل الماراق اما المحور الثانق ايتمثل اق الا
ومن بين اىم التوجييات المتعلقة بضبط التمويل ، ى الحد من سيولة البنول التجاريةالتق تعمل  ل

 يلق: الماراق وترشيده نذ ر ما
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 ؛القطا ات والانشطة ذات الاولويةتمويل  (1
 ؛القطا ات والانشطة ذات الاولوية التمويل وظراض برلاف (2
 ؛مجال تمويل المحاايل (3
 ؛تمجال تمويل الواردا (4
 ؛تمويل السلس بغرض الاتجار المحلقمجال  (5
 ؛رلاف التجارة المحلية تجديد اليامش اق حالة التمويل وظراض (6
 ؛حضر تمويل بعض الانشطة (7
 ؛لتمويل  ن طري  السحب  لى الحسابا (8
 ؛للأراضق والعقارات و المنشآتالتقييم وا ادة التقييم  (9

 ؛طلبات تمويل العملاء (10

 1995ة في  الفترة  ما بعد أدوات السياسة النقدي :ثالثا
 1995 ندما دررت السودان إادار الا ول اق السودان اق بداية التسعينات أادرت دانون  ام 

لينظم إادار الا ول احدد الجيات التق يم ن ليا إادار وىق  ليا جيات ح ومية ودد أنشأت شر ة 
ن ،دارة  مليات إادار الا ول ودد السودان للردمات المالية مشار ة بين وزارة المالية وبنل السودا

 23.أادرت الشر ة  دد من الشيادات
السوويولة وتووم  ،دارةتعتبوور أول أداة نقديووة تووم اسووتحداثيا   شــهادات مشــاركة البنــك المركــزي شــمم  -1

وىوووق  بوووارة  ووون أاوووول تمثووول أناوووبة محوووددة اوووق اوووندو  رووواص يحتووووي  لوووق  241998ااووودارىا سووونة 
ووزارة المالية اق القطاع الماراق , وتيدف إلى التح م اوق السويولة  نود اواول المملو ة لبنل السودان 

 :أىم المميزات.الماارف ومن 
  .ليا ديمة اسمية محددة  ما ليا ديمة محاسبية يتم إ لانيا بش ل شيري تع س اورباح الحقيقية .1
  .ليس ليا اترة سريان محددة أي مفتوحة اوجل .2
  .مد بنل السودان تسييليا اق أي ودتتعتبر من اواول السائلة حيث يعت .3
  . ذلل يم ن تداوليا  بر السو  الثانوية اق سو  الررطوم للأورا  المالية .4
  السيولة بالنسبة للبنل المر زي ،دارةتمثل منفذاً  استثمارياً سريس التسييل للماارف التجارية والية  .5

 .أىداف منيا حق  شيادات شيامة  دةت :شهادات المشاركة الحكومة شهامة  -2
إدارة السوويولة  لووق مسووتوي الادتاوواد ال لووق  بوور مووا يعوورف بعمليووات السووو  المفتوحووة بووالتح م اووق  -أ 

 ؛سطاً ضمن إطار الشريعة ا،سلاميةالسيولة دبضاً أو ب
 تغطية جزء من العجز اق الموازنة الذي  انت تتم تغطية سابقا إما بطبا ة المزيد من العملوة أو موا -ب 

 ؛من البنل المر زيسمق بالاستدانة ي
تجميوس الموودررات القوميووة وتشووجيس الاسوتثمار  وون طريوو  نشوور الوو ق الادروواري بووين الجميووور وىووذا  -ج 

 ؛بدوره يؤدي الق زيادة الاستثمار
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رل  أورا  مالية إسلامية ت وون بمثابوة نوواة للمسوا دة اوق تطووير أسووا  رأس الموال وسوو  لولأورا   -د 
ة، بحيث تم ن البنل المر زي من ترطيط وتنفيذ سياسة نقدية أدوات السياسة النقدي  إحدىالمالية 

 ؛اعالة اق إطار
 :صكوك الاستثمار الحكومية  -3

 بارة  ن وثيقة ذات ديمة اسمية محددة تتيح لحامليا المشار ة اق تمويل أاول ح ومية  ن 
علق لمحتويات وتعتمد أرباح ىذه الا ول  لق الناتج الف ،ود ا،جارة والمرابحة والاستاناعطري   ق

% اق العام اوول وذلل حسب مؤشرات دراسة الجدوى التق أ دت ليذا  20الاندو  والتق تقدر بنحو 
 . أشير 6%  ل 10مر من ىذه اورباح الغرض وسوف يتم داس نايب المستث

 :صكوك الإجارة الإسلامية  -4
ىا ح ومة ىق ا ول يتم إادارىا  لى ايغة ا،جارة وتمثل حاة اق أاول ح ومية تادر 

  .السودان ممثلة اق وزارة المالية والادتااد الوطنق
 السيولة اق الادتااد ال لق  بر ما يعرف بعمليات السو  المفتوحةومن اىداايا إدارة 

(OMO). وتغطية جزء من العجز اق الموازنة من موارد نقدية حقيقية؛ و ذلل تجميس المدررات القومية
 .مجالات جديدة للاستثمار بتفعيل اواول التق تمل يا الدولة دإيجا وأيضاوتشجيس الاستثمار، 

 :صكوك الاستصناع الحكومية  -5
تعتبر وسيلة لجذب واستقطاب الودائس دايرة اوجل بيدف استرداميا اق تمويل مشاريس البنية 

نقدية تغطية جزء من العجز اق موازنة الدولة من موارد  .إدارة السيولة اق الادتااد الوطنق.التحتية
 وحقيقية

 صكوك إجارة البنك المركزي ) شهاب(  -6
وىق ا ول مالية يتم إادارىا  لق ايغة ا،جارة وذلل بغرض تم ين بنل السودان المر زى من 
ادارة السيولة وتواير ارص استثمارية تحق  ربحا لحملة ىذه الا ول  ن طري  تا يل ااول البنل 

 .و رضيا للمستثمرين المر زي
 رة أصول مصفاة الخرطوم لمبترول )شامة(شهادات إجا  -7

والتق يتم إادارىا  لى ايغة ا،جارة ا،سلامية بغرض حشد الموارد من المستثمرين  ن طري  
 قد الو الة الشر ية لتوظيفيا لشراء أاول المافاة وتأجيرىا لوزارة المالية إجارة تشغيلية لتحقي   وائد 

 .مجزية للمستثمرين اييا
 

 

 لسياسة النقدية في السودانكفاءة ا 2.4

يظير الجدول معدلات  ائد شيامة ومعدلات التضرم، امعدلات العائد تمثل مؤشرا لتطبي  
 السياسة النقدية، اق حين تمثل معدلات التضرم نتيجة ليذه السياسة.

 معدلات التضخم (:2)الجدول رقم 
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 التضرم  ائد شيامة السنة التضرم  ائد شيامة السنة
1999 33.4 16 2008 15.8 14.3 
2000 26.9 8 2009 15.8 11.2 
2001 30.1 4.8 2010 15 13 
2002 23.1 8.3 2011 18 18 
2003 20.1 8.3 2012 17.7 35.6 
2004 19.1 7.3 2013 18.5 37.1 
2005 20.3 8.5 2014 18.6 46.4 
2006 15.6 7.2 2015 15.5 17.8 
2007 15.9 8 2016 18 16.9 

 قارير البنك المركزي السودانيت : المصدر

تعتبر السياسة النقدية من أىم السياسات التق تعمل  لى ضبط التوازن الادتاادي والتح م اق 
، ل ن يعتبر تحقي  الاستقرار النمو الادتاادي تالتأثير  لى معدلا إلى با،ضااةمعدلات التضرم 

،  ومن الجدول الساب  ادتااد إسلامق تحقيقياالنقدي من أىم اوىداف التق  تحاول السياسة النقدية اق 
بالمائة ظق سنة  16يلاحظ  أن تطبي  السياسة النقدية أدى إلى نتائج ايجابية ابعد أن  ان التضرم  

،  ما ان الفر  بين معدل العائد ومعدل النضرم   ان 2007بالمائة ظس سنة  8وال الى  1999
ارتفعت معدلات  2011ية بش ل  ام،  ل ن بداية  من سنة موجبا، وىذا ما يؤ د نجا ة السياسة النقد

التضرم ل ن تم التح م اييا بتطبي  أدوات مالية أررى، إلا أن  ائد شيامة  ان مستقرا وبذلل يم ن 
 القول أن الادوات المالية  انت ناجحة اق معالجة التضرم. 

 

 اتمةخ. 5
الى العدالة  با،ضااةالاستقرار الادتاادي،  تستيدف السياسة النقدية الاستقرار النقدي  بما يحق 

جل تحقي  والاجتما ية والتوزيس العادل للثرة ويظير من رلال تأ يده  لى الحفاظ  لى ديمة العملة، و 
ذلل تعمل السياسة النقدية الاسلامية من رلال الادوات المستردمة  لى ربط المعروض النقدي بالادتااد 

 الحقيقق.
سلامية وظيور التطبيقات العملية للا ول الاسلامية سا د  لى تفيل دور السياسة نشأة الاسوا  الا

 النقدية اق الاسوا  المالية، ورااة  تفعيل  مليات السو  المفتوحة.

 

تحقي  اىداف السياسة  بإم انياىنال ال ثير من الادوات النو ية والادوات الاررى المسا دة التق 
 النقدية.

 

ودانية تجربة رائدة اق تطبيقات السياسة النقدية من الناحية النظرية والعملية مما تعتبر التجربة الس
 .طبقت ال ثير من الادوات رااة اق ابت ار الادوات المالية الملائمة يعطييا زرما  بيرا .ودد 
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ااة الى استيداف المعروض ضمن أىم اىداف السياسة النقدية استيداف التضرم  يدف نيائق با،
 .النقدي

 

 :والمراجع لإحالات. ا6
                                                 

 
 .138ص ،2015الجزائر، ،2ط الطاىر لطرش، الادتااد النقدي والبن ق، ديوان المطبو ات الجامعية، 2
 .112ص ،2006 الجزائر، ،2ط ،ديوان المطبو ات الجامعية،محاضرات اق النظريات والسياسات النقديةوز بن  لق،بلعز  3
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