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  :لخصالم

تسمط ىذه الدراسة الضوء عمى السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلبمي، وذلؾ مف خلبؿ التطرؽ إلى مفيوـ السياسة 
براز أىـ نقاط الالتقاء والاختلبؼ مع السياسة النقدية في الاقتصاد الوضعي، وتتبع سموكيا  النقدية، أىدافيا، وأدواتيا وا 

في صيغة دواؿ رياضية في اقتصاد لا ربوي زكوي، ومف ثّـ التطرؽ إلى  ىذه السموكيات والآثار الاقتصادي، ونمذجة
نسبة »و« معدؿ عائد المشاركة»و« الدخؿ»: مناقشة التوازف الاقتصادي في اقتصاد إسلبمي ارتباطا بمحددات أىميا

نكماشية كانت أو في تفعيؿ دور السياسة النقدية سواء ا« المضاعؼ المالي»و« المضاعؼ النقدي»وتحميؿ أثر . «الزكاة
، مف خلبؿ تحميؿ آليات (التضخـ، والركود)وتبياف إمكانيات السياسة النقدية في ضبط الاختلبلات المختمفة . توسعية

.  عمميا وفقا لمرتكزات الاقتصاد الإسلبمي ومجالات فاعميتيا وذلؾ مف خلبؿ التمثيؿ البياني والتحميؿ الاقتصادي
الاقتصادي، صافي عائد المشاركة، السياسة النقدية، المضاعؼ النقدي، الاختلبلات الاقتصادية التوازف : الكممات المفتاحية

Abstract: 

This study sheds light on monetary policy in the Islamic economy, through addressing the concept of 

monetary policy, goals, and tools and to highlight the most important points of convergence and 

divergence with monetary policy in a positive economy, tracking the economic behavior and modeling 

these behaviors and effects in mathematical functions in the economy that is not a formula usurious, 

and then dealt to discuss the economic balance in an Islamic economy is closely determinants 

including: «income» and «return rate of participation» and «the proportion of charity». And analyze 

the impact of «monetary multiplier» and «financial multiplier» in activating the role of monetary 

policy was either a deflationary or expansionary. And show the possibilities of monetary policy in 

controlling the various imbalances (inflation and recession), through the analysis of their work, 

according to the development of Islamic economy and areas of effective mechanisms through graphic 

representation and economic analysis. 

Key words: economic balance, net returns engagement, monetary policy, the monetary multiplier, 

economic imbalances  
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 :تمهيد

السياسات الاقتصادية والنقدية عمى وجو الخصوص في الفكر الرأسمالي  أغمب الأحيافترتكز في 
عمى معدلات الفائدة لجانب مف الاعتبار أف التمويؿ التقميدي يتحدد مف خلبليا، كما أف التحكـ في ماديات 

ىذه الائتماف يتحدد عبر آليات ضخ السيولة أو امتصاصيا وفقا لمتغيرات المختمفة في الفائدة، وبرغـ نجاح 
السياسات نظريا وعمميا أحيانا في التحكـ في حالات اللبستقرار، إلّا أنيا تنُمِّي الاقتصاد الرمزي المضاربي 
الذي لا يرتبط في كثير مف الحالات بالاقتصاد الحقيقي؛ ما يؤدي إلى ظيور الفقاعات المختمفة ويوسع مف 

آلياتيا تحقيؽ العدالة الاجتماعية، ومف ثّـ فيي حدة الفجوة بيف الاقتصاد الوىمي والحقيقي، ولا تُراعي ب
لما ىو آت مف أزمات وتقمبات اقتصادية  بذور وعوامؿ داعمة( أي السياسات الاقتصادية)بذلؾ قد تُعدّ 
. دورية مستقبمية

وتناسقا مع واقع الحاؿ المجسد في تنامي الاىتماـ بالعمؿ المصرفي الإسلبمي وصيغو التطبيقية سواء عمى 
خاصة بعد الأزمات المتتالية التي شيدتيا الأنظمة الرأسمالية  -مستوى البلبد الإسلبمية أو عمى المستوى العالمي 

مؿ لكافة جوانب آليات عمؿ البدائؿ التمويمية فإنو لزاماً عمى الميتميف بيذا المجاؿ تصميـ تصور متكا –
ومف ناحية التحميؿ الاقتصادي الجزئي الوحدوي، يُمكننا تجاوزا أف نوافؽ رأي مف يرى بأف العمؿ . الإسلبمية

ف كانت  -المصرفي الإسلبمي وصيغو التطبيقية سواء مف ناحية التأصيلبت النظرية أو الممارسات العممية  وا 
أثبت نجاعتو كبديؿ لمصيغ  -بط الاخفاقات والتجاوزات أمر ضروري للبستمرارية والتطوير ضرورة التطوير وض

عمى حؿ مشكمة الندرة في عامؿ الإنتاج المتمثؿ في رأس  مركّزاً إلا أف الاستفادة مف ىذا البديؿ يظؿ . التقميدية
ترتب عف ىذا الأمر مف إيجابيات عمى الماؿ، أي بتعبير آخر توفير الاحتياجات التمويمية لقطاع الاستثمار، ومع ي

إلا أنو ومف ناحية التحميؿ الكمي، فإف حالة الإقصاء . الاقتصاد مف ناحية تحميؿ الأسواؽ عمى المستوى الجزئي
لآليات وأدوات التمويؿ الإسلبمي مف صمب الممارسات التطبيقية لمسياسات الاقتصادية وخاصة النقدية منيا، يحرـ 

مف قوة يمكف ليا أف تُشكّؿ أدوات ىامة في علبج حالات الاختلبلات الاقتصادية سواء أكانت الاقتصادات مف مكا
 . حالات الانكماش أو التضخـ أو عجز الموازنة أو اختلبلات ميزاف المدفوعات

: إشكالية الدزاسة .1

ممارسات أثبت العمؿ المصرفي الإسلبمي وصيغو التطبيقية سواء مف ناحية التأصيلبت النظرية أو اؿ
ننا في المقابؿ نرى بضرورة تسميط الاىتماـ بالجوانب الكمية للبقتصاد . العممية نجاعتو كبديؿ لمصيغ التقميدية وا 

المقتصر في كثير مف الأحياف عمى الانتقاؿ مف صيغ  -الإسلبمي، بمرتجى الانتقاؿ مف مرحمة التطبيؽ الجزئي 
إلى مرحمة أكثر أىمية تُشكّؿ فييا مرتكزات الاقتصاد الإسلبمي  -الإسلبميةالتمويؿ التقميدية إلى صيغ التمويؿ 

. صمب آليات وأدوات السياسة الاقتصادية الرامية إلى تحقيؽ أىداؼ الاستقرار والنمو التنمية الاقتصادية الوطنية
: ومما سبؽ يمكننا طرح التساؤلات الآتية

  ؟ الاقتصاد الإسلبميدية مف منظور ؽالف لمسياسةما ىي أىـ الأدوات الكمية
 ؟ التوازف الاقتصادي في الاقتصاد الإسلبمي ومحدداتا ىي أىـ خصائص ـ
  ؟  في المضاعؼ النقدي المؤثرةما ىي أىـ المتغيرات
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  كيؼ تُؤثّر آليات السياسة النقدية مف منظور إسلبمي عمى التوازنات الآنية في الأسواؽ، ومف ثّـ
؟ الاقتصادية الاختلبلاتضبط 

:  مىهجية الدزاسة .2

ىذه الدراسة تركيز الضوء عمى السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلبمي، وذلؾ مف  قد حاولنا مف خلبؿ
براز أىـ نقاط الالتقاء والاختلبؼ مع السياسة  خلبؿ التطرؽ إلى مفيوـ السياسة النقدية، أىدافيا، وأدواتيا وا 

الاقتصادي، ونمذجة ىذه السموكيات والآثار في صيغة دواؿ النقدية في الاقتصاد الوضعي، وتتبع سموكيا 
إلى مناقشة التوازف الاقتصادي في اقتصاد إسلبمي ارتباطا  التطرؽرياضية في اقتصاد لا ربوي زكوي، ومف ثّـ 

المضاعؼ النقدي »وتحميؿ أثر . «نسبة الزكاة»و« معدؿ عائد المشاركة»و «الدخؿ» :بمحددات أىميا
وتبياف إمكانيات السياسة . في تفعيؿ دور السياسة النقدية سواء انكماشية كانت أو توسعية «يالمضاعؼ الماؿ»و

، مف خلبؿ تحميؿ آليات عمميا وفقا لمرتكزات (التضخـ، والركود)النقدية في ضبط الاختلبلات المختمفة 
كؿ ذلؾ ارتكازا  .قتصاديالاقتصاد الإسلبمي ومجالات فاعميتيا وذلؾ مف خلبؿ التمثيؿ البياني والتحميؿ الا

. المنيج الرياضي والتحميميعمى المنيج الوصفي واعتماداً عمى 

التىاشن الالتصادي في الالتصاد الىضعي والإسلامي  -أولا

 :التىاشن في الالتصاد الىضعي .1

وقد اىتمت  يعتبر مصطمح التوازف الاقتصادي مف المصطمحات والمفاىيـ القديمة في الاقتصاد، 
 . وكيفية تحقيقو ومفاىيموالنظريات الاقتصادية بتحميؿ التوازف 

في الاقتصاد الكمي فإف : ويقصد بالتوازف عموما تعادؿ القوى المتضادة أو بيف القوى المتعارضة فمثلب
.  1( تعادؿ)والعرض الكمي في توازف  الكميالتوازف يمثؿ الحالة التي يكوف فييا الطمب 

:  نذكر منيا تعاريؼوقد حظي موضوع التوازف بعدة 
والتوازف ىو الحالة الاقتصادية والمالية التي تتعادؿ فييا قوى كمية أو جزئية أوكلبىما، إذا ما توفرت  

شروط وظروؼ محدّدة بحيث أفّ عدـ استمرار إحداىما أو نقصو أو زيادتو مع ثبات غيره ممكف أف يؤدي مف 
الاقتصادية في الاقتصاد القومي إلى اختلبؿ يطوؿ أو يقصر  الوحداتأثيرات المترابطة عبر خلبؿ العلبقات والت

. 2أجمو إلى أف تستحدث عوامؿ مضادة تعمؿ في عكس الاتجاه المخؿ ليعود التوازف الاقتصادي سيرتو الأولى
 :التىاشن في الفكس الالتصادي الإسلامي .2

أف يتحقؽ توازف كمي أي تعادؿ العرض مع الطمب عمى مستوى الاقتصاد،  الاقتصادييقصد بالتوازف 
  .منيـ عمى نصيب عادؿ مف الدخؿ يتناسب مع جيده المبذوؿ فردوتوازف بيف الناس بحصوؿ كؿ 

وفي إطار الاقتصاد الإسلبمي تتفاوت الدخوؿ بسبب التفاوت في المواىب والقدرات ممثمة في العمؿ 
ناس وتفاوتيـ ورفع بعضيـ فوؽ بعض في الدرجات يكوف بقدر ما يبذلوف مف جيد وعمؿ، والممكية، فاغتناء اؿ

والتفاوت في الدخوؿ والثروات يُعدُّ أمرا طبيعيا وحافزا عمى الجد والعمؿ، ويشترط أف يكوف منضبطا ومتوازنا 
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يرات المجتمع مما يفقده توازنو، لا يكوف الماؿ متداولا بيف فئة قميمة مف الناس أو أف تستأثر أقمية بخ بالقدر الذي
  3.إلى ضرورة حفظ التوازف الاقتصادي جاىداخاصة والعالـ اليوـ يسعى 

السياسة الىمدية في الالتصاد الىضعي والإسلامي  -ثاويا

 :مفهىم السياسة الىمدية .1

مف مفكر  السياسة النقدية، غير أف تمؾ التعريفات كانت متفارقة يخصلقد تعددت التعاريؼ فيما 
إدارة التوسع والانكماش في حجـ النقد لغرض الحصوؿ عمى " :بأنيا (Kent)اقتصادي إلى آخر، فيعرفيا كانت 

  4" .أىداؼ معينة
ما تقوـ بو الحكومة مف عمؿ "  :فيعرؼ السياسة النقدية عمى أنيا (G-Lbash)أما الاقتصادي لاباش 

السائمة التي يحتفظ بيا القطاع غير المصرفي سواء كانت عممة  الموجوداتيؤثر بصورة فعالة في حجـ وتركيب 
  5 ".أو ودائع أو سندات حكومية

وعمى الرغـ مف تقاطع المفيوـ وتشارؾ بعض الأىداؼ، إلّا أفّ الأبعاد القيمية والأخلبقية التي تميز 
ؼ الآليات والأدوات خصائص الاقتصاد الإسلبمي ومبادئو تجعؿ خطا فاصلب بيف المفيوميف، كما أف اختلب

تُعزّز القوؿ أف مفيوـ السياسة النقدية مف منظور إسلبمي يختمؼ عمى المفيوـ الوضعي، استنادا عمى 
: المرتكزات الأساسية الآتية

  أف الأىداؼ الاقتصادية والاجتماعية لمسياسة النقدية في الاقتصاد الإسلبمي تُصاغ وتُحدد وفقاً لمقيـ
صادية والاجتماعية القائمة عمى أساس التعاليـ والأحكاـ الواردة في الشريعة الروحية والعدالة الاقت

الإسلبمية؛ 
 بمعنى  .ةأف عممية صياغة السياسة النقدية قائمة عمى تبني ىيكؿ نقدي مصرفي خاؿٍ مف أسعار الفائد

الربا الذي يقتضي حظر دفع وقبض سعر فائدة ثابت ومحدد سمفا؛  تحريـأنيا قائمة عمى 
 اسة النقدية مف منظور الاقتصاد الإسلبمي قائمة عمى أساس إحلبؿ مبدأ المشاركة في الربح السي

والخسارة محؿ الربح المضموف في جميع العمميات الاقتصادية والتجارية والتمويمية؛ 
  أف السياسة النقدية تسعى إلى ضماف تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي والنقدي عف طريؽ التأثير والتحكـ

وليس عف طريؽ التأثير عمى مستوى معدلات الفائدة؛  النقديةـ الكتمة في حج
  عمى دعـ العناصر الرئيسية لمنظاـ الاقتصادي الإسلبمي وىي الحقوؽ الفردية،  تعمؿالسياسة النقدية

. وحقوؽ الممكية، والعقود، والعمؿ والثروة، ودور الدولة الاقتصادي

 :أهداف السياسة الىمدية .2

 :الاقتصاد الوضعيفي  1.2
تسعى السمطات النقدية والمتمثمة في البنؾ المركزي مف خلبؿ إدارتيا لمسياسة النقدية إلى تحقيؽ جممة 

  :مف الأىداؼ منيا
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  :استقرار المستوى العام للأسعار 1.1.2
أصبح ىدؼ تحقيؽ الاستقرار في المستوى العاـ للؤسعار أحد أىـ أىداؼ السياسة النقدية وليس ىذا 

يخمؽ حالة مف عدـ التأكد الأمر الذي يعوؽ عممية النمو الاقتصادي بوجو عاـ،  التضخـبغريب، إذ أف 
ىمكيف والوحدات الإنتاجية فالارتفاع المستمر للؤسعار يزيد مف صعوبة عممية اتخػػػػاذ القرار مف قبؿ المست

  6. والحكومية

  :تحقيق معدل نمو مرتفع لمدخل القومي 2.1.2

إف تحقيؽ معدؿ عاؿ مف النمو الاقتصادي يتطمب تضافر جيود الدولة والأفراد، نحو تنسػيؽ بيف توافػر 
وكذا توافر عوامؿ وظروؼ سياسية واجتماعية ملبئمة، بالإضافة  الطبيعية والقوى العاممة الكفؤة، المواردوتحسيف 

  7 .إلى سياسة مالية ملبئمة غير معارضة لدور السياسة النقدية

:  تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات 3.1.2
بينما تعمؿ  يرى بعض الاقتصادييف أف استخداـ السياسة المالية يعمؿ عمى تحقيؽ التوازف الداخمي،

، ويمكف مف خلبلو التنبؤ بدرجة التقدـ الاقتصادي الوطني،  8الاختلبؿ الخارجي تصحيحالسياسة النقدية في 
.  وتحديد المركز المالي لمدولة بالنسبة للبقتصاد الخارجي

: أهداف السياسة النقدية من منظور إسلامي 2.2
تصادييف حوؿ اليدؼ العاـ الأساسي لكؿ سياسة الاؽ بيففي ظؿ اقتصاد إسلبمي يبدو أف ىناؾ إجماعا 

وتتركز أىداؼ السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلبمي  9".اقتصادية، وىو التنمية في ظؿ العدالة الاجتماعية 
:  في النقاط الآتية

  :تحقيق الاستقرار النقدي 1.2.2

ىدفا لا غنى عنو بسبب تأكيده الواضح عمى الأمانة  "في ظؿ نظاـ المشاركة يعد استقرار قيمة النقود 
ُـ ﴿  :، قاؿ ا﵀ تعالى 10"والعدالة في كافة المعاملبت الإنسانية عامة  لَقَدْ أَرْسَمْنَا رُسُمَنَا بِالْبَيِّنَاتِ وَأَنزَلْنَا مَعَيُ

َـ المنَّوُ مَف يَنصُرُهُ وَرُسُمَوُ  بَأْسٌ يدَ فِيوِ الْكِتَابَ وَالْمِيزَافَ لِيَقُوَـ الننَّاسُ بِالْقِسْطِ وَأَنزَلْنَا الْحَدِ  شَدِيدٌ وَمَنَافِعُ لِمننَّاسِ وَلِيَعْمَ
: ، والاقتصادية عمى وجو الخصوص ، مصداقا لقػولو تعالى( 25الحديد، الآية )﴾ بِالْغَيْبِ إِفنَّ المنَّوَ قَوِيٌّ عَزِيزٌ 

ْـ شُعَيْباً قَاؿَ يَا ﴿ لَى مَدْيَفَ أَخَاىُ ْـ فَأَوْفُواْ الْكَيْؿَ  وَاِ  فْ إِلَػوٍ غَيْرُهُ قَدْ جَاءتْكُـ بَيِّنَةٌ مِّف رنَّبِّكُ قَوِْـ اعْبُدُواْ المّوَ مَا لَكُـ مِّ
ْـ خَيْرٌ لنَّؾُ  ْـ وَلَا تفُْسِدُواْ فِي الَأرْضِ بَعْدَ إِصْلَبحِيَا ذَلِكُ . ﴾نتُـ مُّؤْمِنِيفَ ْـ إِف ؾُ وَالْمِيزَافَ وَلَا تَبْخَسُواْ الننَّاسَ أَشْيَاءىُ

فالاضطراب في قيمة النقود يعطميا عف تأدية وظيفتيا الحسابية القياسية بشكؿ عادؿ (. "85الأعراؼ، الآية )
.  11"ويجعميا معيارا غير صحيح لممدفوعات المؤجمة، والمعجمة، وتصبح مستودعا لمقيمة غير موثوؽ بو 
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: السيولة اللازمة وتحقيق التنمية والعدالة ضمان 2.2.2
تستيدؼ السياسة النقدية بشكؿ أساسي المساىمة في تحقيؽ التنمية الاقتصادية، عف طريؽ المساىمة 

، أي باستخداـ صيغ استثمارية تساعد عمى  12في عممية تمويؿ المشروعات الاستثمارية ضمف القيـ الإسلبمية
غ الاستثمارية الإسلبمية ىي الأكثر كفاءة مف حيث توفير التمويؿ لتمبية فالصي. تحقيؽ الاستقرار النقدي

احتياجات التنمية دوف أف تؤدي إلى اختلبلات نقدية في ظؿ انخفاض تكمفة القروض بالمقارنة مع تكمفتيا في 
ا تمويؿ عموـ :والمؤسسات النقدية والمالية القائمة عمى أساس نظاـ المشاركة يمكنيا. " ظؿ النظاـ الربوي

.  13"الاحتياجات الحقيقية، تمويلب غير تضخمي في كؿ مف القطاعية العاـ والخاص تحقيقا لأىداؼ الاقتصاد 
 :أدوات وآلية عمل السياسة الىمدية في الالتصاد الإسلامي .3

النقدية في النظاـ الوضعػي وأدوات السياسة  السياسةتجدر الإشارة أف ىناؾ اختلبؼ كبير في أدوات 
النقدية في النظاـ الإسلبمي، لذلؾ سنركز في ىذا الجزء عمى إظيار حقيقة أدوات ىذه السياسة في الاقتصاد 

الأساليب المرتبطة بإلغاء نظاـ الفائدة، أو تعديميا وفؽ المنيج الإسلبمي، وكذلؾ  الإسلبمي، وىي الأدوات
.  نقدية كأداةالإمكانات الزكوية إمكانيات استخداـ 

 :الأدوات الكمية لمسياسة النقدية 1.3
الفائدة، تيدؼ إلى التأثير في حجـ الكتمة النقدية المتداولة تمؾ الأدوات التي لا تتأثر بإلغاء نظاـ 

: ة، وتتمثؿ فيبصفة عامة في المجتمع تبعا لمظروؼ الاقتصادية السائد

:  تغيير نسبة الأرباح الموزعة ونسبة المشاركة في الأرباح والخسائر 1.1.3

  :وتعتبر ىذه الأداة ذات شقيف

   يتدخؿ البنؾ المركزي في تحديد نسبة الأرباح الموزعة عمى المساىميف، فإذا كانت السمطات النقدية
والمودعيف لأمواليـ في  لممدخريفترغب في زيادة حجـ المعروض النقدي رفعت نسبة الأرباح الموزعة 

  .البنوؾ للبستثمار، لتشجيعيـ عمى مزيد مف الإيداعات الاستثمارية ولجذب مستثمريف جدد

  المصارؼ، إضافة إلى الحد مف  فيوالعكس، حيث تخفض نسبة الأرباح الموزعة ويتـ إبقاؤىا معطمة
يمكف تغيير ىذه النسب حسب حالة النشاط إقباؿ المدخريف عمى إيداع أمواليـ لدى البنوؾ للبستثمار، و

 . الاقتصادي

(:  الأسهم الحكومية)سياسات السوق المفتوحة  2.1.3

بغرض الحد  14يقوـ البنؾ المركزي في إطار اعتماد سياسة السوؽ المفتوحة بشراء أو بيع الأوراؽ المالية
يترجـ ذلؾ )الاقتصاد في حاجة إلى السيولة فعندما يكوف . العرض النقدي حسب حاجة الاقتصاد أو التوسع في

يقوـ البنؾ المركزي بشراء الأوراؽ المالية مف السوؽ، وفي حالة المعاكسة يطرح  (بنقص السيولة لدى البنوؾ
ونظرا لتحريـ الربا في النظاـ ) 15 .سندات حكومية لامتصاص السيولة الفائضة، لاسيما في ظروؼ التضخـ
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رأس مػػاؿ الشركات وتتحمؿ الأرباح والخسائر، وىي تسترشد  مفالأسيـ، لأنيػػا جزء الإسلبمي فيجوز التعامؿ ب
وليس مضاربية لأنيا تعكس صورة النشاط الحقيقي ولا تخضع لمتوقعات السعرية الجامدة  بمتغيرات حقيقية

ى إشراؾ لممضاربيف كما في النظاـ الوضعي، كما يمكف التعامؿ بالسندات التي تصدرىا الدولة وتيدؼ إؿ
في مختمؼ المشاريع الإنمائية والإنتاجية، أو لتمويؿ النفقات الطارئة التي تتجاوز الطاقة عمى  16الجميور

 .التوظيؼ، أو امتصاص الفائض النقدي في السوؽ

:  حجم القاعدة النقدية 3.1.3
يُمكف لمسمطات النقدية أف تُحدد سنويا معدؿ نمو الكتمة النقدية المرغوب فيو الذي يتناسب مع الأىداؼ 
الاقتصادية والاجتماعية لممجتمع، وىذا المعدؿ المستيدؼ في نمو حجـ الكتمة النقدية يُمكف تحقيقو مف خلبؿ 

. يدةضبط والتحكـ في حجـ القاعدة النقدية مف خلبؿ اصدار النقود الجد

: الزكاة كأداة من أدوات السياسة النقدية 4.1.3
عف طريؽ التأثير التضخـ وعلبج حالات الركود  الأدوات النقدية الزكوية لمتخفيؼ مف ظاىرة تُستخدـ

 :الجمع والتحصيؿ، وكذا توجيو أساليب إنفاقيا طرؽفي 
  يمكف لمدولة أف تستخدـ وسيمة تعجيؿ الزكاة في سنة معينة :الجمع المسبق لحصيمة الزكاة، 

  17 .لمحد مف الآثار السمبية لمتضخـ المتداولةبغية التأثير التخفيضي عمى الكتمة النقدية 
  ػ  وىي أف تقوـ مؤسسة الزكاة ػ مباشرة وبعد تطبيؽ أدوات الاقتطاع الزكوية :أداة التوزيع النقدي

ف جُبيت عينا؛ وتتماشى أداة التوزيع النقدي ويظير  حتىبتوزيع الزكاة عمى مستحقييا نقدا،  وا 
، ففي ىذه الحالة تُجبى (السمعي)دورىا وأثرىا الاقتصادي، إذا طُبّقت مع أداة الاقتطاع العيني 

  .الزكاة سمعة وتوزّع نقدا

اشتماق التىاشوات الآوية في الأسىاق في نمىذج للالتصاد الإسلامي  :ثالثا

: نمرجة التىاشن في سىق السلع والخدمات .1

لمقطاعات الاقتصادية التي تُشكّؿ سوؽ السمع والخدمات،  المكونةمف الميـ أف نُبيف المعادلات السموكية 
. عمى دالتي الاستيلبؾ والاستثماروقبؿ ذلؾ سنشير إلى نموذج معادلة الزكاة التي ليا أثر ميـ 

  :القطاعات الاقتصادية والمعادلات السموكية 1.1

:  18دالة الزكاة 1.1.1

  زكاة الدخول الجارية(Ry  :)
Ry = Zy x h Y  

  زكاة الأموال المدخرة(Rs :)
Rs = Zs x S1 = Z x j x (1-b)Yd 
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  زكاة رأس المال(Rk  :)
Rk = zk x Kn 

  قيمة الزكاة الكمية في الاقتصاد(R :)
R = Rs + Ry + Rk = Zs h Y + Zy j (1-b) Y + Zk x Kn  

: فيمكف كتابة قيمة الزكاة الشكؿ الآتي Zs ،Zy ،Zkىو الوسط المرجح لكؿ مف  Zباعتبار 
R = z (Y (h + j (1–b)) + Kn) 

  :القطاع العائمي 2.1.1

 :مف الشكؿ في المدى القصير في الاقتصاد الوضعي وفقا لمتحميؿ الكينزي الاستيلبؾتكتب معادلة 
C1 = by 

 
مف قيمة الزكاة  dالمقّدرة بمعدؿ )ومف منظور الاقتصاد الإسلبمي وبأخذ قيمة الزكاة التي توجو للبستيلبؾ 

 :مف الشكؿ الآتي الاستيلبؾنحصؿ عمى معادلة  (Rالكمية 
 

C2 = C1 + Rc = d x z (Y (h + j (1–b)) + Kn) + bY = dzKn + (dz(h + j (1–b)) + b) Y 

  :الحكومي القطاع 3.1.1

 = G) بناء عمى أىداؼ وتقديرات السمطات المالية وعميو يكوف مستقؿ عف الدخؿ يتحددالإنفاؽ الحكومي 

G0 )

:  قطاع العالم الخارجي 4.1.1
(. X = X0)مستقمة عف الدخؿ عمى اعتبار أنيا تتحدد بناء عمى دخؿ العالـ الخارجي  :الصادرات

 M = M0 + m Y :الواردات
متغير ميـ في تحديد معادلة التوازف في سوؽ السمع والخدمات  تعتبرأما ما تعمؽ بدالة الاستثمار والتي 

(IS) النقدية، فإنا نفصؿ في نمذجتيا بالتفصيؿ الآتي، كما يرتبط بيا جزء بالغ الأىمية مف أدوات السياسة .

: دالة الاستثمار ومحدد صافي عائد المشاركة 2.1

يجدر التأشير أنو وبناء عمى حرمة القروض الربوية في الاقتصاد الاسلبمي، فإف دالة الاستثمار 
وفي ىذا الجزء . الذي يتـ طرحو وفقا لمتحميؿ لمنظرية التقميدية الوضعيستختمؼ محدداتيا عف الاقتصاد 

: يمكننا تكثيؼ الآتي

   في الاقتصاد الوضعي فإفّ لأصحاب الفوائض المالية الاختيار بيف البدائؿ المتعمقة بتوظيؼ
حقيقية إنتاجية أو خدماتية، أو ادخار أمواليـ في  مشاريعأمواليـ سواء مف خلبؿ الاستثمار في 

مقابؿ عائد يتحدد مف خلبؿ معدلات الفائدة ( توظيفيا لدى البنوؾ في شكؿ ودائع)سوؽ النقدي اؿ
، أو لو الخيار في توظيؼ فوائضو المالية في السوؽ المالي مف خلبؿ شراء السندات أو الأسيـ 
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اية وىذه الخيارات تتحدد بشكؿ أساس بناء عمى معدؿ الكؼ. أو المشتقات المالية مقابؿ عائد سنوي
. الحدية لرأس الماؿ، معدلات الفائدة ودرجة المخاطرة

   في المقابؿ فإفّ عمميات تمويؿ المشاريع الاستثمارية في الاقتصاد الإسلبمي عبر الصيغ
والمضاربة ترتكز عمى المشاركة في الأرباح، كما يُشترط أف  المشاركةوالأساليب المختمفة خاصة 

كما أف خيارات . زيد مف الإنتاج العيني السمعي أو الخدميتكوف المشاريع استثمارية حقيقية ت
يُشترط أف تصب في  (المشروعةالأوراؽ المالية ( و/أو)أسيـ )الاستثمار في السوؽ المالي 

الاقتصاد الحقيقي بعيدا عف الاستثمارات الوىمية التي تحقف الاقتصاد بجرعات التضخـ النقدي؛ 
  فالاحتفاظ بالنقود ما تعمؽ بتفضيلبت الاحتفاظ بالنقد عاطلب، تؤثّر الزكاة عمى سموؾ الأفراد في

الزكاة، وبالتالي فإفّ تكمفة الاحتفاظ بالنقود سائمة في النظاـ  معدؿيعرضيا إلى الإىتلبؾ بنسبة 
؛ الاقتصادي الإسلبمي يكوف سالبا بمقدار الزكاة

  عة مف المبادئ والخصائص تضبط عمميات الاستثمار وتعظيـ الأرباح والعممية الإنتاجية مجمو
والأخلبقيات والسموكات الاجتماعية التي يتميز بيا الاقتصاد الإسلبمي عمى غيره مف النظـ 

. الاقتصادية

: وفي ىذا السياؽ تجدر الإشارة أفّ المؤسسات النقدية والمالية القائمة عمى أساس نظاـ المشاركة يمكنيا
تمويلب غير تضخمي في كؿ مف القطاعيف العاـ والخاص تحقيقا  ،الحقيقيةعموما ضماف تمويؿ الاحتياجات 

  19.لأىداؼ الاقتصاد
بدائؿ قريبة مف النقود، ( الأوراؽ المالية المشروعة( و/أو)أسيـ )ولجانب مف الاعتبار أف الاستثمار 

تأخذ علبقة و rونرمز لو بػ  -تفضيؿ السيولة -عمى الطمب عمى النقود  إيجابييجعؿ العائد عمييا لو تأثير 
. يقمؿ مف تفضيؿ السيولة، وانخفاضو يزيد مف تفضيؿ السيولة rعكسية، بمعنى أف ارتفاع معدؿ العائد 

أفّ لتغيير نسبة المشاركة بعلبقة عكسية لجانب مف الاعتبار  rوبالتالي فإف دالة الاستثمار ترتبط مع 
مف جية ثانية أثر ( أو المنظـ)ونسبة المشاركة بيف المصرؼ والمستثمريف  مف جية، والمودعيفبيف المصرؼ 
  20.عمى الاستثمار

مف المشاركة التي تـ اعتماده لصياغة دالة الاستثمار فيو عائد بيف المصرؼ  العائدوبالنسبة لمعدؿ 
: والمودعيف مضاؼ إليو عائد المصرؼ عمى اعتبار أف عائد المشاركة أو ىامش الربح يتحدد كما يمي

r1 عائد مشاركة المودعين r2 عائد مشاركة المصرف r3 عائد المنظم 

r = r1 + r2 
 :دالة الاستثمار الأولية كآتيوبالتالي يُمكف صياغة 

I = I0 - µ r 

 

I0 الاستثمار المستقل r عائد المشاركة µ  ثابت=  الاستثمارمعممة 



 راسة تحليلية لآليات عمل السياسة النقدية وفق نموذج للتوازن الكلي في الاقتصاد الإسلاميد 
 عقبة عبد اللاوي و إلياس شاهد _________________________________________________________________

 جامعة الأغواط____2017جانفي  _ 1: العدد 8: المجلد_العدد الاقتصادي _دراسات 
 

 
192 

سينخفض معدؿ ( عائد المصرؼ+ معدؿ مشاركة المودعيف ) rفكمما ارتفع معدؿ عائد المشاركة 
 .وبذلؾ ينخفض ىذا الأخير عمى الاستثمار، الإقباؿمما يقؿ  r3عائد مشاركة المنظـ 

لا يفترض أف المموؿ والمنتج ىما مجرد معظماف لمربح، فإف  الإسلبميكما أنو في الاقتصاد 
السموؾ الاقتصادي الإسلبمي يقتضي مراعاة مصمحة المستيمكيف والعماؿ والمنتجيف الآخريف والمجتمع 

  21 .ككؿ

:  ن وفقا لمسموك الاقتصادي الإسلاميمحددات خيارات السموك الاستثماري لدى المنظمي 1.2.1
مف الشروط الأساسية لاتخاذ قرار استثماري في مشروع اقتصادي مموؿ بقروض ربوية أف تُغطي 

، وأف يتجاوز معدؿ عائد الاستثمار قيمة معدؿ (P0)تكمفة الأصؿ  RNالإيرادات السنوية الصافية المتوقعة 
فإنو ( وعمى وجو الخصوص المشاركة المنتيية بالتمميؾ)بالمشاركة  التمويؿأما في حالة . الفائدة السنوية

يُشترط أف تغطي قيمة مجموع الإيرادات السنوية الخاصة بالمنظـ خلبؿ فترة قياـ المشروع عمى الأقؿ قيمة 
  22 (.RN*r3 = P0)الأصؿ، أي أفّ 

الكفاية الحدية للبستثمار ميـ في تحديد مدى تغطية الأرباح الخاصة  معدؿوبالنسبة لممنظـ فإف 
: كما يمي بالمنظـ ويحسب

تكمفة الأصل / تكمفة الأصل  –زكاة أرباح المنظم   –x r3الإيرادات الصافية المتوقعة = معدل عائد الاستثمار

: وعمى ذلؾ يمكف كتابة المعادلة السابقة بالشكؿ الآتي
3 3 0
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والعلبقة السابقة تحدد معدؿ عائد الاستثمار لفترة زمنية محددة بسنة، أما إذا كانت مدة المشروع 
، مع اعتبار الإيرادات السنوية الصافية n( رأس الماؿ الثابت)أكثر مف سنة، أي أف العمر الإنتاجي للآلات 

:  الآتي بالشكؿغير متساوية فإف العلبقة تكتب 
 

 
 

 

 

   
1 3 2 3 3

0 2

  1–      1–     1–  
........

  1   1   1   1

n

n n

RN r Z RN r Z RN r Z S
P

R R R R
    

   
 

 
. تمثؿ قيمة رأس الماؿ الثابت في آخر فترة المشروع S حيث
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الصافية متساوية في كافة سنوات فترة المشروع الاستثماري فإف  السنويةأما إذا كانت الأرباح 
: العلبقة السابقة تُكتب مف الشكؿ

 

 
3

0

  1–   1
1

  1
n

RN r Z
P

R R

 
  

  

 

: حيث يمثؿ
P0 : قيمة رأس الماؿ

RN :  الأرباح الصافية
r3 : معدؿ عائد مشاركة المنظـ
R : معدؿ الكفاية الحدية للبستثمار
Z : نسبة الزكاة
n :  مدة المشروع

كمما  r3ويجدر التأشير ػ وفقا لمعلبقات السابقة ػ أنو كمما ارتفع معدؿ عائد المشاركة الخاص بالمنظـ 
، وكذلؾ الأمر بالنسبة للؤرباح الصافية، وعميو فإف معدؿ الكفاية Rالماؿ  لرأسارتفع معدؿ الكفاية الحدية 

. RNو r3الحدية لرأس الماؿ يرتبط بعلبقة طردية مع كؿ مف 

:  محددات خيارات السموك الاستثماري لدى أصحاب الفوائض المالية والبنوك 2.2.1
: الفوائض والبنؾ تحسب كما يمي بأصحاببالنسبة للؤرباح الخاصة 

RN1+ RN2 = RN r1 + RN r2 

RN1+ RN2 = RN (r1 + r2) 

RN1+ RN2 = RN r 

 
وبما أف الاحتفاظ بالنقود يعرضيا إلى الاىتلبؾ بنسبة معدؿ الزكاة، فتكمفة الاحتفاظ بالنقود سائمة 

بمقدار الزكاة فيقؿ التفضيؿ النقدي بارتفاع معدؿ العائد المتوقع مف  سالبةفي النظاـ الاقتصادي الإسلبمي 
ما (. 16، ص2004قروي، )الأصوؿ أو الاستثمارات بالمشاركة مقارنة مع العائد المتوقع عمى النقود 

فيؤخذ كمؤشر لممقارنة بيف  -تفضيؿ السيولة -يجعؿ ىذا المعدؿ لو تأثير إيجابي عمى الطمب عمى النقود
  23 .اظ بالنقود، وعوائد بدائؿ الاحتفاظ بالنقودالاحتؼ

: المالية كي يقرروا توظيؼ أمواليـ فيكفي أف تتحقؽ المعادلة الآتية الفوائضوعميو فإف أصحاب 
0 –   RN r RNZ P Z  

أي بمعنى أنو يكفي أف تكوف الأرباح الصافية ناقص زكاة الأرباح مساوية لمقيمة السالبة لزكاة 
وعميو يمكننا كتابة العلبقة . المدخرة حتى يُقبِؿ الأفراد عمى توظيؼ أمواليـ وفقا لصيغة المشاركة الأمواؿ
: كالآتي
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  0  –    RN r Z P Z  

  0 –    
P

r Z Z
RN

  

: المالية بدلالة أرباحيـ وفقا لممعادلة الآتية الفوائضلأصحاب  P0 ويمكننا كتابة رأس الماؿ
P0 = RN r D 

الصافية المتوقعة لأصحاب الفوائض المالية، وعميو  الأرباحنسبة رأس الماؿ إلى  D حيث يمثؿ
:  تصبح العلبقة مف الشكؿ

 
   

 –    
RN r D

r Z Z
RN

  
  –      r Z r D Z  

والتحميؿ المرتبط بيا، فإف محددات دالة الاستثمار ترتكز عمى معدؿ  السابقةوارتكازا عمى العلبقات 
: ، وبناء عمى ذلؾ يمكف كتابة دالة الاستثمار كالآتي(r – Z) صافي المشاركة

I1 = I0 - µ (r – Z) 

لجانب مف الاعتبار ، (r – Z) وعميو ترتبط دالة الاستثمار بعلبقة عكسية مع صافي عائد المشاركة
يعني بضرورة انخفاض معدؿ ( (r1+ r2)أصحاب الفوائض المالية والبنؾ  مشاركةمعدؿ عائد ) r أف ارتفاع

. R، وانخفاض ىذا الأخير يؤدي إلى انخفاض معدؿ الكفاية الحدية لرأس الماؿ r3المشاركة لممنظميف 
الاقتصادية إلى الاحجاـ عمى الاستثمار في بعض المشروعات  Rويُؤدي انخفاض معدؿ الكفاية الحدية 

. التي يكوف فييا معدؿ العائد لممنظميف منخفض

:  زكوي-دالة الاستثمار في اقتصاد لاربوي  3.2.1
يضمف لمدائف سداد دينو، فإف المجتمع ممثلب في الدولة سوؼ يؤدي عنو " المدينيف"إف سداد ديوف الغارميف 

مة في النشاط الاقتصادي، وكذلؾ المقرض لما دينو، وبذلؾ يتجنب الإفلبس وما يؤدي إليو مف حرمانو مف المساه
تيسير الائتماف وتشجيعو الأمر الذي يطمئف إلى سداد دينو فإنّو لا يحجـ عف الإقراض، وبذلؾ تعمؿ الزكاة عمى 

، ومف خلبؿ سيـ الغارميف تدفع أصحاب الأمواؿ لممساىمة في لو الأثر الكبير عمى تمويؿ التنمية الاقتصادية
جية، كما أف القروض الحسنة التي تمنحيا مؤسسة الزكاة لممحتاجيف مف أجؿ تأسيس مشروع مصغر العممية الإنتا

  24 .ساىـ في زيادة الاستثمار كما تؤثر عمى المعادلة السموكية للبستثمار
مف قيمة  d-1المقّدرة بمعدؿ )ومف منظور الاقتصاد الإسلبمي وبأخذ قيمة الزكاة التي توجو للبستثمار 

 :نحصؿ عمى معادلة الاستثمار مف الشكؿ (Rالزكاة الكمية 
I = I1 + RI = I0 + (1-d) z (Y (h + j (1–b)) + Kn) - µ(r-Z) 

والمتوسط المرجّح  Yومف المعادلة السموكية أعلبه فإف الاستثمار يرتبط بعلبقة طردية مع مستوى الدخؿ 
. (r-Z) المشاركةوبعلبقة عكسية مع صافي عائد  Zلمزكاة 

: اشتقاق التوازن في سوق السمع والخدمات 3.1
 الكمي يساوي العرض الكمي  الطمبانطلبقا مف شرط التوازف 

Y = C + I + G + X – M 
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 :التوازف مف الشكؿ عبارةنحصؿ عمى 

  
 *

0 0 0 0

1
   –  

1 1     
nY zK I G X M µ r Z

b z j z h m
        
      

 

 
 

 الاقتصاد الإسلاميالتوازن في سوق السمع والخدمات وفقا لمرتكزات : 1الشكل 
 
 
 
 
 

 :اشتقاق التوازن في سوق النقد 4.1
ويتحدد مف طرؼ السمطة النقدية يمكف اشتقاؽ  M0  =Msعمى اعتبار افتراض أف عرض النقود ثابت 

: التوازف في سوؽ النقد كالآتي
Ms = Md ➺ M0 = α Y -g (r-Z) 

α Y = M0 + g (r-Z) ➺ Y
*
 = 1/ α (M0 + g (r-Z)) 

 

 
 

توازن سوق النقد وفقا لشروط الاقتصاد الإسلامي : 2الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

إعداد الباحثيف ارتكازا عمى معادلة التوازف في السوؽ السمع : المصدر
 والخدمات

 *

0

1
    Y M g r Z
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ومف الشكؿ يتضح أف مستوى الدخؿ يرتبط بعلبقة عكسية مع نسبة الزكاة وعلبقة طردية مع معدؿ عائد 

.  المشاركة

: اشتقاق التوازن الآني في الأسواق 4.1
: كالآتي IS-LMيتحقؽ التوازف في السوقيف وفقا لمعادلة 

   
 0 0 0 0

1
:    –  

1 1     
nIS Y zK I G X M µ r Z

b z j z h m
        
      

 

 :  IS Y Ki A µ r Z       ……1 

: حيث

   
1

1 1     
Ki

b z j z h m

      

 ;  0 0 0 0   –nA zK I G X M     

 *

0

1
:     LM Y M g r Z


       …...…2 

 : لدينا 2 مف المعادلة
   0

1
 r Z Y M

g
    …...…3 

نقوـ بتعويض صافي عائد المشاركة  r Z  لكي نستخرج عبارة الدخؿ التوازني في الاقتصاد1في المعادلة ، .

LM 

Md2 

Md2 

Md1 
Md1 

r-Z 

Y 

Y 

r-Z 

r-Z)2) 

-g (r-Z) 

Y1 Y2 

 دالة الطمب عمى النقد
 المشاركةلأجل 

 دالة الطمب عمى النقد
 لأجل المعاملات والحيطة

α Y 

r-Z)1) 
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 ………..4 

والمعادلة أعلبه تبيف أف مستوى الدخؿ المتحقؽ عند توازف السوقيف يرتكز عمى متغيريف خارجييف المتمثميف 
، وكذا ((ZKn)، وزكاة رأس الماؿ ( G)الإنفاؽ الحكومي )في الانفاؽ المستقؿ المتضمف أدوات السياسة المالية 

. ، ومستوى الدخؿ يرتبط مع المتغيريف بعلبقة طردية(M0)الحقيقية الكتمة النقدية 
لكي نحصؿ عمى عبارة  2 في المعادلة Y قيمة الدخؿ نعوضولاستخراج عبارة صافي معدؿ المشاركة 

(. r-Z)صافي عائد المشاركة 
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 ………..5 

المشاركة التوازني يعتمد عمى أدوات السياسة المالية التي يتضمنيا  معدؿأف صافي  5وتشير المعادلة 
.  M، وعمى مخزوف النقود (Kn)اضافة إلى الأداة الزكوية المتمثمة في زكاة رأس الماؿ  Aالإنفاؽ المستقؿ 
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(:  أو مضاعف السياسة المالية)المضاعف المالي  5.1
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(:  أو مضاعف السياسة النقدية)المضاعف النقدي  
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دوز السياسة الىمدية مه مىظىز إسلامي في تحميك الاستمساز الالتصادي  : زابعا

في ىذا الجزء مف الدراسة سنحاوؿ تحميؿ أثر الأدوات الكمية لمسياسة النقدية مف منظور إسلبمي  
في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي، أي ضبط التضخـ وعلبج حالات الركود، وقبؿ ولوج التفصيؿ العممياتي 

. أدوات السياسة النقديةالنقدي والمالي، وأثره في تعميؽ أثر  المضاعؼلآليات السياسة النقدية، نحمؿ أثر 
مضاعؼ التوازف في نموذج بسيط أو  Kiيختمؼ عف المضاعؼ  قيمة المضاعؼ المالي  

iKمضاعؼ التوازف في سوؽ السمع والخدمات، ويكوف    لما تكوف مرونة الطمب عمى النقد ذات
g)مرونة لا نيائية لصافي معدؿ عائد المشاركة  )، بينما يكوفiK  وتمثؿ ىذه الحالة أثر الكبح

0)مف الصفر  وتقترب قيمة . بسبب التوسع المالي (r-z)الناتج عف ارتفاع معدؿ صافي المشاركة  

0g)لما تكوف دالة الطمب عمى النقود غير مرنة تماما لتغيرات صافي عائد المشاركة (   .)
µالنقدية  السياسةأما فيما تعمؽ بمضاعؼ 

g
    فكمما كانت معممة حساسية الطمب عمى النقد

صغيرتيف ومعممة  ( )ومعدؿ الطمب عمى النقد لأجؿ المعاملبت والحيطة والحذر  g))لأجؿ المشاركة
كبيرتيف، يكوف أثر التوسع النقدي (iK)في سوؽ السمع والخدمات  التوازفو مضاعؼ ( µ)الاستثمار 

في رفع قيمة  iKويساىـ مضاعؼ التوازف في الاقتصاد الإسلبمي . أكثر فاعمية في زيادة الدخؿ الوطني
المضاعؼ النقدي ونتيجة لذلؾ تعميؽ أثر السياسة النقدية التوسعية وكمحصمة زيادة مستوى الدخؿ، كمما 

)مرتفع، وكمما ارتفعت نسبة الأمواؿ المدخرة التي بمغت النصاب ( z)المرجح لمعدؿ الزكاة  كاف المتوسط
j)  وكذلؾ بارتفاع نسبة الأمواؿ الجارية البالغة لمنصاب(h ) وزيادة الميؿ الحدي للبستيلبؾ(b .)

خلبؿ مضاعؼ التوازف في سوؽ السمع والخدمات في  مفوبذلؾ فإف لأدوات السياسة الزكوية أثر نقدي 
. الاقتصاد الإسلبمي
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وفي ما يمي يمكننا بسط أىـ الآليات النقدية وفقا لمرتكزات الاقتصاد الإسلبمي والتي يمكف مف  
مع الأخذ في الحساب أثر  -د بحسب الأىداؼ الاقتصادية المرجوة خلبليا التأثير عمى حالة الاقتصا

: بالتوصيؼ الآتي -المضاعؼ المالي والنقدي في الحسباف

أثر تغيير نسبة الأرباح الموزعة ونسبة المشاركة في الأرباح والخسائر وكذا سياسة السوق . 1
: ضبط التضخم المفتوحة في

وتسعى السمطات النقدية إلى علبج التضخـ عبر آلية  الاقتصاد المراد دراستو في حالة تضخـ 
. خفض نسبة الأرباح وكذا نسبة المشاركة وسوؽ المفتوحة

Yأف الاقتصاد في حالة تضخـ حيث أف الدخؿ التوازني  3يبيف الشكؿ 
أكبر مف الدخؿ في  *

تطبؽ مف أجؿ ضبط التضخـ ستعمؿ عمى الاقتراب مف مستوى  التيوعميو فإف السياسات  Yfالتشغيؿ التاـ 
: الدخؿ في التشغيؿ التاـ وذلؾ وفقا لمتحميؿ الآتي

ضبط التضخم عبر أدوات السياسة النقدية في اقتصاد لاربوي زكوي : 3الشكل
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 
مف إعداد الباحثيف ارتكازا عمى التحميؿ الاقتصادي لأثر أدوات السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلبمي : المصدر

  .تدخؿ البنؾ المركزي في تحديد نسبة الأرباح الموزعة عمى المساىميف، وبما أف السمطة النقدية ي
ترغب في خفض حجـ المعروض النقدي، فيي تخفض نسبة الأرباح الموزعة ويتـ إبقاؤىا معطمة في 

ويمكف المصارؼ، مما يؤدي إلى الحد مف إقباؿ المدخريف عمى إيداع أمواليـ لدى البنوؾ للبستثمار، 
ويصبح الاقتصاد في  LM1إلى  LMوبذلؾ ينتقؿ منحنى . تغيير ىذه النسب حسب حالة التضخـ

، وبانخفاض مستوى الدخؿ فإف ذلؾ يؤثر عمى مستوى الاستيلبؾ الذي Y1مستوى دخؿ توازني 
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، إلّا Y2نحصؿ عمى مستوى جديد لمدخؿ  IS1إلى الأسفؿ يصبح  ISينخفض مؤديا إلى انزياح منحنى
وذلؾ عبر . ىذه السياسة قد تكوف غير كافية لضبط التضخـ مما يستدعي انتياج سياسات مدعمةأف 

. خفض نسبة عائد المشاركة
 .  يتدخؿ البنؾ المركزي لتخفيض نسبة المشاركة بيف البنوؾ والمودعيف مف جية، وفي نفس الوقت

السمطات  ترغبالحالة  تخفض نسبة المشاركة بيف المصرؼ والمستثمريف مف جية ثانية، ففي ىذه
رفع نسبة المشاركة لصالح البنوؾ أي  الكمي، مف خلبؿ الطمبالنقدية في خفض الكتمة النقدية وخفض 

خفض ىذه النسبة لصالح المودعيف، وبيف المصرؼ والمستثمريف فتقؿ المدخرات المودعة لدى 
وكذا  LM2إلى  LM1ؿ منحنى مما يؤدي إلى انتقا. المصارؼ، ويقؿ إقباؿ المستثمريف عمى الاستثمار

. Y3 مستوىوبذلؾ يصبح مستوى الدخؿ الجديد عند تقاطع منحني السوقييف عند  IS2إلى  IS1منحنى 
 .  يقوـ البنؾ المركزي في ظروؼ التضخـ في إطار اعتماد سياسة السوؽ المفتوحة بطرح سندات

وبذلؾ . النقدي حسب حاجة الاقتصاد العرض ، بغرض الحد مفالفائضةحكومية لامتصاص السيولة 
ليصؿ  LM3نحو اليسار إلى  LM2يؤثر عمى حجـ المعروض النقدي مما يؤدي إلى انتقاؿ منحنى 

. Yfوبذلؾ يقترب إلى مستوى الدخؿ في التشغيؿ التاـ  Y4الاقتصاد عند مستوى دخؿ 

والخسائر وكذا سياسة السوق أثر تغيير نسبة الأرباح الموزعة ونسبة المشاركة في الأرباح . 2
: علاج الركود المفتوحة في

وتسعى السمطات النقدية إلى علبج الركود عبر آلية تغيير نسبة  الركودالاقتصاد موسوـ بحالة مف 
. الأرباح وكذا نسبة المشاركة وسوؽ المفتوحة

أكبر مف  Yfيتبيف أف الاقتصاد في حالة ركود حيث أف الدخؿ في التشغيؿ التاـ  4مف الشكؿ 
Yالدخؿ التوازني

وبالتالي وجود فجوة انكماشية، وعميو فإف السياسات التي تطبؽ مف أجؿ علبج الركود  *
: ستعمؿ عمى الاقتراب مف مستوى الدخؿ في التشغيؿ التاـ وذلؾ وفقا لمتحميؿ الآتي

  .قتصاد في حاجة تدخؿ البنؾ المركزي في تحديد نسبة الأرباح الموزعة عمى المساىميف، وبما أف الاي
إلى إنعاش وتنشيط، فإف السمطة النقدية تسعى إلى تنشيط الاقتصاد مف خلبؿ رفع حجـ المعروض 
النقدي، فتقوـ برفع نسبة الأرباح الموزعة مف أجؿ عدـ إبقائيا معطمة في المصارؼ، مما يؤدي إلى 

غيير ىذه النسب حسب حالة رفع إقباؿ المدخريف عمى إيداع أمواليـ لدى البنوؾ للبستثمار، ويمكف ت
، وبارتفاع Y1ويصبح الاقتصاد في مستوى دخؿ توازني  LM1إلى  LMوبذلؾ ينتقؿ منحنى . الركود

إلى  ISمنحنىمستوى الدخؿ فإف ذلؾ يؤثر عمى مستوى الاستيلبؾ الذي يرتفع مؤديا إلى انزياح 
السياسة قد تكوف غير كافية ، إلّا أف ىذه Y2ويصبح مستوى الدخؿ الجديد  IS1الأعمى في الوضع 

 .وذلؾ عبر رفع نسبة عائد المشاركة. لعلبج الركود مما يستدعي انتياج سياسات مدعمة
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علاج الركود عبر أدوات السياسة النقدية في اقتصاد لاربوي زكوي : 4الشكل
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

مف إعداد الباحثيف ارتكازا عمى التحميؿ الاقتصادي لأثر أدوات السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلبمي : المصدر
 

 لممصارؼ عند إعادة تمويميا، فتنخفض  تحديد نسبة مشاركة المصرؼ المركزي في التمويؿ الذي يقدمو
ىذه النسبة، إذا كاف التمويؿ موجيا إلى المجالات المطموبة، وترتفع تدريجيا كمما قمت أىمية النشاط 

المموؿ، فنلبحظ بأنو في ىذه الحالة يرتفع ىامش الربح عند تخفيض ىذه النسبة مما يشجع المصارؼ 
كما يتدخؿ البنؾ المركزي لرفع نسبة المشاركة بيف ، نشطةعمى توجيو الجيود التمويمية إلى تمؾ الأ

المصرؼ والمودعيف مف جية، ونسبة المشاركة بيف المصرؼ والمستثمريف مف جية ثانية، وذلؾ 
بمرتجى توسيع ماديات الائتماف مف خلبؿ تشجيع المودعيف عمى إيداع أمواليـ، والمستثمريف عمى 

، LM2إلى  LM1وىو ما يؤدي إلى زيادة المعروض النقدي وينتقؿ منحنى  الإقباؿ عمى الاستثمار،
، ويصبح 2ISإلى وضع  1ISكما تؤدي ىذه السياسة إلى رفع مف الاستثمار وبالتالي ينتقؿ منحنى 

. Y3الجديد  التوزانيمستوى الدخؿ 
 اء سندات يتدخؿ البنؾ المركزي في ظروؼ الركود في إطار اعتماد سياسة السوؽ المفتوحة بشر

وبذلؾ يؤثر عمى حجـ المعروض النقدي مما يؤدي إلى انتقاؿ حكومية لضخ السيولة في الاقتصاد، 
وبذلؾ يقترب  Y4ليصبح مستوى النشاط الاقتصادي عند دخؿ  LM3نحو اليسار إلى  LM2منحنى 

 .Yfإلى مستوى الدخؿ في التشغيؿ التاـ 
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  :الزكاة كأداة من أدوات السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلامي .3

: آليات عمل أدوات السياسة الزكوية ضمن نموذج التوازن المقترح ودورها في علاج التضخم 1.3
أكبر مف ( Y)أف الاقتصاد في حالة تضخـ حيث أف الدخؿ التوازني  5رقـ يبيف الشكؿ البياني 
؛ وعميو فإف أدوات السياسة الزكوية ستوجو مف أجؿ ضبط التضخـ والسعي (Yf)الدخؿ في التشغيؿ التاـ 

 :للبقتراب مف مستوى الدخؿ في التشغيؿ التاـ وذلؾ وفقا لمتحميؿ الآتي
 

فعالية أدوات السياسة الزكوية في ضبط التضخم : 5الشكل 
 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

. مف إعداد الباحثيف بناء عمى التحميؿ الاقتصادي لمسياسات المطبقة: المصدر

:  تطبيق أداة الاقتطاع النقدي العادي والمعجل 1.1.3
نحو ( LM)الأداتيف عمى حجـ الكتمة النقدية انخفاضا بحيث ينتقؿ المنحنى يؤثر تطبيؽ ىاذيف 

Y)، فينتقؿ بذلؾ مستوى الدخؿ مف(LM1)إلى  اليسار
Y)إلى ( *

*
 مع المنحنى LM1، عند تقاطع المنحنى (1

IS . إلا أنو قد تكوف ىذه السياسة غير كفيمة بالاقتراب مف الوضع المنشود وبذلؾ يتطمب انتياج سياسة
. مدعمة

:  السياسة الثانية اعتماد أداة التوزيع النقدي المؤجل 2.1.3
وتستيدؼ خاصة الزكاة الموجية للئنفاؽ الاستيلبكي، وبذلؾ نؤثر عمى مستوى الاستيلبؾ بحيث 

 C = bY :تصبح معادلة الاستيلبؾ كالآتي
 C = Y (dz(h + j (1–b)) + b) + dzKn :بدلا مف

 I = I0- µ(r-z) :بالصيغة الآتيةوتُصبح دالة الاستثمار 
  I = I0 + (1-d) z (Y [h + j (1–b)] + Kn) - µ(r-z) :بدلا مف
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، وتصبح السياسة الزكوية المنتيجة، أداة نقدية انكماشية، (AD)وبذلؾ ينخفض مستوى الطمب الكمي
صبح وذلؾ تحت ضغط أثر المضاعؼ والذي ينخفض لي(IS1)إلى الأسفؿ بوضع  (IS)وينزاح منحنى 
 Ke = 1/1-b+m :بشكؿ الآتي

 (Ki = 1/(1-b)(1- z j) -z h + m :بدلا مف القيمة التي يمكف أف تكوف عند توزيع الزكاة

Y)وبذلؾ نحقؽ مستوى دخؿ جديد 
*
ولكف نلبحظ  (IS1)مع المنحنى (LM1)عند تقاطع المنحنى ( 2

أنو لازاؿ يتطمب انتياج سياسات الشكؿ وبرغـ فاعمية ىذه السياسة الزكوية في تخفيض التضخـ إلا  مف
. أخرى داعمة عمى افتراض أف معدلات التضخـ بدايةً كانت مرتفعة

: الموائمة بين أداة الاقتطاع النقدي المعجل وأداة التوزيع النقدي المؤجل 3.1.3
أف تُمكّف ىذه الآلية مف التأثير المضاعؼ عمى الكتمة النقدية، كما تؤثر عمى الاستيلبؾ أيضا، إلّا 

، وعميو فإف أثر أداة الاقتطاع (IS1)إلى ( IS)تأجيؿ توزيع الزكاة قد ناقشت أثره مف خلبؿ انتقاؿ المنحنى 
نحو الأعمى إلى  LM1الزكوي المعجؿ، سيرتكز عمى الخفض مف المعروض النقدي وبالتالي سينزاح منحنى 

LM2 خؿوبذلؾ يصبح مستوى الد .نظرا لارتباطو بعلبقة عكسية مع الزكاة(3*Y ) ليكوف الاقتصاد قريب مف
 .الوضع المرغوب وىو تحقيؽ معدلات منخفضة لمتضخـ

المواءمة بين أداة الاقتطاع النوعي وأدوات التوزيع المركز والنوعي والتأميني بغرض زيادة  4.1.3
: العرض الكمي

التضخّـ  آخر يرى فياتجاىًا " الييكميّيف"إضافة إلى الجانب النقديّ مف ظاىرة التضخّـ ينحى الرواد 
خاصة في الاقتصاديّات  ظاىرة اقتصاديّة واجتماعية ترجع إلى الاختلبلات الييكميّة الموجودة بصفة

التحميؿ الييكميّ لمتضخّـ الذي  أوؿ مف لفت النظر إلى أىمية 25(Schulz, 1979")شولتز"وقد كاف . المختمفة
التغير ليتلبءـ مع تغير بنياف الطمب، نظرًا لعدـ  يبيف وجود خمؿ ىيكميّ ناشئ عف عجز بنياف العرض عف

.  مرونة الجياز الإنتاجيّ 

آليات عمل أدوات السياسة الزكوية ضمن نموذج التوازن المقترح ودورها في علاج الركود  2.3
Y)أف الاقتصاد في حالة ركود أي أف الدخؿ التوازني  6يبيف الشكؿ رقـ 

أقؿ مف الدخؿ في ( *
وعميو فإف أدوات السياسة الزكوية ستوجو لمعالجة الركود للبقتراب مف مستوى الدخؿ (. Yf)التشغيؿ التاـ 

: في التشغيؿ التاـ وذلؾ وفقا لمتحميؿ الآتي

: أداة الاقتطاع النقدي العادي مع بعض أدوات التوزيع موائمة 1.2.3
نحو اليسار، ( LM)إف الجمع النقدي لمزكاة يخفض مف المعروض النقدي وبالتالي ينزاح منحنى 

لكف استيداؼ الرفع مف الاستثمار مف خلبؿ أدوات التوزيع المركز أو النوعي أو التأميني، بإقامة 
: مشروعات صغيرة ومتوسطة، يرفع مف مستوى الاستثمار وتصبح معادلة الاستثمار مف الشكؿ الآتي

I = I0 + (1-d) z [Y (h + j (1–b)] + Kn) - µ(r-z) 
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الزكاة في علاج الركود  دور :6الشكل رقم 
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 مف إعداد الباحثيف ارتكازا عمى السياسات المطبقة :المصدر
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 ، ويكوف الأثر المالي التوسعي لمزكاة(IS1)نحوا اليميف إلى( IS) منحنىوذلؾ ما يؤدي إلى انزياح 
، (LM)أكبر مف أثر الزكاة النقدي الانكماشي المؤدي إلى انتقاؿ منحنى(IS)المؤدي إلى انتقاؿ منحنى 

Y)وبذلؾ نحصؿ عمى مستوى جديد في التوازف موافؽ لػ . وذلؾ نتيجة لأثر المضاعؼ المالي
*

إلا أف  (.1
جمع الزكاة نقدية باستعماؿ )التغير في مستوى الدخؿ يكوف منخفضا بسبب أثر السياسة الزكوية الانكماشية 

(.  أدوات الاقتطاع النقدي
Y)ونتيجة لزيادة في مستوى الدخؿ مف 

يؤدي ذلؾ إلى زيادة الاستيلبؾ لارتباطو بزيادة ( Y1)إلى ( *
: زكوي، عمى اعتبار أف دالة الاستيلبؾ تكتب مف الشكؿالدخؿ، وبزيادة الإنفاؽ الاستيلبكي اؿ

C = Y (dz[h + j (1–b)] + b) + dzKn 
إلى الأعمى كما ىو مبيف في الشكؿ ( IS1)يؤدي ذلؾ إلى رفع الطمب الكمي وبالتالي ينزاح منحنىس

Y)أعلبه، ويصبح الاقتصاد عند مستوى دخؿ توازني جديد 
*
2 .) 

: الاقتطاع السمعي المعجل وأدوات التوزيع النقدي العادي والمركز والتأمينيبين أداة  الموائمة 2.2.3
تجدر الإشارة أف ىذه الأداة يمجأ إلييا خاصة في حالات الركود العميؽ، بحيث أفّ الاقتطاع المعجؿ 

كما لمسمع ومف ثـ توزيعيا نقديا تؤدي إلى تحفيز المستثمريف عمى زيادة الإنتاج لتغطية الجزء المقتطع، 
يزداد الطمب عمى السمع نتيجة ضخ السيولة في الاقتصاد، ويزداد الطمب الكمي، وبالتالي ينزاح منحنى 

(LM1 ) إلى منحنى(LM2) ؛ كما ينتقؿ منحنى التوازف في سوؽ السمع والخدمات مف(2IS)  إلى(IS3.) 
. وكذلؾ نفس الأثر عند اعتماد أدوات التوزيع المركز والتأميني

: بين أداة الاقتطاع النوعي وأداتي التوزيع المركز والتأميني الموائمة 3.2.3
بيف الأدوات الاقتطاعية التوزيعية المذكورة أكثر فاعمية مف  المزجوفي ىذه الحالة تكوف عممية 

( 3IS)سابقاتيا ما يُساىـ في تنشيط العرض الكمي، خاصة ضمف القطاعات كثيفة العمالة، وينتقؿ منحنى 
. والاقتراب إلى حالة التشغيؿ التاـ( Y4)مؤديا إلى زيادة الدخؿ عند مستوى ( IS4)نحو الأعمى إلى 

ختاما؛ تجدر الإشارة مع الإشارة إلى ضرورة التنسيؽ بيف الآليات المختمفة لمسياسة المالية والنقدية  
خـ والانكماش أو بحسب أطروحات الاقتصاد الإسلبمي، مف أجؿ فاعمية أكثر في ضبط حالات التض
. الركود بحسب حالات الاقتصاد، وكذا تحقيؽ الأىداؼ المتزامنة، أو غير المتوافقة

: لاصةالخ

يجدر التأشير أف مفيوـ السياسة النقدية لا يختمؼ في النظاـ الاقتصادي الإسلبمي، عنو في 
والأساليب  الأدوات الاقتصاد الوضعي، لكف يبدأ الاختلبؼ بدايةً بالأىداؼ، ويتسع عند الحديث عف

كما أف الاقتصاد القائـ عمى المبادئ الإسلبمية يمتمؾ أداة . المرتبطة بإلغاء نظاـ الفائدة وفقا لممنيج الإسلبمي
الزكاة والتي ينحى الكثير إلى اعتبارىا مف الأدوات النقدية الفاعمة والمدعمة لأثر أدوات السياسة الاقتصادية 

. المختمفة
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مثؿ تغيير نسبة الأرباح الموزعة ونسبة المشاركة في الأرباح  الإسلبميةت النقدية كما تكتسي الأدوا
: والخسائر وكذا سياسة السوؽ المفتوحة أىمية في ضبط التضخـ وعلبج الركود، وذلؾ مف خلبؿ

 تدخؿ البنؾ المركزي في تحديد نسبة الأرباح الموزعة عمى المساىميف، فإذا كانت السمطة النقدية ت
المعروض النقدي، بحسب مقتضيات علبج التضخـ، فيي تخفض نسبة  حجـترغب في خفض 

الأرباح الموزعة ويتـ إبقاؤىا معطمة في المصارؼ، مما يؤدي إلى الحد مف إقباؿ المدخريف عمى إيداع 
. أما في حالات الركود فإنيا ترفع نسبة الأرباح الموزعة واليـ لدى البنوؾ للبستثمار،أـ

  تحديد نسبة مشاركة المصرؼ المركزي في التمويؿ الذي يقدمو لممصارؼ عند إعادة تمويميا، فتنخفض
النشاط  ىذه النسبة، إذا كاف التمويؿ موجيا إلى المجالات المطموبة، وترتفع تدريجيا كمما قمت أىمية

المركزي لعلبج الركود، برفع نسبة المشاركة بيف المصرؼ والمودعيف مف  البنؾالمموؿ، كما يتدخؿ 
جية، ونسبة المشاركة بيف المصرؼ والمستثمريف مف جية ثانية، وذلؾ بمرتجى توسيع ماديات 

ى الاستثمار، أما الائتماف مف خلبؿ تشجيع المودعيف عمى إيداع أمواليـ، والمستثمريف عمى الإقباؿ عؿ
في حالات التضخـ فإف السمطة النقدية تخفض معدؿ المشاركة لممودعيف والمستثمريف مف أجؿ خفض 

. الكتمة النقدية

µكما أف لمضاعؼ النقدي 

g
    النقدية، فكمما كانت  السياسةأثر في فاعميةg و   صغيرتيف

ويساىـ مضاعؼ . كبيرتيف، يكوف أثر التوسع النقدي أكثر فاعمية في زيادة الدخؿ الوطنيiKو µو 
في رفع قيمة المضاعؼ النقدي ونتيجة لذلؾ تعميؽ أثر السياسة  iKالتوازف في الاقتصاد الإسلبمي 

. النقدية التوسعية وكمحصمة زيادة مستوى الدخؿ
ويجدر التأشير أف أداة الزكاة تعتبر أداة مف أدوات السياسة النقدية توسعية أو انكماشية، وذلؾ مف 

المسبؽ أو تأجيؿ تحصيميا، أو مف خلبؿ تنويع صرفيا  الجمعخلبؿ الجمع النقدي أو العيني لمزكاة أو 
وبذلؾ فإف الآثار التمقائية لمزكاة أو التوجييية،  عمى الموارد المختمفة بحسب حاجات الاقتصاد ووضعياتو،

تعمؿ كأداة استقرار ذاتية مبنية داخؿ النظاـ الاقتصادي، وتُغذِّيو بحركة مستمرة وتقُمِّؿ أو تمنع حدوث 
. الاقتصاديةالتقمبات 

كما أنو ليس بالضرورة أف تحقؽ الزكاة ضبط التضخـ أو علبج الركود نيائيا، لأف ذلؾ يرتبط 
بمستويات الزكاة في الوطف، ومعدلات التضخـ، وىو ما يعطي لدور الزكاة بعدا تفعيميا لمسياسة النقدية، في 

ة بيف الأدوات المختمفة لمسياسة لمتضخـ والركود مف خلبؿ المواءـ النيائيحيف يمكف الضبط والعلبج 
. المالية والنقدية وفقا لأطروحات الاقتصاد الإسلبمي

وىكذا يبرز الدور النقدي لأدوات السياسة النقدية بحسب مرتكزات الاقتصاد الإسلبمي، في تحقيؽ 
ج الرأسمالي لحالة التضخـ الركودي التي نعتقد أنيا خاصة بالمنو نتعرضالاستقرار الاقتصادي، كما أننا لـ 

الذي يقوـ عمى الآليات الربوية التي تمعب فيو التكتلبت الاحتكارية دورا محوريا بشكؿ يجعميا تقاوـ الآثار 
السمبية لمركود والانكماش عمى الأسعار ومف ثـ الحفاظ عمى معدلات الأرباح، بحيث يُستخدـ التضخـ 
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لرغـ مف تناقص الطمب الحقيقي ومع توقع سلبحا لمحفاظ عمى معدؿ الربح، فالاحتكارات قادرة عمى ا
. اليبوط فإنيا تبادر إلى تخفيض الإنتاج مف قبؿ أف يقع بالفعؿ
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