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ى  دإءـــــــــــــــــــــــــــــــإ 

لى:ىذإ إمؼمل إلمتوإضع  أ ىدي   إ 

 وأ طال الله في عمره حفظو الله "إمؼزيز"أ بي 

 الله في عمرىا وأ مدىا بامصحة وإمؼافيةبارك "أ مي إمغامية" أ غز ما أ ملك في ىذه إلدنيا 

 تقديرإ وغرفانا "زوجي إمكريم"

 ػذرإ ػلى كل تقصير ، إبنتي "ماريا" قرة غيني

 رحميما الله وأ سكنهما فس يح جنانو  "أ مال"وزوجتو  "محمد"أ خي 

خوتي وأ خوإتي  حفظيم اللهوأ بنائهم  إ 



 وثقدير شكر

ذا الحمد ولك حرضى، حتى الحمد لك انليم  امرضى، بؼد الحمد ولك رضيت، ا 

 .وامخابؼين وصحبو آ له وػلى وسلم ػليو الله ضلى محمد س يدنا ػلى وامسلام وامطلاة

  وآ ػاهني وامطبر، ال رادة منحني الذي غز وجل الله آ شكر

تمام ىذا ػلى  امؼمل ا 

لى والامذنان امشكر بخامص هخقدم ػداد مرشدا في كان من ا   ال س خاذ امؼمل ىذا ا 

لى امؼمل، ىذا ػلى بال شراف حكرم الذي "طيبة غبد امؼزيز" المشرف  قدمو ما كل وا 

تمامو، جزاه الله  ثوجيوو  هطح من   اي خوجشجيؼو المس تمر ػلى ا 

بن بجامؼة حسيبة  امدس يي وػلوم امخجارية وامؼلوم الاقذطادية امؼلوم آ ساثذة كلية جميع

  والماستر انليساوس في ثأ طيي ػلى آ شرفوا الذينبامشلف   بوػلي

لى بامشكر آ ثقدم كما ثراء  امؼمل ىذا ثقييم قبولهمم  المناقشة لجنة آ غضاء امسادة ا  وا 

 جواهبو بملاحظاتهم وثوجيهاتهم الميمة
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 الملخـص
ظل تنامي الصيرفة  في السيولة إدارة في النقدية السياسة أدوات دور استعراض إلى الدراسة ىذه ىدفت      

 أدواتواستحداث مارات، السودان( في تطوير من خلال دراسة تجارب دولية )ماليزيا، الإ الإسلامية
 الإسلامي، الدصرفي العمل في الكبير التطور معوتوصلت الدراسة إلى أنو  اسة النقدية في إدارة السيولة.يللس
ككل  الدصرفي النظام سيولة على السيطرة لضمان النقدية السياسة أدوات تطوير إلى الدركزية البنوك لجأت
أدوات للسياسة النقدية متوافقة  الدركزية البنوك بعض طورت الصدد، ىذا وفي. الدالي على الاستقرار فاا والح

 جانب إلى ،في الإمارات الدرابحة عقود على القائمة الإيداع شهادات على غرار مع الشريعة الإسلامية
 الأوراق في التداول خلال من الدفاتوحة السوق عمليات حاولت بعضها تطوير كما. أخرى تمويلية أدوات
 الدراسة من مزيدا يتطلب الأمر فإن ذلك، ومع. في ماليزيا والسودان الإسلامية الشريعة مع الدتوافقة الدالية

 نقدية أدوات تطوير لضمان الدركزية وعلاقتها مع البنوك الإسلامية الدصرفية الأنشطة في طبيعة والبحث
  دائم. بشكل الإسلامية الشريعة مع متوافقة

دم ، بالإضافة إلى عمحدودة من حيث العدد والحجمتوصلنا إلى أن الصيرفة الإسلامية الجزائر  فيو       
إلى جانب افتقارىا لنظام تشريعي وتنظيمي وبنية تحتية مساندة وموارد بشرية  مراعاة بنك الجزائر لخصوصيتها
 وأوصت الدراسة، ىذه العقبات حالت دون انتشارىا وممارستها لنشاطهاو  مؤىلة للعمل في ىذه الدؤسسات

 والدصارف الجزائر بنك بين العلاقة توضيحفي إطار  الإسلامية الدصارف لطبيعة مناسبة رقابية آليات توفيرب

 استحداث يمكن الصدد ىذا وفي ،هامشاكل أكبر من تعد بالسيولة والتي يتعلق افيم خاصة، الإسلامية

 السياسة إدارة تمكنو من الجزائر بنك مستوى علىالإسلامية  الدصارف تناسب السيولة لإدارة نقدية أدوات

 جهة من الدشروعات لتمويل وأداة جهة، من الدصارف واحتياطيات السيولة على التأثير دفبه النقدية

 في ظل الاستفاادة من تجارب دول رائدة في ىذا المجال. أخرى

 الصيرفة الإسلامية.: السيولة، إدارة السيولة، السياسة النقدية، الكلمات المفتاحية
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Abstract  

      This study aimed to review the role of monetary policy tools in liquidity management 

according to  the growth of Islamic banking through the study of international experiences 

(Malaysia, UAE, Sudan) in developing and creating monetary policy tools in liquidity 

management.  

      The study concluded that with the great development in Islamic banking, central banks 

have resorted to developing monetary policy tools to ensure control over the liquidity of the 

banking system as a whole and maintain financial stability. In this regard, some central banks 

have developed Shariah-compliant monetary policy instruments such as certificates of deposit 

based on Murabaha contracts, among other financing instruments., some of them have also 

attempted to develop open market operations by trading in Shariah-compliant securities. 

However, further study and research is required into the nature of Islamic banking activities 

and their relationship with central banks to ensure the development of Shariah-compliant 

monetary instruments on a permanent basis. 

      In Algeria, we have concluded that Islamic banking is limited in number and size, in 

addition to the Bank of Algeria’s failure to take into account its privacy, in addition to its lack 
of a legislative and regulatory system, a supporting infrastructure, and qualified human 

resources to work in these institutions. These obstacles prevented it from spreading and 

carrying out its activities. The study recommended the provision of appropriate regulatory 

mechanisms for the nature of Islamic banks within the framework of clarifying the 

relationship between the Bank of Algeria and Islamic banks, especially with regard to 

liquidity, which is one of their biggest problems, and in this regard, it is possible to develop 

monetary tools for liquidity management suitable for Islamic banks at the level of the Bank of 

Algeria, enabling it to manage monetary policy in order to influence liquidity and bank 

reserves on the one hand, and a tool for financing projects on the other hand according to 

benefit  from the experiences of leading countries in this field. 

Keywords: liquidity, liquidity management, monetary policy, Islamic banking. 
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CMP Commodity Murabahah 

Programme 
 تيسلع ياتبح  بانليج
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M-Bills Monetry Bills نقدي تيذونل اتلأ  

CLIF contingent Liquidity Insurance 

Facility 
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ICD Islamic Certificate Of  Deposits    رهلدت اتإسيدتعاتإسلامية 
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 توطئة

 في تأثيرىا خلال من بارزا دورا تلعب التي الكلية الاقتصادية السياسات إحدى النقدية السياسة تعتبر      
 وإلصاز النقدي، الاستقرار تحقيق عن مسؤولة وتعتبر الكلي، الاقتصاد مستوى على الاقتصادية الدؤشرات

 .)التضخم( للأسعار العام الدستوى استقرار سيما ولا الكلية الاقتصادية الأىداف من اىام جزء

 أجل من الدباشرة وغير الدباشرة الأدوات من لرموعةمن خلال  النقدية سياسةال الدركزي البنك يدارسو       
 لتحقيق الدركزي البنك يدتلكها التي الأدوات ىذه أن إلا النقدية، السياسة أىداف لتحقيق إدارة السيولة

 ،الإسلامي الدصرفي العمل مبادئ مع يتعارضوىو ما الفائدة  سعر أساس على مبنية منو الدطلوب الدور
ولا تتوافق مع طبيعة عمل الدصارف  التقليديةتتناسب مع عمل الدصارف  الأدوات تلك فإن وبالتالي

وأصبح ىذا الوضع من التحديات التي  ا،أجله من أنشئتىداف التي ة ويحول دون تحقيق الأالإسلامي
وتوظيفها  لأموالجذب افي كيفية إجراء لستلف عمليات الوساطة الدالية من تواجهها الدصارف الإسلامية 

بها أنشطة  وتنامت في الدول التي انتشرت حرصت السلطات النقدية لكلذ دون اللجوء لآلية سعر الفائدة،
رف على تطوير التشريعات الدصرفية لتمكين ىذه الدصارف من لشارسة أنشطتها الدصرفية والدالية ىذه الدصا

يساعد في التأثير على رة السياسة النقدية بالشكل الذي بكفاءة وذلك من خلال تطوير أدوات إدا
للمصارف  الدركز الداليعد والأسس التي تضمن سلامة وفق القوا مستويات السيولة والائتمان الدمنوح

 .من جهة أخرى حقوق الدتعاملين معها ويضمن الإسلامية من جهة

نقدية ال تطوير أداوت سياسة في لر السباقة الدول من والسودان والإمارات ماليزيا كل من  تعتبرو       
 بما وتعديلها السيولة تنظيمو  إدارة أجل من في ىذه الاقتصاديات الصيرفة الإسلاميةطبيعة عمل لائم و تت

 الدصرفية منظومتها تطوير إلى سعت الإسلامية التي الدول من كغيرىا والجزائر التضخم، في بالتحكم يسمح

 تم أين ،0991لسنة  والقرض النقد قانون إصلاحات على بناء الإسلامية الدصارف أمام النشاط لرال بفتح
 الصيرفة تطبيق في الجزائر جهود وتواصلت الإصلاحات، ىذه نتيجة الإسلامية الدصارف تأسيس اعتماد

 1441 رجب 01 في الدؤرخ 10-01  النظام إصدار أهمها الإصلاحات من لرموعة باعتمادىا الإسلامية

 طرف من لشارستها وقواعد الإسلامية بالصيرفة الدتعلقة البنكية للعمليات المحدد 2020  مارس 15 ـل الدوافق
 العمومية الدصارف مستوى على الإسلامية النوافذ بإنشاء يسمح والذي الدالية، والدؤسسات الدصارف

 الدنتجات لستلف لتقديم الإسلامية النوافذ فتح آلية على الجزائرية النقدية السلطات اعتمدت فقد الجزائرية،

 ،لمجالا ىذا في الحاصل التطور مسايرة جلأ من التقليدية، الخدمات مع جنب إلى جنبا الإسلامية الدصرفية
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يجعل بنك الجزائر يتطلع مستقبلا للتفكير في تطوير أدوات لسياستو النقدية تتماشى مع تنامي حجم لشا 
 الصيرفة الإسلامية في النظام الدصرفي الجزائري.

 والأسئلة الفرعية السؤال الرئيس
 دواتأ طريق عن الدركزي البنك ورقابة شرافلإ إسلامية وأ تقليدية كانت سواء الدصارف جميع تخضع     

 مشكلة تكمن وعلية ،النقد كمية على والسيطرة والائتمان السيولة دارةلإ ستخدمهاي التي السياسة النقدية

لنفس أدوات السياسة النقدية التي تطبق على الدصارف التقليدية  ةيالإسلام الدصارف خضوع في البحث
 بالرغم من اختلاف أسس عملهما.

إدارة السيولة في في السياسة النقدية دور ما هو طرح السؤال الرئيس التالي:  تم ،على ما سبقبناء       
 ظل تنامي الصيرفة الإسلامية؟

 طرح الأسئلة الفرعية التالية: تم ،انطلاقا من السؤال الرئيسو      
 الدصرفية لإدارة السيولة تتوافق مع طبيعة الأنظمة نقدية  أدوات ابتكار ما مدى قدرة البنوك الدركزية على

 ؟ئدة سواء كانت إسلامية أو مزدوجةالسا
  الاستفادة من التجارب الرائدة في تطوير أدوات السياسة النقدية التي تتوافق للبنوك الدركزية كيف يدكن

 مع مبادئ عمل الصيرفة الإسلامية ؟ 
  يدكن مستقبلا لبنك الجزائر تطوير  ىلما ىو واقع الصيرفة الإسلامية والسياسة النقدية في الجزائر؟ و

 أدوات لسياستو النقدية لإدارة السيولة تتماشى وطبيعة عمل الدصارف الإسلامية ؟

 البحثفرضيات 
 يقودنا طرح السؤال الرئيس والأسئلة الفرعية إلى صياغة الفرضيات التالية:     
  السيولة تتوافق مع طبيعة الأنظمة الدصرفية لإدارة نقدية  أدوات ابتكار على قادرةإن البنوك الدركزية

تدثل ىذه الأدوات ظل تنامي الصيرفة الإسلامية، في  خاصة السائدة سواء كانت إسلامية أو مزدوجة
 مناسبا عن تلك الدوجودة في النظام الدصرفي التقليدي؛بديلا 

 في تطوير أداوت نقدية إسلامية يدكن من خلالذا  تنجح أنبعض الدول على غرار ماليزيا  استطاعت
بحيث يدكن لزاكاة ىذه التجارب  الإسلامية؛ رفاصالدالبنك الدركزي إدارة السيولة ويراعي طبيعة عمل 

 مة الدصرفية في دول إسلامية أخرى؛مع الأخذ بعض الخصوصيات التي تديز الأنظ
  عمل أمام اعائقتقليدي  مصرفي نظام في الجزائر بنك يستخدمها التيتعتبر أدوات السياسة النقدية 

استحداث أدوات جديدة و ها، وتجعلو قادرا على تطوير عمل متطلبات مع متنافيةو  الإسلامية الدصارف



 ــةـــــقـدمـــمال

 

 ‌ت

 

تدكنو من إدارة السيولة من جهة وتراعي طبيعة الدصارف الإسلامية والنوافذ الإسلامية التي اعتمدتها 
 .من جهة أخرى البنوك العمومية

 أهداف البحث
 :التاليةالأىداف  تحقيق لوصول إلىاىذا البحث  من خلال سعىن     

  الدصارف يطبقها البنك الدركزي على لزاولة إيجاد بدائل لأدوات السياسة النقدية التقليدية التي
 ؛وتحقيق أىداف سياستو النقدية ة السيولةدار لإالإسلامية 

 والاستفادة منها خاصة في دارة السيولة السياسة النقدية لإلرال تطوير أدوات في  يةعرض تجارب دول
 الأنظمة الدالية التقليدية التي تنامت بها الصيرفة الإسلامية؛

 ومدى ملائمتها لعمل  السيولة إدارةفي  النقدية سياسةال لآليات الجزائر بنك لشارسة واقع على الوقوف
 ؛الدصارف الإسلامية

 التعامل مع  في لاستخدامها تتعلق بتطوير أدوات السياسة النقدية مستقبلا الجزائر لبنكحات مقتً  تقديم
 الدصارف الإسلامية في ظل تنامي الصيرفة الإسلامية في الجزائر. 

 أهمية البحث
بالدصارف الإسلامية في ظل وجود نظام  تتجلى أهمية ىذا البحث في كونو يدرس علاقة البنك الدركزي      

مالي تقليدي أو مزدوج، بحيث يبحث البنك الدركزي عن أفضل وأنسب الأدوات النقدية التي تدكنو من 
بتطوير أدوات سياستو  قومعليو أن ي فرضي الذي الأمرإدارة السيولة لتحقيق أىداف سياستو النقدية، 

 العملالظروف الاقتصادية التي يدر بها الاقتصاد من جهة، ومراعاة طبيعة  مع يتلاءم الذي بالشكلالنقدية 
 من جهة أخرى. الإسلامي الدصرفي

  حدود البحث
تم تحديد الحدود الدكانية لذذه الدراسة في أربعة دول لستلفة وىي ماليزيا، الإمارات، السودان والجزائر،       

والأهمية النظامية للصيرفة الإسلامية فيها، وحتى في طبيعة وتختلف ىذه الدول من حيث نطاقها الجغرافي 
ج )ماليزيا والإمارات( ر( إلى نظام مصرفي مزدو النظام الدصرفي السائد فيها من نظام مصرفي تقليدي )الجزائ

، 0109-0101إلى نظام مصرفي إسلامي)السودان(. أما فيما يخص الحدود الزمنية، فتم تحديدىا بالفتًة 
 ةزمنية كافية لدعرفة مدى استخدام وتطوير البنوك الدركزية للدول لزل الدراسة لأدوات السياسوىي فتًة 

 النقدية في ظل تنامي الصيرفة الإسلامية بها. 



 ــةـــــقـدمـــمال

 

 ‌ث

 

 منهج البحث
باعتباره بأداتيو الوصف والتحليل  الاستنباطي الدنهج على اعتمدنا البحث إشكالية على للإجابة      
 الأساسية الدفاىيم لستلف لاستعراض الوصف استخدمنا أداة لجانب النظريلفبالنسبة ، لذذه الدراسة امناسب

الدصارف الإسلامية، طبيعة عملها، وكذا عرض الدفاىيم عن إدارة البنك الدركزي للسيولة والسياسة  حول
اعتمدنا أداة أما في الجانب التطبيقي ، الإسلاميو  ، الدزدوجالتقليدي الدصرفي النظام في أدواتهاو  النقدية

أدوات السياسة دور  تحليلكذا و  الدعطيات والإحصاءات الدتعلقة بواقع الصيرفة الإسلامية عرضلالتحليل 
 التي والدمارسات والقوانين والإحصاءات والتقارير البيانات على ذلك في مستندينة، في إدارة السيولالنقدية 

 .الإسلامية الصيرفة تبني في الدول من لرموعة تجربة طبعت

 الدراسات السابقة
  الإسلامية أدوات السياسة النقدية والمالية لترشيد دور الصيرفة، (0101) صالح صالحيدراسة ،

أن ىناك مشكلة في العلاقة بين الدصارف الدركزية والدصارف إلى الدراسة توصلت ، قة بحثيةعبارة عن ور 
 الدصارف، وأن ىذا الوضع يتطلب إعادة ىيكلة وظيفة الصيرفة الإسلاميةالإسلامية تعيق تطور ونمو 

بحيث تستخدم بدائل جديدة للأدوات التقليدية  لتًاعي طبيعة عمل الدصارف الإسلامية الدركزية
ن معظم د دورىا التنموي. كما توصلت إلى أللسياسة النقدية تساىم في تطور الصيرفة الإسلامية وترشي

ة والكيفية التي تستند لسعر الفائدة غير ملائمة للمصارف الإسلامية، وبالتالي ىناك الأدوات الكمي
 أدوات كمية وكيفية بديلة في إطار الدشاركة الذي تقوم عليو أنشطة الصيرفة الإسلامية.

  حالة )دراسةدور السياسة النقدية في ظل الصيرفة الإسلامية  (0100) لزمد وسيم طمعةدراسة 

 بين العلاقة تحليلوىي عبارة عن رسالة ماجستير ، ىدفت الدراسة إلى  السورية(، العربية الجمهورية

 وجود ظل في لأىدافها النقدية السياسة تحقيق كيفية أي الإسلامية، والدصارف النقدية السلطة

 النقدية للسياسة كاملة استًاتيجية صياغة وكيفية الدصرفي، النظام في خصوصيتها لذا إسلامية مصارف

 أىداف استخدام خلال من النقدية للسياسة النهائية الأىداف لتحقيق الإسلامية الدصرفية مع تنسجم

 .منو الدرجوة الأىداف لتحقيق وتدفعو الإسلامي الدصرفي العمل مبادئ مع تنسجم وأدوات وسيطة
 الطبيعة من تنبع النقدية والسلطة الإسلامية الدصارف بين العلاقة إشكاليةأن الدراسة إلى وتوصلت 

 عن جذريا اختلافا تختلف التي واستخداماتها الأموال بمصادر يتعلق فيما سيما ولا الدصارف لذذه الدميزة

 النقدية الأدوات من لرموعة على النقدية للسياسة إدارتها في النقدية السلطة واعتماد التقليدية، نظيرتها
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 الإسلامية، الصيرفة مبادئ مع تتلاءم لا والتي النقدية النظريات جذور في الدتًسخة الوسيطة والأىداف
 .الإسلامية الصيرفة مع يتلاءم الذي بالشكل السياسة ىذه لأدوات فعالة بدائل إيجاد يتطلبلشا 

  أدوات السياسة النقدية في إطار آليات النظام الاقتصادي ، (0102) عبد الله لسبطدراسة
 إلى تهدف وىي عبارة عن أطروحة دكتوراه،  حالة بعض الدول الإسلاميةالإسلامي مع الإشارة إلى 

 على بالتًكيز ذلكو  واتو أدو  وأصول في مستقل منظا وأن نبياو  ميالإسلا يالاقتصاد مالنظا آليات دراسة
 نقدية سياسة اتو أد اعتماد في نباكستاو  نالسودا تجربة عرض من خلال النقدية السياسة اتو أد

  :توصلت الدراسة إلىوقد  .ميالإسلا يالاقتصاد مالنظا مع تتوافق

 التزام ىذه في مدى  أن آليات النظام الاقتصادي الإسلامي تختلف عن آليات النظام التقليدي
 لة الاجتماعية والإنسانية.ادالآليات بالع

  الدشاركة في أن تبني النظام الإسلامي يستوجب تطبيق آلياتو وبصفة خاصة إلغاء الربا وإحلال نظام
الأرباح والخسائر، الذي يحقق العدالة في توزيع الدخول والدخاطر بين الدقرضين والدقتًضين، وبالتالي 

  يكون أكثر استقرار وبعدا عن التقلبات والأزمات الاقتصادية.

 ميةإسلا مالية سوق إقامةو  الفائدة، إلغاء في والدتمثلة النقدية للسياسة الشرعية الأسس تطبيقن إ 
 في كفاءة أكثر ميةالإسلا النقدية السياسة من يجعل الخسائر،و  الأرباح في شاركةالد منظا تطبيقو 

 الدشكلات على كبير بشكل التغلب بالتاليو  منوح؛الد نالائتما حجمو  النقود عرض في التحكم

 .البطالةو  كالتضخم الاقتصادية

 لا التي التقليدية النقدية السياسة اتو بأد ميالإسلا يالاقتصاد مالنظا في النقدية السياسة تأخذ 
 الاقناع ائتمانية، سقوف فرض، السيولة نسبة تحديد، القانوني الاحتياطي الفائدة كنسبة بإلغاء تتأثر

 الذ يةمالإسلا النقدية السياسة نفإ الخصم سعر أداةيخص  فيما أما التعليمات، إصدارو  الأدبي
 سياسة من الاستفادة يدكن كما الخسائر،و  الأرباح في شاركةالد أساس على تقو التي اتها الخاصةو أد

 بالأسهم، ااستبدالذو  الفائدة على القائمة الأوراق الدالية جميع إلغاء طريق عن فتوحةالد السوق

 .أنواعها بجميع والصكوك
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 Mohammed Zakkariya Mulkiaman (2016), Impact of Monetary Policy and 

Macroeconomic Environment on Islamic Banking Operations in a Dual 

Banking System of Malaysia 

تأثير أدوات السياسة النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية على (، 0102دراسة لزمد زكريا )
عبارة عن أطروحة دكتوراه،  العمليات المصرفية الإسلامية في النظام المصرفي المزدوج في ماليزيا،

 الدصرفية العمليات على الكلي الاقتصاد وناتج النقدية السياسة تأثير تقييم إلى الدراسة ىدفت
 بين الرئيسية الاختلافات تحديد من الباحث تدكنحيث  .ماليزيانظام مصرفي مزدوج في  في الإسلامية
 جذورىا بسبب الفلسفة في كبيرة فجوة وتوصل إلى أنو ىناك. والتقليدية الإسلامية النقدية السياسات
 على مبنية فالأولى. والإسلامية التقليدية النقدية للسياسة لستلفة صياغة إلى أدى لشا الدختلفة الوجودية

 وأظهرت الدراسة النتائج التالية:. الشريعة الإسلامية مبادئ على مبنية والثانية التطور

 تتمتع الإسلامية الدصارف أنو  الاقتصادي النمو في تساىم والإسلامية التقليدية الدصارف من كلا أن 
 الدسيطرة ىي التقليدية الدصارف فإن ذلك، ومع. الاقتصادي النمو مع الأمد طويلة ديناميكية بعلاقة
 ؛للغاية ضئيل مساهمتها تأثير فإن %)01) الإسلامية لمصارفل الصغيرة السوقية الحصة بسبب

 التي والإسلامية التقليدية الدصارف بين الدال سوق أسعار فإن ، الفائدة أسعار بتفاعل يتعلق فيما 
 الدصارف بين الإسلامي الدال سوق أن إلى اإحصائي تشير الطويل الددى على وثيق بشكل تتحرك

 حين في‌.النقدية السياسة لنفس تخضع والإسلامية التقليدية الدصارف لأن الطويل الددى على متكامل
 مرتبطة ليست الإسلامية للمصارف الربح ومعدلات التقليدية الدصارف في الادخار معدلات أن

والقصير  الطويل الددى على العائد معدلات تعديل إلى يحتاج مواز بشكل التحرك ولكن البعض ببعضها
 ؛السوق في الدنافسة على قادرة لتظل بقليل أقل أو أعلى إما

  تتأثر أنها الربح معدلات لفروق الإسلامية الدصارف ادخار بين بالعلاقة الدتعلقة النتائج تظهركما 
 الإسلامية الدصارف أن إلى يشير وىذا. الحقيقي الفائدة ومعدل التضخم معدل مثل الدالية بالعوامل
 السياسات نفس وتحكمها الدزدوج الدصرفي النظام ظل في تعمل لأنها الفائدة، أسعار لدخاطر معرضة
 .النقدية

حيث لا  ،بإنشاء بنك مركزي إسلامي لتحقيق النظام الدصرفي الإسلامي الكامل الدراسة وأوصت      
 الدصارفقد حان الوقت لأن تحكم  وأنوالإسلامية.  الدصارفيستخدم أدوات غير إسلامية لإدارة 
يث تصبح الأخلاق جزءا لا يتجزأ من النظام الدصرفي الإسلامي. بحالإسلامية السياسة النقدية الإسلامية، 

التقليدية فلن يكون قادرا على تحقيق أىداف مقاصد  البيئةذا استمر النظام في العمل تحت نفس إو 
 الشريعة.
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  Ghassan Farouk Ghandour (2017), Application of Tools of The Monetary Policy 

on Islamic Banks in Malaysia.       

 من الإسلامي الدصرفي العمل مع لتتوافق النقدية السياسة صياغة إعادة يجبتوصلت الدراسة إلى أنو       
 لتحقيق التقليديةالدصارف  تستخدمها التيوالوسيطية  الأولية وأىدافها النقدية السياسة أدوات دراسة خلال

 ةالسياس أدواتوأن . الإسلامية الدصرفية الخدمات على للتطبيق قابليتها مدى لدعرفة النهائية، الأىداف
 :الأىداف من لرموعتين تحقيق على قادرة الإسلامية الصيرفة مبادئ مع توافقةالد النقدية
 الأىداف من حلقات تحقيق وتختار النقدية السلطة تحددىا ،النهائية النقدية السياسة أىداف 

 .النقدية بالسلطة تتحصن التي الأدوات بهذه وربطها والوسيطية الأولية
 جذب خلال من أرباحها وتعظيم أموالذا رؤوس على الحفاظ وىي الإسلامية، الدصارف أىداف 

 الخدمات جميع وتقديم قطاعاتال جميع في اقانون الدباحة المجالات في واستثمارىا وتنميتها الددخرات
 .إسلامي بنموذج الدصرفية

وتعتبر ىذه الأطروحة مساهمة متواضعة في البحث عن كيفية تطوير البنوك الدركزية لأدوات        
ة دة الأهمية النظامية لذذه الصيرفوزيا السياسة النقدية في ظل تزايد حجم الدصرفية الإسلامية من جهة،

الدراسة وىي لستلفة  في العديد من الدول الإسلامية من جهة أخرى، وتم اختيار أربعة دول كدول لزل
الإسلامية في  ةمن حيث طبيعة النظام الدصرفي السائد فيها، وأيضا من حيث الأهمية النظامية للصيرف

 ىذه الدول. 

 أقسام البحث

ظل  إدارة السياسة النقدية للسيولة فيتناول  تم تقسيم البحث إلى أربعة فصول، فبالنسبة للفصل الأول     
فهوم إدارة السيولة من خلال الدمفاىيم أساسية حول تطرقنا في الدبحث الأول إلى  نظام مصرفي تقليدي،

إلى  الثانيفي الدبحث بالتطرق قمنا بالإضافة إلى دور السوق النقدية في توفيرىا، و والعوامل التي تؤثر فيها، 
  إدارة السيولة. فيومدى فعاليتها لسياسة النقدية الإطار النظري ل

حيث ، ظل تنامي الصيرفة الإسلاميةإدارة السياسة النقدية للسيولة في إلى الفصل الثاني في  تطرقنا و       
ومؤشرات  ىاتطور واقع الصيرفة الإسلامية وكذا أساسية حول  مفاىيم قمنا في الدبحث الأول بالتطرق إلى

السياسة إلى الثاني فتطرقنا أما الدبحث الدركزية.  البنوك من قبلالسيولة إدارة أدائها، بالإضافة إلى مشكلة 
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  السياسة النقدية إدارة تحدياتوكذا ا في إدارة السيولة أدواتهودور  الصيرفة الإسلاميةتنامي ظل في  النقدية
  .للسيولة

النقدية  في تطوير أدوات السياسة تجربة كل من ماليزيا والإماراتدراسة الفصل الثالث  بينما تناول     
أدائها  ومؤشرات من خلال الوقوف على تطور الصيرفة الإسلامية مزدوجلإدارة السيولة في ظل نظام مصرفي 

من قبل البنك  سيولةالإدارة  تم استحداثها في واستعراض لستلف الأدوات التي في كل من ماليزيا والإمارات
 الدركزي في ىاتين الدولتين.

في ظل نظام السياسة النقدية لإدارة السيولة تطوير أدوات في  دراسة تجربة السودان تم الفصل الرابعوفي      
 في ظل في السودان واقع الصيرفة الإسلاميةتطرقنا إلى  ،إسلامي مع نظرة استشرافية لحالة الجزائرمصرفي 

 النقدية السياسة أدوات استعراضوكذا ة، الدصرفي الدالية ؤشراتالدمن خلال أىم  إسلامي مصرفي نظام

 في تعمل وأدواتها آلياتها أن كون السيولة، إدارة على قدرتها ومدى من قبل بنك السودان الدركزي الدستخدمة
السياسة مع دراسة واقع  .إسلامي مصرفي نظام داخل والنقدية الدالية الدؤسسات من متكاملة منظومة إطار

تقليدي، ولزاولة تصور إمكانية إصدار أدوات للسياسة النقدية النقدية في إدارة السيولة في ظل نظام مصرفي 
 متوافقة مع الشريعة الإسلامية من قبل بنك الجزائر في حالة زيادة تنامي أصول الصيرفة الإسلامية مستقبلا.



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الأول:  

إدارة السياسة النقدية للسيولة في ظل  
 نظام مصرفي تق ليدي
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 تمهيد 
 الجزئي الدستوى ىلع أو( الدصرفي الجهاز( يلالك الدستوى ىلع سواء عامة بصفة السيولة موضوع فإ       

 سلبمة نع الدسؤولة النقدية طاتلوالس الدصرفية الدؤسسات ـتماىبا ولػظى بالغة يةلعأ يكتسي ،)الدصرؼ(

 .الدصرفي العمل
 يالداخل الاستقرار تحقيقل النقدية وسياست يوجتو  في ا أداةالسيولة باعتبارى الدركزي ـ البنكستخدي      
 السيولة إدارة إلذ سعىلذلك ي لية،كال الاقتصادية  الدتغتَاتفي تأثتَىا خلبؿ من، للبقتصاد جيوالخار 

 لتجنب التداوؿ واحتياجات يتلبءـ النقدي العرض عللغبحيث ، الاقتصاد في الأمثل النقد حجم وبرديد

 النقديةات السلط ولرت لذا ،أخرى جهة منالاقتصادي  الاستقرار قيحقلتو  جهة من ةالتضخمي الضغوط

 فتًة خلبؿ هتطور  ابذاىات معرفةو  النقدي العرض ضبط على بالعمل النقدية السياسة دارةلإألعية كبتَة 
 .معينة زمنية

 دور إلذ التعرض جانب إلذا، فيه الدؤثرة والعوامل السيولة لدفهوـ نتطرؽس الفصل ىذا خلبؿ ومن      

ومدى  النقدية السياسة فيتناوؿ الثاني الدبحث أماؿ، الأو  الدبحث في وذلك السيولة تأمتُ في النقدي السوؽ
 في النظاـ )بنك مركزي( التقليدي السيولة فعاليتها في إدارة
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 إدارة السيولة مفاهيم أساسية حول لمبحث الأول: ا
 تؤديو يذال الدور طبيعة من الألعية ذهى وتأتي، الاقتصادية ساتراالد في مةهم انةكم السيولة برتل      

  .السيولةرجات د أعلى بسثل باعتبارىا بالنقود وثيقا ارتباطا مرتبطة يوى، الدختلفة الاقتصادية الدعاملبت في
 الدؤسسات اىتماـب ،الدصرفي بالجهاز أو بالاقتصاد تعلقت سواء عامة بصفة السيولة موضوعلػظى  كما

 وسلبمة للبقتصاد النقدي الوضع سلبمة ةمسؤولي عاتقها على يقع التي والرقابية النقدية والسلطات الدصرفية

 .الدصرفي النظاـ
 إلذسنتطرؽ  ماك ومقابلبتها، مكوناتها من حيث الاقتصاد سيولة نتناوؿسومن خلبؿ ىذا الدبحث       

 .الدصرفيرؼ والجهاز على مستوى الدص السيولة
 سيولة الاقتصادمفهوم المطلب الأول: 

 وىذا للبقتصاد، العامة السيولة إلذ أولا نتعرض أف ارتأينا الدصرفي الجهاز في السيولة إلذ التطرؽ قبل     

 تصنيف أي ،ومكوناتها (النقود عرض) النقدية الكتلة إلذ نتطرؽ سوؼ عليو. و الثانية من جزء الأولذ لكوف

 إلذ التطرؽ من ىذا عرضنا لؼلو ولا النقدية، المجمعاتب يعرؼ فيما وبذميعها الاقتصاد في ةالدعروض النقود

 .الاقتصاد سيولة عن لدينا الدكونة الصورة تكتمل أف أجل من وذلك النقدية، الكتلة مقابلبت
 الفرع الأول: تعريف الكتلة النقدية )عرض النقود( 

 برديد في أساسيامؤشرا و بلد  يأ في الاقتصادي النشاط في الدؤثرة العوامل أىم النقدية الكتلة تعتبر     

لذلك لصد أنو في لستلف الدوؿ تولر السلطات النقدية ألعية كبتَة لعرض النقود وتنظيم ، الاقتصاد سيولة
إصداره بدا يتوافق والأىداؼ الاقتصادية الكلية، وىو ما يستدعي تتبع السلطات النقدية لعرض النقود 

 . لؽكن أف تؤثر فيو بزيادة حجمو أو تقليلومل التي والعوا
 من معينة لحظة في المجتمع أفراد أيدي في الدتداولة النقود كمية ف الكتلة النقدية على أنهايتعر ولؽكن       

 السلطات من قبل عادة تتحدد والتي ةمعين زمنية فتًة في الدتوافرة الكمية من النقود كما تعرؼ بأنها 1.الزمن

 كافة الدتداولة بالنقود ونعتٍ 2.اهأنواع بجميع الدفع وسائل في ةلالدتمث النقدية الكمية أو ىي ،نقديةال
 الاقتصادي التطور لدرجة وفقا أشكالذا بزتلف والتي الاقتصادية والدنشآت فرادالأ بحوزة التي النقود أشكاؿ

 .للمجتمعات الدصرفية العادات وتطور والاجتماعي

                                                           

، 2007، ردفالأ،  والتوزيع للنشر العلمية اليازوري دار ،قتصادالا علم في الأساس ،العتيبي ضرار الحواري، نضاؿ خريس، إبراىيم الوادي، لزمود 1
 .310ص 

 49. ص  ، 2006 الجزائر، الجامعية، الدطبوعات ديواف ،2 الطبعة النقدية، والسياسات النظريات في تمحاضرابلعزوز بن علي،  2
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 تكوين في تدخل التي العناصر برديد يتم ما، اقتصاد في النقود كمية قياس إلذ توصلال أجل منو     

 يةكمل إحصائية كمؤشرات الأختَة ىذه تعتبر حيث ،النقدية بالمجمعات يعرؼ ما ضمن النقدية الكتلة
 1تعكس قدرة الأعواف الداليتُ الدقيمتُ على الانفاؽ. الدتداولة النقود
 وتعطي الدالية، والدنتجات الدصرفية الخدمات تطور ودرجة الاقتصاد بطبيعة لمجمعاتا ىذه عدد ويرتبط      

 2.السيولات لستلف تراجع أو لظو وتتَة عن النقدية للسلطات معلومات المجمعات ىذه
 سيولة، الأقل إلذ سيولة الأكثر من سيولتها لدرجة وفقا الكتلة النقدية مستويات ترتيبيتم تصنيف و       

 و:يسبق الذي الدستوى يتضمن مستوى كل بينها فيما متداخلةنها أ كما
 أو الدفع وسائل بدجموع المجمع ىذا يعرؼ(، لعرض النقود الضيق)المفهوم  M1 المجمع النقدي -

 (الأوراؽ والقطع النقدية الدساعدة (الدتداوؿ القانوني النقد كمية جانب إلذ يشمل والذي النقدية بالدتاحات
 البنوؾ لدى الجمهور لصالح الدفتوحة الجارية الحسابات أرصدة في تتمثل والتي الطلب برت عالودائ مبلغ

 الودائع ىذه تتصف .الدركزي والبنك العمومية الخزينة لدى حتى أو البريدية، الشيكات ومراكز التجارية

 3 .القانوني النقد سيولة تعادؿ تكاد جدا عالية بسيولة
ويشتمل على  الخاصة، المحلية يعرؼ بالسيولة (،وم الواسع لعرض النقود)المفه M2المجمع النقدي  -

M1 صناديق لدى التوفتَ وودائع بالدصارؼ الأجل قصتَة الادخار وودائع لأجل الودائع مضافا إليو 

 وأف التضخم، وعلى الاقتصادية ةالحرك على يؤثر لكونو النقدية، المجمعات ىذا المجمع أفضل ويعتبر .4التوفتَ

 5.فيو التحكم النقدية للسلطة لؽكن نقدي لرمع أوسع لؽثل نوأ كما والخدمات، السلع بديلة لأجل لودائعا
 يتميز الاقتصاد، لةالمجمع بسيو  ىذا على يطلق ،النقد لعرض الأشمل الدعتٌ وىو ،M3 النقدي المجمع -

 لأجل الودائع إليها ضاؼم M2 النقدي المجمع عناصر كل ويضم ،النقود بأشباه مقارنة منخفضة بسيولة

 سندات وكذا والاحتياط التوفتَ صناديق لدي الدوجودة الودائع وىي مصرفية، غتَ الدالية الدؤسسات لدي

 بشكل مراقبة غتَ أنها  والنقدي الدصرفي القطاع إلذ تنتمي لا الدؤسسات ىذه أف وطالدا العمومية، الخزينة

                                                           

 .64، ص 2003الجامعية، الجزائر،  الدطبوعات ديوافالكلية،  الاقتصادية السياسات إلى مدخلقدي،  المجيد عبد 1
 
 .64  ص سابق،ال رجعالد 2

  
،  5 الددية، العدد والتنمية، جامعة الاقتصاد لرلة،  الجزائر في الخام الداخلي الناتج على وأثرها النقدية تلةالك تطورأسامة،  أبضد، بوشريط غريبي3

 .188، ص 2016جانفي 
 .49 ص ،مرجع سبق ذكرهبلعزوز بن علي،  4
 .188، مرجع سبق ذكره، ص أسامة أبضد، بوشريط غريبي 5
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 لا ولكن النقدية الكتلة حساب في الودائع ىذه إدراج بالصع من فإنو النقدية، السلطة طرؼ من كبتَ
  1.النقود عرض في الودائع ىذه دور لطفي أف لغب

 والنقود الدركزي البنك عن الصادرة الورقية النقود من يتكوف الكلي النقدي الدعروض أف والنتيجة      

 الكتابية، النقود إلذ بالإضافة الدركزي، نكالب أو الخزانة تصدرىا أف لؽكن التي ،)والدعدنية الورقية) الدساعدة

 في الدتداولة النقدية الكتلة حجم من نسبة كبرأ بسثل وىي التجارية، البنوؾ بردثها التي الودائع نقود أو
   .2الحديثة المجتمعات

 على ةالنقدي الكمية ثرأ منها عوامل لعدة وفقا النقدية السلطات جانب من كتلة النقديةال برديد يتم      

 الرفاىية ومستوى النمو، معدؿ (،الاقتصادي النشاط حالة) الاقتصادية الدورة ومرحلة ،الأسعار مستوى

 حجم في يؤثر كما الورقية، النقود حجم على التأثتَ في مباشر بشكل الدركزي البنك يعملو  الاقتصادية،

 النقدي الاحتياطي معدؿ تغتَ ألعها أدوات، عدة خلبؿ من التجارية البنوؾ تصدرىا التي الكتابية النقود

 .3الخ...الدفتوحة السوؽ سياسة القانوني،
 الفرع الثاني: مقابلات الكتلة النقدية

 كذلك التجارية، والدصارؼ الدركزي البنك) لذا الدصدرة للمؤسسات التزاما الدتداولة النقد كمية تعتبر     
 برت النقدية الأرصدة ىذه وضع ولكن (.عائلبت عات،مشرو ) الاقتصادية الوحدات بذاه( العمومية الخزينة
 العمليات إلا مصدره يكوف لا الدقابل ىذا بدقابل، إلا يتم لا (النقد إنشاء) الوحدات ىذه تصرؼ

 بالأحرى أو ،الاقتصاد على حق لو يكوف( كتابي أو قانوني) نقدي مبلغ حيازتو فمن الحقيقية، الاقتصادية

 الذىب، :أنواع أربعة فهي النقد إنشاء عمليات عليها بذري التي والعناصر ىذا الاقتصاد. إنتاج على

 4.للخزينة الدقدمة القروض الوطتٍ، الاقتصاد إلذ الدقدمة القروض الأجنبية، العملبت
 التي الوحدات تصرؼ برت النقدية الأرصدة ووضع، الدصرفي النظاـ التزامات من النقدية الكتلة تعد     

 العائدة الديوف لرموع النقدية للكتلة الدقابلة العناصر حيث بسثل .عناصر مقابل في إلا يتم لا النقد تنشئ

 مقابلة أجزاء للنقود أف تٍيعىذا و  النقدية، الكتلة مصدر أو سبب تكوف التي النقد ووشب النقد لدصدري

 5.اىإصدار  سبب تفسر
 

                                                           

 
 .42، ص 2003 مصر، والتوزيع، للنشر الجامعية الدار ،لبنوكوا النقود اقتصادياتعبد الربضاف يسري أبضد، 1
 .49 ص ،مرجع سبق ذكرهبلعزوز بن علي،  2
  .125 ص ،2015 الإسكندرية، للطباعة، الجامعي التعليم دار ،والبنوك النقود اقتصاديات ابراىيم عبد الرحيم، لزمد 3
  . 64، ص2010الجزائر،  الجامعية، الدطبوعات ديواف الثالث، الجزء ،يةالكل الاقتصادية النظرية في محاضرات إلداف، الشريف لزمد 4
 .61، ص2005طبعة الأولذ، القاىرة، دار الفجر للنشر والتوزيع، ال الأدوات(،-الأهداف-النقود والسياسة النقدية )المفهومصالح مفتاح،  5
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 ةخارجيال مقابلاتالأولا: 
 :يلي ما إلذ الخارجية ةالنقدي الكتلة مقابلبت تقسيم لؽكن     

 النقدية والقطع السبائك لرموع من معينة لحظة فيالنقدي  الذىب رصيد يتكوف، النقدي الذهب. 1

 ويستعمل. السنة خلبؿ الذىب على أجريت التي العمليات صافي إذف وىو ،الدركزي البنك لدى الذىبية

 قاعدة لإلعاؿ ونظرا أنو غت1َ ية.المح للعملة الثقة يعطي ما وىو القانوني، النقد إصدار لتغطية الذىبي الرصيد

 الذىب ستعماؿا إلذ الدولة تلجأ ما فعادة الدولية، التسويات على فقط ليقتصر دوره تقلص فقد الذىب

  2.اقتصادية أزمات حدوث حالة في أو الددفوعات ميزاف في عجز وجود حالة في الخارجية الددفوعات في
 من رصيد ذىبي رصيد إلذ إضافة بلد كل لؽتلك(، الصعبة العملة من الاحتياطي) يةالأجنب العملات. 2

، وخدمات سلع من يستورده ما بسويل من ليتمكن الخارجية التجارية الدبادلات تتطلبها الأجنبية العملبت
 على حصولو أو الخارجية الاستثمارات جلب أو والخدمات السلع تصدير العملبت ىذه مصدر ويكوف

 ورؤوس فوائد إلذ إضافة الوطنية، الدصارؼ في أجنبية ودائع طريق عن أو الخارج من مساعدات أو وضقر 

  3 .الدهاجرة العاملة اليد وعوائد الخارج في الدستثمرة الوطنية الأمواؿ
 مةقي ما وإصدار بحفظها يتكفل الدركزي البنك فإف لزليا، تداولذا لؽكن لا الأجنبية العملبت أف وبدا      

 وبالتالر .جديدة وطنية عملة إصدار في سببا تكوف الصادرات أف نلبحظ ثم ومن الوطنية، بالعملة ذلك

 الوطنية الأمواؿ رؤوس فوائد برويل أو الاستثمار أجل من البلبد إلذ الأجنبية الأمواؿ رؤوس دخوؿ فإف

 الخارج إلذ المحلية والخدمات للسلع صديرالت وعمليات ،الخارج في العاملة اليد فوائد وكذا الخارج في الدستثمرة

 حجم ينخفض أي العكس لػدث كما الوطتٍ، الاقتصاد داخل النقدية الكتلة حجم من يزيد ذلك كل

 4.البلد خارج إلذ العمليات ىذه تتسرب عندما المحلية النقدية الكتلة
 الدفع وسائل على يؤثر أي يالمحل النقد إصدار على الأجنبية والعملبت النقدي الذىب رصيد يؤثر      

 5.والخدمات والاستتَاد التصدير عمليات نتيجة ذلك الداخلية
لا ينصرؼ مفهوـ الدقابلبت الخارجية للكتلة النقدية فقط إلذ الذىب النقدي  . مقابلات أجنبية أخرى:3

عملبت الأجنبية على  الأجنبية الأخرى التي تتحوؿ إليها إلذ ال والعملبت الأجنبية، وإلظا إلذ بصيع الأصوؿ

                                                           

 .65، مرجع سبق ذكره، ص إلداف الشريف لزمد 1
 )دراسة استشرافية مع ماليزيا(، 2112-1991دور نمو عرض النقود في نمو القطاع الخاص خلال الفترة علية،  عبد الباسط عبد الصمد 2

 .11، ص 2018أطروحة دكتوراه في العلوـ الاقتصادية، بزصص اقتصاديات الدالية والبنوؾ، جامعة ألزمد بوقرة ، بومرداس، الجزائر، 
  .126 ص  ، 2006 الجزائر، الأديب، دار منشورات لأولذ،ا الطبعة ،النقود اقتصاد لزمد، الدبارؾ 3
 .64، ص  1998الأردف، الجامعة، شباب ،النقود اقتصاديات ملبؾ، وساـ 4
 .66 ص ، 1998 ، الجزائرللنشر، الذدى دار ،العملات صرف أسعار عطوف، مرواف 5
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غرار ودائع البنك الدركزي بالعملة الأجنبية في الخارج وحقوؽ السحب الخاصة التي بسثل حقوؽ البنك الدركزي 
 لدى صندوؽ النقد الدولر، بالإضافة على سندات الحكومات الأجنبية التي برصل عليها البنك الدركزي. 

 ةداخليالمقابلات ال: ثانيا
 أي في النقدي الإصدار سبب تفسر التي الدهمة العناصر من وللحكومة للبقتصاد الدقدـ افالائتم يعتبر     

 .بلد
 سبب تفسر التي الدهمة العناصر من للبقتصاد الدقدـ الائتماف يعتبر الاقتصاد، إلى المقدم الائتمان. 1

 عن عبارة فهو غتَه، من أكثر النقدية السلطات فيو تتحكم أف لؽكن الذي العنصر لأنو النقدي، الإصدار

 كاف سواء ،والأفراد للمؤسسات الاقتصادية العمليات لتمويل التجارية الدصارؼ طرؼ من تقدـ قروض

 خلق عملية ىناؾ تكوف الصور ىذه بصيع وفي اعتمادات، فتح أو بذارية ؽأورا بخصم أو مباشرة بصفة ذلك

 إلذ الدصارؼ يدفع ىذا أف كما النقدية، الكتلة حجم في يزيد لشا الائتماف ىذا تقدنً مقابل الودائع نقود

 بإصدار الأختَ، الدقرض باعتباره منو قروضا تطلب أو ،الدركزي البنك لدى التجارية أوراقها خصم إعادة

 1.للبقتصاد الدقدـ الائتماف في تغتَ طرأ مالك سيتأثر النقدية الكتلة حجم فإف وبالتالر قانونية، نقودا
 بالودائع يغطى ما عادة لأنو النقدية، الكتلة على تأثتَا أكثر الأجل القصتَ الدقدـ افالائتم ويعتبر      

 آثار من لذا لدا الادخارية والودائع لأجل بالودائع فتَتبطاف الأجل والطويل الدتوسط الائتماف أما الجارية،

 .2 والتضخم قتصاديةالا الحركة على
 النفقات بنود خلبؿ من الدولة ميزانية بتسيتَ العمومية الخزينة تقوـ، للخزينة المقدمة القروض. 2

فهي تسعى إلذ برقيق التوازف بتُ عناصر الديزانية التي تستَىا، وعندما لػدث اختلبؿ في  ،ةالعام راداتيوالإ
 تقدـ حيث العجز، ىذا لسدلدنحها الائتماف اللبزـ  الدركزي البنك إلذ العامة الخزينة تلجأ توازف ميزانيتها

 النقود السندات ىذه قيمة بقدر الدركزي البنك ويصدر الخزينة، أذوف تسمى بدديونيتها فيها تعتًؼ نداتس

 .3القانونية
 :4يلي ما على العمومية للخزينة الدقدـ الائتماف شمليو      
 البنك إلذ تلجأ عجزا العمومية الخزينة تواجو عندما: المركزي البنك طرف من المقدمة التسبيقات -

 بناء الدركزي البنك يقوـ حيث ،)الخزينة أذونات(وتسمى بدديونيتها، فيها تعتًؼ سندات لو لتقدـ لدركزيا
 .قانونية نقودا السندات ىذه قيمة بإصدار ذلك على

                                                           

 .64ص مرجع سبق ذكره، صالح مفتاح،  1
 .62 ص ، 1999 الإسكندرية، للنشر، الجديدة الجامعة دار ،الائتمان رفوالمصا النقود شيحة، رشدي مصطفى 2
 .64صالح مفتاح، مرجع سبق ذكره، ص  3
 103 - 104 ص ص ، 1999 الجزائر، الجامعية، الدطبوعات ديواف ،والنقود العملة ىتٍ، أبضد 4
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 في وتتمثل ،الدصارؼ فيها تكتتب سندات وىي: المصرفية المؤسسات فيها تكتتب التي السندات -
 من الخزينة نفقات بسويل في يساعد لشا الخزينة، لفائدة بنك كل رؼط من النقود من معتُ مبلغ حجز

 .أخرى جهة من الإقراضية تصرفاتها في البنوؾ على والضغط جهة،
 والدشروعات العائلبت ودائع في وتتمثل ت(:ومشروعا عائلات) الجمهور فيها يكتتب التي السندات -

 والسندات نفسها، الخزينة لدى الدقتًحة الحسابات في ودائعوال البريدية، الحسابات وفي العمومية الخزينة لدى

 لا فهو وبالتالرأي بنقد موجود قبل الاكتتاب؛  ،الادخار طريق عن بسوؿ الجمهور طرؼ من فيها الدكتتب
 1.جديد نقد خلق في يتسبب

 النقود من طرف المصارف إنشاءالفرع الثالث: آلية 
 النقود أو الودائع نقود إنشاء على بقدرتها خرىالأ الدالية سساتالدؤ  من غتَىا عن الدصارؼ تنفرد      

 أف إلذ نشتَ أف الدهم ومن، الدركزي البنك يصدرىا التي القانونية النقود عن طبعا بزتلف والتي الائتمانية،

 صرفيالد الجهاز بها يقوـ التي الاقتًاض و الإيداع عمليات تكرار نتيجة تأتي النقود إنشاء على القدرة ىذه

 .بأكملو
إلذ  وليس لرموعو في الدصرفي الجهاز إلذ الواقع في تشتَ جديدة نقود إنشاء على الدصرؼ فقدرة      

 فبإمكاف الأفراد بصيع معو يتعامل وحيد مصرؼ غتَ الوطتٍ الاقتصاد في يوجد لد فإذا منفرد، مصرؼ واحد
 فليس دالاقتصا في مصارؼ عدة وجدت إذا أما جديدة، نقود أينش أف الوحيد التجاري الدصرؼ ىذا

 فسوؼ ذلك على تقدـ لا الأخرى الدصارؼ أف طالدا و جديدة؛ نقود ينشأ أف منفرد مصرؼ أي بإمكاف

 من عالية بنسبة الاحتفاظ عليو سيكوف وبالتالر أخرى، مصارؼ في حسابات لذم زبائن من طلبات يواجو

 التجاري الدصرؼ فإف نفسها بالطريقة النقود بإنشاء ىالأخر  الدصارؼ قامت إذا لكن لدقابلتها؛ السيولة

  2الدصارؼ. بتُ الدقاصة إجراء يقتضي الأمر ما عليهم حقوؽ سيستحق كما عليو سحب طلبات سيواجو
 من أصناؼ ثلبثة طرؼ من نقدية؛ أصوؿ إلذ نقدية غتَ أصوؿ بتحويل النقود إنشاء عملية تتم      

 نظتَ النقود الدركزي البنك ينشأو  .العمومية والخزينة الدركزي والبنك لتجاريةا الدصارؼ ىي الداليتُ الأعواف

 .الخزينةو  التجارية الدصارؼ إلذ قروض قدنًة، وتأجنبي عملة أو حقيقية أصوؿ على الحصوؿ ا:لع عاملتُ
 أصوؿ برويل أجل من الدركزي البنك إلذ فستتوجو بسويل إلذ التجارية الدصارؼ احتاجت ما فإذا       

 على الحصوؿ مقابل الداليتُ، غتَ الأعواف على حقوقها من جزء عن لو تتنازؿ بذلك فهي نقود، إلذ لديها

                                                           

 .70 مرجع سبق ذكره، ص ،لزمد شريف إلداف 1
 الجديدة، لجامعةا دار، والائتماف البنوؾو  النقود لاقتصاديات مةكالحا  الدبادئ دراسة - والمصرفي النقدي ادالاقتص أساسيات، حشيش أبضد عادؿ 2

 .217 ص ، 2004 ، الاسكندرية



 في ظل نظام مصرفي تقليدي لسيولةل السياسة النقديةإدارة  :لفصل الأولا

9 

 

 حاجة سداد أجل من الدركزي البنك ينشئها التي الدركزية النقود تسمى و إليها، بحاجة ىي التي السيولة
 حاجة مع لذا علبقة لا مركزية نقود بإنشاء ركزيالد البنك قاـ إذا أما الدقرضة، الدركزية بالنقود للسيولة البنوؾ

 يالدركز  البنك يقدـ أف لػدث وقد .الدقرضة غتَ الدركزية النقود عن ىنا الحديث فيتم السيولة إلذ الدصارؼ
 ميزاف في فائض لػدث أف لؽكن كما الدولة، سندات شراء أو العامة للخزينة مباشرة سلف بتقدنً

 القانونية بالنقود أنشئت التي القانونية النقود تنعت الحالتتُ ىاتتُ وفي مواؿالأ رؤوس دخوؿ أي الددفوعات

 .1الخارجية
 نشاطها لشارسة أثناء اعتيادية بصفة التجارية الدصارؼ بها تقوـ التي النقود إنشاء عمليةوتتمثل      

 فعلب يعكس ما ىذا و نقودا، تنشأ بذلك فالدصارؼ للزبائن، القروض منح عمليات في والدتمثل الأساسي،

 من إنشاؤىا يتم الودائع نقود فإف القانونية النقود عكس فعلى ؛الودائع تنشأ القروض بأف العامة القاعدة

 المحاسبية التسجيلبت خلبؿ من تظهر إلظاو  مادي، وجود لذا ليس الحقيقة في وىي التجارية الدصارؼ طرؼ

 لا الدركزي البنك كاف فإذا .حقيقيا تداولا وليس يكاتبالش الأمواؿ تداوؿ تعكس وىي والقروض، للودائع
 تستطيع لا التجارية الدصارؼ فكذلك الأصوؿ، من معتُ نوع على برصل إذا إلا الإصدار بعملية يقوـ

 2.ودائع شكل على القانونية النقود ىو الأصوؿ من معتُ نوع على برصلت إذا إلا نقود إنشاء
 كوف مبدأ 3:التالية الثلبثة الدبادئ دوف من الودائع نقود لإنشاء يقيالحق النموذج تصور لؽكن لاو      

 .التسرب مبدأو  الدصارؼ تعدد مبدأ ،ضبالإقرا تسمح الودائع

 الودائع، تنشأ القروض أف كما بالإقراض تسمح الودائع أف في والدتمثل الأوؿ بالدبدأ يتعلق فيما أما     
 الأفراد، طرؼ من لديو الدودعة النقدية والأصوؿ الأمواؿ يقرض لا الغالب في التجاري الدصرؼ أف فمعناه

 ىنا تستخدـ القانونية النقود من الودائع لكنو  (،الودائع نقود) جديدة نقود إنشاء يستطيع أنو داـ ما

 وىذا الدقابلة، الائتمانية الودائع ينشأ الائتمانية القروض ىذه حجم فإف نفسو الوقت وفي. للئصدار كغطاء

 يستعمل أف المحتمل فمن للنقود، وإنشائ عند الدصرؼ تواجو التي الأساسية الدشكلة في البحث إلذ رنالغ

 حساباتهم، في إيداعها أو قانونية، نقود إلذ القروض ىذه برويل زبائنهم يطلب وسوؼ قروضهم، الدقتًضوف

 جديد بإيداع تنتهي سوؼ ةالعمليف أ يعتٍ فهذا ،واحد بذاري مصرؼ من مكوف الدصرفي النظاـ كاف فإذا

 النقود تظل سوؼ الحالة ىذه وفي آخر، إلذ حساب من القرض قيمة برويل لررد أو ،الدصرؼ ىذا لدى

 .الدصرؼ ىذا دائرة في الائتمانية

                                                           

 .57-56، ص ص  2005 الجزائر، الجامعية، الدطبوعات ديواف ،3 طبعةال ،المصرفي التسيير ياساتسو  تقنيات، فريدة يعدؿ بخراز 1
 .45  ص، 2005،  الجامعية، الجزائر الدطبوعات ديواف، 3الطبعة  ،النقدي للتحليل مدخل ،اتبضيد لزمود  2
 234ص، 1985 ،الاسكندرية ،الخامسة الطبعة الجامعية، الدار ، المصرفيو  النقدي الاقتصاد، شيحة رشدي مصطفى  3
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 فإف واحد، بذاري مصرؼ افتًاض وعلى كاملة، بصفة تطبق الودائع تنشأ القروض قاعدة كانت إذا     

 نسبة حدود في فيها، يرغب التي النقود كل الائتماف عمليات بواسطة نشأي أف يستطيع الأختَ ىذا

  .مصرفية ودائع شكل في إليو تعود سوؼ أنها من متأكدا ماداـ الإلزامي الاحتياطي
 من عدد من الدصرفي الجهاز يتكوف ،التجارية الدصارؼ تعدد أخرى بحقيقة يرتبط السابق الدبدأ أف غتَ     

 الودائع نقود ينشئ وبذلك لذم القروض بدنح ويقوـ زبائنو من ودائع منها كل يتلقى ،التجارية الدصارؼ

 جزءا لصد حيث والعمليات، والدصارؼ الزبائن تعدد نتيجة وحقوؽ التزامات عدة لذلك تنشأو  بو، الخاصة

 .الأخرى التجارية الدصارؼ إلذ التحوؿ مآلو الودائع نقود من صغتَا أو كبتَا
 عن النظر وبصرؼ الائتماف، منشئ موحد كجهاز يعتبر ككل الدصرفي الجهاز أف تًاضباف وحتى     

 لغب الودائع من كبتَا جزءا أف بو ويقصد التسرب، ىو ثالث مبدأ ىناؾ الدصارؼ بتُ الداخلية التحويلبت
 إنشاء على التجارية الدصارؼ مقدرة في يؤثر ما وىو التحويل، عمليات لدواجهة قانونية نقود إلذ تتحوؿ أف

 .أقل بنسبة ولكن الودائع تنشأ القروض أف ىي الجديدة القاعدة تصبح ذلكبو  الودائع،
 ومحدداتهاالسيولة تعريف المطلب الثاني: 

لأنها تسعى دائما للوفاء بالتزاماتها  صارؼ، فهي تعد لزور دوراف عملهامن أبرز لشيزات الد السيولة تعتبر     
  من جهة أخرى، وىذا ما لغعل السيولة ذات ألعية كبتَة في عمل الدصارؼ. من جهة والرفع من الربحية

 الفرع الأول: تعريف السيولة 
 غتَ حدود وبدوف وآنية عامة بصفة الأداء وسيلة دور لأنها تلعب سيولة الدوجودات أكثر النقود تعتبر      

 كانت وإف كبتَة سيولة لذا أخرى موجودات توجد إذ فقط، النقود في تنحصر لا السيولة خصائص أف
 بصفة النقود لزل برل لا فهي الائتماف، وسائل دور تلعب التي الدوجودات وىي ،النقود سيولة مستوى دوف

 .تامة سيولة إلذ نسبية بسهولة بروؿ بأف قابلة ولكنها دائمة
 رتباطهالا نظرا صادقتالا في جدا مهمةتبر تعو  النقدية، أنها على الدطلق معناىا في السيولة تعرؼ      

 وبدوف بسرعة وسهولة نقديةال إلذ لتحوؿل الأصل قابلية تعتٍ الفتٍ معناىا في السيولةو  .دبالنقو  وثيقا رتباطاا
 في أو حاليا الأداء الدستحقة الالتزامات مواجهة ىو سائلة بأصوؿ حتفاظالا من الذدؼ أف حيث 1خسائر،
 إلذ التحوؿ سهلة والأصوؿ النقدية بتُ العلبقة عن يعبر انسبي امفهوم السيولة تعتبرو  قصتَة، فتًة غضوف

                                                           

، ص 2011، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية، ويل والاستثمارالإطار النظري والتطبيقي لأنشطة التم -الهندسة المالية لزب خلة توفيق،  1
269. 
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 مصرؼ أي سيولة برديد لؽكن لا لذلك ،بها الوفاء الدطلوب الالتزامات وبتُ خسائر وبدوف بسرعة نقدية

 1.التزاماتو استحقاقات ضوء في إلا فرد أي أو
 2وينقسم مفهوـ السيولة إلذ قسمتُ:      

( والتي تولر السلطات النقدية اىتماـ  M2تشتَ إلذ عرض النقد بالدعتٌ الواسع )والتي  السيولة المحلية: -
 كبتَ في برديده ومراقبتو لدا لو من آثار على مستويات الأسعار السائدة.

وتشتَ إلذ قدرة الدصرؼ على الإيفاء بالتزاماتو بذاه العملبء وذلك من خلبؿ  السيولة المصرفية: -
 ثانوية لؽكن برويلها إلذ نقود بأقل خسارة لشكنة.    الاحتفاظ باحتياطات أولية و 

وتعد الاحتياطات الأولية والثانوية التي برتفظ بها الدصارؼ أحد البنود الأساسية في ميزانيتها ويعتمد      
الدركزي وسياسة الدصرؼ التجاري ذاتو، إذ تتفاوت في رؤيتها في الدقدار الذي  البنكمقدارىا على سياسة 

لتحقيق قدر عاؿ من الربحية فبعض الدصارؼ برتفظ بكميات قليلة من ىذه السيولة سعيا منها  ،وبرتفظ ب
في حتُ أف ىناؾ مصارؼ أخرى تضحي بقدر من ىذه  ،ن طريق استثمار ىذه الاحتياطاتوذلك ع

 الأرباح وبرتفظ بنسبة أكبر منها بذنبا للظروؼ الطارئة التي قد تسبب سحب مفاجئ من قبل العملبء،
فضلب عن احتفاظ الدصارؼ بدوجودات نقدية سائلة إلذ جانب الدوجودات الدالية التي يغلب علها صفة 
السيولة لدواجهة الاحتياطات النقدية الطارئة. وتهتم الدصارؼ بالسيولة أكثر من غتَىا من الدؤسسات الدالية 

 3الأخرى بسبب:
 جدا.أف نسبة مطلوباتها النقدية إلذ لرموع مواردىا كبتَة  -
 أف قسما كبتَ من مطلوباتها يتألف من التزاماتها قصتَة الأجل. -

لة على مستوى الجهاز وسيو  الواحدومفهوـ السيولة ىنا على معنيتُ، سيولة على مستوى الدصرؼ       
على التسديد نقدا لجميع التزاماتو التجارية قدرتو تعتٍ الدصرؼ فالسيولة على مستوى  الدصرفي ككل.

ة لطلبات الائتماف أو منح القروض الجديدة، وىذا يستدعي توفر نقد سائل لدي الدصرؼ أو والاستجاب
وتعتٍ  4 ،إمكانية الحصوؿ عليو عن طريق تسييل بعض أصولو أو برويلها إلذ نقد سائل بسرعة وسهولة

ودائع لدواجهة الزيادة في سحب الولو في شكل سائل بدرجات متفاوتة أيضا احتفاظ الدصرؼ بجزء من أص
والسحب من الاعتمادات الدفتوحة للعملبء، بحيث يتمكن الدصرؼ في ذات الوقت من استغلبؿ ودائعو بدا 

                                                           

 .230 ص ،2000 الإسكندرية، ،الجامعية الدار ،وإداراتها عملياتها الشاملة البنوكالحميد،  عبد الدطلب عبد 1
الإدارية، السنة الحادية عشر، المجلد الثاني ، لرلة الغري للعلوـ الاقتصادية و التقلبات في مستويات السيولة وأثرها في التضخمليلى بديوي مطوؽ،  2

 .66، ص 2015عشر، العدد الخامس والثلبثوف، 
 .185، ص 2002، الطبعة الأولذ، دار الفكر للطباعة والنشر والتوزيع، مدخل تحليلي كمي معاصر –إدارة المصارف رضا صاحب أبو بضد،  3
 .185الدرجع السابق، ص  4
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لػقق لو أكبر ربح لشكن، مع الاحتفاظ بنقود كافية بسكنو من مقابلة طلبات السحب دوف أدنى تأختَ، 
 1ومن غتَ أف ينجم في ذلك ارتباؾ في أعمالو.

تعتٍ قدرة الجهاز الدصرفي على تلبية طلبات الائتماف في أي  ى الجهاز الدصرفيأما السيولة على مستو      
 وسطاء دولة، مؤسسات، أفراد،) الاقتصاديتُ للؤعواف التمويل من الكافي القدر توفتَ ويعتٍ ذلك وقت،

 نقود من لػوزه ما تفوؽ سيولة لؽلك الدصرفي الجهاز أف ذلك ويعتٍ ( الذين ىم بحاجة لو،بنكيتُ أو ماليتُ

 المحتفظ بها السيولة مرتفعة الأصوؿ وكذا الدركزي البنك لدى الجارية الحسابات أرصدةأنها تفوؽ  أي قانونية،
 أنواع لستلف في الدستخدمة والأمواؿ ول الدتاحة الدوارد بتُ الفرؽا أنه أو 2.السحب بطلبات الوفاء أجل من

 وفرة حالة في الدصارؼ فتكو  أو 3الدتعارؼ عليها، يةالدصرف الأصوؿ وتفرض الذي فالتواز  نضم الدوجودات

 في الاستثمار حدود نوعالإقراض،  ىلع الدصرؼ قدرة نع فائضة الدتاحة الأمواؿ فتكو  عندما السيولة في
وراؽ الأ مثل ة،لالسائ الأصوؿ نضم الفوائض استثمار إلذ الدصرؼ يضطر بحيث الأخرى، الديزانية بنود

 4.الدركزي البنك لدى ةلعاط أرصدة أو الدصارؼ لدى صدةأر  شكل ىلع أو الدالية
 الدصارؼ لدى السيولات لرموع من تتكوف كانت وإف الدصرفي لجهازا على مستوى السيولةإف       

 تؤثر لا الدصارؼ بتُ التحويلبتف الواحد، الدصرؼ مستوى ىلع السيولة نع بزتلف بذلك يفه ،لو الدكونة

  5.الودائع ومن سحبت الذي الدصرؼ سيولة ىلع تؤثر اهولكن الدصرفي زللجها العامة السيولة ىلع
ويتضح ذلك من خلبؿ الديزانية  أكثر، لفكرةا توضيح على يساعد البنك الدركزي ميزانية عرض إف     

 :لعا عنصرين إلذ الوصوؿ ىوها من الغايةالدبسطة للبنك الدركزي، و 
 ؛سيولتو حجم وكذا البنك الدركزي موارد ومكونات طبيعة برديد 

 في لو الأختَ ىذا يقدمها التي القروض خلبؿ من الدركزي بالبنك الدصرفي الجهاز ارتباط مدى برديد 
 .التمويل إعادة عملية إطار

 
 
 
 

                                                           

 .141، ص 2005، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، مصر، ارة البنوكإدلزمد سعيد أنور سلطاف،  1
 
 .93ص  ، 2004، الدكتب العربي الحديث، الإسكندرية ،التجارية البنوك في الحديثة الإدارة السلبـ، عبد قحف أبو حنفي، الغفار عبد2
 .269ص  مرجع سبق ذكره،، الهندسة الماليةلزب خلة توفيق،  3
 158. ص ، 2000 عماف، العربي، المجتمع مكتبة ،1 الطبعة ،مصرفية نظر وجهات ،لزمد عقل مفلح 4
 .295ص  ، 1996،الإسكندرية ،ديثالح العربي الدكتب ،القرارات اتخاذ مدخل :التجارية البنوك إدارةمنتَ إبراىيم ىندي،  5
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 : ميزانية مبسطة للبنك المركزي )فيما يتعلق بالسيولة(1-1الجدول رقم 
 الخصوم الأصول

 الدوجودات الأجنبية .1

 )مستحقات حكومية(حقوؽ على الحكومة  .2

 حقوؽ على الدصارؼ التجارية .3

 حقوؽ على الدؤسسات الأخرى .4

 موجودات أخرى. .5

 الاحتياطات النقدية .1

 عملة متداولة -

 ودائع الدصارؼ التجارية -

 ودائع الدؤسسات الأخرى -

 الودائع الحكومية .2

 الدطلوبات الأجنبية .3

 حسابات رأس الداؿ .4

 الدطلوبات الأخرى. .5
 178، ص 2006دار زىراف للنشر والتوزيع، عماف، الأردف،  النقود والمصارف والنظرية النقدية،شمري، ال نوري ناظم لزمد: المصدر

، وىي لا بزتلف عن ميزانية أي مصرؼ وأوجو استخداماتو ومصادر أموال ميزانية البنك الدركزيتبتُ       
(  الدطلوباتآخر من حيث بنود مكوناتها الدتمثلة في  الأصوؿ(، ويتمثل الاختلبؼ ) والدوجودات)الخصوـ

الأساسي بتُ ميزانية البنك الدركزي وميزانية الدصارؼ أو الدؤسسات الأخرى في الدكونات الرئيسية لجانبي 
بالاحتياطات النقدية وأثرىا على عرض النقد والسيولة المحلية، إصافة الأصوؿ والخصوـ وبالذات فيما يتعلق 
 1ومة كونو وكيلها الدالر.إلذ مستحقات البنك الدركزي على الحك

( أمواؿ مصادروتتمثل   :في البنك الدركزي )خصوـ

وتتكوف من مصدرين أولذما يتمثل في العملة الدتداولة التي أصدرىا البنك الدركزي  الاحتياطات النقدية: -
، أما وىي عبارة عن أوراؽ نقدية ومسكوكات معدنية من العملة الوطنية الدتداولة خارج  الجهاز الدصرفي

الدصدر الثاني يتمثل في احتياطات الدصارؼ لدى البنك الدركزي، وىذه الاحتياطات النقدية تودعها 
الدصارؼ لدى البنك الدركزي بحكم القانوف أو بحكم الأعراؼ الدصرفية السائدة، لذذا فإنها تتيح للبنك 

ئتماف وبالتالر على عرض النقود الدركزي التحكم في سيولة الدصارؼ التجارية، ومنو التأثتَ في منح الا
 وإبصالر السيولة المحلية.

: وىي الودائع التي برتفظ بها الحكومة لدى البنك الدركزي بصفتو بنك الحكومة الودائع الحكومية -
 سسات الأخرى. ي الدؤ ومستشارىا ووكيلها الدالر لذا فإنو يتولذ تنظيم حساباتها وقبوؿ ودائعها دوف باق

                                                           

1
 .178، ص 2006نشر والتوزيع، عماف، الأردف، دار زىراف لل النقود والمصارف والنظرية النقدية،الشمري،  نوري ناظم لزمد  
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: وىي التزامات البنك الدركزي بذاه العالد الخارجي وىذه الالتزامات تنحصر فيما لأجنبيةالمطلوبات ا - 
 يلي: وحدت حقوؽ السحب الخارجية، حسابات صندوؽ النقد الدولر، أرصدة اتفاقيات الدفع الثنائية. 

تياطات، إلا أف وبسثل الدوارد الذاتية للبنك الدركزي وىي رأس الداؿ الددفوع والاححسابات رأس المال:  -
ىذه الحسابات لا تشكل مصدرا رئيسيا لنشاط البنك من الناحية الدصرفية والائتمانية، إذ أنو يعتمد على 

 الدوارد الأخرى لتمويل نشاطو.
: وىي بقية الدطلوبات الأخرى على البنك الدركزي كشرائو لأصوؿ معينة بوساطة المطلوبات الأخرى -

 ا من الدطلوبات.أحد الدصارؼ التجارية وغتَى
 الدركزي ما يلي: البنك )أصوؿ( وتضم موجودات      

وتشمل كل من: الذىب، العملبت الأجنبية، ودائع لدى الدصارؼ الأجنبية، الموجودات الأجنبية:  -
 وحدات حقوؽ السحب الخاصة، احتياطات البنك لدى صندوؽ النقد الدولر، الاستثمارات الأجنبية.

وىذه الحقوؽ تعكس اقتًاض الحكومة من البنك مة )مستحقات الحكومة(: الحقوق على الحكو  -
الدركزي لتمويل انفاقها من خلبؿ قروض مباشرة أو غتَ مباشرة عن طريق القياـ ببيع السندات الحكومية أو 

 لغرض سد عجز بسويلها قصتَ الأجل لنفقاتها الجارية.بيع الحكومة لأذونات الخزينة 
وعي عبارة عن قروض لؽنحها البنك الدركزي للمصارؼ التجارية بصورة  ف:الحقوق على المصار  -

مباشرة )سلف، قروض قصتَة الأجل( أو بصورة غتَ مباشرة من خلبؿ قياـ البنك الدركزي بخصم الأوراؽ 
الدالية الدقدمة لو من طرؼ الدصارؼ لغرض توفتَ السيولة اللبزمة لتمويل نشاطها الائتماني، مقابل حصوؿ 

 نك الدركزي على سعر الفائدة يتمثل في سعر خصم ىذه الأوراؽ.الب
: ىذه الحقوؽ تتمثل في القروض التي يقدمها البنك الدركزي لبقية الحقوق على المؤسسات الأخرى -

الدؤسسات الدالية والدصرفية الأخرى وفي مقدمتها الدصارؼ الدتخصصة ومصارؼ الادخار والتنمية وغتَىا 
 سسات الدالية الأخرى.من الدصارؼ والدؤ 

 : تضم بقية الدوجودات الأخرى الخاصة بالبنك الدركزي )كالدباني والأجهزة، ...(.الموجودات الأخرى -

 بتوفتَ يلتزـ الذي الدركزي البنك في يتمثل ككل الدصرفي النظاـ في للسيولة النهائي الدصدر لأف ونطرا      
 فإف التمويلية، المجتمع حاجات لإشباع والودائع الائتماف من الدناسب النمو لتحقيق كاؼ احتياطي حجم
 أما .الخصم إعادة وبسعر نقود إلذ صارؼالد أصوؿ بتحويل الأختَ الدقرض بدهمة يقوـ الدركزي البنك

، نقود إلذ الضرورة عند برويلو إمكانية على تتوقف أصولو من أصل أي سيولة فإف ،الواحد للبنك بالنسبة
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 السيولة بردد وعليوـ، اللزو  عند الأصل امتلبؾ في البنك لزل الحلوؿ يقبل من وجود على فتتوق أنها بدعتٌ

 1.الدختلفة الدصرفية عملياتو من النقدية وبرقيق الاقتًاض على البنك قدرة
 الذي الإشكاؿوالكلي أف نوضح أف  الجزئي الدستويتُ على السيولة بتُ التفرقة في إطار الضروري منو      

 الدلبذ مقرض وأ الأخرى الدصارؼ لذإ باللجوء تلبيتو لؽكن سيولة إلذ الدصارؼ من عدد لػتاج ندماع يطرح

 الدشكل، نفس تعاني بدجملها الدصارؼ أف لو لؼتلف الأمر لكن ،الدركزي( لتلبية العجز البنك )الأختَ

 2 :أمرين الوضع ىذا عن وسيتًتب
 البعض بعضها على الاعتماد من الدصارؼ تتمكن لن بحيث سيولة أزمة إلذ الدصرفي الجهاز تعرض 

 .الدشكل نفس من تعانيكونها ل (الدصارؼ بتُ ما سوؽ)

 عن التنازؿ على الدصارؼ أغلب إقداـ بسبب ،الدصرفية الأصوؿ لمحفظة السوقية القيمة في الطفاض 

 وفي .نقدية لةسيو  إلذ برويلها سيصعب السيولة الدرتفعة الأصوؿ حتى وحينها الوقت، ذات في أصولذا

 صرفي.الد الجهاز إلذ التوازف لإعادة النقدية الذيئة تدخل في الحل يكمن الحالة ىذه

 لؽلك أف لؽكن الدصرفي فالجهاز دورية، كانت إذا عادية ىي العجز أو الفائض ةوضعيإف  عامة بصفةو      

 التمويل، طلبات في الطفاض أو بارتفاع تتميز التي للمواسم تبعا وىذا سيولة إلذ لػتاج أو فائضة سيولة

 لكن يقصر؛ أو يطوؿ قد زمتٍ ظرؼ أو بفتًة متعلق ظرفي أمر لأنو للقلق يدعوا لا الوضعيات ىذه فمثل
 فائض أو عجز وضعية كانت سواء) ذاتها للوضعية الدصرفي الجهاز تسجيل استمرار حاؿ في يطرح الدشكل

 .طويلة زمنية فتًة خلبؿ وذلكسيولتو(  في
 المصرفي جهازال سيولة محدداتالثاني: الفرع 

 ذات الخارج مع أخرىو  الدصرفي الجهاز داخل تتم التي منها النقدية التسربات من نوعتُ بتُ التمييز يتم     

 .الدصرفي الجهاز في السيولة حجم على تأثتَ
 المصرفي( الجهاز داخل) المصارف بين ما التسرباتأولا: 

 3:العمليات من نوعتُ بتُ لظيز باتالتسر  من النوع ىذا ضمن    

                                                           

لرلة الغري للعلوـ الاقتصادية  ،إدارة السيولة المصرفية وعلاقتها بالائتمان المصرفيحسن كرنً الذبحاوي، نورة عواد عبد العزيز الدوسوي،  1
 5،ص 2017، 4والإدارية، المجلد الرابع عشر، العدد

 100ص ، 2003،الأردف للنشر، وائل دار ،البنوك إدارة في لمعاصرةا الاتجاهات جودة، ظو فلز رمضاف، زياد 2
3
 yahiaoui mohamed, La Banque d’Algérie et la régulation de la liquidité bancaire, Mémoire de fin d’études 

supérieures spécialisées en banque, Ecole Supérieure de Commerce, 1996, P 8. 
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 تغتَ ىي والنتيجة الدصرؼ نفس من زبونتُ بتُ العمليات وبزص :المصرفية الدائرة داخل العمليات -
 لا حيادي ىو العمليات من النوع ىذا وبالتالر ، الدصرؼ نفس لدى لآخر حساب من فقط السيولة توزيع
 .الدصرؼ سيولة على يؤثر
 مصرفتُ بتُ تتم التي العمليات ىي: )لأخرى دائرة من الانتقاؿالمصرفية ) ائرالدو  بين العمليات -

 الددين الدصرؼ من السيولة احتياطات تنخفض الدين ىذا تسوية عند و أحدلعا، لصالح دين عنها أوينش
 ىذه رصيد بدفع إلا الدصارؼ تقوـ لا لكنو  العمليات ىذه من العديد متت عمليا. الدائن الدصرؼ لصالح

 .أثر بدوف أي معدوـ فيبقى ككل الدصرفي الجهاز على تأثتَىا أما الدقاصة، طريق عن التسويات
 المصرفي الجهاز خارج التسرباتثانيا: 

 السيولة على تأثتَ لذا خارجية عوامل إذا فهي " السيولة عن الدستقلة العوامل "ػب التسربات ىذه تعرؼ     

 :إلذ تصنفو  والكلي، الجزئي الدستويتُ في
 أو ارتفاع الدصرفية والدائرة الخزينة دائرة بتُ العمليات عن تتًتبة: العمومي الخزينة مع العمليات -

 كل فإف التجارية، الدصارؼ لدى حساب فتح لؽكنها لا الخزينة أف وبداالدصرفي،  الجهاز سيولة في الطفاض

 الدركزي، البنك حسابات في كتابية قيود واسطةب يعتٍ نقدا تتم الدصرفي الجهاز بتُو  بينها النقدية التحويلبت

 بنفس ينقص سوؼ الدركزي البنك لدى حسابها فإف العمومية للخزينة مدينة التجارية الدصارؼ كانت فإذا

 خروج أي الدصرفي الجهاز سيولة في خسارة عنها ينتج العمومية الخزينة لصالح دفع عملية وكل مقداره،

 بتحويل وذلك الدصارؼ زبائن لصالح ما نفقة بدفع الخزينة تلتزـ لدا لعكس،ا حالة في أما .1منو للسيولة

 لسيولة الدصرفي الجهاز اكتساب إلذ سيؤدي الأمر وىذا الدركزي، البنك لدى الدعتٍ الدصرؼ لحساب الدبلغ

 .أكثر
 الجهاز ولةسي من يرفع للخزينة النقدية الدائرة تتحملها التي التسربات ارتفاع فإف العموـ وعلى      

 فالجهاز ،الدركزي البنك من تسبيقات طلب إلذ ستتوجو فإنها عجز الخزينة برقق لدا ىذا ومثاؿ ،الدصرفي

 الدصرفي الجهاز قاـ إذا العكس ولػدث الخزينة، نفقات في الفائض ىذا يتلقى الحالة ىذه في الدصرفي
 2.عجزىا لتغطية الخزينة طرحتها التي السندات في بالاكتتاب

 السيولة، على للضغط ودائم أساسي مصدر النقدي التعامل يشكل :القانونية بالنقود العمليات -

 السحب يتم لدا العكس ولػدث ،توسيول في بتحسن يتًجم الجمهور من ودائع على الدصرفي الجهاز فحصوؿ

 ىذه حجم وقفيتو  الائتمانية، النقود لزل الورقية النقود بإحلبؿ العملية ىذه عن ويعبر الودائع، من

                                                           
1
 Didier Bruneel, La monnaie , La Revue Banque, Paris. 1992 , P  66. 

2
 Ibid, P 67. 
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 الأعواف بتُ الدصرفي الوعي انتشار مدىو  ،الدعاملبت تسوية في وعاداتو الجمهور سلوؾ على العمليات

 1.الاقتصاديتُ
 إذاف ،الدصارؼ سيولة على بالذىب والعمليات الصعبة بالعملة العمليات تؤثرج: الخار  مع العمليات -

، عنو الدتنازؿ الحجم إبصالر ن(ع تقل العكس أو (فوؽت الصعبة بالعملة دخوؿ إبصالا الدصارؼ سجلت
 كما المحلية؛ بالعملة رصيدىا)أو العكس خفض(  رفع إلذ سيؤدي الدركزي البنك لدى الفائض برويل ىذا

 الذىب سعر مراقبة ىي ذلك في والغاية الذىب عن التنازؿ أو شراء على الدركزي البنك يقدـ أف لؽكن

 الدركزي البنك يغتَ التدخلبت ىذه خلبؿ ومن الذىب، وسبائك الوطنية لةالعم بتُ النسبة على والمحافظة

 من القانونية النقود من يعادلو ما لامتصاص ىذا سيؤدي للذىب بيعو حالة ففي ،الدصارؼ سيولة من

 الجهاز سيولة حجم بدعتٌ أف 2.الدصارؼ من للذىب شرائو حاؿ في لػدث والعكس ،الدصرفي الجهاز سيولة

 .الدركزي البنك من الذىب بيع أو شراء عملياتل اتبع يرتفع أو نخفضي الدصرفي
 (القانوني )الاحتياطي القانوني العامل ثالثا:
 تتمكن فحسب، وحتى العمومية الخزينة ووضعية الاقتصاديتُ الأعواف بسلوؾ السابقة العوامل ترتبط      

 الاحتياطييعد  حيث ذلك، من لؽكنها إضافي عامل بإدخاؿ قامت السيولة على التأثتَ من النقدية السلطة

 باحتفاظ ويقتضي النقدية، السلطة طرؼ من استعمالا الأكثر النقدية السياسة أدوات أحد القانوني

سيؤثر  معدلو في تغيتَ فكل الأختَ، ىذا لػددىا الدركزي البنك لدى ودائعها من بنسبة التجارية الدصارؼ
 إخضاع وىو آخر دورا القانوني الاحتياطي لأداة كاف وإف ،صرفيالد الجهاز سيولة على مباشر بشكل

 في الدطبقة الفائدة معدلات في التأثتَ من لؽكنو لشا الدركزي، البنك لدى التمويل عملية إلذ للجوء الدصارؼ
 3.السوؽ

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 Xavier Bradly, Christien Descamp, Monnaie, banque, financement, dalloz, paris, 2005, p 109. 

2
 Didier Bruneel, Opcit, P 66. 

3
 Xavier Bradly, Christien Descamp, Op, cit, P 111. 
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 المطلب الثالث: إدارة البنك المركزي للسيولة
دداتها سيحاوؿ ىذا الدطلب تعريف إدارة السيولة وكيفية إدارتها بعدما تم التطرؽ إلذ مفهوـ السيولة ولز   

 من قبل البنك الدركزي.
 الفرع الأول: تعريف إدارة السيولة

 توجيو في الدركزي البنك يتبعها التي القواعدو  الأدوات لرموعة بأنها لسيولةل الدركزي لبنكا إدارة ؼتعر       
 مع يتوافق بدا (الأجل قصتَة الفائدة أسعار أي) أسعارىا في التحكم أجل من البنك احتياطيات مقدار

  1 (.الأسعار استقرار مثل) للسياسة النقدية النهائية الأىداؼ
 قصتَة الفائدة أسعار مستوى تغيتَ خلبؿ من السيولة ظروؼ الدركزية البنوؾ تعدؿ الصدد، ىذا في      
 البنك سيولة إدارة أف حتُ في الدصارؼ. بتُ ما سوؽ في الدصارؼ احتياطيات عرض على والتأثتَ الأجل
 وعلى الحقيقي القطاع على الأجل طويلة آثارىا فإف ،الدالية الأسواؽ في الأجل قصتَة تأثتَات لذا الدركزي
 خلبؿ السوؽ في عملياتو تعديل الدركزي البنك يقرر الدنطلق، ىذا ومن. اعمق أكثر تكوف الأسعار مستوى

 2.سياستو توجو تعكسل لزددة زمنية فتًة
السحب من السوؽ بدقدار السيولة الدتوافق مع الدستوى الدرغوب فيو و تتضمن إدارة السيولة العرض و       

وضاع على التقييم اليومي لأ البنك الدركزي يعتمدو لأسعار الفائدة قصتَة الأجل أو الأمواؿ الاحتياطية. 
 لغب ات السيولة لديو وبالتالر حجم السيولة التيوذلك لتحديد احتياج السيولة في الجهاز الدصرفي

يتم برديد احتياجات السيولة للنظاـ الدصرفي من خلبؿ لرموع و  .بزصيصها أو سحبها من السوؽ
بها التي تزيد عن  والاحتياطيات الزائدة، أي الأمواؿ المحتفظ الدصارؼمتطلبات الاحتياطي الدفروضة على 

 على تأثتَ لذا التيلة، أي لرموعة من البنود في الديزانية العمومية للبنك الدركزي والعوامل الدستق ىذه الدتطلبات
 النقدية الأوراؽ مثل) الدركزي للبنك الدباشرة للسيطرة بزضع لا ولكنها للمصارؼ السيولة احتياجات

 . (الأجنبية الأصوؿ صافي أو الحكومية الودائع أو الدتداولة
من خلبؿ التنبؤ اليومي بالسيولة للميزانية العمومية للبنك الدركزي لتوجيو إدارة  يتم دعم إدارة السيولةو       

بحيث يتم ابزاذ الإجراءات الحالية البنك بشأف الدستوى الدتوقع للسيولة في النظاـ خلبؿ فتًة زمنية من الفتًة 
 3.تقرار الأسعارا على ىدؼ اسب فيها، والتي قد تؤثر سلبالدناسبة لدنع تطورات السوؽ غتَ الدرغو 

                                                           
1
 Ulrich Bindseil, Central Bank Liquidity Management: Theory And Euro Area Practice , APRIL 2000, p 2. 

https://www.ecb.europa.eu/events/pdf/conferences/1b.pdf 
2
 Indranil Bhattacharyya and Satyananda Sahoo, Comparative Statics of Central Bank 

LiquidityManagement: Some Insights, Economics Research International, 2011, p 2. 
 ، متاح على الدوقع: إدارة السيولة من قبل البنك الدركزي النيجتَي 3

https://www.cbn.gov.ng/Out/EduSeries/Liquidity%20Management%20by%20the%20CBN.pdf 

https://www.ecb.europa.eu/events/pdf/conferences/1b.pdf
https://www.cbn.gov.ng/Out/EduSeries/Liquidity%20Management%20by%20the%20CBN.pdf
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 الجدوؿويوضح . لسيولةل إدارتو كيفية لشرح جيدة انطلبؽ نقطة الدركزي للبنك العمومية الديزانيةتعتبر       
 إدارةب الصلة ذات البنود منفردة بصيع فيها ضحتت والتيالدركزي للبنك  بسطةالد العمومية الديزانية 2-1رقم 

 .لسيولةل الدركزي لبنكا
 (السيولة بإدارة)فيما يتعلق  المركزي للبنك المبسطة العمومية : الميزانية2-1الجدول رقم 

 الخصوم الأصول
 . عمليات السوق المفتوحة أ

 الرئيسية التمويل إعادة عمليات  .1

 طويلة الأجل التمويل إعادة عمليات .2

 

 ب. التسهيلات الائتمانية
 تسهيلبت الاقراض الذامشي. 3

 
 تسهيلبت الايداع. 4

 المستقلة ج. العوامل

)بدا في ذلك الأصوؿ  الأجنبي النقد أصوؿ. 5
 الدخصصة لتعونً العملة(

 
 الدتداولة النقدية الأوراؽ. 6
  الحكومة بذاه . التزامات7

 الأخرى الدستقلة العوامل. 8
 الأدنى الحد ذلك في بدا) الجارية الحسابات .9 الجارية الحساباتالمتبقي: د. 

 (للبحتياطيات
Source: Ulrich Bindseil, Central Bank Liquidity Management: Theory And Euro Area Practice, APRIL 

2000, p 2. https://www.ecb.europa.eu/events/pdf/conferences/1b.pdf 

فيما سواء في جانب الأصوؿ أو الخصوـ  الدركزي لبنكل العمومية الديزانية لبنود فئات ربعأ بتُ التمييز يتم    
 :السيولة، وتتمثل ىذه الفئات في يتعلق بإدارة

 ،(2 و 1 البندين) الأجل وطويلة الرئيسية التمويل إعادة عمليات ،مثل المفتوحة: السوق عمليات -
 .السيولة لتزويد عكسية عمليات وكلبلعا

 السياسة عمليات الدفتوحة، السوؽ عمليات عكس على ىي :(4 و 3 البندين) الدائمة التسهيلات -
 تغطية الدقابلة للؤطراؼ الذامشي الإقراض تسهيل يتيحو . الدقابلة الأطراؼ من بدبادرة تتم التي النقدية

 للؤطراؼ الإيداع تتسهيلب تتيحو  ،السوؽ سعر من أعلى فائدة بدعدؿ اليوـ نهاية في السيولة احتياجات
 .السوؽ سعر من أقل بسعر اليوـ نهاية في الفائضة السيولة وضع الدقابلة

 ،(6 البند) الدتداولة النقدية الأوراؽ (5 البند) الأجنبي النقد أصوؿ مثل المستقلة: السيولة عوامل -
 أو أنشطةب العوامل ىذه تتعلقو  ،(8 البند) الأخرى الدستقلة والعوامل( 7 البند) للحكومة الالتزامات

https://www.ecb.europa.eu/events/pdf/conferences/1b.pdf


 في ظل نظام مصرفي تقليدي لسيولةل السياسة النقديةإدارة  :لفصل الأولا

20 

 

 تنطوي الأساسية الدعاملبت لأف انظر . الدركزي للبنك السيولة إدارة برددىا لا التي الدركزي البنك خدمات
 نفس لذا العناصر ىذه على تؤثر التي الدعاملبت فإف الدركزي، البنك أمواؿ أي الدفع، وسائل نفس على
 .النقدية بالسياسة الدتعلقة الدعاملبت لمث ابسام السيولة امتصاص أو السيولة توفتَ تأثتَ

 الجاري اعتبار موجودات الحساب يتم (الودائع أو الاحتياطيات أو) الجاري الحساب اتدموجو  -
 بصيع تؤثرو . العمومية الديزانية وازفت ةمتبقي كفئة السيولة إدارة نظر وجهة من( 9 البند) الدقابلة للؤطراؼ
 للمصارؼ. الجارية الحسابات على الدطاؼ نهاية في البنك الدركزي عمليات

 الفرع الثاني: كيفية إدارة البنك المركزي للسيولة
 الديزانية لبنود الدوصوفة الأربعة الفئات حيث من لسيولةل الدركزي لبنكا إدارةكيفية  تلخيص لؽكن      

 مع الدفتوحة السوؽ في عملياتو خلبؿ من السيولة ريوف الدركزي البنك الذي لغعل النحو على العمومية
 على ماحتياطاته بدتطلبات الوفاء الدقابلة للؤطراؼ لؽكنو  الدستقلة، السيولة عوامل آثار الاعتبار بعتُ الأخذ
 سيولة الدركزي البنك وفر إذاو . الدائمة التسهيلبت إلذ الدنتظم اللجوء دوف الاحتياطي تعديل فتًة مدى
 . (الذامشي الإقراض) الإيداع تسهيلبت بذميع في الدقابلة لأطراؼا ستخدـفست الدعيار، ىذا من( أقل) أكثر

فإنو  ،ما بتُ عرض السيولة والطلب عليها لى سبيل الدثاؿعتساؽ في السيولة اوفي حالة وجود عدـ       
ذلك من خلبؿ عمليات إدارة السيولة الفعالة، وذلك لتفادي حدوث تدفقات رأسمالية في  مقابلةيتم 

 .الثابت ية، قد تؤدي إلذ وضع ضغوط على سعر الصرؼابذاىات عكس
ية، وذلك سوؽ النقداليهدؼ البنك الدركزي من خلبؿ عملية إدارة السيولة إلذ تعميق وزيادة فاعلية       

سيولة عندما يواجو النظاـ المتصاص السيولة عندما يكوف لدى النظاـ الدصرفي فائض، وضخ التأكد من ل
يولة الزائدة عن طريق إصدار شهادات إيداع من قِبل البنك الدركزي، بينما يتم يتم امتصاص الس. و نقص

سندات الحكومية وأذوف الضخ السيولة عن طريق عمليات إعادة الشراء لشهادات إيداع البنك الدركزي و 
  1.الخزينة
ملبت وتسهيل بالنسبة لأدوات السياسة النقدية غتَ الدباشرة الأخرى مثل تسهيل مقايضة الع أما      

. ومن أجل التصدي إعادة الخصم، فإنها تستخدـ أيضا في بعض الأحياف ضمن عمليات إدارة السيولة
وات تساؽ في السيولة، وأيضا تغتَ الأوضاع الائتمانية والنقدية بصفة عامة، فإف أدالا  لدشكلة عدـ

يئة تغيتَ نسبة متطلبات على ى دـ كذلك في بعض الأحياف، وخصوصاستخالسياسة النقدية الدباشرة ت
 .الإقراضالاحتياطي النقدي الإلزامي ونسبة 

                                                           

 //:cbo.gov.om/ar/Pages/LiquidityManagement.aspxhttps      البنك الدركزي العماني، إدارة السيولة، متاح على الدوقع: 1

https://cbo.gov.om/ar/Pages/LiquidityManagement.aspx
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 السيولة وإدارتها ةالمطلب الرابع: السوق النقدي
الدركزي  البنكالنظاـ الدصرفي، وفي بسكتُ  سيولة تأمتُ في الأساسية الدصادر أحد ةالنقدي السوؽ عتبرت      

 قدر عرض في الدناسب المجاؿ التجارية الدصارؼ بذد ةالنقدي السوؽففي  من الرقابة على الائتماف في البلد.

 السيولة في العجز حالات في دفاعي خط إنشاء على ىاساعدت كما لتوظيفها، الدالية مواردىا من ىاـ

للقياـ بنشاطها حيث يتلبقى عارضوا السيولة  اتعتمد عليه ، فهيالسيولة إدارة لعملية مكملب جزءا ويشكل
حقق غرض كل بنك أو مؤسسة والذي يتمثل في الحصوؿ على مزيد من السيولة النقدية.  مع طالبيها، فيت

وذلك بدختلف تقنياتو الدركزي في ىذه السوؽ منفذه للتأثتَ على سيولة الدصارؼ التجارية  البنككما لغد 
  .وسياستو

 ةالفرع الأول: تعريف السوق النقدي
الأجل،  قصتَة الأوراؽ الدالية على فيو التعامل يتم لذيا السوؽ إلذ ةالنقدي السوؽ مصطلح يشتَ      
 الشركات، سنداتة: التاليالأدوات  تداوؿ يتم السوؽ ىذه إطار وفي. بالأساس مديونية أدوات بسثل وىي

 1.الأدوات من وغتَىا التجارية، الأوراؽ الدصرفية، الكمبيالات الإيداع، شهادات الحكومات، سندات
 التعامل يتم التي والسلعة، الأجل قصتَة القروض في تعاملت التي السوؽ اأنه على افهتعري لؽكن كما      

 والخصم، القبوؿ وبيوت التجارية، الأوراؽ وسطاء فهم الدشتًوف وأما الائتماف، ىي السوؽ ىذا في عليها

يومي بتُ فهي سوؽ التعامل بتُ الدصارؼ الذي يضمن برقيق التوازف ال 2الدصارؼ. فهم البائعوف وأما
آجاؿ العمليات الدائنة والددينة للمؤسسات الائتمانية، حيث تقوـ الدصارؼ بعرض فوائضها لدى ىذه 

 3الدركزي. البنكالسوؽ، كما برصل منو على القروض اللبزمة استنادا إلذ وضعية احتياطاتها لدى 
الأجل غالبا، والتي تسمح  والسوؽ النقدية بالدفهوـ الواسع ىي سوؽ العمليات الائتمانية قصتَة      

)كمتدخلتُ رئيسيتُ(، إلذ  الدركزي والدصارؼ التجارية البنكبتدخل لستلف الدؤسسات الدصرفية لشثلة في 
جانب بعض الدؤسسات غتَ الدصرفية )متدخل إضافي( كشركات التأمتُ، الخزينة العمومية، مؤسسات 

 4التوفتَ والاحتياط...إلخ.
                                                           

 
، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، دور التصكيك الإسلامي في إدارة السيولة في المصارف الإسلاميةضية، جعفر ىتٍ لزمد، حكيم برا1

 .44، ص 2016الأردف ، 
 
، الدكتب العربي الحديث، القاىرة، مصر، الاستثمار وصناديق المالية اقالأور  :المال رأس أسواق في الاستثمار أدواتمنتَ إبراىيم ىندي، 2

 6، ص 2003
ديواف الدطبوعات الجامعية، الجزائر،  ، الجزء الأوؿ،: البورصات ومشكلاتها في العالم النقدي والماليالأسواق النقدية والمالية مرواف عطوف، 3

 16ص  ،1993
، أطروحة مقدمة لنيل شهادة عادة تجديد السيولة في البنوك التجارية في ظل نظام اقتصادي لا ربويدور البنوك المركزية في إحدة رايس،  4

 .79ص  ،2008جامعة لزمد خيضر، بسكرة،  الدكتوراه في العلوـ الاقتصادية، برصص نقود وبسويل،
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 بدرجة تتمتع والتي الأجل قصتَة الأدوات في يتخصص تيال السوؽ يى ةنقديال السوؽ ولشا سبق،      

أداة للسياسة النقدية  ىيو  .الخسارة من قدر وبأدنى بسرعة أدواتو تسييل لؽكن حيث السيولة، من عالية
وضبط حجم الكتلة النقدية الدتداولة في الاقتصاد من خلبؿ برليل ومتابعة حركات الأصوؿ الدالية بتُ 

 عارضتُ والطالبتُ للقروض.ال
 .النقدية سياستو طريق عن السيولة لإدارة الدركزي البنك لتدخل لراؿ يى ةالنقدي السوؽ أف كما      

 السيولة  إدارةفي  ةالفرع الثاني: دور السوق النقدي
 تلبية فيو  التجارية للمصارؼ السيولة توفتَ في ادورى إلذ أساسي بشكل ةالنقدي السوؽ ألعية ترجع      

 أدوات وتوفر السيولة تؤمن نهاكو  في النقدية السوؽ ألعية تتجلى كما .عامة بصفة الاقتصاد متطلبات

 .الاقتصادي النشاط بسويل في بدوره القياـ من الأختَ ىذا يتمكن وبذلك الدصرفي، للجهاز الدفع
 التي الأمواؿ على قتًضالد حصوؿ سرعة ةالنقدي السوؽ توفر الوطتٍ الاقتصاد نظر وجهة فمن      

 نظر أما من وجهة .سائل نقد إلذ بسرعة الأجل القصتَة الدالية أصولو برويل إمكانية لو توفر كما لػتاجها،
الدركزية يعتبر وجود ىذه السوؽ وسيلة مهمة في التأثتَ على الاحتياطات النقدية للمصارؼ التجارية  البنوؾ

ئدة سواء قصتَة الاجل او طويلة الاجل وكلها من الأمور الحاسمة عند وبالتالر في التأثتَ على مستويات الفا
    1 رسم السياسة النقدية.

 علي للحصوؿ الأساسية الدعابر أحد عتبرت اأنه في الدالية للمؤسسات ةالنقدي السوؽ ألعية وتتمثل      

 بالسيولة تميزت السوؽ أف بجانب السيولة، من الدالية الدؤسسات احتياجات لسد الأجل قصتَ التمويل

 عدد زيادة إلذ إضافة الدتداولة، الأوراؽ آجاؿ قصر لاعتبارات وذلك افيه الدتداولة الدالية للؤدوات العالية

 وغتَىا الدزايا، ىذه. الأدوات لذذه السوقية الدخاطر الطفاض وبالتالر والدؤسسات الأفراد من افيه الدتعاملتُ

 بتُ التماثل عدـ لساطر تقليل على تساعدىا الدوجودات من مناسبة يفةبتول الاحتفاظ من الدؤسسات بسكن
 الدؤسسات يساعد ةالنقدي السوؽ وجود أف إلذ بالإضافة، للمؤسسات بالنسبة والاستخدامات الدوارد آجاؿ

 2.أىدافها برقق وبصورة للمؤسسات الربحية والسيولة اعتبارات بتُ باستمرار الدوازنة في
 في أموالذا من جزء توظيف فإف لديها، السيولة مركز دعم على بررص الدالية الدؤسسات كانت فإذا      
 على الدصرؼ قدرة يزيد أف شأنو من وجيزة، فتًة في نقدية إلذ برويلها يسهل الأجل قصتَة مالية أصوؿ

 في مارالاستث جراء من أرباح برقيق إمكانية إلذ إضافة الودائع، أصحاب قبل من السحب طلبات مواجهة
  .الدالية الأصوؿ ىذه

                                                           

 .131ص ، 2003، بهاء الدين للنشر والتوزيع، الجزائر، الاقتصاد النقدي والمصرفيمود سحنوف، لز 1
2
 .47جع سبق ذكره، صر براضية، محكيم   
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على تنوع الأصوؿ التي تباع وتشتًى فيو وعلى مدى توافر القدر   ةويتوقف اتساع السوؽ النقدي      
الدلبئم لسد حاجات التعامل منو، وتتوقف سيولة السوؽ على مدى سهولة برويل تلك الأصوؿ إلذ نقود 

 لى مقدار ما يتوفر للسوؽ من موارد.عند الضرورة، الأمر الذي يتوقف على مبلغ نشاط وع
وبالتالر بذد الدصارؼ التجارية لرالا لتوظيف فوائضها النقدية لديها والدتمثلة في الأرصدة النقدية       

 الدركزي عن طريق عرضها في السوؽ النقدية. للبنكالدائنة 
 على الحصوؿ بهدؼ جاريةالت الدصارؼ إليو تلجأ أساسي مصدر ةالنقدي السوؽ عتبرت ،ولشا سبق      

 .السوؽ هىذ في عرضها طريق عن الفائض حالة في النقدية فوائضها واستثمار العجز، حالة في السيولة
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 ومدى فعاليتها في إدارة السيولة الإطار النظري للسياسة النقدية: الثانيلمبحث ا
 خلبؿ من النقدي العرض على للتأثتَ تسعى النقدية، لسلطةل رئيسية أداة بدثابة النقدية السياسة تعتبر     

 نشاطات على وشروطا قيودا بفرضها وذلك خاصة، بصفة والدصارؼ عامة بصفة الدصرفي الجهاز مراقبة

 معينة سياسات تطبيق خلبؿ من النقود حجم في التأثتَ على النقدية السياسة تعمل وعليو ،الدصارؼ

 وىذا والخارجي، الداخلي الدستويتُ الاقتصادي على الاستقرار برقيق بهدؼ الاقتصادية والظروؼ تتناسب

 .الدسطرة الأىداؼ ومع السائدة الاقتصادية الظروؼ مع بساشيا

 تعريف السياسة النقدية وأهدافهاالمطلب الأول: 
 لدراسةو  قتصادية،الا ثللؤحدا نتيجة ألعيتها ازدادت التي الدواضيع أىم من النقدية السياسة تعد     

 .الاقتصاد الدعاصر في تطورىا خلبؿ بها مرت التي الدراحل على والتعرؼ تعريفها من بد لا النقدية السياسة
 الفرع الأول: تعريف السياسة النقدية

إلذ أخرى، إلا أنها تلتقي في العناصر  فكرية تعددت واختلفت تعاريف السياسة النقدية من مدرسة     
جراءات الدتخذة للهيئة الدصدرة لذذه الإجراءات والأىداؼ النهائية الدرجو من برقيقها. ، وىي الإلذا الدكونة 

 :التالية التعاريف في النقدية السياسة مفهوـ إلغاز لؽكن
 السياسة أىداؼ لتحقيق كأداة وذلك الدركزي البنك من النقود عرض لدراقبة يستخدـ الذي العمل 

 1.العامة الاقتصادية
 ءات والوسائل التي تطبقها السلطات الدهيمنة على شؤوف النقد والائتماف من خلبؿ لرموعة الإجرا

التأثتَ على كمية وسائل الدفع عن طريق إدارة حركة التوسع والانكماش في العرض النقدي بالقدر 
 2الذي يزيد من مستوى النشاط الاقتصادي.

 طريقعن  الاقتصادية، الفعاليات على تَالتأث بهدؼ النقدية السلطة طرؼ من الدعتمد الدباشر التدخل 

 3.التجارية للبنوؾ الائتماني النشاط على الرقابة وسائل واستخداـ الائتماف وتوجيو النقود عرض تغيتَ

 

                                                           
1
 Jean pierre patat , monnaie, institution financières et politique monétaires, 4éd, economica , paris, 1986, 

p277.  
 .18، ص 2009، عماف، ، دار غيداء1، طدور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصاديةلزمد ضيف الله القطابري،  2
 الإسكندرية، الجامعة، شباب مؤسسة طبعة، بدوف ،لليورو الدولي والبعد النقدية السياسات، حسن السيد لزمد سهتَ مصطفى، فريد أبضد 3

 39 ص ، 2000
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 السلطات أو الدصرفي الجهاز يستعملها التي أو الدولة تتخذىا التي الأدوات أو الإجراءات لرموعة 
 عرض في التحكم أو للبقتصاد، العامة السيولة وتنظيم لائتماف،وا النقود، من كل إدارة في النقدية
 1 .الفائدة أسعار ومستوى النقود،

 الإجراءات بو يقصد والذي الضيق بالدعتٌ يسمى الأوؿ، معنيتُ النقدية للسياسة أف الإشارة بذدرو       
 الواسع الدعتٌ يسمى والثاني ،معينة أىداؼ برقيق بقصد النقود عرض لدراقبة النقدية لسلطاتا تتخذىا التي

 والخزينة الدركزي البنكو  الحكومة قبل من تتخذ التي والدصرفية النقدية التنظيمات بصيع تشمل أنها فيعتٍ
 تركيب حجم أي الحكومي الاقتًاض وكذلك والائتماف النقد واستعماؿ توفتَو  مقدار على التأثتَ بقصد
 .العمومي الدين
 في التحكم خلبؿ من الاقتصادية الدورات من والحد التضخم في التحكم نقديةال السياسة تستهدؼو       
 على النقدية السياسة وتشتمل 2الصرؼ، وأسعار الفائدة أسعار وتعديل الدتداولة النقدية الكتلة حجم
 الغالب في يتخذ سياسي قرار فهو قيقهابر إلذ تسعى التي الأىداؼ لؼص ما ففي القرارات، من نوعتُ
 البنك مستوى على تتخذ قرارات فهي الأىداؼ ىذه برقيق وسائل وأما ،الجهات السياسية ستوىم على

 .السياسية الجهات مع بالتنسيق الدركزي
 تلك في تتبلور التيالنقدية  السلطة سياسة أنها على النقدية السياسة تعريف لؽكن وعليو     

 على الاقتصاد في واستخدامو الائتماف عرض ومراقبة النقود كمية تنظيم إلذ الذادفةوالإجراءات  التوجهات
 .الاقتصادي الاستقرار لػقق الذي النحو
 3الدركزي، ىي: البنكوىناؾ نوعاف من السياسة النقدية التي لؽكن أف يتبعها      

: يهدؼ ىذا النوع من السياسة إلذ زيادة عرض النقود لتحقيق مستويات أولا: السياسة النقدية التوسعية
على من الدخل والعمالة خاصة عندما يسود الركود أو الانكماش في الاقتصاد من أجل القضاء على أ

الفجوة بتُ الطلب الكلي الدنخفض والعرض الكلي الذي يفوقو. وىذا يعتٍ إف التدفق الحقيقي )السلعي( 
سة النقدية التوسعية ما الدركزي في حالة السيا البنكأكبر من التدفق النقدي. ومن الإجراءات التي يتخذىا 

 يلي:

                                                           

، 2011، 12لدراسات، العدد الواحات للبحوث والرلة  السياسة النقدية ضوابطها وموجهاتها في اقتصاد إسلامي،ابراىيم عبد الحليم عبادة،  1
 . 745ص 

2
Avij .Cohen Et Autres, Macroéconomie moderne, Renouveau Pédagogique Inc, Canada, 3eme Edition, 2005, 

P 142. 
يداء للنشر والتوزيع، ، دار غ1ط  -بذربة السوداف ألظوذجا – الإسلاميقود والسياسة النقدية في الاقتصاد نالالسبهاني،  لزمود عبيد صالح عليوي 3

 .63-61ص ، 2016عماف، 



 في ظل نظام مصرفي تقليدي لسيولةل السياسة النقديةإدارة  :لفصل الأولا

26 

 

  الدركزي لتخفيض سعر إعادة الخصم الذي يكوف لبينو وبتُ  البنكبزفيض سعر إعادة الخصم: يقوـ
الدصارؼ التجارية وىذا يقود إلذ خفض سعر الفائدة في التعامل بتُ الدصارؼ التجارية وطالبي التمويل 

، ومن ثم زيادة القدرة الشرائية وزيادة الطلب الكلي، للؤغراض الدختلفة لشا يؤدي إلذ زيادة منح الائتماف
 ومن ثم زيادة الاستخداـ وتقليل البطالة؛

  بزفيض نسبة الاحتياطي القانوني: وفي ىده الحالة يتمكن الدصرؼ التجاري من الاحتفاظ باحتياطات
 غرض النقود(. نقدية فائضة قابلة للئقراض إلذ الجمهور لغرض زيادة حجم النقود في التداوؿ )زيادة

  الدركزي سوؽ الأوراؽ الدالية مشتًيا وبذلك يساىم في زيادة  البنكعمليات السوؽ الدفتوحة: يدخل
عرض النقود، ومن ثم زيادة السيولة النقدية لدى الأفراد والدصارؼ التجارية لشا لؽكن من زيادة الطلب 

 لاستخداـ وتقليل البطالة.وزيادة في منح الائتماف وىذا يساىم في زيادة الطلب وزيادة ا
تهدؼ ىذه السياسة إلذ معالجة الحالة التي يكوف فيها التدفق النقدي  ثانيا: السياسة النقدية الانكماشية:

أكبر من التدفق الحقيقي )السلعي( وىذه الحالة تسمى الفجوة التضخمية التي يعاني منها اقتصاد ما، 
فيض حجم عرض النقود، ومن ثم الحد من إنفاؽ الأفراد ويكوف الذدؼ الأساسي من ىذه السياسة ىو بز

 والدؤسسات على شراء السلع والخدمات، ومن ثم خفض الطلب الكلي ليتوافق مع العرض الكلي.
ويتبع ىذه السياسة إجراءات معاكسة وفق لدا يتخذه في حالة السياسة النقدية التوسعية، ومن أىم      

 ىذه الإجراءات:
 الدركزي يؤدي إلذ رفع كلفة اقتًاض  البنكصم: إف رفع سعر إعادة الخصم من قبل رفع سعر إعادة الخ

الدركزي وكذلك  البنكالدركزي، لشا يؤدي إلذ الطفاض طلبها للبئتماف من  البنكالدصارؼ التجارية من 
الطفاض طلب الائتماف من قبل الأفراد والدنشآت من الدصارؼ التجارية بسبب ارتفاع سعر الفائدة 

لدفروض على القروض، وبذلك يقل عرض النقود لشا يساىم في خفض الطلب الفعاؿ الاستهلبكي ا
 والاستثماري ومن ثم خفض الدستوى العاـ للؤسعار.

  رفع نسبة الاحتياطي القانوني: إف رفع نسبة الاحتياطي القانوني يؤدي إلذ تقليل إمكانية الدصارؼ
الطفاض ما لديها من سيولة، وىذا يؤدي إلذ تقليل عرض  التجارية في منح الائتماف لطالبيو، بسبب

 النقود في الاقتصاد لشا يؤدي إلذ خفض الطلب الكلي، ومن ثم خفض الدستوى العاـ للؤسعار.
  الدركزي سوؽ الأوراؽ الدالية بائعا للؤوراؽ الدالية الحكومية  البنكعمليات السوؽ الدفتوحة: يدخل

رض النقود الدوجودة لدى الدستهلكتُ والدستثمرين )الجمهور( والسندات، لغرض تقليل أو خفض ع
الدركزي ومن ثم تقليل كمية النقود في التداوؿ  البنكنتيجة لشراء الأفراد لذذه السندات الدباعة عن طريق 

 من خلبؿ الطفاض الطلب الكلي، الذي يؤدي بدوره إلذ الطفاض الدستوى العاـ للؤسعار.
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 ر السياسة النقديةالفرع الثاني: مراحل تطو 
ظهر مصطلح السياسة النقدية في القرف التاسع عشر، ثم أخذ الاىتماـ بو يتزايد خاصة أثناء الأزمات      

 تطور إلذ النقدية السياسة تطور يعودالنقدية وعدـ الاستقرار الاقتصادي الذي شهده القرف الداضي. و 

 مرت النقدية فالسياسة ذلك، في الزرك كانت تيال الدتتالية الاقتصادية والأحداث الاقتصادي الفكر

 تطور مراحل أىم تلخيص لؽكن ومنو ودورىا، ألعيتها على لأخرى مرحلة من انعكست ىامة بتطورات

  :يلي ما في النقدية السياسة
 (1929)ما قبل الأزمة الاقتصادية  الاقتصادي التقليديمرحلة الفكر أولا: 

 التي للنقود الحيادية النظرة بطابع العشرين القرف ةبداي في النقدية السياسة لضو الفكرية النظرة بسيزت     

 أداة لررد ىي النقود أف الشائع وكاف الاقتصادية، الحياة في لو أثر لا لزايد عنصر أنها على إليها ينظر كاف

 النقدية سةالسيا ألعية ظهرت الاقتصادية الأحداث وتطور الاقتصادي الفكر تطور مع ولكن للمبادلات،

 .الدداخيل توزيع في والتأثتَ الإنتاج لتنشيط وسيلة بدورىا تعد والتي النقود، قيمة خفض أو رفع في
 لتحقيق الدستخدمة الوحيدة الأداة ،1929 سنة الكساد أزمة حدوث قبل النقدية السياسة كانت     

حيث كانت تهدؼ  الانكماش،و  التضخم ومكافحة الاقتصادي النشاط مستوى على والتأثتَ الاستقرار،
إلذ بضاية قيمة العملة من التقلبات التي تؤثر على مستوى الأسعار من خلبؿ التحكم في كمية وسائل 
الدفع، ثم تطور الأمر ليصبح الذدؼ منها برقيق الاستقرار النقدي ودعم ومساندة السياسة الاقتصادية في 

 آثار من خلفتو وما الفتًة تلك في سادت التي اديةالاقتص الأزمةىذه  حدوث أف إلا 1برقيق أىدافها.
 ينظر وأصبح منها، للخروج آنذاؾ وحدىا النقدية السياسة قدرة عدـ أثبتت العالد اقتصاديات على وخيمة

 2.الفتًة تلك في الحلوؿ تقدنً عن عاجزة انهأ على إليها
 فهي ،الاقتصادي النشاط على تأثتَىا دوف الأسعار، تغيتَ في النقود دور يبرز الفكر ىذا خلبؿ من      

 جوىر لؽثل الذي النقدي بالحياد عليو يطلق أصبح ما وىو السياسية للسلطة خاضعة فقط تبادؿ وسيلة

 .للنقود الكمية النظرية
 الكينزي الاقتصادي ثانيا: مرحلة الفكر

 كينز ماينرد جوف بريطانيال الاقتصادي بزعامة الاقتصادي الجديد الفكر بظهور الدرحلة ىذه بسيزت      

إثر الأزمة العالدية حيث قللت كثتَا من قدرة السياسة النقدية في  حركية نظرة النقود إلذ ينظر كاف الذي
برفيز الطلب الكلي والحفاظ على التوازف الاقتصادي، ورأت أف السياسة الدالية ىي الأداة الوحيدة القادرة 

                                                           

 .19ص  مرجع سبق ذكره،لزمد ضيف الله القطابري،  1
 .100، ص مرجع سبق ذكرهصالح مفتاح،  2
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 يدعوكينز   بدأ، 1929  زمةلأؿ حلو  إلغاد عن النقدية سةالسيا عجز بسببولكن  1على برقيق ذلك.
 السياسة أفنز لكي بدا وىكذا الحربتُ، بتُ ما الفتًة في وذلك الأزمة من للخروج الدالية بالسياسة لبىتماـل

 السياسة طريق عن للتدخل للدولة أكبر دور إعطاء وتم النقدية، السياسة قبل الأولذ الدرتبة في تأتي الدالية
 الأسعار بصود أساس على نظريتونز كي  بتٌ وقد العاـ، الدين أو النقدي الإصدار إلذ يستند الذي اليةالد

إلذ علبج ىذا الجمود ، لشا دفعو الصدمات مع السوؽ ؤـ تلب كفاءة في ووشك القصتَ الأجل في والأجور
 يةنز الكي الأدوات عجز لذإ أدى لشا التضخمب الاحتكار وعالج امل مع الاحتكار كأمر واقع،بالتضخم، فتع

 2التي سببتها أدواتها بظهور التضخم الركودي. الاختلبلات علبج من
 النقدويالاقتصادي الفكر ثالثا: مرحلة 

 تتميز فهي ألعيتها تراجع إلذ أدى لشا ،في مكافحة التضخم التي جاء بها كينز لد تفلح السياسة الدالية      

لتحقيق  إلذ تطبيق أدوات السياسة النقديةأف ترجع  1951، فرأت بعض الدوؿ سنة وبطئها الدرونة بعدـ
 لد العودة ىذه ولكن الأولذ، مكانتها لتأخذ النقدية السياسة تعود بدأت وبالتالرالاستقرار في اقتصادىا، 

 مدرسة سمىت التي النقدويتُ موجة جاءت أف إلذ ىامة مكانة برتل الدالية السياسة مازالت بل كلية تكن

(، وتبنت فكرة أف التحكم في الدعروض النقدي ىو السبيل لتحقيق فريدماف ملتوف) بزعامة شيكاغو
 عن الناشئ للتضخم الكينزية التفستَات بذلك منتقدا نقدي التضخم أف (فريدمافتبر )يعو  الاستقرار،

 في وفعالية قوة أكثر كأداة ديةالنق للسياسة الاعتبار النظرية ىذه أعادت نقديا التضخم وباعتبار، الطلب
 .العموـ وجو على والاقتصادي خصوصا النقدي الاستقرار برقيق
قمة عصر النقديتُ، ثم حدثت نكسة للنقديتُ بعد تراكم بعض  1982-1979وكانت الفتًة من       

 3 الدشكلبت، مثل البطالة بالرغم من الطفاض التضخم.
السياسة النقدية، وقد بدأ ىذا الجدؿ و السياسة الدالية كل من  أنصار  وفي ىذه الدرحلة احتدـ الجدؿ بتُ     

على يد الاقتصادي الأمريكي )ملتوف فريدماف( الذي آمن ىو ولرموعة معو بقدرة السياسة النقدية وحدىا 
 دوف غتَىا في برقيق الاستقرار الاقتصادي، وعلى النقيض من ذلك يرى الداليوف أف السياسة الدالية لديها

وتوالت الدراسات  4التأثتَ الأقوى في إعادة الاقتصاد إلذ مستوى التوازف برقيق الأىداؼ الاقتصادية،
 الاقتصادية التي تؤيد ىذا الفريق أو ذلك حتى جاء فريق ثالث بزعامة الاقتصادي الأمريكي )والتً ىيلر(

 عن يغتٍ لا بدفردىا إحدالعا خداـاست لأف مبرر لو ليس النقدية أو الدالية للسياسة التعصب أف يرى الذي

                                                           

 .19الدرجع السابق ، ص  1
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 .100مفتاح ، مرجع سبق ذكره، ص  صالح 3
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 منهما ولكل الاقتصادي، الاستقرار وبرقيق الاقتصادية الأزمات من للخروج الأخرى استخداـ ضرورة

  1ا.لذ والدناسبة السائدة الاقتصادية الظروؼ في فعاليتها
 2(الرشيدة التوقعات نظرية) الجديدة الكلاسيكية النظرية في النقدية السياسة: رابعا

 الددرسة إطار في الاقتصاديتُ بعض طرؼ من شديدة انتقادات إلذتعرضت النظرية النقدوية       

 حقيقية ثورة مثلت التي النظرية ىذه. الرشيدة التوقعات نظرية خلبؿ ومن الجديدة الكلبسيكية الاقتصادية

 نظرية" اسم تبر 1961 سنة)جوف موث(  الاقتصادي النظرية ىذه صاغ من أوؿ .الكلي الاقتصاد في

 .1972  سنة تطويرىاب (روبرت لوكاس) وقاـ "التوقعات الرشيدة
 بالتوقعات سميت ولذلك ،تكرارىا وعدـ السابقة الأخطاء من الإفادة الاقتصادية الرشادة وتعتٍ      

 ارتفاع ينتظروف لا الاقتصادية لرشادتهم نتيجة العماؿ أف النظرية ىذه ومضموف. الرشيدة )العقلبنية(

 سلوكهم ولػددوف الأسعار في الارتفاع نسبة مسبقا يتوقعوف بل أجورىم، معدلات برفع للمطالبة الأسعار

 كل باستعماؿ الاقتصاد اشتغاؿ طريقة معرفة الاقتصاديتُ الدتعاملتُ فعلى .التوقعات ىذه على بناء الحالر

 .الأسعار بزص ومالية اقتصادية قرارات وابزاذ الدستقبل لتوقع والحاضرة الداضية الدتوفرة الدعلومة

 بالإضافة القصتَ الددى في النقدية السياسة حيادية في النظرية ىذه وافتًاضات منطلقات أىم وتتمثل      

 تأثتَ لذا ليس الظرفية السياسات لرمل فإف رشيدة توقعات ىناؾ ماداـ ثم ومن الطويل، الددى في لحاديتها

 فكل الدثلى، القرارات يستعملوف الدؤسساتو  الأفراد أف النظرية ىذه تفتًض كما. الحقيقي الاقتصاد على

 القرارات إلذ للوصوؿ استغلبلذا على وقادرين الاقتصاد عن الدتاحة بالدعلومات علم على الاقتصادية الأعواف

 إليها تستند التي تلك عن بزتلف لا الدعلومات ىذه أف علما ، الفتًة تلك في الأحسن ىي تكوف التي الدثلى

 . الاقتصادية الوحدات خداع أو مراوغة الحكومة بوسع ليس وعليو. الحكومية الاقتصادية السياسات

 الأسواؽ، في الدستمر والتوازف والأسعار الأجور ومرونة الدولة تدخل بشرعية النظرية ىذه تسمح كما      

 .للبطالة الطبيعي الدعدؿ بفكرة وتأخذ
 البرامج في الأولية النقدية السياسات يعطوف الدولر النقد وصندوؽ البنك اقتصاديي أف إلذ ويشار      

 في฀ابألعيته ويروف الدالية السياسة يهملوف لا نهمأ إلا الدولر، النقد صندوؽ يوصي التي الدولية الاقتصادية
 3.الدطلوبة الاقتصادية الأىداؼ لتحقيق النقدية السياسة رفد

                                                           

 ص ، 2017 الدتحدة، العربية لإماراتا الأولذ، الطبعة الجامعي، الكتاب دار ،الاقتصادي النمو تحقيق في النقدية السياسة دور، بشيشي ليدو  1
45. 

 .45-41 ص ، 2010 عماف، والتوزيع، للنشر صفاء دار ،المالية الأوراق سوق وأداء والمالية النقدية السياسات ،الدعمي كاظم عباس 2
 )بتصرؼ(

 20 ص مرجع سبق ذكره، ،القطابري الله ضيف لزمد 3
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 النقدية الفرع الثالث: أهداف السياسة
لشا يتطلب من الحكومة  ،للبلد الاقتصادي للوضع وفقا أىداؼ عدة برقيق إلذ النقدية السياسةتسعى       

 عرض على التأثتَ خلبؿ من الأىداؼ ىذه برقيق أولويات تضع أف من أجل النقدية السلطات التعاوف مع
 . معينة أىداؼ برقيق بغية بالنقصاف أو بالزيادة سواء النقود

 : الأهداف الأولية للسياسة النقديةلاأو 
 لػاوؿ متغتَات ىي ػ فهذه الأىداؼالنقدية السياسة ستًاتيجيةلا البداية حلقة الأولية الأىداؼ بسثل      

 صلة إلا ماىي الأولية فالأىداؼ ولذذا، الوسيطية الأىداؼ على بالتأثتَ فيها يتحكم أف الدركزي البنك
 السلطة ترسل الأولية الأىداؼ خلبؿ من أنو حيث الوسيطية، والأىداؼ قديةالن السياسة أدوات بتُ تربط

 وتتمثل 1.النقدية السياسة مضموف حوؿ وللسوؽ للمتعاملتُ ولزددة وواضحة سريعة إشارات النقدية

  :في الأولية الأىداؼ
 بسثل والتي الدقتًضة غتَ الاحتياطيات المجموعة ىذه تتضمن. مجمعات الاحتياطات النقدية: 1

 الودائع واحتياطيات ،(الدخصومة القروض كمية) الدقتًضة الاحتياطيات منها مطروح الإبصالية الاحتياطيات
 والودائع الحكومة ودائع على الإجبارية الاحتياطيات منها مطروحا الإبصالية الاحتياطيات بسثل والتي الخاصة

ر الجمهو  لدى الدتداولة النقود من تتكوف التي النقدية القاعدة إلذ بالإضافة 2الأخرى، الدصارؼ في
 أما الودائع ونقود الدساعدة والنقود النقدية الأوراؽ تضم الدتداولة النقود أف حيث الدصرفية، الاحتياطاتو 

 الإجبارية الاحتياطات وتضم الدركزي البنك لدى الدصارؼ ودائع فتشمل الدصرفية الاحتياطات
 3.الدصارؼ خزائن في اضرةالح والنقود الإضافية والاحتياطات

 الأرصدة ومعدؿ، الحرة الاحتياطات على وبرتوي النقد سوؽ ضبطأيضا  تسمى. ظروف سوق النقد، 2
 بشكل ويعتٍ قوية، رقابة عليها الدركزي البنك لؽارسوالتي  النقد سوؽ في الأخرى الفائدة وأسعار الدصرفية

 أسعار الطفاض أو ارتفاع ومدى الائتماف لظو معدؿ في ةالبطيئ أو السريعة ومواقفهم الدقتًضتُ قدرة عاـ،
  4 .الأخرى الإقراض وشروط الفائدة

 
 

                                                           
1
 Dominique plihon, la monnaie et ses mécanismes, 4ed, édition la découverte,  Paris, 2004, p 88.  
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 ثانيا: الأهداف الوسيطية للسياسة النقدية
تعرؼ الأىداؼ الوسيطية بأنها الدتغتَات النقدية القابلة للمراقبة من طرؼ السلطة النقدية التي من      

 نقدية اتتَ متغ أنها في داؼىالأألعية ىذه  وتتمثل 1اؼ النهائية.خلبؿ ضبطها لؽكن الوصوؿ إلذ الأىد
 في طويشتً  النقدية السياسة اتيجيةستً لا فإعلب ثابةبد تعتبر أنها كما عليها،تَ التأثللمصارؼ الدركزية  كنلؽ

 البنك طرؼ من للضبط قابلة تكوف وأف النهائية داؼىالأ جيد بشكل تعكس أف الوسيطية داؼىالأ
  2.مهورلجا طرؼ من الاستيعاب وسهلة واضحة تكوف أف بلغ كما ،الدركزي

ات المجمع ي:وى سعرية أو كمية قياسية متغتَات تستهدؼ أنواع ثلبثة في الوسيطية الأىداؼ تتمثل     
  3.الصرؼ وسعر الفائدة ومعدلات ةالنقدي

 لغب لذا والدشروعات، الأفراد من كل لسلوؾ الذامة المحددات أحد الفائدة سعر يعتبر، الفائدة. معدل 1

 الأفضل الدستوى برديد وبالأخص الفائدة معدلات لتقلبات خاصا اىتماما تولر أف النقدية السلطات على

 ىذه تاتغتَ  تبقي وأف الفائدة أسعار مستوياتتراقب  أف الحالة ىذه في السلطات وعلىالدعدلات،  لذذه
 المجاؿ لأف الأسواؽ، في التوازفبرقق  وسطية، وياتمست وحوؿ نسبيا واسعة غتَ ىوامش ضمن الأسعار
 عمليات أفإضافة إلذ  الاقتصادي،الاستقرار  في تذبذبا لػدث أف لؽكن الفائدة معدلات لتقلبات الواسع
 من الدركزي البنك وىدؼ 4.والركود التضخم من اليةتمت أيضا حالات عنها يتولد التوازف عدـ من متتالية
 للبقتصاد بسويلها لؼص ما فيالإقراض  مؤسساتاستًاتيجيات  على التأثتَ ىو عموما الدعدلات ىذهمراقبة 

 5.مواؿالأ رؤوس مالكي سلوؾ تعديل وكذا القروض على الطلب على التأثتَ ثم ومن

 6:ىي أبرزىاو  الدتطورة الاقتصاديات في الفائدة معدلات من العديد ويوجد     

 الدصارؼ الدركزي البنك بها يقرض التي الدعدلات أي الدركزي دالنق معدلات وىي :الرئيسية الدعدلات 
 .الدصارؼ بتُ الإقراض معدلات برديد في إليها يستند كما التجارية،

 الأجل القصتَة الدالية الأوراؽ تداوؿ أساسها على يتم التي الدعدلات وىي: النقدية السوؽ معدلات 
 .)الخ...زينة،أوراؽ الخ ،إيداع شهادات للتداوؿ، قابلة خزينةسندات  ( للتداوؿالقابلة 

 السندات تصدر أساسها على التي وىي :الأجل طويلة الدعدلات أو الدالية السوؽ معدلات. 
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 الخ.... سكتٍ ادخار الدفاتر، على حسابات :القصتَة الأجل في التوظيف معدلات 

 الدمنوحة القروض على الدطبقة وىي: الددينة الدعدلات. 
 وذلك ما، لبلد الاقتصادية الأوضاع حوؿ ىاـ مؤشر ىو النقد صرؼ معدؿ فإ ،الصرف سعر. 2

 سعر الطفاض أف وذلك الشرائية، القدرات لتكافؤ مستواه من قريبا يكوف حتى الدعدؿ ىذا على بالحفاظ
 البلبد وضعيةباستقرار  ناضما يشكل استقراره أف كما الددفوعات ميزاف وضعية برستُ على يعمل الصرؼ

 استقرار على والحرص للتحويل قابلة قوية بعملبت عملتها ربط على بعض الدوؿ تعمل ولذذا .الخارج ابذاه
 ىذا في والتحكم السيطرة على القدرة عدـ إلذ يؤدي ما وىو 1العملبت، تلك مقابل عملتها صرؼ

 من يهالد ما واستعماؿ الصرؼ سعر على التأثتَ في التدخل إلذ النقدية السلطات يدفع لشا الذدؼ،
 بها. ترتبط التي العملبت ابذاه عملتها قيمة على المحافظة منها لزاولة احتياطات

 الأعواف قدرة وتعكس الدتداولة النقود لكمية إحصائية مؤشرات عن عبارة ىي ،ةالنقدي. المجمعات 3
المجمعات  هىذ عدد يرتبطو  .الأعواف ىؤلاء لدى الدفع وسائل تضم وىي الإنفاؽ، على الدقيمتُ الداليتُ
 معلوماتالمجمعات  ىذه تعطي كما الدالية، والدنتجات الدصرفية الصناعة تطور ودرجة قتصادالا بطبيعة

 2.السيولات لستلف لظو وتتَة عن النقدية للسلطات
 الاقتصاد لظو معدؿمن  قريب مستوى في النقدية الكتلة لظو معدؿ تثبيتفإف  للنقديتُوبالنسبة      

 3، وذلك لعدة مزايا ألعها:النقدية للسلطات الدركزي الذدؼ يعتبر الحقيقي
 تفادي حدوث عدـ الاستقرار من جانب عرض النقود؛ 
 التقليل من الاضطرابات النابصة عن مصادر أخرى غتَ العرض النقدي؛ 
 .ضماف الثبات النسبي لدستوى الأسعار على الددى الطويل 

 ثالثا: الأهداف النهائية للسياسة النقدية
 الأولية الأىداؼ لىع للتأثتَ لاستخدامها النقدية الأدوات بتحديد النقدية السياسة ستًاتيجيةا تبدأ     

 الأىداؼ إلذ الوصوؿ أجل من وذلك الوسيطية الأىداؼ على التأثتَ ثم النقدية، السلطات اختارتها التي
 الأىداؼ أف على واسع اتفاؽ ؾىنا عموماو  العامة، الاقتصادية السياسة ضوء في ترسمها التي النهائية
 الأىداؼ ىذه بتفصيل وسنقوـ .الاقتصادية السياسة أىداؼ فيتندرج  النقدية للسياسة والنهائية الرئيسية
 :كالتالر

                                                           
1
 Jean pierre pattat, Op.cit , p388. 

  64 ص مرجع سبق ذكره، دي،المجيد ق عبد 2
 .129مفتاح ، مرجع سبق ذكره، ص  صالح 3
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 للأسعار العام المستوىفي  ستقرار. تحقيق الا1
 للسياسة ائيةالنه الأىداؼ أىم ىو الأسعار استقرار أف على الاقتصادية الابذاىات معظم بذمع      

 استقرار ىو واحد ىدؼ على النقدية السياسة أىداؼ قصر حوؿ يتمحور السائد الابذاه فإف لذا النقدية،
 الأمر النقدية للسياسة الأخرى الأىداؼ بتُ القصتَ الددى على تعارض وجود حاؿ في وخاصة الأسعار،

 النقدية السياسة كانت إذا ما حوؿ الآراء تتباين ذلك من الرغم وعلى ،1النقدية السلطات يربك الذي
 فيو مرغوبا يكوف معتدؿ أو معقوؿ تضخم معدؿ برقيق إلذ تهدؼ أـ للؤسعار الكامل الاستقرار إلذ تهدؼ

 .الدستهدؼ التضخمب يسمى ما أي
 تضخم معدؿ على المحافظة وإلظا الصفر؛ وييسا تضخم معدؿ برقيق يعتٍ لا الأسعار استقرارو      

 ذاوى للمستهلكتُ، الشرائية القدرة على المحافظة في الأسعار استقرار يتمثلو ، ى منخفضو مست عند ثابت

 كافة في الاستثمارات حجم كزيادة الادخار على الأفراد تشجيع منها ابيةلغإ آثار وعلي يتًتب ما

 ييؤد قد الحر يالاقتصاد اـالنظ ذات الدوؿ في وأن إلا .الأجنبية الأمواؿ سو رؤ  استقطابو  القطاعات،
 توسع على تساعد الأسعار في ارتفاعات من لابد ولأن ؛يالاقتصاد الركود من حالة إلذ الأسعار بصود

 2.يالاقتصاد النشاط زيادةو 
ينصرؼ التشغيل الكامل بدفهومو الواسع إلذ الاستعماؿ الكامل لكل عوامل ، تحقيق التشغيل الكامل. 2

كامل يتحقق عن طريق تعبئة الدوارد الدالية تعبئة ال التشغيلإلذ الوصوؿ و  ،3الإنتاج والتي من بينها العمل
فعالة وذلك بتحفيز الادخار وتوجيهو وجهة إنتاجية لاستغلبؿ الطاقات الدعطلة أو توسعة الدشاريع القائمة، 

 . )البطالة( يزيد رصد ىذه الأمواؿ فعالية إذا تم امتصاص اليد العاملة العاطلة عن العمل
ة البطالة وبرقيق ىدؼ التشغيل الكامل لغب أف بسس السياسة النقدية تنشيط الاقتصاد لزيادة ولمحارب     

 4الاستثمار وبالتالر زيادة العمالة، إلذ جانب تنشيط الطلب الفعاؿ.
 والذي النقدية، السياسة أىداؼ أىم من الذدؼ ىذا يعتبر ،يالاقتصاد النمو منل عا معدل تحقيق. 3

 على قادر وحده ىو الاقتصادي فالنمو الكاملالتشغيل  بتحقيق وخاصة خرىالأ بالأىداؼ يرتبط
 ولؽكن الددفوعات،ميزاف  وتوازف الأسعاراستقرار  إلذ بالإضافة العمل عنصر في الفائض أو الزيادة امتصاص

                                                           
1
 Frédéric .S Mishkin, Christian bordes, pierre-cyrille hautcoeur, dominique lacoue-labarthe , monnaie, banque, 

et marchés financiers, 8 
éme

 édition, nouveau horizons , France, 2007, p525. 
 أطروحة، أدوات السياسة النقدية في إطار آليات النظام الاقتصادي الإسلامي مع الإشارة إلى حالة بعض الدول الإسلاميةعبد الله لسبط،  2

 ، ص2112-2112الأغواط،  - ثليجي عمار جامعةومالية،  نقود التسيتَ، بزصص علوـ في علوـ دكتوراه شهادة نيل متطلبات ضمن مقدمة
50. 
 
 .73مرجع سبق ذكره، ص ، قدي عبد المجيد3

4
 Frederik S. Mishkin et autre, op cit,  p527.  
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 طريق عن وذلك الاستثمار، على التأثتَ خلبؿ من عاؿ، لظو معدؿ برقيق في تساىم أف النقدية للسياسة
 مستوى فتَتفع الدخوؿ، وزيادة التوظيف مستوى زيادة وبالتالر ،الاستثمارات زيادة أي الائتماني، التوسع
 1.النمو معدؿ رفع إلذ وصولا الدعيشة

 افميز  فيف التواز  برقيق إلذ النقدية السياسة تهدؼ، المدفوعات ميزان في الاستقرار. تحقيق 4

 حالة ففي 2،ضالفائ وأ العجز حالة في الفائدة معدلات ضخف وأ زيادة في التدخل طريق عن دفوعاتالد
 الدركزي البنك قياـ طريق عن العجز ىذا علبج النقدية للسياسة لؽكن الددفوعاتميزاف  في عجز حدوث

 ينجم الذي القروض، على الفائدة أسعار رفع إلذ التجارية بالدصارؼ يدفع الذي الخصم، إعادة سعر برفع
 للؤسعار لعاـا الدستوى الطفاض وبالتالر والخدمات، السلع على المحلي والطلب ئتمافالا حجم قليلت عنو

 الفائدة أسعار ارتفاع أف كما الأجنبية، السلع على الطلب ويقلل المحلية،الصادرات  يشجع لشا الدولة داخل
 في والعكس عات،الددفو ميزاف  في العجز معالجة على يساعد لشا الأمواؿ، رؤوس من الدزيد لغلب داخليا
3.الفائدة معدلات خفض طريق عن يعالج الفائض حالة

 

 بزفيض إلذ الدولة تلجأ العجز حالة في الددفوعات،ميزاف  على الصرؼ سعر تغتَ لأثر بالنسبة أما     
 للمستهلك بالنسبة أغلى الدستوردة السلع لغعل وىذا الأجنبي، الصرؼ سعر رفع أي الخارجية عملتها قيمة
 4.الواردات وتقليلالصادرات  زيادة إلذ يؤدي لشا الأجنبي، للمستهلك أرخص الدصدرة والسلع يالمحل

 النقدية السياسة مادامت الاقتصادية، السياسة طرؼ من واحد آف في الأىداؼ ىذه برقيق يصعب     
 اسةلسيا بزتص الأىداؼ، ىذه كل برقيق لضملها لا أف لغب الاقتصادية السياسة مظاىر إحدى ىي

 ىدؼ برقيق إلذ الدالية السياسة تسعى حيث لذا، نهائي كهدؼ الأسعار استقرار ىدؼ بتحقيق النقدية
 إلذ الصرؼ سياسة تهدؼ كما الذيكلية، السياسات ىدؼ الاقتصادي النمو ىدؼ ويكوف التاـ، التشغيل

 .الخارجي التوازف برقيق
 ة السيولة إدار في  هادور  : أدوات السياسة النقديةالثانيالمطلب 

 لأف وذلك ،الدصارؼ على الدركزي البنك لرقابة رئيسيا ىدفا الائتماف وكمية حجم في التأثتَ لؽثل      

 كمية على وللرقابة .الدتداوؿ النقدي العرض حجم على مباشرة بطريقة ينعكس الائتماف منح في التوسع

 رقابية آليات توفر التي النقدية السياسات نم لرموعة الدركزي البنك ينتهج الدصارؼ، تقدمو الذي الائتماف

حيث  .الدصرفي للنظاـ الائتماني التوسع بسويل مصدر بسثل التي السيولة حجم في التحكم لو تكفل
                                                           

 
 276ص ،2007 الإسكندرية، الجامعية، الدار ،)والمستحدثات الأساسيات) والبنوك ودالنق اقتصاديات الحميد، عبد الدطلب عبد1
 .50 صمرجع سبق ذكره، ، آليات النظام الاقتصادي الإسلاميأدوات السياسة النقدية في إطار عبد الله لسبط،  2

 .  275ص ،  مرجع سبق ذكرهعبد الدطلب عبد الحميد،  3

 
 24 ص ، سبق ذكره مرجع القطابري، الله ضيف لزمد4
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 تستهدؼ أو ،الكمية الأدوات فتستخدـ عامة بصفة النقد حجم في التأثتَ النقدية السياسة تستهدؼ
 أىدافو برقيق من الدركزي البنك يتمكن لد فإذا. الكيفية الأدوات فتستخدـ ووجهتو ئتمافالا نوع في التأثتَ

 .الدرغوب النقدي الدعروض حجم لتحديد التجارية الدصارؼ لدى مباشرة تدخل الوسائل، ىذه باستخداـ
 )غير المباشرة(لسياسة النقدية ل دوات الكميةالأالفرع الأول: 

 بصفة النقديالعرض  حجم في التأثتَ من الدركزي نكالب الكمية للسياسة النقدية الأدوات بسكن      
 أىداؼ برقيق النهاية في لؼدـ الذي بالشكلو  الاقتصادي، النشاط قطاعات لستلف بتُ التمييز دوف عامة،

 :يلي ما النقدية للسياسة الدباشرة غتَ الأدوات أىم ومن. الكلية الاقتصادية لسياسةا
 يأولا: نسبة الاحتياطي النقدي القانون

الدركزي على ودائع العملبء لدى  البنكالنسبة التي يفرضها  تلك ىي نسبة الاحتياطي النقدي القانوني     
الدصارؼ التجارية ولػتفظ بها لدية بدوف فوائد، والغرض منها توقتَ حد أدنى من السيولة للمصرؼ التجاري 

 ويكوف الاقتصادية السائدة في الدولة. وتتغتَ ىذه النسبة تبعا للظروؼ 1وحد أدنى من الضماف للمودعتُ،
 حيث الدودعتُ، أمواؿ سلبمة ضماف ىو الدركزي البنك لدى الودائع بهذه الاحتفاظ من الدباشر الذدؼ

 مراكزىا بقاء بهدؼ السيولة لنقص أو مالية تالأزم تتعرض التي الدصارؼ لإقراض الأمواؿ ىذه تستخدـ
 كاحتياطي الدقتطعة الودائع لذذه الآخر الذدؼ أف على أموالذم على عتُالدود اطمئناف وبالتالر سليمة الدالية
 2.التجارية الدصارؼ لدى النقد عرض على التأثتَ ىو قانوني

ففي الدركزي على الدصارؼ التجارية باستخداـ ىذه الأداة حسب النشاط الاقتصادي،  البنكويؤثر      
النسبة لشا يؤدي إلذ زيادة الأرصدة النقدية للمصارؼ الدركزي إلذ رفع ىذه  البنكحالة التضخم يلجأ 

التجارية لديو فتقل سيولتها بصورة تقلل من قدرتها على التوسع في منح الائتماف، كما يقوـ بخفض ىذه 
النسبة في حالات الركود لدعم سيولة الجهاز الدصرفي وتعزيز قدرتو على خلق النقود الائتمانية، لشا يشجع 

 3الاقتًاض والائتماف الدمنوح بشكل لػدث انتعاشا اقتصاديا. على زيادة حجم 
 أصولا لتشمل تتعداه وإلظا الحاضرة، النقود في لشثلب القانوني الاحتياطي على السياسة ىذه تقتصر ولا     

 في أصولذا من بنسبة الاحتفاظ على التجارية الدصارؼ بذبر حيث السيولة، نسبة حساب في تدخل أخرى
 مثل خسارة، دوف نقود إلذ فورا للتحويل قابلة أرصدة شكل في الأصوؿ من أخرى ونسبة ة،نقدي صورة

 على التجارية الدصارؼ قدرة من للحد وىذا الدضمونة، الحكومية والأوراؽ التجارية والأوراؽ الخزينة أذونات
                                                           

 .52ص ، 2009، عالد الكتب الحديث، إربد، الأردف، دراسة مقارنة –كفاءة السياسة النقدية في الإسلام حازـ لزمود عيسى الوادي،  1
 .188ص ، 2005 ،عماف، ، دار وائل للنشر والتوزيع1، طالنقود المصارف مدخل تحليلي ونظريمشهور الذذلوؿ،  أكرـ حداد، 2
مداخلة مقدمة ضمن الندوة العلمية الدولية حوؿ الخدمات الدالية  ،الإسلامية أدوات السياسة النقدية والمالية لترشيد دور الصيرفةلحي، صالح صا 3

 .23، ص  2010الجزائر، وإدارة الدخاطر في الدصارؼ الإسلبمية، جامعة فرحات عباس، سطيف، 



 في ظل نظام مصرفي تقليدي لسيولةل السياسة النقديةإدارة  :لفصل الأولا

36 

 

 اشتقاؽ على أكثر القدرة لذا وتكوف النقدي، رصيدىا إلذ تضيفها قانونية نقود إلذ الأصوؿ ىذه برويل
 .1الودائع نقود
وتعتبر ىذه الأداة ذات تأثتَ سريع الدفعوؿ على احتياطات الدصارؼ التجارية مقارنة بباقي الأدوات،      

لأف تأثتَىا يشمل كل الدصارؼ سواء الصغتَة أو الكبتَة باعتبار أنها بزضع كلها لذذه النسبة المحددة من 
جم ودائعها، إلا أف فعالية ىذه الأداة تكوف لزدودة إذا ما توفرت الدركزي مهما كاف ح البنكطرؼ 

 الدصارؼ التجارية على احتياطات فائضة.
 الخصم إعادة سعر ثانيا:

 تقوـ والتي ،الدالية الأوراؽ الدركزي البنك بو لؼصم الذي الفائدة سعرعن  عبارة الخصم إعادة سعر      

 الائتماف لأغراض تستخدمها جديدة نقدية احتياطات على ؿللحصو  لديو التجارية الدصارؼ بخصمها

 2 .والدؤسسات الأفراد من معها للمتعاملتُ القروض ومنح
 الأختَ الدلجأ لؽثل بصفتو الدصرفي، النظاـ في الدركزي البنك ألعية عن الخصم إعادة معدؿ سياسة وتعبر     

 إعادة الدقبوؿِ  والدالية التجارية والأوراؽ صم،الخ إعادة معدلات برديد في الحرية يعطيو ما وىو ،للئقراض

 .النقدي والعرض الدصارؼ سيولة في للتحكم أداة السياسة ىذه من ولغعل 3وحجمها، خصمها
 على التجارية لدصارؼا حصوؿ كلفة على أولا التأثتَ الخصم إعادة سياسة من الدركزي البنك ويهدؼ     

 عملبئها تصرؼ برت لدصارؼو اتضع الذي الائتماف كلفة على وثانيا ا،يقدمه التي الإضافية النقدية الدوارد
  داخل السيولة وطلب عرض على الخصم إعادة سعر ويعتمد 4.الدصرفية غتَ الاقتصادية الوحدات من

 الإيفاء على القدرة وعلى ناحية من للسيولة الاقتصاد وحاجة الاقتصادية الظروؼ على أي النقدية السوؽ
 عرض على وبالتالر الدصرفي الائتماف حجم على الخصم إعادة سياسة وتؤثر أخرى، ناحية من ةالسيول بهذه
 5:الآتية الآلية وفق النقد
  انكماشيا وأ توسعيا قصدالد فكا سواء نقدية سياسة بتنفيذ الخصم إعادة سعر بواسطة الدصرؼ ـيقو. 

 الدركزي البنك يقوـ الاقتصاد، في تداولةالد النقود كمية من للتقليل انكماشية سياسة انتهاج حالة ففي

 عن الأفراد فيحجم النقدية، السوؽ في الفائدة أسعار ارتفاع إلذ ييؤد لشا الخصم؛ إعادة سعر رفعب

 تنخفض وبذلك الدصارؼ؛ من الاقتًاض عن الدشاريع أرباب لؽتنع كما التجارية، الأوراؽ خصم

                                                           

1
 123 ، ص2008، المجلس الأعلى للغة العربية، الجزائر، سلامي والوضعيالسياسة النقدية في النظامين الإ، بصاؿ بن دعاس  
 .397، ص 2004عماف،  ، دار الحامد للنشر والتوزيع،النقود والمصارف والأسواق الماليةعبد الدنعم السيد علي، نزاؿ سعد الدين العيسى،  2
 
 .74مرجع سبق ذكره، ص ،بضد أبو صاحب رضا3
 .185، ص ذكره رجع سبقوؿ، مأكرـ حداد، مشهور الذذل 4
 .53ص  ذكره، بقسمرجع  ،آليات النظام الاقتصادي الإسلاميأدوات السياسة النقدية في إطار عبد الله لسبط،  5
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على  النهاية في ينعكس ما وىو .التضخمية الفجوة حجم يتقلص ذلك إثر وعلى الاقتصاد. في السيولة
 .بالالطفاض الدتداولة النقدية الكتلة حجم

 انتهاج حالةفي التجارية  للمصارؼ ويقدم يالذ الخصم إعادة سعر إلذ خفض الدركزي البنك يلجأ 
ي يؤد الش التجارية، الدصارؼ ىلد الفائدة أسعار الطفاض وبالتالر ،النقد عرض لزيادة ة توسعيةسياس

 انتعاش وبالتالر للخصم، التجارية الأوراؽ تقدنً في الأفراد رغبة كذاو  ض،و القر  على الطلب زيادة إلذ

 .الدتداولة النقدية الكتلة حجم بزيادة يالاقتصاد النشاط
 1ما يلي: برقق الأداة ذهى لصاح ويتطلب     
 مالخص سعر تغيتَ مع افائدته عارأس بتغيتَ الدركزي البنكمسلك  نفس الدصارؼ التجارية تسلك أف 

 الابذاه؛ نفس وفي

 الطفاض مع يزيد إذ عكسية، بصورة الفائدة سعر بتغيتَ مرتبطا القروض الطلب على أف يكوف 

 .الفائدة سعر رفع مع وينخفض الفائدة،ر سع
، التي تكوف ذات فعالية لزدودة إذا توفرت الدصارؼ على سيولة كافية مالخص ر إعادةسعأداة  فأ      

الدركزي كملجأ أختَ للئقراض، بالإضافة إلذ مدى اتساع سوؽ النقد في  البنكتؤدي إلذ تضاؤؿ دور 
 2جانب خصم الأوراؽ التجارية ومستوى النشاط الاقتصادي للدولة.

 ثالثا: عمليات السوق المفتوحة
 بزفيض أو زيادة أجل من النقدية السوؽ في الدركزي البنك تدخل الدفتوحة السوؽ ياتلعمب يقصد      
 بصفة والتجارية، الدالية الأوراؽ شراءو  بيع طريق عن)ضخ السيولة أو امتصاصها(  النقدية الكتلة حجم
بهدؼ التأثتَ على الائتماف وعرض النقود حسب الظروؼ  خاصةبصفة  الحكومية والسندات عامة

  3 الاقتصادية السائدة.
 قدرة ىلع تأثتَلل الهيكىو  النقدية السوؽ سيولة في لتأثتَا إلذ الدفتوحة السوؽ ياتلعم تهدؼ     

 ما فغالبا النقدية، السوؽ في الأساسي العنصر تعتبر الأختَة ذههف ،فالائتما في التوسع في التجارية الدصارؼ

 ،فالائتما خلق ىلع اومقدرته التجارية الدصارؼ سيولة في التأثتَ من نيتمك الذي الدركزي البنك مع تتعامل
 النقدية السوؽ مؤسسات وسائر ورهالجم مع والأوراؽ السندات ذهى في بالتعامل الدركزي البنك ـيقو  كما

 .بسييز بلب

                                                           

 .273 ص ، 2005 بتَوت، ،الحقوقية بيلالح منشورات ،1 الطبعة ،المصرفي النقدي قتصادالا في مقدمة ناشد، عدلر سوزي 1
 .154، ص 2013 اد النقدي والبنكي، الديواف الوطتٍ للمطبوعات الجامعية، الجزائر،الاقتص لطرش الطاىر، 2

3
 Jacques Henri David, Philippe Jaffré, op cit, p109 
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التي برتفظ بها الدصارؼ التجارية،  الأوراؽ الداليةالدركزي بشراء  البنكآلية ىذه السياسة في قياـ تتمثل      
زيد من الودائع الدتوفرة لدى الدصارؼ التجارية، لشا يعتٍ ومقابل ىذه العملية يدفع بشن السندات نقدا لشا ي

 البنكزيادة قدرة ىذه الدصارؼ على الإقراض وبالتالر زيادة عرض النقود. والعكس لػدث عندما يقوـ 
للبيع لدى الدصارؼ التجارية فإنو لػصل مقابل ىذا البيع على نقد، لشا يؤدي  الأوراؽ الداليةالدركزي بطرح 

الودائع لدى الدصارؼ التجارية وبالتالر الطفاض قدرتها على الإقراض لشا يؤدي إلذ الطفاض  انكماش حجم
 1النقد.

 في الدصارؼ تقوـ لا حتى الابذاه نفس وفي الفائدة سعر بسياسة مصحوبة السياسة ىذه وتستخدـ     
 نقدية موارد على للحصوؿ يالدركز  البنك إلذ بالتقدـ النقديةأرصدتها  ونقص الدالية للؤوراؽ شرائها حالة

 .تعوضها
 الخصم إعادة سعر سياسة عنكثتَا   بزتلف الدفتوحة السوؽ سياسة أف يتضح سبقما  خلبؿ منو      

 2:التالية النقاط في السياستتُ بتُ الاختلبؼ أوجو أىم حصر ولؽكن
 للمصارؼ  يسمح لشا معينة لفتًة نسبيا مستقر وىو الدركزي، البنك قبل من الخصم إعادة سعر لػدد

 الدفتوحة السوؽ سياسة في أما الدركزي، البنك من النقدية السيولة على الحصوؿ تكلفة بتوقع التجارية
 تكلفة توقع يصعب وبالتالر النقدية، السوؽ في الطلبللعرض و  وبزضع دائم بشكل متغتَة فالأسعار
 .الدركزي البنك من جديدة سيولة على الحصوؿ

 من الدركزي البنك من النقدية السيولة لطلب التجارية الدصارؼ تبادر الخصم إعادة سعر سياسة في 
 السيولة طلب أو لعرض الدبادر ىو الدركزي البنكف الدفتوحة السوؽ سياسة في أما المحدد، السعر خلبؿ
 . متغتَ وبسعر الداليةشراء الأوراؽ  أو بيع طريق عن النقدية

 الدركزي البنك من أي النقدية للسيولة واحد ابذاه سوى لعمليةا تتضمن لا الخصم إعادة سعر سياسة في 
 سياسة في أما المحدد، الدصرؼ سعر خلبؿ من التجاريةشراء الأوراؽ  طريق عن التجارية الدصارؼ إلذ

 التجارية الدصارؼ لدى النقدية السيولة بزيادة ،معا الابذاىتُ إمكانية تتضمن فالعملية الدفتوحة السوؽ
 مغذيا الدقتًض،ض و الدقر  وضعية في الدركزي البنك لغعل لشا العكس، أو الداليةاء الأوراؽ شر  طريق عن

 وجو علىف( الائتما سوؽ) النقدية السوؽا و عموم الدالية السوؽ فيالاستقرار  حداثلإ للسيولة ولشتصا
 .الخصوص

 

                                                           

 .747ص ابراىيم عبد الحليم عبادة، مرجع سبق ذكره،  1
 
 .125، ص مرجع سبق ذكره دعاس، بن بصاؿ2
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 )المباشرة( لسياسة النقديةالكيفية لدوات الفرع الثاني: الأ
 الائتماف وحجم كمية في التحكم إلذتهدؼ  التي الكمية الأدوات جانب إلذ الدركزي البنك يستخدـ      

 أدوات الدصرفية والاحتياطيات السيولة حجم على تأثتَىا خلبؿ من التجارية، الدصارؼ بو تقوـ الذي

 معتُ لنشاط افالائتم حجم رفع حيث من الدختلفة الأنشطة بتُ ابذاىاتوو  الائتماف نوعية في للتأثتَ كيفية

 حسب طبيعة الأوضاع الاقتصادية السائدة. ذلكو  لأخر خفضوو 
 الائتمانية والسقوف الائتمان تأطير سياسةأولا: 
تنظيمي تقوـ بو السلطات النقدية بتحديد سقوؼ لتطور القروض الدمنوحة  ف ىذه الأداة ىي إجراءإ      

كأف لا تتجاوز ارتفاع   1ق نسب لزددة خلبؿ العاـ،من قبل الدصارؼ التجارية بكيفية إدارية مباشرة، وف
لرموع القروض الدوزعة لنسبة معينة. وفي حاؿ الإخلبؿ بهذه الإجراءات تتعرض الدصارؼ إلذ عقوبات 
تتباين من دولة إلذ أخرى، واعتماد ىذا الأسلوب ينبع من سعي السلطات النقدية إلذ التأثتَ على توزيع 

 2الدعتبرة أكثر حيوية بالنسبة للتنمية أو التي تتطلب موارد مالية كبتَة. القروض في ابذاه القطاعات
بشكل قانوني وىو القروض الدوزعة  لإنشاء النقودتهدؼ ىذه السياسة إلذ برديد لظو الدصدر الأساسي      

  3من طرؼ الدصارؼ والدؤسسات الدالية.
الدركزي بغرض الرقابة على  البنكاشرة التي لؽنحها ويعتبر برديد وتوزيع حصص الائتماف من الوسائل الدب     

 أعلى حد بوضع الدركزي البنك يقوـ حيث القروض التي بسنحها وتوزعها الدصارؼ التجارية إلذ عملبئها،

 التي القروض من قصوى كمية شكل في إما ئهالعملب التجارية الدصارؼ بسنحو الذي الائتماف لإبصالر

 في أو الدركزي، البنك لدى الدتوفرة الدبالغ إبصالر من معينة مئوية نسبة شكل في وإما الدصارؼ، ىذه بسلكها
 التي الضمانات قيمة من معينة نسبة شكل على أو الدصرؼ ؿرأسما إبصالر من معينة مئوية نسبة شكل

كزي الدر  البنكويقوـ  4.معتُ حد عن تزيد ائتمانية تتسهيلب أية على ؿالحصو  يريد عندما العميل يقدمها
 باستخداـ ىذه الأداة بهدؼ منح الائتماف حسب القطاعات ذات الأولوية.

 نسبة السيولة الدنيا ثانيا:
بذميد جزء من ودائع وأرصدة الدصارؼ عن طريق فرض نسبة معينة على  ،بنسبة السيولة الدنيايقصد      

ىذه الدصارؼ على خلق الائتماف، الدركزي في شكل ودائع لرمدة لشا لػد من قدرة  البنكودائعها لػتفظ بها 

                                                           
1
 Sophie Brana, Michel cazals , la monnaie , 3 édition, Dunod, paris, 2014, P 99. 

 .80د المجيد قدي، مرجع سبق ذكره، صبع 2
3
 Jean, pierre pattat, op cit, p 328. 

مذكرة تدخل ، 2113 -1994سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية دراسة حالة الجزائر للفترة طيبة عبد العزيز،  4
 .89ص  ،2004/2005الشلف،  -ادة الداجستتَ، فرع: نقود ومالية جامعة حسيبة بن بوعليضمن متطلبات برضتَ شه
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بردد ىذه النسبة السيولة الدنيا عن طريق أنواع معينة من الأصوؿ منسوبة إلذ أنواع معينة من الخصوـ كرأس 
بهدؼ بذنب خطر الإفراط في الإقراض من قبل الدصارؼ لدا بستلكو من أصوؿ مرتفعة السيولة،  1الداؿ مثلب.

الدركزي سياسة  البنكقراض القطاع الاقتصادي وذلك في حاؿ انتهاج وبذلك لؽكن الحد من القدرة على إ
انكماشية، أما في حاؿ أراد الدصرؼ التوسع فإنو يقوـ بخفض ىذه النسبة من أجل زيادة قدرة الدصارؼ 

 على الإقراض. 
ح بتجنب الدركزي من استخداـ ىذا الجزء المجمد من الودائع مقابل فائدة معينة لشا يسم للبنكلؽكن       

الدركزي ىذه  البنكخطر الإفراط في الإقراض من قبل الدصارؼ لدا بستلكو من أصوؿ مرتفعة السيولة، يرفع 
النسبة في فتًات التضخم حتى يتم التحكم أكثر في لظو العرض النقدي، وبذلك لؽكن الحد من القدرة على 

اسة انكماشية، أما في حاؿ أراد الدصرؼ الدركزي سي البنكإقراض القطاع الاقتصادي وذلك في حاؿ انتهاج 
 التوسع فإنو يقوـ بخفض ىذه النسبة من أجل زيادة قدرة الدصارؼ على الإقراض.

  العادية المصرفية للأعمال المركزي البنك مزاولةثالثا: 
 عن ابذاىو تعديل أو عملياتو نطاؽ بتغيتَ التجارية الدصارؼ يعوض أف الدركزي البنك يستطيع      

 لؽكنو حيث الغالب في استثنائيا العادية الدصرفية ؿالأعما ببعض يقوـ فقد فيها، مرغوب غتَ اىاتابذ

 .ذلك عن التجارية الدصارؼ تعجز عندما والدشروعات الأفراد إلذ معينة قروض تقدنً
 رابعا: تنظيم الائتمان الاستهلاكي

 القروض على الرقابة لسياسة النوعية الأدوات أىم من الوسيلة ذه تنظيم الائتماف الاستهلبكي عتبري      

 شراء في التجارية البنوؾ تستخدمها التي للؤمواؿ أقصى حد بفرض الدركزي البنك يقوـ أين. الاستهلبكية

 يقوـ أو الدختلفة، ستهلبكيةالا السلع ألعية درجة حسب الحد ىذا تنويع ولؽكن الدعمرة، الاستهلبكية السلع

 من يطلب أين النقدية الددفوعات من رصيد برديد أو الدؤجلة للمبيعات قصوى دودح بفرض الدركزي البنك

 بتسديد زمنية قصوى حدود برديد لؽكن كما ،الشراء قيمة من كجزء يدفعها أف التقسيط بنظاـ الدشتًي

  2.القسط قيمة رفع مع الأقساط عدد بزفيض إلذ يؤدي ما وىو الدختلفة السلع قيم خلبلذا من
 الأدوات بزلفو يذال الشامل التأثتَ لتجنب تستخدـ الكيفية لأدواتا ؿ أفالقو  لؽكن عاـ كلبشو      

 القروض منح على قيود أو حدود بوضع لتقوـ الكيفية الأدوات فتأتي القطاعات، بتُ بسيز لا التي الكمية

 .منها الحد أو تشجيعها الدولة تريد التي معينة لعمليات
 

                                                           

 90الدرجع السابق، ص  1
    129ص ، مرجع سبق ذكره ،بن علي بلعزوز 2
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 دخل المباشر للسياسة النقديةالفرع الثالث: أدوات الت
الدركزي بشكل مباشر  البنكالتدابتَ والإجراءات التي يلجأ إليها ىي لرموعة  أدوات التدخل الدباشر      

يبرز تدخلو الفعاؿ خاصة في حالة عدـ لصاح الأدوات الكمية والكيفية في التأثتَ على حجم الائتماف 
 لي:واستخداماتو، وتتمثل ىذه الأدوات فيما ي

 الدركزي بإقناع الدصارؼ التجارية بالإجراءات الدطلوب تنفيذىا  البنكويعتٍ قياـ : الإقناع الأدبي
للتخلص من الدشكلبت التي يعاني منها الاقتصاد أو التخفيف من حدتها، وكذا إبداء النصيحة لذا فيما 

سمها، وخاصة فيما يتعلق لؼص توجيهاتها الائتمانية عموما وذلك من أجل التقييد بالسياسة التي ير 
 1بكيفية تصرؼ الدصارؼ التجارية باحتياطاتها وودائعها النقدية وتقليل القروض الدمنوحة للؤفراد.

 إصدار تعليمات مباشرة إلذ الدصارؼ التجارية والدؤسسات الدالية الدصرفية، : التعليمات المباشرة
ة لا لغب بذاوزىا عند منح الائتماف وىذه لتخفيض الحدود الائتمانية أو وضع حدودا )سقوؼ( ائتماني

التعليمات مقرونة بتوقيع عقوبات شديدة رادعة على الدصارؼ تتًاوح بتُ بذميد سلطات منح الائتماف 
 2إلذ حد لػب تراخيص مباشرة أعماؿ ىذه الدصارؼ.

 ات التي وىذا للوقوؼ على مدى التزاـ الدصارؼ التجارية بالتعليمات والتوجيه: الرقابة المباشرة
الدركزي، وذلك بالإضافة إلذ رقابتو الدكتبية من خلبؿ التقارير الدورية التي تلتزـ الدصارؼ  البنكيصدرىا 

 3التجارية بتقدلؽها عن الدوقف الائتماني وبيانات السيولة ومراكز العملبء.

 ن قبل الدصارؼ الدركزي ليضمن تنفيذ سياساتو النقدية م البنكوىو آخر أسلوب يلجأ إليو : الجزاءات
التجارية والتزامها بالتعليمات والتوجيهات الصادرة عنو، وقد تكوف الغابية تتمثل في تشجيع الدصارؼ 
الدنفذة للتعليمات وتوفتَ سلة من الحوافز لدكافأتها. وقد تكوف الجزاءات سلبية للتي لا تلتزـ بالتعليمات 

الدركزي وأنواع الخصم الدرتبة بو، وقد يصل  كالبنوالتوجيهات مقل حرماف من الائتماف الدمنوح من 
 الأمر إلذ إيقاؼ نشاط الدصرؼ وبذميده بشكل مؤقت أو دائم حسب الدخالفة الدرتكبة.

 
 
 
 

                                                           

 .130بصاؿ بن دعاس، مرجع سبق ذكره، ص  1
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 إدارة السيولة: فعالية أدوات السياسة النقدية في المطلب الثالث
 أداة من بزتلفو  النقدية اسةالسي أىداؼ برقيق على قدرتها في النقدية السياسة أدوات فعالية تتمثل      

 .البلد في السائدة الاقتصادية الظروؼ وحسب طبيعتها حسب لأخرى
 : فعالية الأدوات الكمية للسياسة النقدية الفرع الأول

 بةونس ةالدفتوح وؽالس ةوسياس مصالخ ادةإع عرس نم لك ةفعالي مدى على ؼالتعر  ؿسنحاو       

 .القانوني النقدي اطيالاحتي
  فعالية الاحتياطي القانونيأولا: 
 فعالية تتوقفو  الائتماف، حجم مراقبة في استعمالا دواتالأ أكثر من الاحتياطي نسبة ةادأ تعد      

 :يلي ما على القانوني النقدي الاحتياطي سياسة
 تُقيال دـع ةبحال ةالتجاري الدصارؼ يبيص انونيالق دينقال الاحتياطي لأداة الدتكرر الاستخداـ إف 

 لا الأداة ذهى الروبالت روض،الق نحلد ايتهقابل ىعل وةبق ؤثري الش عوبة،ص رأكث يولةالس إدارة لولغع
 ورية؛الضر  الأوقات في إلا بكثرة ا؛به ىيوص

 روؼظ اةمراع دوف واءس دح ىعل تَةوالكب غتَةالص الدصارؼ تعامل لأنها مرونة أقل الأداة ىذه تعتبر 

 ؛الصغتَة الدصارؼ

 يضبزف نما ر مف الدصارؼ دبذ لا ثحي خم،التض اتأوق في تَكب حدد إلذ ةفعال ةلسياسا ذهى برتعت 

 ديالنق اطيالاحتي بةلنس الأدنى دالح إلذ ؿو للوص عالودائ محج يضوبزف لفياتوالس روضالق محج

 كوذل ةفعال وفتك لا ةالسياس ذهى إفف اشالانكم اتأوق في اأم زي،الدرك البنك ررهيق ذيال انونيالق
 ئمتكاف بطل ويقابل لا دق افالائتم نحم ىعل الدصارؼ درةمق ادةوزي بةالنس ذهى يضبزف لأف رانظ
  1؛الدصارؼ لدى عاطلة بسويلية طاقة وجود النتيجة وتكوف والسلفيات، روضالق ىعل

 وؽالس محج يقلض كوذل ةالنامي دافالبل في ةفعالي رأكث برتعت انونيالق ديالنق اطيالاحتي بةنس إف 
 اطيالاحتي ةبنس نم لأق ةالدفتوح وؽالس اتوعملي الخصم دةاإع عرس ةفعالي للغع ذيال رالأم لر،االد

 .القانوني النقدي
 الاحتياطي نسبة تغيتَ يؤدي بحيث الجارية، الودائع ىو التجارية الدصارؼ في الائتماف مصدر يكوف أف 

 كثتَ فإف العملي الواقع مستوى على نلك للئقراض، الدعد الفائض الاحتياطي كمية تغيتَ لذإ القانوني

 والزيادات أرباحها من ضخمة أرصدة عواـالأ مر على عندىا بذمعت قد الكبتَة وخاصة الدصارؼ من
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 1؛القانوني الاحتياطي بنسبة كثتَا تتأثر فأ دوف تريد الذي بالقدر الائتماف منح من بسكنها رأسمالذا في
 القانوني الاحتياطي نسبة رفع إلذ الدركزي البنك عمدفمهما ى الجدو  عدلؽة الأداة ىذه تصبحوبالتالر 

 ؛تنخفض لا الائتماف منح على التجارية الدصارؼ قدرة فإف

 نسبة بزفيض قرر ذاإف الغابيا، الدركزي البنك تعليمات على التجارية الدصارؼ فعل رد يكوف أف 

 الائتماف من وتزيد الرغبة لذذه بتستجي الائتماف منح في التجارية الدصارؼ توسع بقصد الاحتياطي

 لظو معدؿ على التأثتَ الدركزي البنك يستطيعلكن في الواقع  الدركزي؛ البنك يقررىا التي وبالنسبة حو الدمن
 مصالحها من بدافع براوؿ التي التجارية الدصارؼ بسلوؾ التحكم يستطيع ولا النقدي، الدعروض
 توفر طالداو  آليا، العرض لؼلق النقود على الطلب أف ثحي الدركزي، البنك قيود من التخلص الخاصة

 للجهاز الأختَ الدقرض بوظيفة القياـ في الدركزي البنك واستمر النقود خلق في الحق التجارية للبنوؾ

 2.النقود عرض في التحكم النقدية للسلطات لؽكن فلب وعليو الدصرفي،

 كذلك، الغابيا الدركزي البنك لرغبة التجارية الدصارؼ استجابة على عماؿالأ رجاؿ فعل رد يكوف أف 

 ونظرة والدالية، الاقتصادية بالظروؼ أولا يتأثر الائتماف حجم وفي الواقع 3التي يتوقعها. الدرجة وبنفس

 من يغتٍ لا القانوني، الاحتياطي زيادة فإف متفائلة، نظرتهم كانت إذا الاقتصاد، مستقبل إلذ الدستثمرين

 فإف متشائمة، نظرتهم كانت فإذا والعكس، جديدة، استثمارية مشاريع لإنشاء فالائتما في التوسع

 على الطلب قلة بسبب القانوني الاحتياطي نسبة من الدركزي البنك خفض مهما سيقل الائتماف حجم

 4.للبستثمار القروض
 إعادة الخصم معدلفعالية : ثانيا

 5:ألعها لعوام عدة على الخصم إعادة معدؿ ليةاعف تتوقف      
 الأداة ىذه تتطلب حيث الخصوص، وجو على الخصم وسوؽ عموما النقدية السوؽ واتساع لظو مدى 

 الإقراض الدركزي البنك يقبل التي الأجل، القصتَة الدين أدوات في للتعامل متطورة نقدية سوؽ توفر
 .خصمها إعادة طريق عن بضمانها

                                                           

، 1د الخامس، العددلرلة البشائر الاقتصادية، المجل فعالية السياسة النقدية في ضبط المعروض النقدي، دراسة تحليلية،رشاـ كهينة، بصيل أبضد،  1
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 سيولة تتوفر ألا النقدية، بدعتٌ لدواردىا كمصدر كزيالدر  البنك على التجارية الدصارؼ اعتماد مدى 

 غتَ الافتًاض وىذا إليو، اللجوء وعدـ الاقتًاض من التجارية الدصارؼ بسكن الدركزي البنك خارج كافية

 الخصم إعادة معدؿ الدركزي البنك يرفع عندما التضخم وقاتأ في أنو حيث الواقعية الناحية من صحيح

 على الحصوؿ في الدركزي البنك غتَ خرىالأ الدصادر على الاعتماد أف ترى التجارية الدصارؼ فإف

 تقليل إلذ يؤدي ولا لو، معتٌ لا الخصم إعادة معدؿ رفع فيكوف تكلفة، وأقل لذا أسهل الائتماف
 سيادة بسبب قليلب الائتماف على الطلب يكوف حينما الانكماش وقاتأ في الحاؿ وكذلك الائتماف،

 التجارية الدصارؼ فلأ كذلك، لو لامعتٌ الخصم إعادة معدؿ  فيكوف الدستثمرين دعن التشاؤـ جو

 1الدستثمرين؛ قبل من الظروؼ ىذه في الائتماف على الطلب قلة بسبب النقود على طلبها من تقلل
 السياسة أىداؼ برقيق في والعجز الفشل حد إلذ تصل وقد السياسة، ىذه فاعلية تقل كلو لذذا تبعا

 ؛ةالنقدي

 قوةعلى  السياسة ىذه لصاح يتطلب حيث الفائدة، لسعر بالنسبة الائتماف على الطلب مرونة درجة 

 لا التضخم فتًات في مثلب الفائدة أسعار فرفع. الظروؼ كل وفي دائما تتحقق لا والتي الدرونة ىذه
 لنفسيا الجانب على يتوقف ذلك لأف صحيح، والعكس القروض على الطلب بالطفاض دائما يتبع

 برصيل بشأف الدستقبلية تهموتوقعا للمخاطرة، حبهم ومدى وتشاؤمهم، تفاؤلذم درجة بتُ للمستثمرين

 .الدنتجة عالسل أسعار رفع أو الإنتاجية رفع طريق عن الخسائر وتعويض الأرباح
 فعالية عمليات السوق المفتوحةثالثا: 
 عدة على تتوقف فعاليتهاو  التقليدي، ـاالنظ في يةفعال الأكثر الأداة الدفتوحة السوؽ سياسة تعتبر      

 :2لعهاأ عوامل
 لابذاىات وفقا تتغتَ فأ لغب التجارية الدصارؼ لدى للئقراض الدعدة الفائضة النقدية الاحتياطات 

 الحكومية السندات شراء طريق عن النقود من كبتَة كميات عرض لضو ابذهت ذاإف الدفتوحة، السوؽ

 العرض بها يزيد التي الكمية بنفس التجارية الدصارؼ احتياطات تزيد أف لغب عامةال الخزانة وأذونات

 زيادة إلذ تؤدي عوامل ىناؾ لأنو دائما، صحيح غتَ الافتًاض ىذا أف إلا صحيح والعكس النقدي،

 ببيع الدركزي البنك يقوـ فعندما والأذونات، السندات من لكمية الدركزي البنك شراء رغم الاحتياطي

 أف: تصرفات ثلبثة منهم يتوقع بيعها وعند بشرائها والدؤسسات الأفراد يقوـ والاذونات سنداتال

 خزائنهم في بها لػتفظوف وأ التجارية، الدصارؼ لدى الجارية حساباتهم في النقود ىذه بوضع يقوموف

                                                           

1
 .336ص ، سبق ذكره مرجعرشاـ كهينة، بصيل أبضد،   

2
 .337ص ، الدرجع السابق  
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 آخر عامل جديو  كما. السيولة تفضيل عليو يطلق ما السلوؾ وىذا الجهتتُ، بتُ يقسمونها أو الخاصة،

 أو الفائدة، سعر الطفاض عند الخارج إلذ مواؿالأ رؤوس انتقاؿ وىو الدفتوحة السوؽ فعالية من لػد

 نتاج؛الإ على الضرائب الطفاض
 بدنح يتعلق فيما الدصارؼ رغبة ابذاه نفس في يتجو فأ لغب الدستثمرين طرؼ من الائتماف على الطلب 

 أف لغب الفائضة احتياطاتها زيادة بسبب الائتماف من الدزيد لذإ الدصارؼ توجهت ذاإ بحيث الائتماف،

 لا قد الافتًاض ىذا فأ لاإ الائتماف على الطلب بزيادة الدستثمرين قبل من استجابة الابذاه ىذا يلقى
 لػدث قد والعكس الاستثمار مستقبل من عماؿالأ رجاؿ تشاؤـ بسبب الانكماش فتًات في يتحقق

 عامل ىناؾ لظاإو  الفائدة، سعر على فقط يتوقف لا الائتماف على فالطلب لتالروبا. الرواج حالة في

 .الكبتَة الدؤسسات وخاصة الاستثمار لدستقبل الأعماؿ رجاؿ توقعات وىو ألا آخر
 أدوت التدخل المباشرو  : فعالية الأدوات الكيفية للسياسة النقديةالفرع الثاني 

 على التأثتَ على لقدرتهانظرا  النقدية السياسة توجيو في كبتَة ليةفعا ذات الكيفية الأدوات تعتبر      
 من الاقتصادية، الأزمات في الوقوع دوف الدطلوبة الأغراض في واستخدامو انتقائية، بصفة الائتماف حجم

 قد الفعالية ىذه أف إلا الدناسبة، والكيفية الضروري بالقدر الفعلي الكلي الإنفاؽ حجم في التحكم خلبؿ

 1:ألعها الدعيقات من بصلةدىا بر
 وتشجيعو المحبذ الائتماف على وسهلة فعالة رقابة برقيق صعوبة. 

 غتَ أخرى وجوه إلذ الدركزي البنك يقره الذي الاقتصادي للنشاط الدخصصة الأمواؿ استعماؿ إمكانية 

 .مرغوبة

 ميسرة بشروط أخرى موارد تتوفر  طالدا الخاصة الدوارد باستخداـ الدرغوب غتَ النشاط بسويل إمكانية 

 .الدركزي البنك يقرىا التي للنشاطات

 لا وقد الدركزي، للبنك إليها توجو أف لغب التي القروض وأنواع وحجمها الدرغوبة النشاطات تقدير يعود 
  عكسية نتائج إلذ التقدير سوء فيؤدي السوؽ، ظروؼ مع التقدير ىذا يتفق

 الأسواؽ حرية من لػد لشا والطلب، العرض ظروؼ في الدولة طرؼ من تدخلب الكيفية الأدوات تعتبر ،
 .القرار ابزاذ على وقدرتهم الاقتصادي النشاط إلذ الدستثمرين نظرة على ويؤثر

 الأولوية ذات النشاطات تأثر بتفادي الكمية، الأدوات لفعالية تعضيدا الأدوات ىذه تعتبر ذلك ورغم   

 .مغايرة إجراءات ابزاذ للدولة الاقتصادية السياسة يوف تتطلب الذي الوقت في الاقتصادية،

                                                           

1
 .139 صمرجع سبق ذكره، بصاؿ بن دعاس،   
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 تنفيذىا وسرعة ت بشأنهااقرار ال ابزاذ لسهولة وذلك .فعالية الأكثر الدباشرة التدخل أدوات تعتبر     

 طرؼ من بذاوبا ولاقت قوية الدركزي البنك سلطة كانت إذا خاصة الدرغوبة، الأىداؼ برقيق على وقدرتها
. إجراءاتو في الأطراؼ لستلف وثقة الدركزي، البنك خبرة على ذلك ويتوقف والأفراد، مرينوالدستث الدصارؼ

 ىذه وإجبارية بضرورة الدصارؼ تشعر التي والجزاءات، الدباشرة بالرقابة اقتًنت كلما فعاليتها وتزداد

 .ىدافهالأ والكيفية الكمية الأدوات برقيق صعوبة من فعاليتها الأدوات ىذه وتستمد .الإجراءات
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 لاصة الفصل خ
 نع الدسؤولة النقدية طاتلوالس الدصرفية الدؤسساتمن قبل  بالغة يةلعأب عامة بصفة برظى السيولة      
 ،)الدصرؼ( الجزئي الدستوى ىلع أوالدصرفي(  الجهاز( يلالك الدستوى ىلع سواء ،الدصرفي العمل سلبمة
 غتَ أو متوقعة كانت سواء يزانيةالد في بردث قد تقلبات وأي الأمواؿ احتياجات لدقابلة ضرورية تعتبرفهي 

 .متوقعة
 ستخدمهاي التي الأدوات خلبؿ من وذلك الدركزي البنك إلذ الاقتصاد في السيولة إدارة مهمة تسندو       

 في الدركزي البنك يتبعها التي القواعدو  الأدوات لرموعة بسثل والتي، النقدي الاستقرار على المحافظة قصد
للسياسة  النهائية الأىداؼ مع يتوافق بدا أسعارىا في التحكم أجل من البنك احتياطيات مقدار توجيو

برديد احتياجات  بغية وضاع السيولة في الجهاز الدصرفيعلى التقييم اليومي لأفي ذلك  يعتمدو  النقدية،
يهدؼ البنك الدركزي . كما ها من السوؽ لغب بزصيصها أو سحبالسيولة لديو وبالتالر حجم السيولة التي

متصاص السيولة التأكد من ية، وذلك لسوؽ النقدال تعميق وزيادة فاعلية من خلبؿ عملية إدارة السيولة إلذ
 السيولة. سيولة عندما يواجو النظاـ نقصالعندما يكوف لدى النظاـ الدصرفي فائض، وضخ 

نو فإ، الدصرفي النشاط على النقدية الرقابة عملية في الدركزي كالبن اة في يدأدالسياسة النقدية  بسثلو       
 التي النقدية أدوات السياسة خلبؿ من النقود، إنشاء على التجارية الدصارؼ قدرة في التحكم على يعمل

  .ووجهتها البنكية القروض حجم وفيالسيولة  حجم في التحكم على القدرة حوبسن
 جاىدة تسعىالإسلبمية واختلبفها عن الدصارؼ التقليدية، فهي  ونطرا لطبيعة عمل الدصارؼ      

للحصوؿ على السيولة أو توظيف السيولة في السوؽ النقدية أو خارجها. وفي ظل نشاطها في بيئة مصرفية 
فهل لؽكن للبنك الدركزي في ىذه البيئة أف يطور أدوات نقدية متوافقة  ،تقليدية لا تراعي خصوصية عملها

 ليو في الفصل الدوالر.السؤاؿ الذي سنحاوؿ الإجابة عوىو  ؟ةسيولال إدارةبة الإسلبمية تسمح لو مع الشريع
 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الثاني:

إدارة السياسة النقدية للسيولة في ظل  
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 تمهيد
 تلبية إطار في الداضي القرف من اتالستين بداية منذ كظاىرة اقتصادية الإسلبمية الدصارؼ برزت      

 ذات الإسلبمية الدالية الدؤسسات من العديد لنداءات واستجابة الإسلبميتُ، والددخرين الدستثمرين رغبات

 عمليات لستلف إجراء كيفية ىو الدؤسسات لذذه الأساسي التحدي كافو  والدولي، الإقليمي الطابع

 .الفائدة سعر لآلية اللجوء دوف وتوظيفها للمدخرات حشد من الدالية الوساطة

 خدماتها وتنوعت واسعا، مستمرا وانتشارالظوا  الإسلبمية منذ ظهورىا الصتَفة صناعة شهدتو       
 ساحة في وجودىا تفرض أف استطاعت حتى والدؤسسات الأفراد احتياجات معظم لتغطي ومنتجاتها
من خلبؿ توفتَ فرص استثمارية وبسويلية  غتَ الإسلبمية أو الإسلبمية الدوؿ في سواء العالدي الاقتصاد

 لبمية.متوافقة مع أحكاـ الشريعة الإس

 من بو يستهاف لا جزء على أصبحت بستلك صرفي،الد النظاـ من جزء ميةالإسلب صارؼالدولكوف       

 الدركزية البنوؾ بعض فيو تواكب لم الذي الوقت في يفاتها في بعض الأنظمة الدصرفية،وتوظ السيولة مستويات

 سيولةال مستويات على التأثتَ في يساعد الذي بالشكل النقدية السياسة أدوات تطويرفي  التطور ىذا
 آليات استخداـ التقليدية للمصارؼ يتاح حتُ في، الإسلبمية الدصارؼ قبل من الدمنوح الائتماف وعرض

 في النقص لدواجهة الدركزية للبنوؾ الدختلفة التمويلية والنوافذ الأختَ الدلبذ مقرض وآليات الدفتوحة السوؽ
 .الأدوات ىذه من جدا قليل عدد سوى الإسلبمية للمصارؼ يتاح لاو  السيولة، فائض استثمار أو السيولة
 الشريعة مع تتوافق لا النقدية السياسة لإدارة الدركزية البنوؾ تستخدمها التي التقليدية النقدية دواتالأ فغالبية

 لا ثم ومن الدصرفية، للسوؽ النقدية السياسة توجهات لنقل الفائدة سعر على تقوـ لكونها نظرا الإسلبمية
   .بها التعامل الإسلبمية الدصارؼ تستطيع

 
 
 
 
 
 
 
 



تنامي الصيرفة الإسلامية ظل في للسيولة النقدية السياسة إدارة: الثاني الفصل  

 

50 

 

 حول الصيرفة الإسلامية : مفاهيم أساسيةالأولالمبحث 
بر موضوع الصتَفة الإسلبمية من الدوضوعات الحديثة في العلوـ الدالية والدصرفية، وإذا كاف ظهور ىذا يعت     

العلم قد اتسم بالتلقائية والتدرج البطيء في القرف الداضي، فإنو اليوـ يتسم بالتقدـ والنمو السريع في التطبيق 
ار الدصارؼ الإسلبمية في العالم العربي والتطور في الأدوات. وتظهر ألعيتو الدتزايدة من خلبؿ انتش

والإسلبمي واىتماـ الغرب بالإسلبـ والفكر الاقتصادي الإسلبمي كمصادر بسويلية جديدة تلبئم التطورات 
 الدعاصرة. 

 المطلب الأول: تعريف الصيرفة الإسلامية ونشأتها 
 خلبؿ من يالج ذلك ويظهر الدصرفي، العمل لراؿ في كبتَة خطوة الإسلبمية الدصارؼ خطت لقد      

 من بو تتميز ما رغم التقليدية للمصارؼ منافسا أصبحت حيث الدوؿ، لستلف في لذا الواسع الانتشار

  .برقيقها إلى ترمي التي الأىداؼ وكذا عليها، تقوـ التي والأسس العمل، طبيعة في اختلبؼ
 تعريف الصيرفة الإسلامية :الفرع الأول

الدبادئ  أساس على القائمة صرفيةأشكاؿ الخدمات الد كل ىي ميةالإسلب رفيةالدص أو الصتَفة      
 ،والخسائر الأرباح في الدشاركة مبدأ على قائمة يى بل ربوية فوائد دفع أو بأخذ تسمح لا التي مية،الإسلب
 .الشريعة ـوأحكا تتوافق استثمارية أدوات خلبؿ من عوائد برقيق على وتركز
 الفائدة فأ حيث ميةالإسلب الشريعة مع الدتوافق الدصرفي النشاط وأ ـالنظا ميةالإسلب الصتَفةب يقصدو      
 من يعد الذي الربا، حكم في تدخل القروض عن اىتأخذ التي أو الودائع عنالدصارؼ  تدفعها التي

 1.الكبائر
 ـأحكا وفق يعمل الذيالدصرفي  النشاط أو ـالنظا عن تعبر ميةالإسلب الصتَفة فبأ لؽكن القوؿ ،ووعلي     

 ةألعيبوبرظى  مي،الإسلب الاقتصادي ـالنظا إطار في ميةالإسلب الدالية من جزء تعتبر أين مية،الإسلب الشريعة
فقو الدعاملبت  لتطبيق لرالا أوجدت أنها حيث مي،الإسلب الاقتصاد لأسس العملي التطبيق كونها بالغة
 الصتَفة بأعباء القائمة الأساسي الدرتكز ميةالإسلبالدصارؼ  وتعد صرفية،الد الأنشطة في الشرعية الدالية

 .ميالإسلب النظاـ الدالي مكونات ضمن يىو  لفكرتها العملي التطبيقوبسثل  ميةالإسلب
 المصارف الإسلاميةوتطور نشأة الفرع الثاني: 

 اليقظاف أبو إبراىيم الشيخ كتب أين ، 1928سنة الجزائر إلى إسلبمي مصرؼ إنشاء فكرة أوؿ ترجع 

 تدعو ،"أىلي مصرؼ إلى الجزائر حاجة" بعنواف ، 1929جواف 29 ميزاب وادي جريدة في متخصصة مقالة

                                                           

أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه الطور  ،2002في ظل تداعيات الأزمة العالمية لسنة  متطلبات الصيرفة الإسلامية في الجزائرلسلوفي طارؽ،  1
 .111، ص 2020، 3الثالث، بزصص مالية وبنوؾ، جامعة الجزائر 
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 الأعماؿ رجاؿ لدى قوية استجابة الدعوة ولقيت الإسلبمي، التمويل مبادئ على يقوـ مصرؼ تأسيس إلى

 الاحتلبؿ سلطات لكن ذلك،ل اللبزـ الداؿ رأس وتوفتَ للمصرؼ أساسي قانوف وضع وتم الجزائر، في

 طرح في يقضاف أبي خطوة وبعد 1تتبعو، كانت الذي الربوي النظاـ عن دفاعا الدشروع، ألغت الفرنسي

 أمثلة ومن الإسلبمية، الدصرفية مناقشة في العلماء بعض اىتمامات برزت الإسلبمي الأىلي الدصرؼ مبادرة

 "بعنواف الله بضيد لزمد مقالةو  1946سنة  قريشيلأنور إقباؿ  "الإسلبـ ونظرية الفائدة"كتاب  ذلك

، ومقالة نعيم صديقي "الدصرفية بناء على الدبادئ 1944سنة  "الفوائد من الخالية القرض مؤسسات
 وضع في لذا دوراإلى جانب العديد من الأوراؽ العلمية والكتابات التي كاف  1948.2الإسلبمية" سنة 

 ية.للمصارؼ الإسلبم العملية الأرضية
ولكن لصد أف في كثتَ من الدراجع أف الكتابات عن تاريخ الدصرفية الإسلبمية تستقر على أف فكرة      

الدصرفية الإسلبمية قد برزت في أربعينات القرف العشرين عندما أنشأت في ماليزيا صناديق الادخار تعمل 
في الريف تقبل الودائع من  وذلك بإنشاء مؤسسة 1950بدوف فائدة، وطبقت باكستاف الفكرة في عاـ 

الدزارعتُ بدوف عائد لتعاود إقراضها لصغار الدزارعتُ دوف فوائد، إلا أف ىذه التجربة لم يكتب لذا النجاح 
 3بسبب الافتقار إلى جهاز إداري ومالي كفء.

 بذربة فكانت إسلبمية، مصارؼ لتأسيس لزاولات الستينات شهدت ،التطبيقي الصعيد وعلى     

 الإسلبمي العالم في تطبيقية لزاولة أوؿ 1963 عاـ غمر ميت مدينة في بدصر المحلي الادخار مصارؼ

 "النجار بضدأ" الدكتوركتابات وإسهامات  إلى الدصارؼ ىذه تأسيس فكرة تعود حيث فوائد، بلب لدصرؼ
 إضافة الأرباح في ركةالدشا لدبدأ وفقا أعمالو الدصرؼ باشر وقد. الألدانية المحلية الادخار مصارؼ غرار على

 يدؿ لشا للمصرؼ فروع تسع افتتاح تم التجربة عاشتها التي الأربع السنوات مدى وعلى العمليات، تنوع إلى

 عاـ تدرلغيا عليها القضاء إلى أدت سياسية لأسباب ،طويلب تستمر لم التجربة ىذه إف إلا. لصاحها على
وذلك  1963اـ بها الشيخ أبضد إرشاد في باكستاف سنة ق تزامن مع ىذه التجربة بذربة أخرىوقد  1967.4

                                                           

 العدد العالدية، الإسلبمي الاقتصاد لرلة وتطورها، الإسلامية البنوك شأةن في -اّلله رحمه-الجزائري يقضان أبو إبراهيم الشيخ دور حدو، بن فؤاد 1

 .88ص  ، 2019 ديسمبر 31 الإسلبمية، الدعاملبت فقو أبحاث مركز ، 91
 القرن عشرينات أواخر في لجزائرا في إسلامي مصرف لإنشاء مبكرة مبادرة: الإسلامية المصرفية تاريخ من صفحات بلعباس، الرزاؽ عبد 2

 السعودية، جدة، للتنمية، الإسلبمي البنك والتدريب، للبحوث الإسلبمي الدعهد ،02 العدد ، 19 المجلد إسلبمية، اقتصادية دراساتلرلة  ،الماضي

 .6-3 ص ، 2013
 .42، ص2013لنشر والتوزيع، الأردف، حستُ لزمد سمحاف، أسس العمليات الدصرفية الإسلبمية، الطبعة الأولى، دار الدستَة ل 3

4
 Suzanna El Massah, Ola Al Sayed, Shereen Mostafa Bacheer, Liquidity in the UAE Islamic Banks, journal 

of islamic accounting and business research, vol 10, no 5/2019, p 681.  
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 1بدحاولة برويل أحد الدصارؼ التقليدية إلى نظاـ لا ربوي، ولم تستمر ىذه التجربة أكثر من عدة أشهر.
 خلبؿ من وذلك، الحج لرحلة اللبزـ التمويل تأمتُ بهدؼ 1963 سنة الحجاج بيت تأسيس تم ماليزيا وفي

 2إسلبمية. بطريقة لديو الدتجمعة الأمواؿ يستثمر الذي البيت ىذا في العملبء ادخار
 انتشارا الإسلبمية الدصارؼ رفتحيث عوفي السبعينات أصبحت الصتَفة الإسلبمية حقيقة واقعة،      

أوؿ بنك إسلبمي وىو بنك  تم إنشاء 1971عاـ ففي ؛ الإسلبمية الدصارؼ من العديد إنشاء تم إذ ،واسعا
 ويوزع الصغتَة والدقاولات الدشروعات في ويستثمرىا الودائع الدصرؼ يتلقىحيث في مصر  ناصر الاجتماعي

 لدى وخاصة كبتَا لصاحا الدصرؼ حقق وقد ،الاستثمارات في أموالذم حصة بحسب الدودعتُ على أرباحو
لتنمية في البنك الإسلبمي ل وإنشاء 3،الجامعية والدراسة الحج بسويل على يعمل كونو الدتوسطة الطبقات

وفي العاـ نفسة تأسس  4،الخارجية التجارة وتنمية الإلظائي للتمويل دولية مؤسسة ليكوف 1975جدة عاـ 
يقدـ الخدمات الدصرفية والاستثمارية للؤفراد طبقا لأحكاـ الشريعة  دبي إسلبمي خاص في بنكأوؿ 

 فيصل داني ومصرؼالسو  الإسلبمي فيصل مصرؼ ء كل منإنشا تم 1977 عاـ فيو  5.الإسلبمية

  .الكويتي التمويل وبيت الدصري الإسلبمي
)بدا  مصرفا 526 إلى 2019 سنة عددىا ليصل دوؿال من العديد في الإسلبمية الدصارؼ إنشاء توالى     

من إبصالي الأصوؿ الدصرفية العالدية  %6وبحصة سوقية بلغت  العالم مستوى على فيها النوافذ الإسلبمية(
دولة أصدر منها قوانتُ خاصة لتنظيم العمل الدصرفي الإسلبمي منها: الإمارات، الكويت،  50في أكثر من 

إلصلتًا، ماليزيا، سنغافورة، السوداف؛ وقد صاحب الزيادة في عدد الدصارؼ الإسلبمية زيادة في حجم 
لدوؿ لتصبح ترليوف دولار أمريكي. وتتنافس العديد من ا 1.9ما يزيد عن  2019الأصوؿ التي بلغت سنة 

عاصمة للصتَفة الإسلبمية ومنها السعودية، إلصلتًا، ماليزيا، البحرين، سنغافورة والإمارات خاصة إمارة دبي 
بعد أف اشتدت الحاجة إلى الاعتماد على عمليات الاستثمار والتمويل الإسلبمي بعد الأزمة الدالية 

                                                           

، دار التعليم الجامعي، الإسكندرية، فية للبنك المركزي في إطار النظام المصرفي الإسلاميالمصر و النقدية  السياساتأبضد شعباف لزمد على،  1
 . 17، ص 2013

 ، لرلةوالتحديات الواقع :الخليجي التعاون مجلس دول الإسلامية في المالية والمؤسسات المصارفلصم،  لزمد رغد، نعمة حستُ نغم 2

 .130، ص 2010، سنة 2، العدد 12لد ، المجوالاقتصادية الإدارية للعلوـ القادسية
ص  ،2008 ،، عمافللنشر والتوزيع ، دار الدستَةالطبعة الأولى ،الإسلامية أحكامها ومبادئها وتطبيقاتها المصرفيةالبنوك لزمد لزمود العلجوني،  3

76. 
، الدلتقى الدولي الأوؿ في الاقتصاد ل المغرب العربيو دقراءة تاريخية في تطور العمل بالصيرفة الإسلامية في لخدلؽي عبد الحميد، بخيت حساف،  4

 .6، ص 2011فيفري  24-23الدركز الجامعي بغرداية،  الإسلبمي الواقع ورىانات الدستقبل،
 .84ص  ،2014، دار ألرد، للنشر والتوزيع، عماف، المصارف الإسلاميةبضد الشافعي، ألزمد  5
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 تعتبر فتًة في لصاحها على ملموس دليل سلبميةالإ الدصارؼ عدد في الدلحوظ الارتفاع أف نرىو  1العالدية.

 استطاعت الإسلبمية الدصارؼ أف القوؿ لؽكن وعليو. التقليدية الدصارؼ ظهور بفتًة قورنت ما إذا قياسية
 نظامها تعديل في أخذت الدوؿ فبعض 2008خاصة بعد الأزمة العالدية سنة  لذا العالدي الانتباه تلفت أف

 الإسلبمية. للطريقة وفقا الدصرفي
 المصارف الإسلامية تعريفالفرع الثالث: 

 مؤسساتتعتبرىا  التعريفات جل فأ إلالقد تعددت تعاريف الدصارؼ الإسلبمية وتنوعت تنوعا كبتَا،      
وسنحاوؿ التطرؽ إلى بعض ىذه التعاريف فيما  مية،الإسلب الشريعة مع متوافقة مصرفية أعمالا ـتقد مالية

 يلي: 
 الدصارؼ أو الدؤسسات الدالية التي بأنها تلك:  الإسلبمية للمصارؼ الدولي الابراد إنشاء يةاتفاق عرفت

ينص قانوف إنشائها ونظامها الأساسي صراحة على الالتزاـ بدبادئ الشريعة الإسلبمية وعلى عدـ 
  2عطاء.التعامل بالفائدة أخذا أو 

  اجتماعية، تستهدؼ بذميع الأمواؿ وبرقيق مؤسسات مالية استثمارية ذات رسالة تنموية، إنسانية و
الاستخداـ الأمثل لدواردىا دوف التعامل بالربا أخذ وعطاء وعلى أساس مبدأ الدشاركة، كما تشجع 

 3التكافل بتُ الأفراد بتنظيم الزكاة وبصعها وتوزيعها.
 ية وتوظيفها توظيفا مؤسسة مالية نقدية تقوـ بالأعماؿ والخدمات الدالية والدصرفية وجذب الدوارد النقد

فعالا يكفل لظوىا وبرقيق أقصى عائد منها بدا لػقق أىداؼ التنمية الاقتصادية والاجتماعية في إطار 
 4أحكاـ الشريعة الإسلبمية السمحة".

 ـالالتزا يى ميةالإسلب الدصارؼ بسيز التي الأساسية الصفة فأ على التعاريفويلبحظ من خلبؿ ىذه       
الدصارؼ  عن بزتلف لغعلها العقائدي ـالالتزا ذاى فوأ ،بوظائفها قيامها في ميةالإسلب الشريعة ـبأحكا

 مالية اتمؤسس ةالإسلبمي رؼاالدص عتبرت الأساس ىذا علىو  تو.وآليا ودافىوأ العمل قواعد في التقليدية

تها الاستثمارية وتلتزـ بدبادئ الشريعة الإسلبمية في كل أنشط وعطاء، أخذا بالفائدة تتعامل مصرفية لا
 أحكاـ إطار في وذلك والاجتماعية، الاقتصادية التنمية برقيق إلى انشاطه خلبؿ من دؼتهو  ،والخدمية

 .الإسلبمية الشريعة
                                                           

1
 ICD-Thomson Reuters, Islamic Finance Development Report 2020, p 26. 

 .10، ص 1977، مطابع الابراد الدولي للبنوؾ الإسلبمية، السعودية، 5اتفاقية إنشاء الابراد الدولي للبنوؾ الإسلبمية، الدادة  2
، دار الجامعة الأزمة المالية(-يةالأسواق المال-السياسة النقدية-البنوك الإسلامية-البنوك التجارية-)النقود الاقتصاد المصرفيخبابة عبد الله،  3

 .232، ص 2013الجديدة، الإسكندرية، 
4
 .110ص مرجع سبق ذكره،لزمد لزمود العلجوني،   
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 1 :ة ما يليميالإسلب رؼالدصا بسيز التي الخصائص ىمأن مو      
لػػذلك لغػب عليهػػا بذنػب الدػػاؿ  بقاعػدة الحػػلبؿ والحػراـ في كػػل تعاملبتهػا الدصػرفية، الكامػػلو  الالتػزاـ التػاـ -

الحراـ عند حصػولذا علػى الدػوارد وبذنػب أي اسػتخداـ فيمػا ىػو حػراـ أو يقػود إلى الحػراـ )كتمويػل إنتػاج 
 الكروـ إذا كاف موجو لإنتاج الخمور(.

عدـ التعامل بالفائدة أخذا وعطاء، أي أنها لا لؽكن أف تعطي فائدة مقابل الدوارد التي برصل عليها من  -
 عاملتُ معها ولا تأخذ فائدة من الدتعاملتُ معها عند استخدامها للموارد لديها.الدت

، إذ لو تعاقد شخص مع آخر في معاملة ما دوف أف  - خضوع الدعاملبت الدصرفية لقاعدة الغنم والغرـ
يتحمل أي خسارة وأف يكوف لو الربح فقط، فيكوف العقد باطلب لأنو لؼالف حكم الشريعة الإسلبمية. 

 ا من خلبؿ إرساء مبدأ الدشاركة في الربح والخسارة كبديل لسعر الفائدة في النظاـ التقليدي.وىذ

 2استنادا على مبدأ بررنً الاكتناز تقوـ بتجميع الأمواؿ الدعطلة ودفعها لمجاؿ الاستثمار الحقيقي؛ -

   المصارف الإسلاميةأهداف و الفرع الرابع: مبادئ 
 ميةالمصارف الإسلامبادئ عمل  :أولا

 الشريعة مبادئو  أسس نم مستمدة شرعية، ابطو ضو  أسس ىلع ميالإسلب الدصرفي ملالع يرتكز      
 3من ألعها:. يديةلالتق الدصارؼ كمبر التي لكت نع تَاكث اهابطو ضو  اهأسس لفبزت مية،الإسلب
 و قول مثل آيات عدة في نًالكر  القرآف بهدي التزاـ وىو  أو عطاء؛ امنع التعامل بالفائدة )الربا( أخذ

 ين  ذ  ال   أ ي ُّه ا اي  " ى وتعال وسبحان ووقول ،275  الآية البقرة، سورة "اب  الر   م  ر  ح  و   ع  ي  الب    اللهه  ل  ح  أ  و  "  تعالى

ل حهون   م  كه ل  ع  ل   الله   وا  قه ات   و   ةً ف  اع  ض  مه  اافً ع  ض  أ   اب  الر   واله كه أ  ت   لا   وا  نه آم     130 الآية عمراف، آؿ سورة "ت  ف 

 أي الدشاركة  الالتزاـ بقاعدة ،  الربح والخسارة؛في الغنم بالغرـ
  مبدأ أف النقود لا تنمو إلا بفعل استثمارىا، وأف ىذا الاستثمار يكوف معرضا للمخاطر، وفي ضوء

 أو خسارة؛ ذلك فإف نتيجة الاستثمار قد تكوف ربحا

                                                           

 .94ص ، 2006، عالم الكتب الحديث للنشر والتوزيع، الأردف، البنوك الإسلامية ن خلف،سفليح ح 1
، دار الدستَة للنشر والتوزيع والطباعة، الأسس النظرية والتطبيقات العمليةالمصارف الإسلامية: لزمود حستُ الوادي، حستُ لزمد سمحاف،  2

 .44، ص 2014عماف، الأردف، 
 (18/06/2022) :الدوقعمتاح على ، المصارف الإسلامية ودورها في تعزيز القطاع المصرفيأبضد أبو عبيد،  3

https://ketabonline.com 
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 ة، بيع السلم، وغتَىا من صيغ التمويلالتعامل بصيغ التمويل الإسلبمية من مشاركة، مضاربة، مرابح 
 برفع شعار العمل أساس الكسب؛

  إلى المجالات التي بزدـ التنمية الاقتصادية والاجتماعية؛ الأمواؿتوجيو 
  في برقيق ىذه  اربط أىداؼ التنمية الاقتصادية بالتنمية الاجتماعية وأف للمصرؼ الإسلبمي دور

 التنمية.
يقوـ على عدـ التعامل بالفائدة )الربا( أخذا  ةرؼ الإسلبمياعمل الدص بناء على ذلك فإف أساس      
م ن ين  "  :، لقولو تعالى اوعطاء  (278) ي ا أ ي ُّه ا ال ذ ين  آم نهوا  ات  قهوا  اللّه  و ذ رهوا  م ا ب ق ي  م ن  الر ب ا إ ن كهنتهم مُّؤ 

ع لهوا  ف أ ذ نهوا  ب ح ر بٍ م ن  ا  للّه  و ر سهول ه  و إ ن ت هب تهم  ف  ل كهم  رهؤهوسه أ م و ال كهم  لا  ت ظ ل مهون  و لا  تهظ ل مهون  ف إ ن ل م  ت  ف 
  279 -278 البقرةسورة  " ( 279)

الدختلفة بقواعد الشريعة الإسلبمية،  اومعاملبته افي نواحي نشاطه ةرؼ الإسلبمياالدص لتزـتكما       
من موارد مالية إلى  او بسويل أي أنشطة لسالفة للشريعة، وبتوجيو ما لديهلتزـ بعدـ الاستثمار أتوبالتالي 

بدمارسة الأعماؿ الاستثمارية  هاأفضل استخدامات لشكنة بدا لػقق مصلحة المجتمع، ىذا بالإضافة إلى قيام
رسة والتجارية مباشرة على عكس ما ىو مسموح للمصارؼ التقليدية القياـ بو، حيث لػذر عليها غالبا لشا

 الأعماؿ التجارية.
    ثانيا: أهداف المصارف الإسلامية

 على الحفاظ إلى تهدؼ أخرى أعماؿ مؤسسة أي شأف شأنها الإسلبمية الدصارؼ اعتبار لؽكن      
 من شرعا، الدباحة الديادين في واستثمارىا وتنميتها، دخاراتالا جذب خلبؿ من أرباحها، وتعظيم رأسمالذا

 خلبؿ من وىي ،ةإسلبمي في صورة الدصرفية الخدمات كافة وتقدنً حديثة بسويلية صيغ روابتكا تطوير خلبؿ

ىناؾ بصلة ي. و الإسلبم الاقتصادي النظاـ أىداؼ لتحقيق تتجو فإنها الإسلبمي الاقتصاد لضوابط مراعاتها
 :نشاطها واستمرارية بقاءىا لذا تضمن التيمن الأىداؼ التي تسعى الدصارؼ الإسلبمية إلى برقيقها 

من الأفراد والجهات الدختلفة في المجتمع  الدالية الدوارد تعبئة في لصاحو مدى يشمل والذي، المالي الهدف -
باستخداـ لرموعة من الصيغ الاستثمارية الدوافقة مع أحكاـ الشريعة الإسلبمية، وذلك لتحقيق واستثمارىا 

ولؽكنو من الدنافسة والاستمرار في السوؽ الدصرفي،  يةالسوق حصتو عززيالأرباح للمودعتُ أو الدسالعتُ لشا 
 1 ككل والاقتصاد والمجتمع ومتعاملتُ مسالعتُ من الأطراؼ كل استفادة وبالتالي

                                                           

 97 ص ،مرجع سبق ذكره خلف، حسن فليح 1
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 للمتعاملتُ الدختلفة الرغبات بتلبية لتزاـالا إسلبمي مصرؼ كل على ينبغي، بالمتعاملين خاصة أهداف -

 للمستثمرين اللبزـ التمويل توفتَ أو عالية جودة ذات رفيةمص خدمات تقدنً إما خلبؿ من وذلك معو،
 توفتَب للمودعتُ مافالأ توفتَ أو لو الدتاحة الاستثمار قنوات فضلأ خلبؿ من لديو الدودعة موالوأ ستثماراب

 كسبوىذا يعتبر عاملب مهما في   العملبء ودائع من السحب حتمالاتلدواجهة ا دائمة نقدية سيولة
 1م.ثقته

 التمويل كتوفتَ. والاجتماعي الاقتصادي الجانب على الغابا الإسلبمية الدصارؼ تؤثر، التنموي دفاله -

 غاية كونو البشري العنصر وتكوين البطالة على والقضاء العمالة لتشجيع الدستثمرين وصغار الحرفيتُ لفئة

 ، أو إنشاء الدشروعات الاجتماعية أو منح القروض الحسنة.داتهاأو  التنمية
 السوؽ في وفعالية بكفاءة وجودىا على برافظ فأ سلبميةالإ الدصارؼ تستطيع حتى، بتكاريالا الهدف -

 الخدمات وتطوير جديدة بسويل صيغ بتكارا طريق عن وذلك الدصرفي التطور مواكبة من لذا لابد الدصرفية

 الدنتجات وتنويع داءالأ برستُ طارإ ضمن وذلك. الإسلبمية الشريعة أحكاـ مع الدتوافقة الدصرفية

 2.الدستثمرينفي جذب  ةالتقليدي الدصارؼ تقدمو ما كل على والتفوؽ للمنافسة والخدمات
 3:برقيقها لىإ تسعى التي الداخلية ىداؼالأ من العديد سلبميةالإ للمصارؼ، أخرى هدافأ -

 وذلك عامة بصفة ؼالدصار  في الأرباح برقيق لعملية الرئيس العنصر يعتبر :البشرية الموارد تنمية 

 في أداء مستوى أفضل إلى للوصوؿ يبووتدر  مهاراتو وتنمية البشري العنصر تأىيل على بالعمل
 مل.الع

 في تضع فأ لابد الدصرفية السوؽ في سلبميةالإ الدصارؼ تستمر حتى: النمو معدل تحقيق 

 .الدصرفية سواؽالأ في والدنافسة الاستمرار لؽكنها حتى وذلك النمو، معدؿ برقيق اعتبارىا

 الدتعاملتُ لجمهور وتوفر، المجتمع من قدر كبرأ تغطي بحيث :اواجتماعي جغرافيا نتشارالا 

 في الجغرافي الانتشار خلبؿ من إلا ذلك برقيق يتم ولا ،لذم ماكنالأ قربأ في الدصرفية الخدمات
 .المجتمعات

 المطلب الثاني: مصادر الأموال في المصارف الإسلامية
 بالتمويل قيامها ذلك ويتطلب والدصرفية، الدالية الدعاملبت لراؿ في الإسلبمية الدصارؼ لمتع      

 الإلظائي دورىا برقيق من تتمكن حتى الأخرى الصيغ من وغتَىاوالدرابحة  الدتاجرة طريق عن والاستثمار

                                                           

    .51، ص 2012، الطبعة الأولى، دار البداية ناشروف وموزعوف، البنوك الإسلامية نحو اقتصاد إسلامينعيم لظر داوود،  1
 .139، ص 2004اىج للنشر والتوزيع، الأردف، ، الطبعة الأولى، دار الدنأساسيات الاقتصاد الإسلاميلزمود حسن صواف،  2
 .93ص مرجع سبق ذكره، لزمد أبضد الشافعي،  3
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 الدوارد من مناسب كم تَتوفإلى  تسعى عاليةوف بكفاءة الدور ىذا لشارسة أجل ومن المجتمع، في والتنموي

 مصادر إلى الإسلبمية الدصارؼ في الأمواؿ مصادر تقسيم ولؽكن الطرؽ، بأفضل واستعمالذا النقديةو  الدالية

 (.)غتَ ذاتية خارجية مصادرو )ذاتية(  داخلية
 الفرع الأول: المصادر الداخلية )الذاتية(

المحتجزة رباح والاحتياطيات والأ رأس الداؿن م للمصرؼ الإسلبمي الدصادر الداخلية تتكوف     
 والدخصصات.

 أساسا استخدامها يتم أمواؿ من الدسالعوف يدفعو ما ىو الددفوع الداؿ رأس إف ،المال المدفوع رأس 
 ؿؤ تضا عن فضلب مزاولتو، الدتوقع النشاط جمح سكيع فهو ىنا ومن نشاطو، لدزاولة الدشروع إعدادفي 

 في العادية الأسهم أو الدؤسستُ مسالعات البعض ويعرؼ للمصرؼ، خرىالأ الدوارد مع بالدقارنة ألعيتو
 وعندما تأسيسو، عند نشاطو الدصرؼ بو يبدأ الذي الخاص الرأسماؿ عن عبارة بأنها الإسلبمية الدصارؼ

 تكوف وبذلك جديدة، أسهم إصدار نوكلؽ الأمواؿ من الدزيد إلى ولػتاج نشاطو الدصرؼ يزاوؿ
  .1للمصرؼ الأساسي لدصدرا الدؤسستُ مسالعات

 بشكل الدصرؼ لػققها التي الأرباح من بها الاحتفاظ يتم التي الأمواؿ وبسثلها، الاحتياطيات 

 الدصرؼ، لذا يتعرض قد التي المحتملة الدخاطر مواجهة أجل من الاحتياطيات وتتشكل 2،احتياطات

 أو نيالقانو  الاحتياطي منها تياطياتالاح من أنواع عدة وتوجد 3.الدصرؼ لدودعي ضمانا بسثل أنها كما

 من وذلك ،الدركزي البنك  من الصادرة والتعليمات فالقانو  بنصو بتكوين الدصرؼ ـيلتز  الذي الإلزامي

 وى الاختياري أو الخاص والاحتياطي ،وبالتزامات الوفاء على وقدرت وزيادة الدالي مركزه تدعيم أجل

 للمصرؼ الدركز الدالي تدعيم بدافع وعليو ضر يف فالقانو  فأ تَغ ونفس تلقاء من لدصرؼا ويكون احتياطي

  4 الدتعاملتُ والجمهور. مواجهة في
 توزيع عملية إجراء بعد الدتبقية أو الفائضة الأرباح تلك المحتجزة بالأرباح يقصد ،المحتجزة رباحالأ 

 سنة في الدصرؼ حققها تيال الأرباح بتُ الفارؽ بسثل المحتجزة الأرباحو  5.للمصرؼ الصافية الأرباح

 يتميزاف فااللذ والاحتياطي الداؿ رأس لبندي وخلبفا مسالعيو على بالفعل وزعها التي والأرباح معينة،

                                                           

 .54، ص 1990، الجزائر، ابشبلل الوطنية الدؤسسة ، الأولى الطبعة ،ةالإسلامي البنوك ،بوجلبؿ لزمد 1
 .194ص ، ذكره قبس مرجعفليح حسن خلف،  2
 50ص ،ذكره قبس مرجع بضد، أبو صاحب رضا 3
 .124ص  ،ذكره قبس مرجعلسلوفي طارؽ،  4
 ، ص 2006لبناف، للكتاب، الحديثة الدؤسسة، 1الطبعة  ،العربية البلدان في الإسلاميةو  التقليدية المالية والأسواق المصارف سفر، أبضد 5
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 بند ىو بطبيعتو البند ىدا عامة وبصفة أخرى إلى فتًة من تتغتَ البند ىذا قيمة فإف كبتَ نسبي بثبات

 توزيعات كانت سواء النهائية غايتها إلى لتوجيهها هيدابس أرباح من الدصرؼ لػققو ما فيو يقيد انتقالي

 1.للخسارة تغطية أو لاحتياطي وتدعيما الدسالعتُ على
 على بالتحميل أي الخسائرو  لأرباحا حسابات من خصما تكوينها يتم مبالغ ىي، المخصصات 

 لتزاـا لدواجهة وذلك الدصرؼ نشاط نتيجة عن النظر بغض) الدصرؼ مصروفات (التشغيل تكاليف

 الدخصصات تكوين ةكر ف وترتبط لأصوؿ، ا قيمة في النقص بذديد أو استهلبؾ مثل الوقوع مؤكد

 ما لدواجهة فقط يتم لا الدخصصات وتكوين الحقيقة، من وقريبة عادلة صورة في الدالي الدركز بإظهار

 للوفاء الدصرؼ رأخطا لدواجهة أيضا لؽتد بل الدصرؼ، واستثمارات توظيف نسبة في تدىور من يتوقع

 من وغتَىا الاعتمادات أنواع وبعض الضماف خطابات مثل لآخرينا بذاه عملبئو عن نيابة بالالتزامات

 .2الالتزامات

 والتأمينات الدسالعتُ من الحسنة القروض مثل إضافية موارد على الدصرؼ لػصل وقد، أخرى موارد 

 الضماف خطابات عن كغطاء أوة، الدفتوح ديةالدستن الاعتمادات عن كغطاء الزبائن قبل من الدودعة

 3.الحديدية الدؤجرة الخزائن تأمتُ وقيمة
 الفرع الثاني: المصادر الخارجية )غير الذاتية(

  :على الإسلبمية الدصارؼ في للؤمواؿ الخارجية الدصادر تشتمل     
  4 وتتمثل في: الودائع المصرفية، .1
 يسحب أف الدموؿ يستطيع بحيث الطلب برت أصحابها يضعها التي الدبالغ ىي: الجارية الحسابات 

 لا أف التقليدية الدصارؼ في العرؼ جرى وقد وقت، أي في كاملب يسحبو أف ولو حسابو من جزءا
 الدفتًية العمليات مقابل عمولة عليهم تفرض قدو  الجارية الحسابات على فائدة أي عملبءىا تعطي

 ىذه يستثمر أف الإسلبمي للمصرؼ ولػق الحسابات، ىذه دمةلخ أنفقتها التي الفعلية والدصاريف

 وعندما خسارة أو ربح من لذا استثماره نتيجة وحده يتحمل حيث لذا، ضامنا ويكوف الجارية الحسابات

 .نقصاف أو زيادة دوف بدفعها يقوـ فإنو أموالذم الجارية الحسابات أصحاب يطلب
                                                           

 120 ص ، 2003 ، لبناف بتَوت، وقية،الحق الحلبي منشورات، أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي الفولي، لزمد أسامة الله، زينب عوض 1
، ، 2020، 01/ العدد 05، لرلة البحوث في العلوـ الدالية والمحاسبة، المجلد واستخدامات الأموال في المصارف الإسلامية مصادربضزة فيشوش،  2

 .114ص 
 .42 ص ،2008، الأردف ،والتوزيعالعلمية للنشر  اليازوري دار ،الإسلامية المصرفية الصناعات أساسيات الشمري، راشد صادؽ 3
 الداجستتَ درجة لنيل مقدـ بحثالسورية(،  العربية الجمهورية حالة )دراسة دور السياسة النقدية في ظل الصيرفة الإسلاميةلزمد وسيم طمعة،  4

 .60ص  ،2011دمشق، سوريا،  جامعة، كلية الاقتصاد، الاقتصاد في
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 ولو توفتَ دفتً عادة صاحبها يعطى غالبا، صغتَة أمواؿ ىي (:التوفير ودائع) الادخارية الحسابات 

 :بطريقتتُ هامع الإسلبمي الدصرؼ يتعامل و شاء، متى الأمواؿ كل أو بعض سحب في الحق
 الأمواؿ ىذه استثمار عن تنجم أرباح أي لأصحابها يدفع لا حيث: الحسن القرض معاملة 

 .الأمواؿ ىذه استثمار عن تنجم قد التي الخسائر يتحملوف لا بالدقابل وىم

 لدقابلة الادخار حساب في وجزء الاستثمار حساب في أموالو من جزء بوضع موؿالد يقوـ 

 .موؿالدو  الدصرؼ بتُ للبتفاؽ وفقا وذلك سحبو احتياجات
 وتبقى الإسلبمي الدصرؼ لدى عضتو  التي الأمواؿ وىي :(لأجل الودائع) الاستثمارية الحسابات 

 ويقوـ ،الأمواؿ ىذه من جزء بسحب يقوـ أف موؿلمل خلبلذامن  لػق لا ةمعين لددة تصرفو برت

 من يستثمرىا من إلى يدفعها أو مباشرة ىاباستثمار  الأمواؿ أصحاب عن كوكيل الإسلبمي الدصرؼ

 .للتوظيف الدختلفة الصيغ خلبؿ
 من يةمالإسلب الدصارؼ لدى الدستحدثة التقنيات أحد الشهادات تعدالإسلامية،  الإيداع اداتشه .2

 شكل على لزدد مالي لدبلغ العميل إيداع نظتَ بسنح للتداوؿ ماليةوبسثل أوراؽ  الية،لدا الدوارد تعبئة أجل

الدصرؼ خلبؿ  لػققو الذي الربح من لحصة الورقة حامل مشاركة تثبت ،لزدد أجل إلىرية استثما وديعة
 وفي استحقاقها، تاريخ حتى دادستً للب قابلة تَغ فتكو  أنها غتَالدضاربة.  عقدفتًة استحقاؽ الورقة، وفق 

 1ت.سنوا ثثلب إلى سنة من الشهادة مدة وتتًاوح التداوؿ. عبر للتسييل قابلة فتكو  الدقابل
 من الدمولتُ متطلبات تلبي ستثماريةا أوعية ستثمارالا صناديق بسثل، الإسلامية الاستثمار صناديق .3

 أو المحلية ستثمارالا لرلبت الدصرؼ ختياراب وذلك. عوائدال لتحقيق بهمتناس لرالات وفق أموالذم ستثمارا
 مقابل (مضاربا بصفتو)الربح  من معروفة نسبة على يتحصل العاـ، كتتابللب  يطرح صندوؽ وإنشاء الدولية

 .الأرباح من معينة نسبة مقابل الصندوؽ لإدارة لستصة جهات توكيل أو الصندوؽ إدارة
2وىي تتكوف من:، الإسلامية المالية المؤسساتو  الحكومة من يلاتوالتمو  الودائع .4

 

 الدصارؼ لدى حسابات في الدالية فوائضها من نسبة وضع إلى عادة الحكومات تعمد: حكومية ودائع 

 ؛نهام الاستفادة الإسلبمية للمصارؼ لؽكن و تنميتها، بقصد

 الدصارؼ أماـ الأختَ الدلجأ الدركزي كالبن لؽثل "البنوؾ بنك" بصفتو: الدركزي البنك من التمويل 

 ربوية؛ غتَ قواعد على مبنيا التعامل يكوف أف شريطة لو اللجوء ويتم التمويل، على للحصوؿ

                                                           

 .127لسلوفي طارؽ، مرجع سبق ذكره، ص  1
 شهادة على الحصوؿ متطلبات ضمن مقدمةمذكرة  ،النقدية التقليدية نظم الرقابة لظ بالبنوك المركزية في علاقة بنوك المشاركة حمزة، شودار 2

 .96، ص 2007، جامعة فرحات عباس، سطيف، ونقود بنوؾ الدالية، اقتصاديات فرع، الاقتصادية العلوـ في الداجستتَ
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 الدصارؼ من عدد على لػتوي الدصرفي النظاـ كاف حالة في: الدصارؼ بتُ الدتبادلة والودائع التمويلبت 

 من عدد تقوـالدصارؼ. حيث  بتُ السوؽ في عضهاب من التمويل على الحصوؿ لؽكنها الإسلبمية،

 تعاني التي الإسلبمية الدصارؼ في لأمواؿا تلك بوضع لأمواؿا في فائض لديها التي الإسلبمية الدصارؼ

 غتَ اعائد عنها تأخذ استثمارية اèحسابات صورة في الوضع ويكوف النقدية، السيولة في عجز من

 بينها الدعاملبت بعض لتسوية وذلك 1.ائدو ع عليها ستحقت لا جارية حسابات صورة في أو ثابت
 .الإسلبمية الدصارؼ بتُ التعاوف مبدأ من انطلبقا

 أو خدمات أو منافع أو أعياف ملكية في شائعة حصصا بسثل وثائق ىي ة،الإسلامي الصكوك .5

 باب وقفل الصكوؾ قيمة برصيل بعد وذلك خاص، ستثماريا نشاط أو معتُ مشروع موجودات

 الأمواؿ جذب لراؿ في الإسلبمية الدصارؼ وتستخدـ. أجلو من أصدرت فيما ستخدامهاا وبدأ الاكتتاب

 2.الإسلبمية السلم وصكوؾ الإجارة كصكوؾ الصكوؾ من لستلفة اأنواع

 في المصارف الإسلامية صيغ التمويلالمطلب الثالث: 
 للودائع، الدكملة الوظيفة يشكل فهو ،لذا نسبةبال الحياة عصب الإسلبمية الدصارؼ في الاستثمار يعد      

 الإقراض أف وبدا التقليدية، الدصارؼ تتعامل بها التي فائدةالب الإقراض لعمليات الشرعي البديل يشكل كما

 الدصارؼ استحدثت فقد الإسلبمية الشريعة أحكاـ مع يتعارض لأنو الإسلبمية الدصارؼ يناسب لا
  سنتطرؽ لذا في فروع ىذا الدطلب.و . خصوصية من بو تتسم ما مع ـتتلبء استثمار سبل الإسلبمية

 الفرع الأول: صيغ التمويل القائمة على المشاركة في الربح والخسارة 
 الربح في لاشتًاؾا يقتضي الربح بقصد عو مشر  فياشتًاؾ  التمويل أشكاؿ نمكل الش ذاى يتضمن      

 في بالدشاركة التمويل وصيغ الدضاربة، بالدشاركة التمويل صيغة اىأبرز عل ل ن الصورم العديد يأخذو  الخسارةو 
 ومساقاة. مغارسة مزارعة، من الإنتاج
إف الدضاربة في غاية الألعية للتمويل في الدصارؼ الإسلبمية وىي الأداة الأولى  التمويل بالمضاربة، أولا:

ى الدزج بتُ عنصر رأس الداؿ وعمل من أدوات توظيف الأمواؿ الدتاحة للمصارؼ الإسلبمية، حيث تقوـ عل
الدضارب، إذ يتفقاف على نسبة توزيع الأرباح بينهما، أما الخسارة فيتحملها الدموؿ فقط إذا ثبت عدـ 

  3تقصتَ الدضارب.
                                                           

 ،والتوزيع للنشر العلمية اليازوري دار ،الأولى الطبعة، المالية الأوراق سوق في وآثارها المالي أداءها الإسلامية مصارفال ،الدوسوي يونس حيدر 1
 .42، ص 2011 عماف،

 .113 ص ، 2004 جدة، التدريب، و للبحوث الإسلبمي الدعهد ،الإسلامية البنوك في ستراتيجيةالا الإدارة الدغربي، الفتاح عبد الحميد عبد 2
 .222، صمرجع سبق ذكرهبصاؿ بن دعاس،  3
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اتفاؽ يتم بدوجبو اشتًاؾ طرفتُ يسهم أحدلعا بالداؿ والآخر  لؽكن تعريف الدضاربة على أنهاو        
  1.)الاتفاؽ( رأس الداؿلشارسة عمل أو نشاط الدضاربة بينهما حسب بالعمل، وتكوف أرباح 

وقد تكوف الدضاربة ثنائية أو بصاعية بحسب عدد الدشاركتُ فيها، كما لؽكن أف تكوف مقيدة بحسب       
شروط الدضاربة من خلبلذا يقيد الدضارب في إطارىا وىذا من أجل الحفاظ على أمواؿ صاحب الداؿ وحسن 

، وقد تكوف غتَ مقيدة )حرة( بأي شروط وإلظا تتًؾ لو حرية التصرؼ بداؿ الدضاربة في إطار استخدامو
 الشريعة الإسلبمية.

وأساس مشروعية الدضاربة في الفقو الإسلبمي ىو أنها تساىم في برقيق التعاوف بتُ الداؿ والعمل بعيدا       
وـ على تسختَ الداؿ المجمع لدى الدصرؼ الإسلبمي عن الربا والفوائد المحرمة، فهي نظاـ بسويلي إسلبمي يق

لكل فرد قادر على العمل وراغب فيو كل على حسب خبرتو ومهارتو، كما أنها أداة فعالة في توظيف 
 الأمواؿ بدلا من الاكتناز من جهة وتوظيف الطاقات القادرة على العمل من جهة ثانية.

ة الثانية من أدوات توظيف الأمواؿ في الدصارؼ الإسلبمية، الدشاركة ىي الأدا ثانيا: التمويل بالمشاركة،
والتي لؽكن من خلبلذا تشغيل أمواؿ الدصرؼ وبرقيق الأرباح والدسالعة في التنمية الاقتصادية وتشغيل العمالة 

  2وىذا من خلبؿ مشاركة الدصرؼ الإسلبمي للآخرين في الدشروعات والأنشطة بهدؼ برقيق الربح.
ا أسلوب بسويلي يقوـ على أساس تقدنً كل من الدصرؼ الإسلبمي وصاحب الدشروع حصة كما أنه        

من رأس الداؿ الدراد بو بسويل الدشروع بحيث يكونوا بصيعا شركاء في الربح والخسارة كل على حسب نسبة 
در الذي حصتو في رأس الداؿ، وعادة ما يكوف العميل مفوض بإدارة الدشروع ولا يتدخل الدصرؼ إلا بالق

 يضمن لو التحقق من حسن ستَ الإدارة والتزاـ الشريك بنصوص وشروط عقد الشركة. 
ويعرؼ أسلوب الدشاركة في الفقو الإسلبمي بشركة العناف، وتعتٍ اشتًاؾ بتُ طرفتُ أو أكثر في القياـ       

ينجم عن نشاطو من بدشروع معتُ من خلبؿ مسالعة كل منهم فيو سواء برأس الداؿ أو العمل وتقاسم ما 
 3ربح أو خسارة )حسب الاتفاؽ(.

وقد تكوف الدشاركة لأجل قصتَ، كتمويل عملية بذارية واحدة أو لسنة مالية فقط وتقسم الأرباح وفق       
النسب الدتفق عليها، كما قد تكوف طويلة الأجل وىي نوعاف: مشاركة ثابتة )مستمرة( حيث تستمر حتى 

الصيغة يشتًؾ الدصرؼ والعميل في رأس الداؿ وإدارة الدشروع والعائد حسب النسب نهاية الدشروع وفي ىذه 

                                                           

 225ف، مرجع سبق ذكره، ص خلفليح حسن  1
 .225، مرجع سبق ذكره، ص العلجوني لزمد لزمود 2
 266فليح حسن خلف، مرجع سبق ذكره، ص  3
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الدتفق عليها. أما النوع الثاني وىو الدشاركة الدتناقصة أو الدنتهية بالتمليك وفيها يتناقص حق الدصرؼ  
 1كشريك بشكل تدرلغي إلى أف تصبح ملكية كل الدوجودات في نهاية الدشاركة للعميل.

 :2فيما يلي الصيغ ىذه تتمثل، ومساقاة مغارسة مزارعة، من الإنتاج في بالمشاركة التمويل يغصثالثا: 

 ولؽكن بشرىا، من لؼرج لشا بجزء الشجر بشار وقطف وسقي ورعي إصلبح على يقوـ عقد وىي ،المساقاة -

 وشراء العمالة رلاستئجا الزراعية الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة بسويل في العقد ىذا يستخدـ أف للمصرؼ

 بينهما الالغابية الاستغلبؿ نتيجة وتكوف الدزارع، ورعاية لصيانة اللبزمة والكيماوية الحشرية والدبيدات الدياه

)الدصرؼ(  الأشجار صاحب فإف مثلب الثمار كفساد سلبية النتيجة كانت وإذا عليها، يتفقاف معينة بنسبة
 .وعملو جهده ملالعا ولؼسر الزراعي المحصوؿ من نصيبو لؼسر

 أف على الدزارع أو والعامل الأرض مالك عليها يتعاقد الزراعي الاستثمار عقود من عقد وىي، المزارعة -

 فيتفقا معينة بنسبة الإنتاج يكوف فأ على الزراعي بالعمل الدزارع ويقوـ ،الدالك من والبذور الأرض تكروف
  .عليها

 ذرؾ أصبح إذا حتى صاحبها لحساب بأشجار أرض رسغب عامل أو شخص قياـ وىي ة،المغارس -

 ذهى تطبيق الإسلبمي للمصرؼ كنلؽو  ،وعمل علىو ل كأجر الشجر من جزءا العامل أخذ منتجا الشجر

 بدور الدصرؼ يقوـ أف أو ،الدغارسة سبيل على فيها يعمل لدن هاحنلؽ ثم أراضي بشراء يقوـ بحيث ةغالصي

 برت يكوف أجراء خداـتباس وذلك ،الدغارسة يلبس على الغتَ أراضي على بالعمل يقوـ حيث العامل

 غيلوتش العاطلة الأراضي لبؿغواست الزراعية التنمية في ةغالصي ىذه ماىوتس الإسلبمي، الدصرؼ مسؤولية

 .العمالة
 الفرع الثاني: صيغ التمويل القائمة على البيوع 

شتً سلعة معينة وبائع لذا وبدواصفات لزددة على بيع الدرابحة ىو اتفاؽ بتُ م التمويل بالمرابحة، أولا:
أساس كلفتها أي بشنها ومصاريفها، إضافة إلى ىامش ربح يتفق عليو الدشتًي والبائع، والسلع قد يتم 

 تسليمها في الحاؿ وفي أجل معتُ ودفع الدقابل قد يتم في الحاؿ أو لاحقا. وىي نوعاف:
 

                                                           

 .223ص ، بصاؿ بن دعاس، مرجع سبق ذكره  1
(، لرلة زائر في ظل تجارب بعض الدول العربية )السودان وماليزيا نموذجاتفعيل التمويل الإسلامي بالجإسماعيل نسرين، دردوري لحسن،  2

 .80، ص 2020، 01، العدد 06الاقتصاد والداليةػ المجلد 
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الدرابحة البسيطة من طرفتُ لعا الدصرؼ والعميل، حيث  يتكوف عقد المرابحة البسيطة )العادية(: -
يشتًي الدصرؼ السلعة دوف الحاجة إلى الاعتماد على وعد مسبق بشرائها، ثم يعرضها للبيع مرابحة بالثمن 

.  1الأوؿ وربح يتفق عليو، أي الثمن الأوؿ بالإضافة إلى ربح معلوـ
وىو الذي يتم استنادا إلى طلب الدتعامل من الدصرؼ  :المرابحة المركبة )بيع المرابحة للآمر بالشراء( -

الاسلبمي بأف يشتًي لو سلعة بدواصفات لزددة وبدوجب اتفاؽ بينهما يتضمن  وعد من الدتعامل بشراء 
السلعة التي لػتاجها مرابحة، أي إضافة مقدار لزدد ربحا للبنك على بشنها الذي اشتًى بو الدصرؼ السلعة، 

  2من بدفعات أو أقساط تتحدد بشكل يتناسب وقدرات الدتعامل.ويتم عادة دفع الث
 لاحقا، السلعة استلبـ يتم أف على الحاؿ في معينة سلعة بشن دفع بدوجبو يتم عقد ىوثانيا: بيع السلم، 

 يتم ببدؿ الذمة في موصوؼ بيع ىو أو آجلب، والسلعة عاجلب يدفع الثمن فاف ثم ومن معتُ، بدوعد أي

 3:تطبيقها الإسلبمية للمصارؼ لؽكن بالسلم للتمويل أشكاؿ ثلبثة بتُ التمييز كنلؽو . فورا دفعو
 فيو الدسلم واستلبـ عاجلب، السلم ماؿ رأس بتقدنً بدوجبو الإسلبمي الدصرؼ يقوـ :البسيط السلم 

 والدزارعتُ التجار مع التمويل من الصيغة بهذه التعامل يتم الطرفاف، عليو يتفق موعد في آجلب

 والحرفيتُ؛ والدقاولتُ صناعيتُوال

 يقوـ ثم مستقبلي، بتسليم موصوفة سلعة من كمية بشراء الإسلبمي الدصرؼ فيو يقوـ :الموازي لسلما 

 برقيق من فيتمكن التسليم، موعد وبنفس أيضا موصوفة نفسها السلعة من لشاثلة كمية ببيع ذلك دبع

 البيع؛ ووقت الشراء وقت السعرين بتُ لفرؽا في يتمثل ربح
 أو بأقساط السلم ماؿ ورأس فيو الدسلم من كل تسليم على الاتفاؽ فيو يتم :المقس ط السلم 

 من يقابلها ما لاحقا يتسلم أف على الثمن من معينة دفعة الإسلبمي الدصرؼ يُسلم حيث دفعات،

 الاتفاؽ تم ما حسب البيع ويستمر لاحقا، يقُابلها ما ويتسلم الثمن من أخرى دفعة يُسلم ثم سلعة،

 الطرفتُ؛ بتُ عليو

 تقنية والاستصناع الاستثمار، من جزء لتمويل الدصرؼ حهايقتً  التمويل صيغ من صيغة، ثالثا: الاستصناع

 الدصارؼ العملية بهذه ـوتقو  مي،الإسلب الدصرؼ إليها يلجأ التي الأخرى التقنيات مع مقارنة نسبيا حديثة

 .كبتَة الحجم ميةالإسلب

                                                           

دكتوراه في العلوـ ، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدراسة مقارنة بين البنوك الإسلامية والتقليدية-عوامل استقرار النظام المصرفيأماني عزوزة،  1
 .50، ص 2016/2017، الجزائر، 2قتصادية، جامعة عبد الحميد مهري، قسنطيمةالا
 303 ص، مرجع سبق ذكره، خلف فليح حسن 2
 .349-348، ص الدرجع السابق 3
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على أنو عقد بتُ الصانع والدستصنع على سلعة ما طبقا لدواصفات لزددة تدخل  الاستصناعؼ ويعر       
فيها الصنعة، وذلك مقابل بشن يدفع مقدما أو مؤجلب على دفعة واحدة أو على عدة دفعات حسب 

 طلبات تتم فأ ولؽكن)لابد أف تكوف السلعة والعمل من الصانع ليصبح العقد استصناعا(.  1الاتفاؽ.

 2:يلي ما ألعها من متعددة بأشكاؿ بالاستصناع التمويل
 بنفسو؛ العقد لزل السلعة صانع ىو الحالة ىذه في الإسلبمي الدصرؼ يكوف :الاستصناع العادي 

 :مع ىاأحد: عقدين الواحدة السلعة بخصوص ميالإسلب الدصرؼ يعقد فأ وىو  الاستصناع الموازي 

كالدقاوؿ  الصناعة، على القادر مع والآخر الصانع، دور في وفي البنك فيكو  السلعة طالب العميل
 فويكو  الأوؿ العقد في الدذكورة والشروط والتصاميم للمواصفات مطابقة سلعة بإنتاجـ ليقو  ،مثلب

 ،معجلب نيالثا العقد وفي مؤجلب الأوؿ العقد في الثمن فيكو  فأ ولؽكن ، الدستصنع دور في ناى الدصرؼ
 السلعة الدصرؼ تسلم إذا ثم .الوافر الربح من قسطا ول يتيحلشا  مضاعفة، بنكلل التمويل فرصة ففتكو 

 واحد وقت في فالعقدا يعقد فأ مانع ولا  الدستصنعإلى بتسليمها ـيقو  ،وحيازت في ودخلت الدنتج من

 قبل ثابتة الدصرؼ مسؤولية ففتكو  بعضهما عن تُمنفصل فالعقدا فيكو  فأ بشرط منهما أي ـيتقد أو
 صنع.الدست

 الدوؿ في الصناعية التنمية جهود دعم لىإ الاستصناعب التمويل ةيغص من الإسلبمية الدصارؼ تهدؼو       
ة وأجهز  والآلات كالدعدات الرأسمالية السلع إنتاج إمكانية إلى إضافة التنافسية، قدراتها وزيادة الإسلبمية
 .الضخمة الرأسمالية السلع من وغتَىا تالاتصالا
لزبونو مقابل و ىي أف يقوـ الدؤجر بتأجتَ أصل أو معدات )منفعة معلومة( لطرؼ آخر، أ، جارةالإرابعا: 

  3الدتفق عليو ومدة الإلغار المحددة مسبقا. ارلغالإ مسر 
 4ىناؾ لرموعة أنواع للتمويل الإلغاري لؽكن تصنيفها على النحو الآتي:     
 يتم فأ على معينة، لددة معتُ أصل منفعة الدستأجر يكبسل وفي يتم الذي النوع وىو  :التشغيلية الإجارة 

 ذاى تأجتَ بإعادة الأصل مالك ـفيقو  ،لغارالإ مدة نهاية عند( ميالإسلب الدصرؼ(لدالكو  الأصل إعادة

 الأصل، خلبؾ تبعة البنك ويتحملالدستأجر.  لنفس العقد بذديد أو آخر، لطرؼ سواء الأصل

                                                           

 .53أماني عزوزة، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .142لسلوفي طارؽ، مرجع سبق ذكره، ص  2
 .56ص  ، مرجع سبق ذكره،أماني عزوزة 3
 .147مرجع سبق ذكره، ص لوفي طارؽ، لس 4
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 تعجيلها فيجوزالدستحقة  الأجرة أما الك،لدا على الواجبة الأساسية الصيانة ومصاريف تُالتأم وتكلفة

 .الاتفاؽ حسب تقسيطها أو تأجيلها أو

 الدعمرة الأصوؿ كانت إذا ما حالة في وتتم الأجل، ةتَ قص تَالتأج من النوع ذاى مدة فتكو  ما وعادة     
 حالة في أو دائم، بشكل وليس نةمعي مدة لػتاجها والذي للمستأجر بالنسبة مرتفعة مالية قيمة وذات

 منها الأحدث لصدوربرسبا  بشرائها الدستأجر يرغب لا بحيث ،تَالتغ سريعة التكنولوجيةالأصوؿ 

 .لاحقا الذلاستعما
 معلومة، بأجرة معينةلددة  ما شخص إلى أصل ارلغبإ الدصرؼ ـيقو  حيث: الإجارة المنتهية بالتمليك 

 مدة انتهاء عند حيث .جديد بعقد الأقساط بصيع ودفع المحددة ةدالد انتهاء بعد إياه أف لؽلكو على

 الأصل بسليك عقد وىو  ،فثا عقد إنشاء يتم الأقساط بكل الدستأجر ووفاءالأوؿ(  العقد (الإجارة عقد

 مبلغ رمزي وذلك يرجع إلى الوعد الدقتًف بالإجارة. أو الذبة طريق عن سواء لدؤجرا

 الوقت، نفس في وبيع إجارة اىصور  بصيع في حقيقتها فأ بالتمليك الدنتهية ةالإجار  تعريف من بتُويت     

 عند (صلللؤ الدستأجر بسليك على فالطرفا يتفق ثم ومن صل،للؤ تَتأج عقد إنشاء يتم الأمر بادئ ففي

 .تَ(التأج مدةتدرلغي خلبؿ  بشكل أو الإجارة، مدة انتهاء
 :1يلي فيما الصيغ ذهى تتمثل، التكافلي تمويلال على القائمة التمويل صيغ: الثالثالفرع 

 أف دوف أي لراني أساس على العميل إلى الدصرؼ لؽنحو الذي رضقال ذلك وىو ، الحسن القرض -

 الغالب يكوف التمويل من النوع ذاىو  الأرباح، من نسبة أو مبالغ أو فوائد أية القرض لابمق في يتقاضى

 الاتفاؽ حسب جزئيا أو كاملب القرض مبلغ سداد في السليمةو توني الدقتًض جدية تأكد ضمانات بتقدنً

 مالية ضائقة لتخفيف القروض ىذه حنوبس فقط،و أموال دادتً باس الإسلبمي الدصرؼ ويكتفي بينهما، المحدد
 واجهتها؛لد الكافي الداؿ توفر عدـ سببها

 الفقراء، إلى تعالى الله حق من الإنساف ما لؼرجو وىي نصابا، بلغ لسصوص ماؿ من إخراج وىي، الزكاة -

 والبركة، والطهارة النماء فهي ،بالختَات وتنميتها النفس وتزكية البركة رجاء من فيها يكوف لدا زكاة وسميت

 التمويلبت عكس منها الدتوقع العائد كاف مهما متعددة استثمار فرص يتيح الزكاة طريق عن والتمويل

 الزكاة طريق عن الدؤسسات ويلبس فأ كما عنها، تنجر التي التكلفة رالاعتبا تُبع الأخذ ببذ التي الأخرى

 خلق في وفلعويسا ،تُمستهلك وليسوا تُمنتج فيصبحوف الإنتاج دائرة ضمن الأفراد من الدزيد يدمج

                                                           

 .81الدرجع السابق، ص  1
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 إلى بالإضافة الاستثمارات، ويلبس إلى الددخرات ؼاستنزا فئة من ؤلاءى ينتقل وبذلك العمل، مناصب

 .للدخل التابع الاستهلبؾ فئة إلى التلقائي الاستهلبؾ فئة من نقلهم
 يقوـ وىو تعالى الله إلى تقربا البر مصارؼ من أكثر أو مصرؼ على منافعو وتسبيل ماؿ حبس، الوقف -

 ذاتو حد في فالوقف ذاتو، الوقف مفهوـ من بالوقف التمويل مفهوـ وينطلق، الجارية الصدقة مفهوـ على

 كونو من ظاىر بسويلب بوصفو فالوقف .ذلك في تناقض يوجد ولا استثمار، نفسو قتالو  في أنو كما بسويل

 ذاتو، الأصل :أولذما جانبتُ من بسويلي مصدر فهو الختَات، فعل على منافعو وتسبيل حبسو يتم مالا

 1.الختَات فعل إلى توجو إيرادات من الأصل ذلك يدره ما :وثانيهما

 على الصعيد العالمي الإسلامية صيرفةال مؤشرات تنامي: المطلب الرابع
 عدد زيادة ألعها الدؤشرات من العديد خلبؿ منعبر العالم  الإسلبمية الصتَفة صناعة لصاحات تتجلى      

    .أدائها مؤشرات وتطور أصولذا، حجم وزيادة الجغرافي، وتوسعها الإسلبمية الدصرفية الدؤسسات
 في العالم الفرع الأول: واقع الصيرفة الإسلامية

 الصتَفة أصوؿ حجم ارتفاع في بوضوح تظهر عديدة تطورات الإسلبمية الدصارؼ عرفت قدل     

  .العالدي الصعيد على الإسلبمية الدصارؼ عدد وارتفاع الإسلبمية،
 الصيرفة الإسلامية : تطور حجم أصولأولا

ترليوف دولار أمريكي  1.560حيث ارتفعت من  ،ملحوظا تطورا الاسلبمية الصتَفة أصوؿ شهدت      
 حيث منمن إبصالي أصوؿ الدالية الإسلبمية، و  2019ترليوف دولار أمريكي سنة  1.993إلى  2013سنة 

 الاسلبمي التمويل أنشطة أبرز من الإسلبمية الصتَفة نشاط يعدالإسلبمي  التمويللسوؽ  القطاعي التوزيع
سنة  % 69بنسبة  الأخرى بالأنشطة مقارنة تمويلال سوؽ من حصة أكبر على يستحوذ وأن اعتبار على

2019. 
 
 
 
 
 
 

                                                           

  .340 ص ،2018 ،31 العدد ،تركيا ،لرلة ابحاث الشريعة الاسلبمية، التمويل بالوقف من خلال الشركة الوقفيةمد دوابو، لزأشرؼ  1
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 (2012-2013) الصيرفة الإسلامية حجم أصولتطور  :(1-2) شكل رقمال

 
  :بالاعتماد على ةمن إعداد الطالب: المصدر

- Islamic Finance Development report 2020: SHIFITING DYNAMICS, p: 26. 

- Islamic Finance and Wealth Management Report June 29, 2021, p 12. 

نلبحظ من الشكل أف ىناؾ تطور في الصتَفة الإسلبمية العالدية، حيث لظت بشكل مستمر، فقد       
أما بالنسبة  ،من إبصالي أصوؿ الدالية الإسلبمية 2019ترليوف دولار أمريكي خلبؿ عاـ  1.993بلغت 

الصتَفة أصوؿ العوامل التي أثرت على تطور  من عديدال نتيجةلدعدلات النمو سجلت الطفاضا تدرلغيا، 
لا تزاؿ قائمة وىي راجعة إلى استمرار الطفاض أسعار النفط وتباطؤ في النمو الاقتصادي،  والتي الاسلبمية 

والطفاض قيمة  الإسلبميةالصتَفة كما أثرت تقلبات أسعار صرؼ الدولار الأمريكي على موجودات 
لدصرفي وخاصة في بعض الاقتصادات الناشئة ذات التواجد ا ي،مريكلدولار الأالعملبت المحلية من حيث ا

، وكاف السبب الرئيسي في ىذا التباطؤ قطاع خدمات الصتَفة الإسلبمية، ويرجع في الغالب إلى الاسلبمي
 الطفاض أسعار الصرؼ في أسواؽ الصتَفة الإسلبمية. 

 بنسبة الأصوؿحجم  لظو في برسنا 2019و 2018 بتُ سنتي الإسلبمية الصتَفة قطاع كما شهد       
 في بعض الإسلبمية الصتَفة أصوؿ في التحسن الدسجل إلى ىذا النمو ويعود (،1.04%: 2018) 10.8%

 الإسلبمية كبتَة للمصارؼ اندماجات شهدت التي الخليجي التعاوف لرلس دوؿ منطقة وخاصة الدوؿ،
 . الكفاءة وتعزيز ستقرةالد الودائع وجذب التنافسية القدرة لتعزيز

 الإسلامية فةير الص لأصولثانيا: التوزيع الإقليمي 
تستحوذ دوؿ لرلس التعاوف  ،2019في عاـ  الإسلبمية الصتَفة لأصوؿ الإقليمي بالتوزيع يتعلق فيما     

الشرؽ تليها منطقة ، %48.4الخليجي على الحصة الأكبر من الأصوؿ الدصرفية الإسلبمية العالدية بنسبة 
على التوالي. وعلى الرغم  %13.6و  %33.1الأوسط وجنوب آسيا ومنطقة جنوب شرؽ آسيا، بنسبة 
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فريقيا جنوب الصحراء، إلا أف حصة الدنطقة الإفريقية في القيمة إمن دمج حصص دوؿ شماؿ إفريقيا و 
  .%1.9 ضعيفةالعالدية للخدمات الدصرفية الإسلبمية لا تزاؿ 

السعودية في الدرتبة الأولى  العربية تأتي الدملكة الإسلبمية الدصرفية الخدمات صوؿلأ الدوؿ حيث ومن   
  . %8.7 الدتحدة العربية الإمارات ، %11.1 ثم ماليزيا ، %24.9 بنسبة

 (2012: توزيع أصول الصيرفة الإسلامية حسب الأقاليم )2 -2الشكل رقم 

 
 IFSB, Islamic Financial Services Industry, Stability Report 2020 بالاعتماد على: ة: من إعداد الطالبالمصدر

 
 الإسلاميةالدصارؼ الفرع الثاني: تحليل مؤشرات أداء 

تعد دراسة مؤشرات الأداء من أىم وأبرز لرالات العمل الرقابي في الدصارؼ الإسلبمية، وذلك      
ة في إتاحة الدوارد الدالية وتزويد الدصرؼ باستخداـ مؤشرات مالية لقياس مدى إلصاز الأىداؼ، والدسالع

  ألعها: بفرص الاستثمار. وسيتم تقييم مؤشرات الأداء في الدصارؼ الإسلبمية باستخداـ عدد من الدؤشرات
  الإسلامية للمصارف الربحية مؤشر تطور تحليل أولا:

 Returnعائد على الأصوؿ سيتم تقييم ربحية الدصارؼ الإسلبمية من خلبؿ مقياستُ لعا: متوسط ال     

on Assets (ROA ) والعائد على حقوؽ الدلكيةReturn on Equity  (ROE ) 2013خلبؿ الفتًة-
2019  
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الإسلامية  للمصارفلعائد على الأصول والعائد على حقوق الملكية ا  تطور: (3-2) الشكل رقم
 (2019 - 2013)خلال الفترة 

 
 :تماد علىالدصدر: من إعداد الطالبة بالاع

IFSB, Islamic Financial Services Industry, Stability Report 2020 - 

قويا ومستقرا ظل مستوى الربحية لصناعة الصتَفة الإسلبمية العالدية  ( أف3-2الشكل رقم ) يوضح       
 والعائد %1.6 البالغ( ROA) الأصوؿ على العائد من كل حيث سجل، 2019-2013 خلبؿ الفتًة

 %)14.3 و %1.56) منهما لكل الدتوسط من أكبروىي  %15.2 البالغ( ROE) الدلكية حقوؽ على
يقارف ىذا الأداء بشكل إلغابي مع و  الدطلوب. ىالدستو  دوف زالتام فهي ذلك، غمر  ولكن .التوالي على

في  الدلكية أداء الدصارؼ التقليدية في الولايات الدتحدة والابراد الأوروبي، حيث بلغ العائد على حقوؽ
  على التوالي. % 6.6و %11.67( 2019نفس الفتًة )

العائد على الأصوؿ للمصارؼ الإسلبمية أعلى مقارنة بالدصارؼ التقليدية في   كافوبالنسبة للدوؿ        
  %1.48و %1.40(، والتي بلغت 2019كل من ماليزيا ودوؿ لرلس التعاوف الخليجي في نفس الفتًة )

أظهرت عوائد الدلكية للمصارؼ الإسلبمية أداء أفضل من تلك الخاصة بالدصارؼ  على التوالي. كما
 %11.8و %13( والتي كانت 2019التقليدية في ماليزيا ودوؿ لرلس التعاوف الخليجي في نفس الفتًة )

  على التوالي.
ث سجل عاـ حي ،ةالربحي تامستوي في مستمراا شاانتع نلبحظ( 2-2) رقم الشكل إلى وبالاستناد      

 %16.1و %1.74فقد بلغت من طرؼ الدصارؼ الإسلبمية   ROEو  ROAمعدؿارتفاعا في  2017
نتيجة أثار الطفاض أسعار النفط من  2016و 2015بعدما كانت منخفضة بتُ سنتي . على التوالي

 دؿمعأف  كما بذدر الإشارة إلىالأكثر برسنا خلبؿ الفتًة.   2017، وتعتبر سنة 2014منتصف عاـ 

ROA  وROE  حيث بلغا على  2019بشكل طفيف في عاـ  الطفض العالديةالإسلبمية  للمصارؼ
 التمويل الدتعثرة نسبة لزيادة نتيجة . ويعود ىذا الالطفاض2017مقارنة بسنة %15.2  و  %1.6 التوالي
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 متنوعة لزلية املعو ل ة راجعالإسلبمي الدصارؼ بحيةر  وىذا التذبذب فيالدوؿ.  بعض في وتكاليف التشغيل

 طراوالدخ الوطنية الأساسيات الاقتصادية ضعف نع فضلب عيةاوالاجتم سيةاالسي الاضطرابات مثل

 .الاقتصادي طاللنش طةبالدث سيةاالجيوسي
 الإسلامية للمصارف السيولة مؤشر تطور تحليلثانيا: 

أصوؿ الصتَفة الإسلبمية، حيث  لا تزاؿ السيولة تشكل مصدر قلق بتُ العديد من الدوؿ التي بستلك      
توافقة مع أحكاـ الشريعة م أساليبعدـ توفر لبكميات كبتَة من السيولة  بعض ىذه الدوؿ برتفظ

ضغوط الاقتصاد الكلي ومعدلات  والبعض الآخر يواجو نقص السيولة بسبب ،دارة السيولةلإ الإسلبمية
 .الودائعسحب دي إلى زيادة والتوقعات الاقتصادية السلبية التي تؤ  العاليةالتضخم 

ؤشرات الدالية الإسلبمية قاعدة بيانات الد للسيولة كشفت بازؿ معايتَ تنفيذ أحدث وفي ظل تأخر       
 العديد أف Prudential and Structural Islamic Financial Indicators (PSIFIs) ةالتحوطية والذيكلي

 Liquidity   coverageالسيولة تغطية نسبة خاصةولة للسي معايتَ بازؿ أحدث بعد تنفذ لم الدوؿ من

ratio  (LCR) الدستقر التمويل صافي نسبةو Net Stable Funding Ratio (NSFR.) من العديد وأف 

 القصتَ الددىفي  السيولة تغطية نسبة دااعتم تم حيث الدؤشرات، ىذه عن لإبلبغاب حاليا تقوـ لا الدصارؼ
 LCR 100 بنسبة ملاالك التنفيذ لكن ،2015 ـاع في التنفيذ بدء مع 2013 اـع في زؿاب لجنة قبل من 

  .2019اـ ع في كاف %
 إلى التمويل نسبة مثل معايتَ باستخداـ الإسلبمية تم برليل أداء السيولة للمصارؼ النحو، ىذا وعلى      

  قصتَة الأجل صوـ الخ إلى السائلة الأصوؿنسبة و  Financing-to-Deposits Ratio (FDR)الودائع 

Liquid Asset to short-term Liabilities Ratio  ((LASLR ، إلىبالإضافةLCR  كاف متاحا.  إذا   
بحيث . مرض الدوؿ معظم في السيولة وضع فإف السائلة، الأصوؿ ونسبة FDR نسبة على بناء      

ؿ فقط )السعودية ، عماف، دو  ثلبث باستثناء ،%90 بذاوز FDR نسبة في الطفاضا الدوؿ بصيع سجلت
 التمويل استمرار بسبب %50 من أقل نسبا وسجلت كل من نيجتَيا، أفغانستاف، فلسطتُ السوداف(،

كما أف الدصارؼ الإسلبمية لم تقم بعد بتعبئة الودائع   .للشركات الكبتَة الودائع وحجم الأجل طويل
من طرؼ  عنها الدعلن LCR نسبة أما فيما لؼصتوسيع شبكة التمويل الخاصة بها. بشكل فعاؿ و 

 إلى يشتَ وىذا  %100 وىو الدطلوب الأدنى الحد من بكثتَ الدوؿ أعلى بعضالدصارؼ الإسلبمية في 
  القصتَ. الددى على الإسلبمية الدصارؼ بها تتمتع التي الدرونة من العالي الدستوى
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 ثالثا: تطور مؤشر جودة الأصول للمصارف الإسلامية
 2019 - 2013 ما بتُ أصولذا في ظل بيانات الفتًة جودة رت الدصارؼ الإسلبمية في تعزيزاستم       

معدؿ التمويل الدتعثر  حيث سجل للمصارؼ الإسلبمية، الأصوؿ جودة قياس في ثابتا والتي أظهرت برسنا
Non-Performing Financing  )غتَ العامل(NPF  بشكل ويقارف 2019 عاـ في  %4.9نسبة 

 من أقل العالدية الإسلبمية للصتَفة NPF نسبة أف حتُ في 2018 عاـ في الدسجلة %5.1 نسبة مع إلغابي
 صافي يزاؿ لا ذلك، ومع .2018 في  %6.6 الدصرفي البالغة للقطاع الدتعثرة التمويل الدتوسط العالدي لنسبة

 الدصارؼ سجلتو الذي توسطالد بكثتَ من أعلى الإسلبمية الصتَفة لقطاع العامل( )غتَ التمويل الدتعثر
 التوالي على %1.5 و %2.5 متعثر بسويل بدتوسط الدتحدة، والولايات الأوروبي الابراد من كل التقليدية في

 ارتفاع إلى العالدية الإسلبمية الدصارؼ سجلتو الارتفاع الذي يعزى ىذا أف لؽكنو . 1الفتًة نفس خلبؿ
 الأنشطة من كبتَة نسبة تضم التي الناشئة الأسواؽ بعض في ةوالجيوسياسي الاقتصادية والدخاطر العملة

 2العالم. ألضاء بصيع في الإسلبمية الدصرفية
التمويل  إجمالي إلى الإسلامية للمصارف التمويل المتعثر إجمالي (: متوسط4-2الشكل رقم )

(2013 - 2012) 

 
 من إعداد الطالبة بالاعتماد على:المصدر: 

- IFSB, Islamic Financial Services Industry, Stability Report 2021, p 61.  

 رابعا: تحليل تطور رأس المال التنظيمي
 وفي جيد ماؿ برأس تتمتع العالدية الإسلبمية الدصارؼ أف إلى الداؿ رأس كفاية نسبة متوسط يشتَ      

حيث  (، 2019-2013)ة نسبيا خلبؿ الفتً  وثابتة مستقرة الداؿ رأس كفاية نسب ظلتحيث  .جيد وضع
 بالصناعة T-CAR الداؿ رأس الأولى من الشرلػة ةونسب CARالداؿ  رأس إبصالي كفاية متوسط كاف

                                                           
1
 IFSB, Islamic Financial Services Industry, Stability Report 2020, Malaysia, p 67 

2
 IFSB, Islamic Financial Services Industry, Stability Report 2020, Malaysia, p 5. 
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عاـ  التوالي في على  %16.22 و  %18.48ارتفعت النسبتتُ إلى  فقد قوي، وضع في الإسلبمية الدصرفية
 .مقارنة بالعاـ السابق 2019

 لمصارفل المال رأس من "1 " شريحةالو  المال رأس يةكفا نسب تطور(: 5-2رقم ) الشكل

  2012إلى  2013من  الإسلامية

 
 : من إعداد الطالبة بالاعتماد على: المصدر

- IFSB, Islamic Financial Services, Industry Stabilit Report 2017, 2020. 

إلى  2013عاـ  %17.7اؿ من وبالاستناد إلى الشكل يلبحظ الطفاض متوسط إبصالي كفاية رأس الد     
 2013عاـ  %16.08والطفضت نسبة الشرلػة الأولى لكفاية رأس الداؿ من  2015عاـ  17.24%

 %18.48إلى  2016عاـ  %18.0من  متوسط إبصالي كفاية رأس الداؿ برسن، ثم  2015عاـ  %15.5إلى
عاـ  %16.22إلى  2016عاـ %16.2من  نسبة الشرلػة الأولى لكفاية رأس الداؿ، كما ارتفعت 2019عاـ 

2019. 
 الدوؿ معظم في الداؿ رأس كفاية من الأولى الشرلػة ونسبة الداؿ رأس إبصالي يعتبر عاـ، بشكل      

 والاضطرابات العقوبات بسبب النسب ىذه الطفضت ،الدتوسط في لكن. التنظيمية الدتطلبات مستقرة وفوؽ
تقلبات في سعر  الإسلبمية الدصرفية القطاعات بعض ا تواجوكم. الدوؿ شهدتها بعض الاقتصادية، التي
 والتضخم.  الاقتصادي التباطؤ إلى يؤدي لشا الأجنبية صرؼ العملبت

 خامسا: تحليل مؤشر الرافعة المالية في المصارف الإسلامية
 أجل من اطرالدخ على أساس الداؿ رأس لدتطلبات كمكمل يعمل مقياس عن عبارة الدالية الرافعة نسبة      

 عملية أي عن الناتج والاقتصاد الدالي بالنظاـ يلحق الذي الضرر ومنع الدالية الرافعة تراكم تقييد في الدساعدة
  3 مستوى عند للتطبيق قابلة الدالية الرافعة نسبة فإف ،IFSBو BCBSلدعايتَ  ووفقا. الدديونية من للحد
 كحد أدنى. %
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 الدعتمدة حسابها طريقة في للبختلبؼ تبعا ةالدالي ةفعاالر  حساب نسبة في الإسلبمية صارؼالد بزتلف      

. والإمارات السعودية في الحاؿ ىو كما بازؿ لجنة معيار يعتمد من الدصرفية الأنظمة فمن الدركزية؛ البنوؾ من
ن، والبحري ، السودافماليزيا في الحاؿ ىو كما الإسلبمية الدالية الخدمات لرلس معيار تعتمد أخرى وأنظمة
 ملبءمة مراعاة مع بازؿ لجنة بدعيار تأخذ التي الكويت في الحاؿىو  كما خاصا معيارا تعتمد أخرى وأنظمة

 الإسلبمية. مصارؼلل والعملية الشرعية القواعد
 دينا مستويات علىحيث حافظت  ؛ةالدالي ةفعاالر  نسبة في استقراراالإسلبمية  صارؼالد أغلبيةشهدت       

 أف حتُ في، 3 % عن تقل لا بأف الإسلبمية الدالية الخدمات ولرلس بازؿ لجنة قررتها التي ةالدالي ةفعاللر 

 والطفاض الدخاطر حجم في استقرارا يعتٍ وىذا أضعاؼ، وثلبث الضعفتُ من بأكثر النسبة تفوؽ أغلبيتها

 خارج البنود نسبة والطفاض ليةالدا بالدشتقات التعامل لزدودية ظل في التقليدية بالدصارؼ مقارنة معدلاتها

 .الداؿ رأس حجم في لظو يصاحبو الأصوؿ لظو أف على دليل النسبة استقرار أف إلى بالإضافة الديزانية؛
، أف الدصارؼ        حيث من تقتضي الشريعة لأف لدخاطر الرافعة الدالية، عرضة أقل الإسلبمية وعلى العموـ

 الديوف تداوؿ في تتعامل لا اأنهكما   الحقيقي؛  الاقتصاد في لدعاملبتبا مرتبطا التمويل كل يكوف أف الدبدأ

 أف وبخاصة التمويلية؛ قدراتها لدضاعفة موجوداتها بتوريق تقوـ أف لذا لؽكن ولا عليها؛ القائمة الدنتجات أو
 عاملبتالد في تشارؾ ولا ديوف؛ عنها تنشأ التي البيوع بصيغ بسويل عمليات عن ناشئة لديها الأصوؿ أغلب

التوريق،  أو الدضمونة الديوف التزامات مثل الدالية الرافعة ذات الدعاملبت من غتَىا أو الغرر على تنطوي التي
  .والدسالعتُ الودائع لأصحاب أماف معيار يعتبرلشا 

 المطلب الخامس: المصارف الإسلامية ومشكلة إدارة السيولة
 حيث إسلبمية، أو تقليدية كانت سواء الدصارؼ لعمل يةالأساس المحددات بتُ من السيولة تعد       

 لرالات في بخصوصياتها سلبميةالإ الدصارؼ تتسمو  .نشاطها استمرارية بركم باعتبارىا بالغة ألعية توليها

 الشريعة من مستنبطة وضوابط معايتَ ومعاملبتها أعمالذا ولػكم تنموية استثمارية مصارؼ كونها عدة

 السيولة أف كوف في التقليدية الدصارؼ مع تتفق أنها فرغم السيولة، جانب في مرالأ وكذلك الاسلبمية

 ولكنها وضبط، قياس إلى برتاج فإنها وبالتالي ،للمصرؼ الدالي الدركز سلبمة على للحكم ىاما مؤشرا تعتبر

 لا التقليدية بالدصارؼ الدتعلقة السيولة قياس لنسب الدكونة العناصر من العديد أف باعتبار معها بزتلف
 على تعتمد التقليدية فالدصارؼ الدختلفة، العمل وطبيعة لخصوصية نظرا سلبميةالإ الدصارؼ في تتوافر

 أعمالذا وتقوـ ربا باعتبارىا الفائدة سلبميةالإ الدصارؼ بررـ بساما عكسالو  أعمالذا، لقياـ كأساس الفائدة
 . والخسارة الربح في الدشاركة على أساسا
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 فإف السيولة فائض وجود حالة ففي سيولتها إدارة في صعوبات كبتَة الإسلبمية الدصارؼ جوتوا      

 السوؽ في فوائضها استثمار أو آخر إسلبمي بنك إلى الفائض ىذا برويل تستطيع لا الإسلبمية الدصارؼ

 في صعوبة بذد فإنها ةالسيول الطفاض حالة في الاستثمارية. أما بذربتها لزدودية بسبب وىذا التقليدية النقدية
 لزرمة بفوائد القروض لأف نظرا وذلك الأصوؿ، بيع أو بالاقتًاض إما معقولة بتكلفة السيولة على الحصوؿ

 لأف الدركزي البنك  إلى اللجوء تستطيع لا أنها كما النقد التقليدي، سوؽ أدوات استعماؿ لؽكنها لا شرعا،

 وجود إلى الحاجة تبرز ىنا ومن 1الإسلبمية، الشريعة كاـأح مع تتعارض الحالة ىذه في التعامل أدوات

 نفس وفي لديها الفائض توظف أف خلبلذا من الإسلبمية الدصارؼ تستطيع إسلبمية مالية ونقدية أدوات
 .تكلفة وبأقل قائمة تسييلها إمكانية تبقي الوقت

 ضياع وبالتالي ربحية، فرص ياعض إلى يؤدي السيولة احتفاظ الدصرؼ بقدر كبتَ من أف الدعلوـ ومن      

 السيولة فائض أف كما استثمرت، قد كانت الأمواؿ ىذه أف لو عليها الحصوؿ الدمكن من كاف عوائد

 ية.الإسلبم رؼاالدص في السيولة إدارة كفاءة عدـ إلى يشتَ
 ما يلي: السيولة إدارة الاسلبمية في الدصارؼ تواجو التي تحدياتومن أىم ال     
 الدصارؼ بتُ العلبقة في الدعوقات أىم من: الإسلامية والمصارف المركزي البنك بين العلاقة 

 الدصارؼ عند الفائدة لآليات وفقا للبقتًاض الأختَ الدلجأ بدور وقيام الدركزي، البنكو  الإسلبمية

 خالية منتجات على تعتمد وإلظا الفائدة، على تعتمد أف لؽكنها لا الإسلبمية الدصارؼ لكن التقليدية،

 للؤنظمة إخضاعها يتم حيث عليها الدركزي البنك  رقابة من الإسلبمية الدصارؼ وتعاني. الفائدة من

 فهي الدصارؼ من ىاتَ غك الإسلبمي، الدصرفي العمل برديات أكبر من تعتبر إذ بها، الدعموؿ واللوائح

 الدالية والدؤسسات الدصارؼ يعبص على الدركزي البنك  يلزمها التي والتنظيمات القوانتُ بتطبيق ملزمة

 الدعروض في تحكمال بالتاليو  ،الائتماف منحالدصارؼ في  ىعل التأثتَ قدرة ولو للبنوؾ، بنكا باعتباره

  .النقدية السياسة أدوات استعمالو خلبؿ من النقدي

خلبؿ رفعو من  النقدي الدعروض من التقليل إلى يعمد فإنو انكماشيةالنقدية  السياسة كانت فإذا      
 ولػصل القانوني، حتياطيالا نسبة ورفع الدفتوحة، السوؽ في الأوراؽ الدالية وبيع الخصم إعادة سعرل

 سيؤدي ما وىذا النقدي، الدعروض حجم من الزيادة أي ،توسعية ة نقديةسياس تبتٍ حالة في العكس

 .الإقراضية درتهاق بتوسيع يسمح لشا سيولتها ويوسع ،للمصارؼ النقدية الأرصدة زيادة إلى

                                                           

 الدالية للصناعة الدؤسسي التكامل حوؿ عشر الخامس الدولي الدؤبسرالتحديات والأدوات،  – إدارة السيولة في المصارف الإسلاميةنعيمة برودي،  1

 .2، ص الجزائر ،الشلف جامعة،  2019 ديسمبر 18 و 17 يومي الاسلبمية والدصرفية
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 فبالرغم من تزايد الأصوؿ الدالية الإسلبمية في كل عاـ؛ إلا أنو لازاؿ  ،السوق في المتعاملين قلة عدد
)من الدصارؼ  الدتعاملتُ)من الدصارؼ الإسلبمية( في ىذه الصناعة قليل بالنسبة لعدد  الدتعاملتُعدد 

يؤدي  البينيةه النسبة خاصة في الأسواؽ النقدية التقليدية( في الأسواؽ التقليدية. ولا شك أف قلة ىذ
 1 إلى عدـ التوازف في سيولة النظاـ النقدي لذذا القطاع.

 تعاني الدصارؼ الإسلبمية من عدـ وجود تسهيلبتحيث : الأخير المقرض تسهيلات وجود عدم 
التقليدية  الدصارؼن ، وبالتالي عدـ إمكانيتها للبستفادة من ميزة الاقتًاض كمثيلبتها مالدقرض الأختَ

الدركزي عند الحاجة، ذلك لأف ىذه القروض تكوف مصحوبة بالفائدة، وىو الأمر الذي  البنك من 
  2على الدصارؼ الإسلبمية. الشرعلػظره 

 استحواذ الحسابات الجارية على النشاط الدصرفي لػتم ف، الاعتماد عل الحسابات الجارية بشكل كبير
و الطارئة من أعتيادية الأمواؿ السائلة لتلبية احتياجات السحوبات الا حتفاظ بنسبة كبتَة منالا

ستثمارىا امواؿ كاف بالإمكاف لى فقداف نسبة من رؤوس الأإالحسابات الجارية، الأمر الذي يؤدي 
 ستثماري.وبالتالي استحصاؿ الإيرادات اللبزمة للعمل التنموي والا

 ترتبط ىذه الدعضلة بسابقتها، فاعتماد و  السيولة، ر فائضالأجل لاستثما قصيرة المالية دواتالأ قلة
يوقعها في مشكلة فائض السيولة، وبالتالي مازالت أدوات  الدصارؼ الإسلبمية على الحسابات الجارية

سوؽ النقد الدتاحة للمصارؼ الإسلبمية قليلة جدا ولزدودة مقارنة بحجم الأصوؿ الدالية الإسلبمية ولا 
وىذا  3 ولظو ىذه الصناعة لشا يضيق لزاؿ الاستثمار أماـ الدصارؼ الإسلبمية. تكفي لتلبية حاجات

لػتم البحث عن أدوات قصتَة الأجل لاستثمار فائض السيولة، ولا يتأتى ذلك إلا من خلبؿ 
استحداث مراكز بحثية، وزيادة الإنفاؽ على البحث العلمي، والتنسيق بتُ الجانبتُ الأكادلؽي 

 المجاؿ. والتطبيقي في ىذا

 ،ن عدـ تطوير الدوارد البشرية في الدصارؼ الإسلبميةعالناجم  البطء في تطوير أدوات مالية إسلامية ،
تطوير الأدوات الدالية الإسلبمية لػتم العمل على إحداث توازف بتُ الصيغ القائمة على مبدأ الدشاركة ف

                                                           
1
 Abdul Rais Abdul Majid, Developement of Liquidity Management Instrumenets: Challenges and 

Opportunities, International Conference on Islamic Banking: Risk Management, Regulation and Supervision, 

Jakarta –Indonesia, Sept 30- to October 3, 2003, p6. 
، 2، العدد 23، لرلة الدنارة، المجلد دي ة في المصارف الإسلامية بين المحددات الشرعية والقانونيةالنق السيولةلزمود شويات، أسامة العاني،  2

  .268، ص2017
 .269، ص الدرجع السابق 3
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إدارة الدخاطر وتوزيعها، ولا يعد ذلك  في الربح والخسارة وضرورة تطوير أدوات وصيغ فعالة وعادلة في
 1  .مطلبا لزيادة إيراد الدصرؼ فحسب، بل استجابة للمتطلبات التقنية والقانونية

لى إلغاد آليات لتطويرىا يزيداف من قدرة إف تقييم منتجات وخدمات الدصارؼ الإسلبمية والدعوة إ   
على زيادة السيولة النقدية وبالتالي كفاءة وكفاءة التمويل الإسلبمي، الأمر الذي ينعكس بالإلغاب 

 استخدامها.

  السداد الدتأخر من أبرز الدشاكل التي تواجو الدصارؼ  مشكلةلازالت حيث  ل الاستحقاق،اجآتباين
الإسلبمية، إف التعثر في السداد يعتٍ التأثتَ سلبا على السيولة، وتأختَ أمواؿ لو توفرت وسددت في 

 استغلبلذا بشكل كفء لدصلحة الدصرؼ والدودعتُ.وقتها لدكنت الدصرؼ من 
 الأجل قصتَ أنو ميزتو نقديا سوؽ التقليدية الدصارؼ بسلك: الإسلامية المصارف بين ما سوق غياب 

 الدتداولة الدنتجات تعدد ألعها عدة صفات فيو بذمع ،الدصارؼ بتُ ما سوؽ تسمية أساسا عليو يطلق

 بحكم الإسلبمية الصتَفة أف إلا .العجز حالة في السيولة على الحصوؿ من الدصارؼ بسكن والتي فيو

 الإسلبمية الدصارؼ بتُ الأجل قصتَة للتعاملبت نقدي سوؽ نقص أو غياب مشكل فلبزاؿ حداثتها،

 الأدوات أغلب شرعية عدـ وبحكم. الأجل قصتَ ستثماروالا السيولة إدارة جانب في بردياتها أكبر من

 .2الدلبئمة البدائل وإلغاد لتطوير رىاف أكبر يبقى التقليدية، النقد سوؽ في الدستعملة
 الدصارؼ الإسلبمية في تسويق الأوراؽ الدالية  الأسواؽ الثانويةتساعد  :سلاميةإ ثانوية سوق غياب

 سوؽ بألعية والدتعاملتُ الدستثمرين وتوعية تشجيع وينبغي لأجل الحصوؿ على سيولة بشكل فوري،

  3.الإسلبمية الشريعة وأحكاـ تتماشى مالية أدوات وإلغاد الدناسبة، اتالآلي وخلق التداوؿ

 
 
 
 
 
 

                                                           
1
Abdul Rais Abdul Majid, op cit, p6.  

ورقة مقدمة الى أعماؿ الدؤبسر العلمي الثاني الأسس والنظريات، -إدارة السيولة بالمصارف الإسلامية وؾ حداد، أبضد سعد الرباطي، صابرين الدبر  2
 .28، ص 2015، الجامعة الأردنية، للمالية والدصرفية الإسلبمية، كلية الشريعة

لرلة الدراسات التجارية (، بدائل -تقييم-رحاتمشكلة السيولة في المصارف الإسلامية في ظل الأنظمة التقليدية )مقتعمر عصاـ منور،  3
 .176، ص 2017الدعاصرة، العدد الثالث، ديسمبر 
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 ظل الصيرفة الإسلاميةالثاني: السياسة النقدية في  ثالمبح
 وبزتلف الاقتصادي النشاط وأداء حركة وتوجيو إدارة في بالغة السياسة النقدية ألعية تكتسي     

 لذلك الاقتصادي، للنظاـ الفكرية التوجهات طبيعة حسب خرآ إلى اقتصادي نظاـ منالنقدية  السياسات
 .السامية ومبادئو بتطبيق تعاليمو الإسلبمي النظاـ فيالسياسة النقدية  انفردت

 الإسلامي المصرفي الأول: تعريف السياسة النقدية في النظام المطلب
 من إلا التقليدي، النظاـ في مهامفهو  و فيعن الإسلبمي النظاـ في النقدية السياسة مفهوـ لؼتلف لا     

 السياسة صياغة عميلة لأف ،نظاـ كل برقيقها إلى يسعى التي الأىداؼ لتحقيق الدستخدمة الأدوات حيث
 فو الاقتصادي فو الباحث لؼتلف ولم. إسلبمية قواعدو  أحكاـ على مبنية الإسلبمي النظاـ في والتمويلية النقدية

 إذ واحد، نسق على التعريفات جل وجاءت الإسلبمي، النظاـ في ديةالنق السياسة تعريف في فيو الإسلبم

 السلطات تتخذىا التي والتدابتَ والإجراءات والقرارات القواعد لرموعة أنها على النقدية السياسة إلى ينظر

 الاقتصادية الأىداؼ برقيق وبهدؼ النقدية، الكتلة حجم في والتحكم التأثتَ بغرض والنقدية لاقتصاديةا

 عليو الله صلى النبي وسنة الكرنً القرآف في الواردة والدبادئ الأحكاـ مع يتفق بدا للمجتمع الاجتماعيةو 

 1.الدسلمتُ علماء وإبصاع وسلم

 أساسية لؽكن مرتكزات على قوـت الإسلبمي النظاـ في النقدية لسياسةا فإف ،ريفالتع خلبؿ ومن      

 :2 ما يلي في إبصالذا
 للقيم الروحية وفقا وبردد تصاغ الإسلبـ في النقدية لسياسةل والاجتماعية صاديةالاقت الأىداؼ أف 

 ؛ الشريعة الإسلبمية في الواردة والأحكاـ التعاليم أساس على والاجتماعية الاقتصادية والعدالة

 من خاؿ مصرفيو  قدينو  مالي ىيكل تبتٍ على قائمة الإسلبـ في النقدية السياسة عملية صياغة أف 

 ؛ ثابت فائدة سعر وقبض دفع حظر يقتضي الذي الربا بررنً على قائمة أنها بدعتٌ الفائدة رأسعا

 طريق  عن والنقدي الاقتصادي برقيق الاستقرار ضماف إلى تسعى الإسلبـ في النقدية السياسة أف
 وفقا المحرمة الفائدة معدلات علىطريق التأثتَ  عن ليسو  النقدية الكتلة حجم في التحكمالتأثتَ و 

 الشريعة الإسلبمية. ومبادئ لأحكاـ

                                                           

، 2010، بحث مقدـ للمؤبسر الدولي الرابع بكلية العلوـ الإدارية، جامعة الكويت، السياسة النقدية في الإطار الإسلامييوسف الفكي عبد الكرنً،  1
 . 2ص

 ،1 الطبعة ،السياسة النقدية والمالية إدارة مخطط : المالية الإسلامية والمؤسسات المصارف مجال في لسودانا تجربة توثيق ، ابراىيم آدـ 2
 .52 ص ، 2006 ، الدركزي السوداف بنك ،للطباعة السداد دار
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 بعض في الإسلبميو  التقليدي النظامتُ في بساثلت وإف النقدية السياسة أف إلى الإشارة ينبغيو       
 تفرض الإسلبمي النظاـ أحكاـ أف إلا إليها، تسعى التي الأىداؼ أو السياسة تلك بها تنفذ التي الأساليب

 العمل، ولراؿ المحركة الأداة حيث من سواء ،التقليدي النظاـ في عنها لنقديةا السياسة في واختلبفات فروقا

 .والأساليب الأىداؼ حيث من أو
 لأي الدطلق الإسلبـ بررنً أف لصد لذا، والدنفذة المحركة والأداة النقدية السياسة عمل لراؿ حيث فمن      

 التقليدي والنظاـ الإسلبمي النظاـ بتُ سياوأسا جذريا اختلبفا يفرض أف شأنو من ربا، شبهة فيو تعامل

 الذي الأساسي المحور أف لصد التقليدي النظاـ ففي النقدية، السياسة عليو تنبتٍ لذيا الدتغتَ لؼص فيما

 الأداة وأف النقود، إصدار إلى إضافة والاقتًاض الإقراض علميات تنظيم ىو النقدية السياسة حولو تدور

 حرمة على الدستند الإسلبمي النظاـ في أما 1.وصعودا نزولا الفائدة سعر تغيتَ ىو التنظيم ذلك في المحركة

 .الفائدة سعر على النقدية السياسة وتدابتَ اجراءات تنفيذ في الاعتماد يستحيل أنو الدؤكد فمن الربا،
 الإقراض يسل النقدية للسياسة والدنفذة المحركة الأداة أف الإسلبمي الاقتصاد في باحثوف ويؤكد      

 آخروف باحثوف يرجح حتُ في 2،الربح أساس على تتحرؾ التي الدشاركة ىي وإلظا أساسية، بصفة والاقتًاض

 القطاع في يتحدد ما غالبا الذي العائد معدؿ من النقود كمية على أكثر وتعتمد النقدية السياسة ترتبط أف

 مناسب النقود عرض في لظو لتوليد النقدية سياستو يوجو أف الدركزي البنك  على يتوجب حيث الحقيقي،

 وأىداؼ السعري الاستقرار إطار في والطويلة، الدتوسطة الآجاؿ في الوطتٍ الناتج في الدمكن النمو لتمويل

     3.الأخرى والاقتصادية الاجتماعية الإسلبـ

 في ذاتها ىي سلبميالإ النظاـ في النقدية للسياسة الأساسية الأىداؼ أف على التأكيد لؽكنكما        
 ىناؾ أف غتَ 4،الأسعار استقرار على الحفاظ مع الاقتصادي للنمو الضرورية السيولة توفتَ ؛التقليدي النظاـ

 توزيع إلغاد على العمل مثل الإسلبمي النظاـ في النقدية السياسة برقيقها في تنفرد التي الأىداؼ بعض
 النظاـ في برقيقها إلى النقدية السياسة تسعى التي داؼالأى من بصلة إلى الإشارة لؽكن للدخل و عادؿ

 5:يلي فيما وتتمثل الإسلبمي،

                                                           

لبمي، كلية الشريعة والدراسات ، رسالة مقدمة لنيل درجة الداجستتَ في الاقتصاد الإسنحو مصرف مركزي إسلاميالتميمي، لػي لزمد حستُ شاور  1
 .345ص، 1987مكة الدكرمة، العليا، جامعة أـ القرى، 

 346 الدرجع السابق، ص 2
3
 Adam b. Elhiraika, On The Design and Effects of Monetary Policy in Islamic Framework: The Experience 

of Sudan. Islamic Development Bank, Islamic Research And Training Institute, Jeddah. 2004, p 15. 
4
 Ibid, p14 

5
 Chapra.M Umar. ,Monetary Policy in an Islamic Economic, International Centre for Research in Islamic 

Economics, Jeddah, 1983,  p 2. 
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 من خاؿ مدفوعات ميزاف مع للؤسعار العاـ الدستوى استقرار في الدتمثل الكلي الاقتصاد استقرار ضماف -

 الدزمن؛ الاختلبؿ

 ؛الاقتصادي للنمو الأمثل والدعدؿ الكاملة العمالة مع الاقتصادي الرفاه -

 والثروة؛ للدخل العادؿ والتوزيع والاجتماعية الاقتصادية العدالة برقيق ضماف -

 والاجتماعي الاقتصادي والتطور النمو لعملية اللبزمة الاقتصادية والدوارد الأمواؿ توفتَ ضماف -

 .للمجتمع

 ارمعي وىو بها، موثوؽ حساب وحدة يكوف أف من التبادؿ وسيط لتمكتُ الداؿ قيمة في الاستقرار -

 .القيمة من ثابت ولسزف الدؤجلة للمدفوعات عادؿ

 في إدارة السيولةها في النظام المصرفي الإسلامي ودور  السياسة النقديةأدوات  المطلب الثاني:
 الدصرفي الائتماف ونوع حجم في التأثتَ إلى أدوات السياسة النقديةخلبؿ  من الدركزيالبنك يسعى       
الدسطرة  الأىداؼلبلوغ  الدتداولة النقود كمية في تغيتَ إحداث جلأ من لسيولةا مستوى على التأثتَ بهدؼ
 سلبميالإالنظاـ  في السياسة النقدية عملية صياغة وبدا أف ،السائدة الاقتصادية الظروؼ حسب وىذا

 تسيتَ في الخاصة ااتهو أدو  اآلياته نقدية سياسة لكلالنظاـ التقليدي، فإنو  في السياسة النقدية عن بزتلف

 برقيق في الفائدة سعر آلية ىلع تعتمد التقليدي النظاـ في النقدية السياسة كانت فإذا ،فالائتماومراقبة 

 لسعر الدتضمنة اتو الأد كافة نع بزليها ىو في النظاـ الإسلبمي النقدية السياسة لؽيز ما ففإ ا،هدافىأ

 ومن ثم السوؽ، في لةو الدتدا النقدية ةلالكت راقبةوم تسيتَ في كبديل الدشاركة معدؿ ىلع اىعتمادوا الفائدة،

 ي.النقد الاستقرار برقيق في نقدية كآلية اعتماده
إلى  كذلك  ، إلظا الأمر ينصرؼصرؼنشتَ ىنا إلى أف الأمر لا يتعلق فقط بوجود نظاـ إسلبمي       

النقدية  الدركزي بتنفيذ سياستوالذي يضم النظاـ الإسلبمي والتقليدي، فيقوـ البنك  النظاـ الدصرفي الدزدوج
  .حدىاـ مصرفي على بأدوات لستلفة تتماشى وطبيعة كل نظ

 أدوات السياسة النقدية الكمية )غير المباشرة( : الفرع الأول
 في عامة بصفة الدتداولة النقدية الكتلة حجم في التأثتَ إلى أدوات السياسة النقدية الكمية تهدؼ     

بهدؼ برقيق التوازف في السوؽ النقدي الذي يهدؼ إلى تلبية  السائدة، الاقتصادية للظروؼ تبعا المجتمع
 في: دواتالأ ىذه وتتمثلمتطلبات السيولة لدكونات الجهاز الدصرفي ككل. 
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 القانوني النقدي الاحتياطي نسبة :أولا
 الفائدة، بإلغاء تتأثر لا التي النقدية السياسة أدوات أىم نم القانوني النقدي الاحتياطي نسبة عتبرت     
 ةالنسب فهذه الدصرفية، ودائعها بصلة من الدركزي البنك لدى الدصارؼ بها برتفظ التي النقدية النسبة ىيو 

 التمويل إنشاءعلى  الدصارؼ مقدرة ضبط ضماف بغرض النقدية السلطات بواسطة فيها التحكم لؽكن

 خلبؿ من النقدي، الدعروض حجم من لؼفض أو يرفع بدا ةالنسب ىذه تغيتَ الدركزي للبنك ولؽكن 1.الدصرفي

 الدركزي البنك فيقوـ تضخمية، ضغوطا يعاني الاقتصاد كاف فإذا لذلك، الدخصصة النسب بزفيض أو زيادة

 الكتلة حجم لتخفيض الدصرؼ، واستثمارات الدستثمرين صغار وقروض للحكومة الحسنة القروض بتخفيض

 بها تفظلػ التي السيولة ونسبة لديو النقدي الاحتياطي نسبة برفع يقوـ ابلالدق وفي الدتداولة، النقدية

 للبستثمار الدخصصة الحصص نسب من يزيد حيث الاقتصادي، الركود حالة في والعكس .الدصرؼ

 فقط يتعلق التخصيص ىذا أف ملبحظة مع 2.الدصارؼ ولدى لديو الاحتياطية الأرصدة حجم ولؼفض

 التحكم وبالتالي إقراضها، عمليات في بالتحكم ويسمح للمصرؼ بالنسبة مكلفة غتَ اكونه الجارية بالودائع

 .الدصارؼ لدى الودائع نقود مضاعفة في
 ،للفائدة لؼضع لا ذلك داـ ما النقدي الاحتياطي لنظاـ الاسلبمية الدصارؼ إخضاع لؽكن ،وعليو     
 مشكلة أي تطرح لا الأولى كانت إذا لأنو. ثماريةوالاست الجارية، ساباتالح بتُ التمييز الضروري من ولكن

 ةضوعمو  أموالذا لأف طبيعتها، مع يتعارض الثانية على فرضو فإف النقدي، للبحتياطي خضوعها حيث من
 الدؤسسات طابع عليها يطغى الإسلبمية فالدصارؼ لأصحابها، بها مدينا ليس والدصرؼ لاستثمارىا

 .التمويلية تالدؤسسا طابع من أكثر الاستثمارية
 في بها الدعموؿ الصيغة بنفس الإسلبمي النظاـ في الأداة ىذه حوؿ إمكانية تطبيق اعتًاض ىناؾو      

 لراؿ في %100 القانوني الاحتياطيوف يك فأ ىلع الاقتصاديتُ حيث أكد بعض .التقليدي النظاـ
 في لةو ادالدت النقدية ةلالكت ىلع الدباشرة بالسيطرة يالدركز  للمصرؼ يسمح ذاوى الدصرفية، الخدمات

 فأ حيث ،فالائتما ليدو ت ىلع ميةالإسلب الدصارؼ قدرةم برج %100 النسبة ذهى أي أف الاقتصاد،
 ىو عما جذريا فااختلب لؼتلف دائعو ال بإنشاء يتعلق فيما خاصموقف  الذ ميإسلب نظاـ ظل في الدصارؼ

 الذ وفمأذ ويكوف ،موجودة بحوزتها حقيقية دو نق توظف ميةالإسلب فالدصارؼ ،اـ التقليديالنظ في مطبق

                                                           

 
، ، 1طسات الدالية الإسلبمية: لسطط إدارة السياسة النقدية والتمويلية، ، توثيق بذربة السوداف في لراؿ الدصارؼ والدؤسبنك السوداف الدركزي1 الخرطوـ

  .54، ص2006

 171ص  ،مرجع سبق ذكرهبصاؿ بن دعاس،  2
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 كامل قانوني احتياطي بنسبة بالاحتفاظ مطالبة ميةالإسلب الدصارؼ تصبح الحالة ذهى فيو  1بالتصرؼ فيها.
 تغطى فأ لغب أمانات يى الجارية الحسابات فأ أساس ىلع ذلك بتٍ قدو  الجارية، دائعو ال مقابل

  2.تُلو مالد بزص أمواؿ يهف لكام باحتياطي
أف تأثتَ ىذه الأداة في الحقيقة لؽتد ليؤثر على نشاط الدصارؼ الإسلبمية من ناحية حسابات  غتَ      

الاستثمار، وىذا يتعارض مع طبيعة ىذه الحسابات والتي يودعها أصحابها لاستثمارىا بواسطة الدصرؼ 
 الاحتياطي نسبة تطبيق فإفتالي الإسلبمي متحملتُ معو عواقب الاستثمار سواء ربح أو خسارة، وبال

 الدودعة الأمواؿ على العائد معدؿ الطفاض وبالتالي بالكامل، الأمواؿ ىذه استثمار عدـ يعتٍ القانوني

 3.رغبتهم غتَ على الاستثمار عن الدودعتُ أمواؿ من جانب وتعطيل. الاستثمار بهدؼ
الدصارؼ الإسلبمية في ظل رقابة مصرؼ  إف أنسب نظاـ لتطبيق الاحتياطي القانوني علىعموما،       

من حجمها احتياطي قانوني كامل )برت الطلب( لنسبة  الجارية الحساباتمركزي تقليدي، ىو أف بزضع 
التي يسمح السحب منها،  )حسابات التوفتَ( دخاريةالا الحسابات بزفض ىذه النسبة علىأف و الإبصالي، 

، ولا يعتبر ذلك تعطيلب لذذه الأمواؿ عدؿ احتياطي جزئيلد فيمكن إخضاعها، الاستثمارية الحساباتأما 
ل لدواجهة السحب على ىذه الأمواؿ أو إعفاءىا من ىذه النسبة، ناىيك على إمكانية عن الاستثمار ب

الدركزي في مساعدة الدصارؼ الإسلبمية في إعادة استثمار احتياطها في مصارؼ إسلبمية في  البنكرغبة 
لدى الدصارؼ  أموالذمأساليب تتفق وآليات الصتَفة الإسلبمية، لشا يشجع على استثمار الداخل أو الخارج ب

 الإسلبمية، وبالتالي زيادة مواردىا وإعادة برديد سيولتو النقدية.
 نسبة السيولة ثانيا:

ؼ تلتزـ الدصار حيث  4،الدصرفية ودائعها بصلة من داخليا الدصارؼ بها برتفظ التي نسبةال تتمثل في     
د سائل، سواء كانت أموالا نقدية في الصندوؽ أو أموالا قبالاحتفاظ بنسبة معينة من التزاماتها في شكل ن

ة لدى الدصارؼ الأخرى، وكذا الأرصدة الدوجودة لدى ضعصيل، أو الأرصدة برت الطلب الدو في طور التح
زيادة التعامل عن طريق الدصارؼ الدركزي. وتتحد ىذه النسبة عادة بالنظر إلى عدة مؤشرات ألعها:  البنك

                                                           

مكتبة الإشعاع للطباعة والنشر  ،1ط ،دراسة تحليلية مقارنة– الإسلامي الاقتصاد لظ فيالسياسة المالية والنقدية  ،الكفراوي دلزم عوؼ 1
 .200ص ،1997الاسكندرية،  ،يعوالتوز 

، 8، المجلة الجزائرية للعولدة والسياسات الاقتصادية، المجلد كفاءة أدوات السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلاميد الله شاىتُ لزمد، بلزمد ع 2
 .116، ص 2017

، أطروحة مقدمة لنيل شهادة ام اقتصادي لاربويفي البنوك التجارية في ظل نظدور البنك المركزي في إعادة تجديد السيولة رايس حدة،  3
 .188، ص 2007/2008الدكتوراه في العلوـ الاقتصادية، جامعة لزمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 

 .5ص  ،مرجع سبق ذكره يوسف الفكي عبد الكرنً، 4
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وحدود استعماؿ النقود السائلة في الدعاملبت، ووقت برصيل الشيكات إضافة إلى حاجة الاقتصاد الوطتٍ 
على الدصارؼ أف برتفظ بها في  الدركزي الذي لػدد النسبة القانونية التي لغب البنكوالدقدرة عن طريق 
 1شكل نقود سائلة.

اظ على مطلب نسبة السيولة كأداة للسياسة النقدية في ظل النظاـ الإسلبمي ولكن ومن الدمكن الحف      
مع إجراء تغيتَ وىو أف السندات المحتفظ بها في أوراؽ الدصارؼ لغب أف لا برمل فائدة، إذ بعد إلغائها 

ثل يطلب من الدصارؼ استبداؿ ما في حيازتها من سندات حكومية وسندات أخرى متعددة برمل فائدة بد
 2تلك الأدوات الدالية التي توافق الشريعة الإسلبمية وتوافق عليها الحكومة لغرض تلبية مطلب السيولة.

جأ لا لؽكن إعفاء الدصرؼ الإسلبمي من تطبيق نسبة السيولة والتساىل معو خاصة مع عدـ توفر الدلو      
الدركزي والدصرؼ الإسلبمي عند  لبنكاوىناؾ عدد من الدقتًحات لتًشيد العلبقة بتُ الأختَ للئقراض لو، 

  3تطبيق نسبة السيولة ولزيادة قدرة الدصارؼ الإسلبمية لدواجهة متطلبات السيولة الدفروضة عليها وىي:
  على الدصارؼ التقليدية، حيث أف استقطاع أو  بقطتتطبيق نسبة السيولة على الحسابات الجارية كما

 صرؼ في التوظيف بدرجة كبتَة.بذميد جزء منها لا يؤثر على كفاءة الد
  نظرا لألعية الحسابات الاستثمارية، وما بسثلو من نسبة كبتَة بالنسبة لودائع الدصرؼ ولاختلبؼ طبيعة

 أقل.أو على الأقل تطبق عليها نسبة ىذه الحسابات عن الودائع لأجل، فيجب أف تستثتٌ من النسبة 
 الدصارؼ الإسلبمية تعمل على لظو الصتَفة  تطوير أدوات مالية حديدة لتناسب احتياجات نشاط

 الإسلبمية، حتى تستطيع مواجهة متطلبات السيولة الدفروضة عليها والتوفيق بتُ ىدفي الربح والسيولة. 
 الحد الأعلى لإجمالي التمويل: ثالثا

صارؼ التجارية في تقدنً الائتماف والاستثمار للحد من توسع الد التمويلقد تضع الإدارة النقدية سقوفا إبصالية لعمليات       
وعند توزيع ىذه السقوؼ وجعلو في الدستوى الدناسب في ضوء أىداؼ الخطة الوطنية للبستثمار والإنتاج وميزاف الددفوعات. 

  .4 لا يضر بالدنافسة بينهماعلى الدصارؼ التجارية لغب توجيو الاىتماـ الكافي للتحقق من أف ذلك 
الدركزي  البنك، تعاقب الدصارؼ التي تتجاوز السقف المحدد بإيداع مبلغ لدى لتقليديا النظاـففي ظل       

يعادؿ مبلغ التجاوز بدوف فائدة، وأحيانا تفرض فائدة جزائية على الدبلغ الذي يتجاوز بو السقف، حتى تكوف 

                                                           

 .22ص  ،، مرجع سبق ذكره صالحي صالح 1
 .215ص  ،2015، 33العدد ،الإنسانية، لرلة العلوـ أهدافها في الاقتصاد الإسلامي دور أدوات السياسة النقدية في تحقيق ،نصبو مسعودة 2
 .219، ص مرجع سبق ذكرهرايس حدة،  3
   .117 ص ،مرجع سبق ذكره، لزمد شاىتُ عبد الله لزمد 4
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ل النظاـ أما في ظ. 1 عمليتو الائتمانية غتَ مربحة ولػقق خلبلذا خسارة لكي لا يقدـ مرة أخرى على التجاوز
الإسلبمي فتقوـ السلطات النقدية بفرض غرامة مالية عند بذاوز ىذه السقوؼ، إذ ىذه الغرامة تتناسب مع 

 2 الدقدار الذي يزيد عن السقف الائتماني.

  معدل المشاركة في الربح والخسارة: رابعا
معدؿ الخصم  لاستخداـ فرصة أية يوجد لافإنو  ،النظاـ الإسلبميفي ة الفائد استبعادإلى  بالنظر     

 أو الائتماف حجم على التأثتَ فعالية بذات ليست الأداة ىذه إف 3.للتأثتَ على أداء الدصارؼ الإسلبمية

 الدصارؼ في الودائع طبيعةف ،قليديةالت الدصارؼ تستفيد كما منها تستفيد لا وىي تقدمو، الذي التمويل

 الاستثمار في الأمواؿ توظيف على الخسائرو  الأرباح في مشاركة ساباتحو  أمانات حسابات بسثل ميةالإسلب

معدؿ الدشاركة في الربح أف يستخدـ  الدركزي للبنك لؽكنو  4.لذلك الدتعاقدوف وأ الشركاء عليها يتفق بنسب
 الربح في الدشاركة نسببتحديد الحد الأقصى والحد الأدنى ل وذلك النقدي العرض في للتحكم والخسارة

 وضبط التحكم لؽكن النسب ىذه وبتغتَ 5بالنسبة للتمويل الذي تقدمو الدصارؼ الإسلبمية، لخسارةوا

 .النقدية السياسة مقتضيات حسب الائتماف انسياب حدود
 الدصرؼ بتُ الدشاركة ونسبة جهة، من والدمولتُ الدصرؼ بتُ الدشاركة نسبة لتغيتَ الأداة ىذه وتتدخل     

 الاستثمار، زيادة في النقدية السلطات رغبة حالة ففي .أخرى جهة من والدستثمرين

 بتُ ىذا للبستثمار، والأمواؿ الدوارد من الدزيد جذب إلى يؤدي لشا ،الدمولتُ لصالح النسبة ىذه رفع لؽكن 

 على يشجعهم لشا الدستثمرين لصالح الدشاركة نسبة فتًفع ،والدستثمرين الدصرؼ بتُ أما .والدصرؼ الدمولتُ

 الدصرؼ، لصالح معا النسبتتُ ترفع حيث الاستثمار، تقييد في الرغبة حالة في والعكس للبستثمار، قباؿالإ
 حالات لتفادي وىذا الاستثمار، على الدستثمرين إقباؿ ويقل الدصارؼ، لدى الدوضعة الأمواؿ فتقل

 .6التضخم
 
 

                                                           

 .22ص  ،مرجع سبق ذكره ،صالح صالحي 1
 .102عبيد صالح عليوي السبهاني، مرجع سبق ذكره، ص لزمود  2
 ص ، 2006 الأردف، عماف، والتوزيع، للنشر الدناىج دار ،1 ط ،والغربي الإسلامي الفكرين إطار في النقدية والسياسة النقدحيم حستُ، ر  3

191 
 .166مرجع سبق ذكره، ص ، آليات النظام الاقتصادي الإسلاميأدوات السياسة النقدية في إطار عبد الله لسبط،  4
 . 192 ص مرجع سبق ذكره، رحيم حستُ، 5
 174 ص ،مرجع سبق ذكره دعاس، بن بصاؿ 6
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 :يلي ما طريق عن ىذه الأداة وفق الإسلبمية لمصارؼل تمويلال لتوفتَ الدركزي البنك يتدخلو       
 التي التمويل إعادة نسبة تكوفإعادة التمويل عن طريق معدل المشاركة في الربح والخسارة:  -

 النسبة تلك وىي الإقراض، بنسبة مرتبطة مستواه على الائتماف حجم في للتحكم الدصرؼ عليها يتحصل

 ،ةللحكوم حسنة كقروض بتقدلؽها تلتزـ والتي مية،الإسلب للمصارؼ الحسابات الجارية من الدئوية
الدصرؼ  صللػ وبالدقابل الخسارة،و  الربح في الحكومة مشاركة طريق عن لويةو أ ذات مشاريع في تستخدمها

 عترتف النسبة وىذه الدركزي،الدصرؼ  من بسويلو إعادة إطار في منها نسبة على الذي قدـ تلك القروض
 نسبة وخفض الاقتًاض نسبة عرفيستدعي   التضخم حالة ففي الاقتصادية، الظروؼ حسب وتنخفض

 1.التمويل إعادة نسبة وترفع الاقتًاض نسبة بزفض العكس الركود حالة وفي التمويل، إعادة
 ميةسلبالإ الدصارؼ جاحتيا  حالة في: التمويل عن طريق تداول المضاربات والمرابحات والمشاركات -

 للمصرؼ مضاربتها أو مرابحتها أو مشاركتها علبي تلجأ أف هالؽكن السابقة الطرؽ واستنفذت للتمويل
 .نشاطها وتنمية عملياتها توسيع من ميةسلبالإ الدصارؼ يساعد الأمر وىذا الدركزي،

 التوسع ودرجة الائتماف حجم في التحكم بهدؼ: دود نسبة المشاركة في الربح والخسارةحضبط  -
 ويتًؾ والدستثمرين الدصرؼ بتُ حالأربا  في الدشاركة لنسب لأعلىوا الأدنى الحد برديد ذلك يتطلب الدطلوب

 فكلما الائتماف، حجم في التحكم لؽكن فيهما وبالتأثتَ الحدين، بتُ ؿالمجا في الحرية شىام للمصارؼ

في حالة  وتوظيفاتهم إيداعاتهم زادت كلما للمستثمرين الدتاحة الاستثمارية العمليات حأربا  شىوام زادت
 شىام زيادة فإف للمضاربات حو نالدم أو الدشارؾ ة الدصرؼحال في أما صحيح، والعكس الدضاربالدصرؼ 

 التوسع من يقلل لغعلو الربح شامو ى وبزفيض العمليات لتلك الائتماف منح في عيتوس لغعلواح الأرب

 2ية.مالاسلب للمصارؼ الائتمانية  للعمليات الائتماني
 المفتوحة السوق عمليات: خامسا

 بشراءالدركزي  البنك، ويقصد بها قياـ أدوات السياسة النقدية أىم من الدفتوحة السوؽ عمليات تعد      

  :وىي ،الإسلبمية الدالية الأوراؽ وبيع
 الدركزية الودائع لحسابات الدركزي البنك فتح مبدأ على تقوـ: ىي شهادات المركزية الودائع شهادات -

 الدركزي البنك يقوـحيث ائع موجهة للبستثمار عن طريق نظاـ الدشاركة. وىي ود، الإسلبمية الدصارؼ لدى
 ذهى تتمتعو  3الإسلبمية، الدصارؼ لدى الدركزي البنك ودائع في سهما حاملها تعطي رىا لكيبإصدا

                                                           

 .27صالح صالحي، مرجع سبق ذكره، ص  1
 
 .27ص ، الدرجع السابق2
 .96 ، مرجع سبق ذكره، صلزمود عبيد صالح عليوي السبهاني 3
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 الأوراؽ ىذه يعطي ما وىو الإسلبمية. والدصارؼ الدركزي البنك قبل من جو مزد وإشراؼ برقابة الشهادات

 الدركزية الودائع شهادات من لديو ما بتخصيص الدركزي البنك ويقوـ ،الدستثمرين لدى الثقة من ةكبتَ  درجة

 .1الاستثمار لراؿ في مصرؼ كل وكفاءة لقدرة تبعا الإسلبمية الدصارؼ بتُ
 السياسة لتعديل الدفتوحة السوؽ أدوات من كأداة الدركزية الودائع شهادات الدركزي البنك يستخدـ      

 الدعروض بزفيض في النقدية السلطات رغبت حاؿ ففي، النقدي الدعروض حجم تعديل خلبؿ من نقديةال

 ارتفاع حدة وبزفيض النقود كمية امتصاص أراد إذا ركزيةالد الشهادات ببيعي ركز الد البنك ـيقو  يالنقد

 من ركزيةالد لودائعا شهادات لشراء يركز الد البنك يتدخل الانكماش حالة فيو  سعار،للؤ ـالعا ىستو الد

 2.الاستثمار على كعائد المحققة الأرباح قيمة من الشهادات ذهى بضلة ديستفيو  الأفرادو  ؤسساتالد
الدركزي بإصدارىا وتقوـ على مبدأ التكافل  البنكىي شهادات يقوـ : المركزي الإقراض شهادات -

دفع أية فوائد أو مقابل من أجل صل الدقرض عليها من دوف أف يف لػأالاجتماعي، ويكوف الغرض منها 
 عندما خاصة الطرفتُ لدى قبولا الشهادات ىذه مثل تلقى ما وعادة 3تلبية احتياجات الدعسرين للنقود،

 إساءة ولدنع فعلب يستحقونها من لىإ الدبالغ تلك توجيو حسن تكفل التي الضوابط بوضع الدركزي البنك يقوـ

 البنك أف كما  4.الإطلبؽ على لذا تكلفة لا النقود تلك فأ طالدا لػدث أف لؽكن الذي استخدامها

 آمن مكاف في بالنقود للبحتفاظ خزائن تأجتَ تكلفة عليهم يوفر نوإف الدقرضتُ من الدبالغ بقبولو الدركزي

 بقدر تتمتع الدركزية الإقراض شهادات لغعل لشا فورا القيمة رد للمقرض الدركزي البنك يضمن كما ،وأمتُ

 5.والأماف لةالسيو  من
 للبنك لؽكن الدركزية الإقراض وشهادات الدركزية الودائع شهادات إلى بالإضافةالأوراق المالية الأخرى:  -

 الدشاركة نظاـ إطار في الأسهم أوراقها لزفظة تتضمن أف عليها يشرؼ التي الإسلبمية والدصارؼ الدركزي

 في التداوؿ الدمكنة الدالية الأدوات من عدد بتُ ييزالتم لؽكن وىنا الإسلبمي، التمويل صيغ إلى الدستندة
 6:يلي ما ألعها الإسلبمية، الصتَفة ظل في الدفتوحة السوؽ

                                                           

 درجة نيللحة مقدمة ، أطرو 2002-1221آليات تطبيق نظام نقدي إسلامي في دول إسلامية مختارة للفترة عمر لريد كاظم الوادي،  1

 .137، ص 2009ة، العراؽ، يالدستنصر  الجامعة، الاقتصادية العلوـ في الدكتوراه
 .169مرجع سبق ذكره، ص، آليات النظام الاقتصادي الإسلاميأدوات السياسة النقدية في إطار عبد الله لسبط،  2
 .346بضدي عبد العظيم، مرجع سبق ذكره، ص  3
 .97ص ، مرجع سبق ذكره، ي السبهانيلزمود عبيد صالح عليو  4
 .138عمر لريد كاظم الوادي، مرجع سبق ذكره، ص  5
 .29-28 صالح صالحي، مرجع سبق ذكره، ص 6



تنامي الصيرفة الإسلامية ظل في للسيولة النقدية السياسة إدارة: الثاني الفصل  

 

86 

 

 وتتمثل أىم أنواع ىذه الأدوات في: صكوؾ الإجارة، الأدوات المالية القائمة على الملكية :
ليتها للتداوؿ بأسعار أسهم الدشاركة، أسهم الدضاربة، أسهم الإنتاج. وتتميز ىذه الأدوات بقاب

سمية لذا، كما أنها لا تعتبر عبئا على الحكومة لأنها لا برددىا قوى السوؽ، دوف التقييد بالقيمة الإ
 تشكل مديونية فهي من أنواع التمويل الدنساب من خارج الديزانية العمومية.

 عن تنشأ قد التي الدديونية على الأدوات ىذه ترتكز :المديونية على القائمة المالية الأدوات 

 منها ولصد والخدمات، للسلع الدادي بالإنتاج بارتباطها الأدوات ىذه وتتميز البيوع، عن أو القرض
 عليها العائد برديد عدـ أي والخسائر، الأرباح تقاسم على عملها مبدأ في القائمة السندات

 صكوؾ: وألعها السندات، ىذه لحامل الدناسبة والرىوف اللبزمة الضمانات تقدـ أف ولؽكن مسبقا،
 .السلمو  الاستصناع الدرابحة،

 آنية وبصورة تؤدي بحيث الدصارؼ لدى لتحديد السيولة كوسيلة الأداة ىذه الدركزي البنك ويستخدـ      

 الدركزي البنك يعمل التضخم معدلات في ارتفاع الاقتصاد واجو إذا مثلب لديها، السيولة نقصاف أو زيادة إلى

 في النقدية السيولة تقليص يتم وبذلك نقدا قيمتها الدصارؼ فتدفع السوؽ في الدالية وراؽالأ بيع على
 وامتصاص الدمنوح الائتماف حجم والطفاض للمصارؼ النقدية الاحتياطات نقص عنو ينتج لشا الاقتصاد،

 شراء بعمليات الدركزي البنك يقوـ ركود حالة في الاقتصاد كاف إذا أما الاقتصاد، في الزائدة النقدية الكتلة

 وبالتالي الدصارؼ لدى النقدية والاحتياطات السيولة حجم فتًتفع نقدا قيمتها بالدقابل ويدفع الدالية للؤوراؽ

 .التمويل منح على التوسع زيادة

 عن الشكلية الناحية من بزتلف لا في النظاـ الإسلبمي الدفتوحة السوؽ عمليات أف يتبتُ وعليو      

 في بها التعامل يتم التي الأدوات طبيعة في يكمن الاختلبؼ وإلظا التقليدية، الدفتوحة سوؽال عمليات

 لزدد ثابت بعائد ترتبط كلها التقليدية النقدية السوؽ في بها الدتعامل الدالية الأوراؽ أف ذلك الأسواؽ،

 معدؿ يكوف أف بدعتٌ ثابت دعائ معدؿ لذا تكوف لا أف ينبغي الإسلبمية الدالية الأوراؽ أف حتُ في سابقا،

 .الائتمانية أو الإنتاجية العملية تصفية بعد حسابو يتم مضموف غتَ الأوراؽ ىذه على العائد
 الكيفية النقدية السياسة أدوات: الفرع الثاني

 اتالقطاع إلى النقدية الدوارد لتوجيو الدركزي البنك يستخدمها التي الوسائل في النوعية الأدوات تتمثل      

 الأدوات ىذه وأىم الدولة، في الاقتصادي للنشاط بالنسبة أولوية ذات وىي إليها حاجة في يكوف التي

 :ىي إتباعها لؽكن التي النوعية
الدركزي إلغاد  البنكبإمكاف  :المركزي البنكتحديد أنواع ونسب الاحتياطات النقدية المقبولة لدى  -

نفيذىا بالتنسيق مع الجهاز الدصرفي، ومن بتُ الإجراءات التي يتم من الإجراءات تصاغ ضمن خطة يتم ت لرموعة
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بواسطتها توزيع الائتماف بدا يتناسب وطبيعة الوضع الاقتصادي السائد، ىو ربط مكونات الاحتياطي النقدي بأنواع 
و زمانيا بغية ولرالات الائتماف الدقدـ من قبل الدصارؼ، بحيث ترتفع نسبة الدكونات غتَ الدرغوب فيها قطاعيا أ

 قطاع في الاستثمار تشجيع النقدية السلطات أرادت فإذا 1تشجيع ابذاه الائتماف إلى الاستخدامات الدطلوبة.

 اىلغاؤ و إأ النقدية، الاحتياطات ضمن إبصالي الائتماف الدقدـ لفروعو على يقدر ما نسبة بزفيض فيتم معتُ
 درجة حسب يكز ر الد البنك ىلد وتنخفض تفعفتً  ،ىخر الأ الفروع على النسبة تلك رفع حساب على

 للبئتماف. النوعية بالتوجيهات والتزام
الدركزي تدابتَ لستارة  البنكقد يستخدـ : إلزام المصارف بموانع حدود للتوظيف في قطاعات معينة -
بتَ لا ترتبط بالربا لتوجيو الائتماف لتحقيق أىداؼ لزددة في لستلف القطاعات، وطالدا أف ىذه التدا( نوعية أو كمية)

ففي ظل نظاـ الدشاركة لؽكن للمصرؼ  2فيمكن للبنك الدركزي أف يستمر في استخدامها لتنظيم وتوجيو الائتماف.
فطالدا كاف  3الدركزي أف يضع سقوفا وضوابط مرشدة بغية التوجيو الرشيد للبئتماف بدا يتلبءـ وأىداؼ المجتمع.

مهور،  فيجب توزيعو بطريقة تساعد على برقيق الرفاىية الاجتماعية الائتماف الدصرفي يأتي من أمواؿ الج
 4العامة.

 في الاستثمار تقييد وأ تشجيع يتم بل الفائدة، سعر خلبؿ من فيكو  لا قراضالإ فأ بالذكر الجديرو       
 وأ أجتَالت وأ شاركةالد ساسأ على تقييده وأ فيها ستثمارللب التمويل تاحةإ خلبؿ من طلوبةالد القطاعات

 5.باحالد الاستثمارأشكاؿ  من اىغتَ 

 الأعلى الحد برديد خلبؿ من الدركزي للمصرؼ لؽكن: والخسارة الربح في المشاركة نسب تغيير -

 الدعروض في التحكم والدستثمرين والدودعتُ الإسلبمية الدصارؼ بتُ ما الأرباح في الدشاركة لنسب والأقصى

 في الدشاركة ىوامش بردد فهي جهتتُ من تعمل الأداة وىذه ف،الائتما منح عمليات وضبط النقدي
 أخرى جهة من الدستثمرين من وعملبئها جهة من الدودعتُ من وعملبئها الإسلبمية الدصارؼ بتُ الأرباح

 للمصرؼ فيمكن .الائتماف على والطلب العرض مستويات من كل على التأثتَ على تعمل فهي ثم ومن
 أرباح في الإسلبمية الدصارؼ مشاركات ىوامش خفض الإيداع مستويات حفز في رغبتو حاؿ الدركزي

 في الدصرؼ رغبة حاؿ في أما .الودائع مستويات زيادة بالتالي الدصرؼ عملبء لصالح الاستثمارية العمليات

                                                           

 .23 ، صسبق ذكرهصالح صالحي، مرجع  1
  https://iefpedia.com  متاح على الدوقع:فعالية أدوات السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلامي، نصبة مسعودة، دلاؿ بن طبي،  2

 .23 صالح صالحي، مرجع سبق ذكره، ص 3
 .مرجع سبق ذكره نصبة مسعودة، دلاؿ بن طبي، 4
 .755 إبراىيم عبد الحليم عبادة، مرجع سبق ذكره، ص 5

https://iefpedia.com/arab
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 لنسب الأعلى الحد خفض إلى الدصرؼ يلجأ ،التمويل منح عمليات وتشجيع النقدية السياسة تيستَ

   1.والدشاركة الدضاربة عن النابذة الأرباح في للمستثمرين لدصارؼا مشاركة
عبر  التمويلإف وضع ضوابط وحدود لتحريك : الاستثمارية الأدوات بين التمويل تحريك نسب تغيير -

واؿ لستلف الوسائل الاستثمارية الدتاحة يعتبر مهمة ضرورية للمصرؼ الدركزي في ظل نظاـ الدشاركة، حتى لا تتجو الأم
  2.وتنساب عبر بعض الوسائل الاستثمارية كالدرابحات للؤنشطة التجارية قصتَة الددى

 ضو القر  كتشجيع الاستثمارية الوسائل تلفلس عبر منوحالد التمويل في التحكم على الأداة ذهى ـتقو و      
 الأجل القصتَة ضو القر  تشجيع وأ معتُ، أسلوب على الاعتماد دوف ختلفةالد الاستثمار بصيغ الإنتاجية

 في ،لزدود الاستثمارية الأساليب تطبيق فكا حاؿ في السياسة ذهى تتبعو  الطويلة، ضو القر  من الحدو 
 يتم خاصا جاعلب يتطلب لشا الأساليب، تلفلس ـاستخدا تعميم أجل من ذلكو  أسلوبتُ، وأ أسلوب

التجارية كل الودائع التي توجد في  ففي العادة لا تضع الدصارؼ 3.الأساليب ختلفبد الائتماف وتوجي ووجببد
حوزتها في نوع واحد من النشاطات، بل تقوـ بتنويع النشاطات التي بسولذا، فتكوف حافظة استثماراتها مكونة من 
أوراؽ مالية موزعة على العديد من الدشاريع في نشاطات عديدة، حتى إذا فشل أي مشروع في نشاط معتُ 

صرؼ من الدشاريع الأخرى تعوض ىذه الخسارة، وكذلك إذا فشل الاستثمار في وتعرض للخسارة، فإف أرباح الد
القطاعات الأخرى تعوض ىذه  نشاط أو في قطاع بكاملو، فإف الأرباح العائدة من النشاطات الأخرى، أو

  4الخسارة.
ف بعض عليو، وإلظا الذي يتغتَ ىو أ وىكذا يبقى حجم التمويل الخاص بالاقتصاد ككل على ما ىو     

النشاطات تأخذ حصة أكبر من ذي قبل، بينما النشاطات الأخرى تأخذ حصة أقل من ذي قبل، وقد تكوف 
 5 .ىناؾ أنشطة أخرى لا تتغتَ حصتها

 في النقدية السلطات تستطيع: إلى القطاعات ذات الأولوية التمويل وتخصيص التمويلية السقوف -
 الوحدات أو للقطاعات وبزصيصو الدمنوح الدصرفي التمويل توابذاىا حركة على تؤثر أف النظاـ الإسلبمي

 والنقدية الدالية والدؤسسات الدصارؼ توجيو خلبؿ من وذلك ؛لزددة زمنية فتًة في الدختلفة الاقتصادية

                                                           

 جويلية ،العربي النقد صندوؽ، العربية الدول في النقدية اسةإدارة السي على الإسلامية الصيرفة صناعة تنامي انعكاسات ىبة عبد الدنعم، 1
 .22، ص 2016

 .126لزمد عبد الله شاىتُ لزمد، مرجع سبق ذكره، ص  2
 .179مرجع سبق ذكره، ص ، آليات النظام الاقتصادي الإسلاميأدوات السياسة النقدية في إطار عبد الله لسبط،  3
، ص 01/2014، لرلة الدراسات الدالية المحاسبية والإدارية، جامعة أـ البواقي، العدد ية في اقتصاد اسلاميالطيب لحيلح، فعالية السياسة النقد 4

241. 
 .242الدرجع السابق، ص  5
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 التمويل إبصالي من معتُ اقتصادي قطاع لصالح الدمنوح الدصرفي التمويل نسبة بزيادة الدولة في العاملة

 الدمنوح الدصرفي التمويل نسبة بتخفيض أو الأخرى الاقتصادية والوحدات القطاعات لكل منوحالد الدصرفي

 تؤثر أف دوف الدتاح الدصرفي التمويل ونوعية وابذاىات حركة على تؤثر أف تستطيع الآلية وىذه، آخر لقطاع

 الأولوية ذات ةالاقتصادي القطاعات تشجيع ىو الأداة ىذه استخداـ من والذدؼ كميتو أو حجمو على

 في السيولة حركة وتنظيم وتوجيو الاستخدامات أفضل لضو الدصرفي التمويل وضبط أوضاعها ومعالجة

  1.الاقتصاد
النسبة الدئوية من الودائع ب التمويل نسبة تعرؼ: ونسبة إعادة التمويل التمويلنسبة ضبط العلاقة بين  -

بتقدلؽها كقروض حسنة للحكومة تستخدمها في برت الطلب لدى الدصارؼ الإسلبمية والتي تلتزـ 
 لدساعدة الدركزي البنك يقدمها التي التمويل نسبة فهي التمويل إعادة نسبة أما ،مشاريعها ذات الأولوية

 2.للدولة وخاصة حسنة قروضك الدصارؼ ىذه قدمتو الذي التمويل حجم مع بالدقارنة الأخرى الدصارؼ
 ما حصة زيادة على الدصارؼ لػفز أف شأنو من قتتُالعلب ىاتتُ بتُ شرعي واقع اث ربطإحد وإف      

 زيكالدر  البنك أراد إذاو . التمويل إعادة من كبرى نسبة لذا تضمن التي للمجالات حسنة كقروض توجهو

 أنشطتو بسويل إعادة من مرتفعة نسبة لو سيضمن الدولة بها تقوـ معينة لدشروعات قروضا تقدـ أف الدصارؼ

 بزدـ التي تلااالمج إلى الودائع تلك سيحرؾ ذلك فإف النشاط ألعية حسب حالدمنو  التمويل حجم تفوؽ قد

 في للتحكم فعالة أداة تستعمل أف لؽكن منهما أي أو كلتالعا النسبتاف فهاتاف 3.أىدافو وبرقق المجتمع
 في للتغيتَ يكوف حتُ في الدصرفية قروضال حجم على مباشر أثر التمويل نسبة في التغيتَ ويكوف الائتماف

 .4أموالذا حجم على مباشر غتَ بشكل يؤثر لشا للمصارؼ، النقدية القاعدة في أثرا التمويل إعادة نسبة
 أدوات التدخل المباشر للسياسة النقدية: الفرع الثالث

أثر في لؽكن أيضا للسلطات النقدية في النظاـ الإسلبمي أف تستخدـ الأدوات الدباشرة لأنها لا تت      
الدركزي بطريقة مباشرة وفعالة لدعم الأدوات الكمية  البنكالغالب بإلغاء الفائدة، ويتم عن طريقها تدخل 

 5:يلي ماوالكيفية بغية برقيق أىداؼ السياسة النقدية. وتتمثل ىذه الأدوات في

                                                           

 .5يوسف الفكي عبد الكرنً، مرجع سبق ذكره، ص  1
 .34 صالح صالحي، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .مرجع سبق ذكره نصبة مسعودة، دلاؿ بن طبي، 3
 .753ص  ،ذكره سبق مرجع، عبادةالحليم  عبد اىيمإبر  4
 
 .755ص  ،بقاالس رجعالد 5
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 وما الاقتصاد، مشاكل هةلدواج إتباعو يلزـ بدا الدصارؼ إقناع الدركزي البنك لزاولة وىو :الأدبي قناعالإ -
 النظاـ في منو الإسلبمي النظاـ في فاعلية أكثر الأسلوب ىذا كاف وربدا الشأف ىذا في بو القياـ عليها يتعتُ

 .وأخلبقية ديةائعق لاعتبارات وذلك التقليدي
ما تسمح  ضمن الدركزي البنك قبل من الدصارؼ على الدباشرة الرقابة تقع: المباشرة والرقابة التعليمات -
 من النقدية السلطات تتخذىا التي والوسائل والتدابتَ الإجراءات لرموعة ىي التي الإسلبمية لدراقبةا بو

 وبرقيق النتائج إلى للوصوؿ الإسلبمية للمصارؼ العملي الأداء وتصحيح وبرليلها البيانات بصع خلبؿ

 الدباشرة الرقابة أف يعتٍ وىذا تنفيذىا ابعةومت الدناسبة القرارات ابزاذ بدباشرة الدسطرة، والخطط الأىداؼ

 ضمن الدستهدفة مع الفعلية الإلصازات لدقارنة الدركزي للبنك والدتابعة الإشراؼ تتضمن مستمرة عملية
 .النقدية السلطات نفذتها التي الاستًاتيجية

 للمصارؼ توجيهاتو تنفيذ لضماف إجراءات من الدركزي البنك إليو يلجأ ما آخر ىيت: الجزاءا -

 من أختَ كمقرض يقدمو الذي التمويل إعادة من كالحرماف سلبية الجزاءات ىذه تكوف وقد الإسلبمية،

 الدخالفة حسب على مالية غرامات فرض أو الدخالفة للبنوؾ السيولة عسر عند الدركزي البنك طرؼ

 كتشجيع إلغابية اءاتالجز  ىذه تكوف قد كما الدصارؼ، ىذه نشاط إيقاؼ إلى أحيانا وتصل الدرتكبة،

 1.بصرامة لتعليماتو والدنفذة الدركزي البنك سياسة مع الدتوافقة الدصارؼ ومكافئة
 الإسلامي المصرفي فعالية أدوات السياسة النقدية في النظام: المطلب الثالث

ثيلتها في النظاـ تتميز السياسة النقدية في النظاـ الإسلبمي بفعالية كبتَة في ذاتها، وبفعالية أكبر من م     
 :2التقليدي، وذلك للعديد من الأسباب ألعها

  الدشاركة بدلا من سعر الفائدة.  معدؿاعتمادىا على أداة 
  أف التقلبات التي بردث في النظاـ التقليدي لا مبرر لوقوعها في النظاـ الإسلبمي، فالتضخم الناتج عن

 لنظاـ الإسلبمي أو على الأقل قليل الحدوث.ارتفاع التكاليف وخاصة عنصر العمل، لا لراؿ لو في ا
  اختلبؼ ثقافة المجتمع الإسلبمي عن المجتمعات غتَ الإسلبمية، فالقيم الإسلبمية تؤمن بالتعاوف من

 أجل الدصلحة العامة على حساب الدصلحة الخاصة.
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  لسياسة النقديةل الكميةدوات الأفعالية  :ولالفرع الأ
 ت السياسة النقدية الكمية فيما يلي:سيتم توضيح فعالية أدوا     

 النقدية السلطة وسائل ألصح من القانوني الاحتياطي أداة تعد القانوني: النقدي الاحتياطيفعالية نسبة  -

 على فورية آثارىا أف كما متطورة، ومالية نقدية سوؽ   إلى برتاج لا أنها ذلك النقدي، الدعروض في إدارة

  .الدصارؼ ابه تفظبر التي النقدية الأرصدة حجم
 الكامل القانوني النقدي حتياطيللب الدؤيدين يرى ىذه الأداة، حيث فعالية ؿحو  الاقتصاديتُ ولؼتلف     

 عليو يتًتب الجزئي النقدي حتياطيالا عكس على قتصادية،الا الأزمات على التغلب في القدرة لديو أف

 لدى الودائع حجم زيادة عالدتوق من فإف التضخم حالة ففي منها،الخروج  من بدلا الأزمات حدة زيادة

 ثم ومن الائتماف منح على الدصارؼ قدرة تزيد الدطبقة الجزئي النقدي الاحتياطي لاستخداـ وتبعا الدصارؼ،
 .1 الأزمة منالخروج  صعوبة

 يعتبر الكلي الاحتياطي نظاـ أف الاقتصاديتُ بعض فتَى ،جتماعيةالا العدالة وإذا نظرنا إلى اعتبارات     

 ؿالقبو  صفة منحها على تفقواوا في المجتمع لأفرادلرموع ا إصدارىا ود يشتًؾ فيالنق أفة، على عدال أكثر
 2.عائدىا من والاستفادة إصدارىا حق الدصارؼ منح العدالة من فليس العاـ،

 التأثتَ في النقدية ةالسياس في لفاعليتو الجزئي النقدي الاحتياطي عن الددافعوف يرى الوقت نفس فيو      

 لأف تنعدـ سوؼ املالك النقدي الاحتياطي حالة في النقدية السياسة فإف وبالتالي النقد، عرض على

 الكامل النقدي لبحتياطيويرى الدؤيدين ل ، النقدي الاحتياطي تغيتَ على قادر غتَ يصبح الدركزي البنك
 .ثابتا للنقود الكلي العرض يتًؾ وذلك لةكام سيولة حالة في يكوف لأف الدصرفي النظاـ لغبر أنو
 ضبط في فعالة ميالإسلب النظاـ في القانوني النقدي الاحتياطي سياسة أف نرى الآراء تلك ؿخلب ومن     

 تعاني التي ؿالدو  في خصوصا تزداد وفعاليتها شرعية، غتَ بصفة إضافية نقود خلق بسنع أنها حيث الائتماف

 .الدفتوحة السوؽ عمليات سياسة لزدودية من
يؤدي تعديل ىذه النسبة إلى التأثتَ في قدرة الدصارؼ على بسويل الأنشطة فعالية نسبة السيولة:  -

فعن طريق تغيتَ ىذه النسبة بالزيادة أو النقصاف، لؽكن التأثتَ في حجم التمويل الدتاح وابذاىاتو، أما ، الاقتصادية
تعديل مناظر في نسبة السيولة النقدية الكلية، فإف تأثتَه تعديل نسبة الاحتياطي النقدي الذي يصاحبو 

 3الأساسي يقع على الاستثمار الدصرفي في الأوراؽ الدالية الحكومية.
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 البنك تدخل عدـ الأفضل أف الاقتصاديتُ بعض يرىعدل المشاركة في الربح والخسارة: فعالية م -

 لا طالدا وأنوة، الصحي والدنافسة الدساواة لتأمتُ إلا قدينالدتعا لحرية ذلك وترؾ الدشاركة نسبة لتحديد الدركزي
 تطبيقها عدـ فالأولى وبالتالي عبثا، يعتبر تدخل أي فإف العادلة النسبة لدعرفة لزددة طريقة للسلطات تتوفر

 الدصارؼ بتُ الضمتٍ التواطؤ أو الدتطرؼ، التضخم كحالات ضئيل، وبشكل الضرورية الحالات في إلا

ومن غتَ  ة،الدالي الدؤسسات بتُ ةالدنافس تقليل بهدؼ النسبة تنظيمب الدركزي البنك قاـ ولو حتى 1،والدنافستُ
 لا مؤسسة باعتباره الدركزي البنك يبالي لا وقد النقدية، للسياسة كأداة كثتَا النسبة ىذه تغيتَ الدرغوب

 من أقل الربح في نصيب ؿقبو  على الدشاريع وأصحاب والدصارؼ الدودعتُ لغبر الذي الأمر لربح،با تعمل
 ؿ.والدعقو  العادي
 الضرورة عند برديدىا في الدركزي البنك وتدخل الدتعاقدين طرؼ من الدشاركة نسبة برديد الأحسن من      

 يكوف النقدية السياسة أىداؼ لتحقيق السياسة ىذه تطبيق ولكن ة،حيالص غتَ الدنافسة على للقضاء أي

 .فيو مرغوبا
 الدفتوحة السوؽ عمليات اعتبار لؽكن لا أنو الاقتصاديتُ بعض يرى: السوق المفتوحة عمليات فعالية -

 السوؽ عمليات في الحكومية للسندات بديلب والخسائر الأرباح في الدشاركة شهادات وبيع شراء خلبؿ من

 2:التالية للؤسباب الدفتوحة
 يستطيعو ما أقصى وأف الخاص، القطاع شركات أسهم وبيع شراء الدركزي للمصرؼ مرغوبا ليس أنو 

 .العاـ القطاع شركات أسهم في التعامل ىو

 مباشرة يؤثر الشكل بهذا استخدامها لأف الحكومية، للسندات الذي العمق نفس لذا ليس الأسهم 

 السياسة لأغراض كافية تكوف لا وعندئذ ضيقة، جد حدود في تستخدـ لم ما أسعارىا على وبقوة

 . النقدية

 في عنو الظلم لتًتب مرغوب غتَ وىذا لحملتها، مفيدا أو مضرا يكوف قد الأسهم أسعار غيتَت أف 
 لذا لػقق ما مؤسسة أسهم شراء أف ذلك. النقدية السيولة حجم في التحكم بدؿ الأسهم سوؽ

 كبتَة بكميات أخرى مؤسسة أسهم بيع أما جديدة، أسهم إصدار من لؽكنها لشا عالية، أرباحا

 وجود يتطلب لشا جديد، ماؿ رأس على الحصوؿ على قدرتها يعوؽ لشا أسعارىا الطفاض إلى فيؤدي

 .دقيقو  موضوعي اقتصادي معيار
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وبالرغم من تلك الصعوبات، فإف تطوير واستحداث أدوات مالية في السوؽ الدالي الإسلبمي لؽكن أف      
الدركزي بالدصارؼ  البنكلبقة يساىم بشكل جيد في تطوير واستخداـ سياسة السوؽ الدفتوحة في ع

 عدة بدائلالإسلبمية من أجل إسعاؼ خزينتها وتزويدىا بالسيولة الكافية لسد ىذا العجز، بحيث تم طرح 
إسلبمية فيما لؼص الأوراؽ التي لؽكن تداولذا في السوؽ النقدية والدالية والكفيلة بإدارة السيولة في الدصارؼ 

 الإسلبمية.
 تزيد حيث الودائع، ىذه حجم من فعاليتها الأداة ىذه تكتسب: المركزية دائعالو  شهادات فعالية -

 الطلبات إلى بالنظر وذلك بهذه الودائع تزويدىا الدركزي البنك من الإسلبمية الدصارؼ طلب على ابناء

شاريع أما تغيتَ ىذه الودائع بالنقصاف فيتم عن طريق سحب الأرباح المحققة من الد الدستثمرين، من الدقدمة
 فإف كبتَة، الاستثمارية ودائعال ىذه كانت فإذا، الدركزي بودائعو في تكوين رأسمالذا تشاركيا البنكالتي ساىم 

بها القياـ أصحا ينوي التي الاستثمارات حجم بتغتَ كوذل السوؽ، في الدشاركة نسبة تغيتَ إلى يؤدي التغيتَ
 1د.الاقتصا حالة حسب وذلك بها،
 الاقتصاد انكماش حالة – النقود من الدزيد توفتَ تستدعي الاقتصاد ظروؼ أف الدركزي بنكال رأى فإذا     

 من التقليل تتطلب الاقتصاد ظروؼ أف وجد إذا أما مناسبة، يراىا التي الكمية ودائعو حجم إلى أضاؼ -

 أجل حل لتيا ودائعو من الدناسبة الكمية بسحب قاـ – الاقتصاد تضخم حالة–  الدتداولة النقود حجم

 .تصفيتها
تكتسب أداة الحد الأعلى لإبصالي التمويل فعاليتها من كونها فعالية أداة الحد الأعلى لإجمالي التمويل:  -

حسب الدنهجية  التجارية للمصارؼالاستثمارات التي تقدمها و الدركزي من برديد مقدار القروض  البنكتستطيع بسكتُ 
من خلبؿ التشدد في شروط  الاستثماراتو  لؽكنو خفض مقدار القروضحالة التضخم التي يراىا مناسبة للبقتصاد، ففي 

وقد  2.الاستثماراتو  القروضفيحدث العكس. أي التوسع في منح  الانكماش، أما في حالة وضمانات الحصوؿ عليها
جزء لشا يصدره من  الدركزي ضمانات معنية بعد بلوغ ىذه الاستثمارات مقدارا معينا، فقد يشتًط شراء البنكيشتًط 

 3.سندات أو تقدنً قروض حسنة لبعض القطاعات ذات الأولوية
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 : فعالية الأدوات الكيفية للسياسة النقديةالفرع الثاني
لؽكن التعرؼ على فعالية الأدوات الكيفية في برقيق أىداؼ السياسة النقدية من خلبؿ التعرؼ على      

 فعالية كل أداة على حدى.

تتمثل فعالية ىذه  :المركزي البنكحديد أنواع ونسب الاحتياطات النقدية المقبولة لدى فعالية ت -
الأداة في أنو لؽكن عن طريقها توجيو الائتماف لضو استخداماتو الدثلى القطاعية والزمانية والدكانية، فإذا كاف 

بصالي الائتماف الدقدـ ، فيتم بزفيض نسبة ما يقدر على إقطاع معتُىناؾ ابذاه لتشجيع الاستثمار في 
لفروعو ضمن الاحتياطات النقدية، أو إلغاؤىا على حساب رفع تلك النسبة على الفروع التجارية الدضاربة 

 1قصتَة الأجل.
ترتبط بأنواع وابذاىات الائتماف على مستوى  برت الطلب بدعتٌ أف نسبة الاحتياطي النقدي القانوني إلى الودائع      

 لنسبة أو تنخفض لدى الدصرؼ حسبا لدرجة التزامو بالتوجيهات النوعية للبئتماف.الدصرؼ، فتًتفع ا

تتجسد فعالية ىذه الأداة فيما  فعالية إلزام المصارف بموانع وحدود للتوظيف في قطاعات معينة: -
  2يلي:
ذلك بشرط  ن، ومن الدمكن برقيقبرقيق أىداؼ المجتمع الإسلبمي وزيادة الأرباح الخاصة إلى أقصى حد لشك -

تذىب إليها بصهور الناس، و يؤدي التخصيص الائتماني إلى أمثل إنتاج وتوزيع للسلع والخدمات التي لػتاج  أف
 منفعة الائتماف إلى العدد الأمثل من الدنشآت في المجتمع.

لتنفيذىا  جاريإف الطريق الدلبئم لتحقيق الذدؼ الأوؿ ىو إعداد خطة قيمية وتنسيقها مع الجهاز الدصرفي الت      
التجارية بقطاعات  تنفيذا فعالا، ويتعتُ أف يكوف أسلوب الدعالجة أولا وقبل كل شيء بإعلبـ بصيع الدصارؼ

 الواجب برقيقها. ولرالات الاقتصاد التي يتعتُ تعزيزىا من خلبؿ بسويل الدصارؼ التجارية والأىداؼ
رة لبذؿ أي جهد لربط الدصارؼ التجارية بشبكة ابزاذ الإجراءات الدؤسسية الضرورية لذذا الغرض ولا ضرو  -

  لزكمة من أساليب الرقابة الصلبة أو التدخل الدفرط .
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تكوف ىذه الأداة فعالة في الحالات فعالية التمييز بين معدلات المشاركة في الربح والخسارة:  - 
 1التالية:
 دوف القطاعات الأخرى:  ىنا يكوف الدركزي زيادة حجم التمويل لقطاع معتُ البنكفي حالة ما إذا رأى  -

الدركزي لؼفض النسبة ولؽوؿ القطاع الدراد من خلبؿ ودائعو لدى  البنكرد فعل القطاع الخاص غتَ مهم، ف
الدصارؼ التجارية، أما الأمواؿ الخاصة فإف الدؤكد أف أغلبها سيتجو إلى التمويلبت ذات النسب الدرتفعة، 

فيها، الدشاركة ت ألا تباع في سوؽ الأسهم، نظرا لالطفاض نسبة ولا لؼشى على أسهم ىذه الدشروعا
العامة في السوؽ لاحقا إلى أقل من ىذه النسبة وخاصة في الدشاركة فيمكن جدا أف تنخفض نسبة 

 أوقات الانكماش فيمكن أف تباع ىذه الأسهم وقتئذ .
 البنكوف القطاعات الأخرى: يقوـ الدركزي إنقاص حجم التمويل لقطاع معتُ د البنكفي حالة ما إذا رأى  -

الدركزي في ىذه الحالة برفع نسبة الدشاركة في أرباحو، وطبعا فإف ىذا الرفع يكوف ضد مصالح رجاؿ 
الأعماؿ، فيقل الطلب على الأمواؿ لاستثمارىا في ىذا القطاع، لكن قد تتدفق أمواؿ القطاع الخاص إلى 

الدركزي، لشا لػد  البنكية إلى أقل من نسبة الدشاركة التي أعلنها ىذا القطاع، لشا لؼفض نسبة الدشاركة السوق
 من فعالية ىذه الأداة في حالة رفع نسبة الدشاركة.

تكوف فعالة بصورة أكبر، في حالة ما إذا لم يوجد لشولوف  الدشاركة معدلات أداة التمييز بتُوعلى العموـ فإف       
صارؼ التجارية باعتمادىا بصورة أساسية على ودائع الدصرؼ، لا يتوقع آخروف من خارج الجهاز الدصرفي، لأف الد

 .الدشاركةمنها الوقوؼ ضد توجيهاتو فيما يتعلق بدجالات الاستثمار ونسب 

 2تنبع فعالية ىذه الأداة من سببتُ لعا: فعالية تغيير نسب تحريك الائتمان بين الأدوات الاستثمارية: -
يوجو  الدركزي أف البنكلتجارية ىي ودائع مركزية، فمن خلبؿ ىذه الودائع يستطيع أغلب ودائع الدصارؼ اأف كوف 

حصص الاستثمار في كل نشاط، وذلك بقيامو بتحديد الجهة التي يستثمر فيها وديعتو، أو من خلبؿ قبوؿ أو رفض 
يتمثل في العلبقة الوثيقة لثاني أما السبب ا طلبات التمويل التي تتقدـ بها الدصارؼ التجارية وفق السياسة التي يريدىا.

، فلو كانت ىناؾ مشاريع تتطلب الدزيد من التمويل زيادة على حصتها، فإف الدصارؼ  الدركزي والدصارؼ البنكبتُ 
 الدركزي. البنكالتجارية ترفض بسويلها حتى برافظ على العلبقة بينها وبتُ 

السوؽ الرسمية، إذ أف وجود ما يسمى بدصارؼ وقد يضعف من فعالية ىذه الأداة وجود بسويل خارج       
الاستثمار أو مؤسسات التمويل غتَ الدصرفية، من شأنو أف يوجو التمويل زيادة عن الحصة المحددة لأي جهة، 
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ولذلك فإف تنظيم التمويل من طرؼ الحكومة بالشكل الذي لؽنع تدفق الأمواؿ من جهات خارج الجهاز الدصرفي، 
 فعالية ىذه الأداة.من شأنو أف يزيد من 

 أسلوب على التضييق فعند فاعليتها، من برد التي شاكلالد من بعضا أحيانا الأداة ذهى وتواج قدو      

 ذهى طريق عن مأموالذ استثمار ـعد إلى ؤسساتالد وأ الأفراد يعمد قد ىأخر  أساليب باتباع معتُ

 الأساليب تلفلس بتطبيق التجارية الدصارؼ يكز ر الد البنكـ لزاإ بددى فو ىمر  السياسة ذهى ولصاح الأساليب،

 1.أسلوبتُ وأ أسلوب على الاعتماد من بدلا الاستثمارية
 يتًتب الأداة ىذه تطبيق إف: فعالية السقوف التمويلية وتوجيه الائتمان إلى القطعات ذات الأولوية -

 تفرضها التي الضرائب صف في يضعها الدولي النقد صندوؽ خبراء بعض أف ذلك الدفاسد، من الكثتَ عليو

 من كبتَ حجم تراكم أف ذلك وتفستَ وودائعها، الدصارؼ ؿأموا رؤوس على حالأربا  على السلطات

 على أو الدصارؼ على سواء كثتَة عوائد ضياع إلى يؤدي استخداـ دوف والاستثمارية الجارية الودائع أرصدة
 برقيق إلى تؤدي لا قد الاقتصادية النظرة لوجهة وفقا الأداة ىذه فإف أخرى ناحية ومن الودائع، أصحاب

 مستوى زيادة على الحافز ضياع مثل اقتصادية مفاسد عادة عليها يتًتب بل منها الدرجوة الأىداؼ

وتفضيل القطاع العاـ والحكومي على  وغتَىا النقدية الدوارد توزيع وسوء الدصرفي القطاع لدى الإنتاجية
 2.ات الائتمافالقطاع الخاص في بزصيص عملي

 وبالتالي فعالة، غتَ فهي التقليدي النظاـ في مثيلتها مع الائتماف تأطتَ سياسة مقارنة عند الأختَ وفي     
 إدارة وفي الائتماف حجم في التحكم في الأداة بهذه ميالإسلب النظاـ في الدركزي البنك استعانة عدـ يفضل

 .النقدية السياسة
تتجسد فعالية ىذه الأداة في كوف كل  :ونسبة إعادة التمويل التمويلبين نسبة  ضبط العلاقة أداةفعالية  -

مصرؼ يصبح مالكا لشهادات القروض الحسنة الحكومية في الفروع والأنشطة والمجالات الدتعددة، ولؽكنو الحصوؿ 
مقابل  القروضعلى بسكتُ الدصارؼ التجارية من الحصوؿ  وإف 3.الدركزي مقابل الشهادات البنكعلى التمويل من 

بزفيف النقص الدؤقت للسيولة  إلىالدركزي، وحسب مدى الحاجة  البنكشهادات القروض الحكومية وفقا لدا يراه 

                                                           

 .179مرجع سبق ذكره، ص ، الإسلاميأدوات السياسة النقدية في إطار آليات النظام الاقتصادي عبد الله لسبط،  1
الدعهد الإسلبمي للبحوث والتدريب، جدة،  ،إسلامي في اقتصاد المركزيةأدوات السياسة النقدية التي تستعملها البنوك ستُ كامل فهمي، ح 2

 .57ص  ،2006
 .34مرجع سبق ذكره، ص صالح صالحي،  3
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ولذذا تصبح الأمواؿ متداولة في المجتمع لشا  1.زمةاللب بالسيولة اىيدو تز  رةو ضر  إلىو  ،لدى الدصارؼ التجارية
                        2يف منخفضة مقارنة مع النظاـ التقليدي.يضمن تغطية كافية للؤنشطة الذامة وبتكال

 : فعالية أدوات التدخل المباشرالفرع الثالث
لؽكن  تعد الأدوات الدباشرة مقبولة عموما في النظاـ الإسلبمي باستثناء ما تعلق بسعر الفائدة، حيث    

    كل أداة بشكل مستقل.  فعاليةخلبؿ عرض  عرض الفعالية الاقتصادية لأدوات وأساليب التدخل الدباشر من

الدركزي  البنكلأف  ذلكو الإسلبمي  النظاـأداة فعالة في  تعتبر أداة الإقناع الأدبي :الأدبي الإقناع فعالية -
أي خسارة ستلحق بالأمواؿ الدودعة من  وبالتاليبنسبة كبتَة جدا،  الإسلبميةمساىم في بسويل عمليات الدصارؼ 

الجزء الآخر من الودائع و  الدركزي، سيتحمل ىذا الدصرؼ جزءا كبتَا منها بدقدار ودائعو. البنك سياسات خلبؿ
 تتشكل غالبية ودائع الأفراد والدؤسسات الخاصة، ولذلك فإف الخسائر التي قد تلحق بالدصرؼ الإسلبميةلدى الدصارؼ 

 3 حسب ما بسثلو ودائعهم في الأمواؿ الدستثمرة. ، أيالجزء الأكبر منها الخاصة( الأفراد والدؤسسات)سيتحمل ىؤلاء 

لتكوف ىذه التعليمات ذات أثر فعاؿ، فإنو قد يرتبط بها الرقابة الدباشرة التعليمات والأوامر المباشرة:  -
 4.على ىذه الدصارؼ وأسلوب الجزاءات في حالة عدـ تنفيذ ىذه التعليمات

لرقابة الدباشرة في الدصارؼ الإسلبمية فعالية أكبر من تكتسب أذاة ا: فعالية أداة الرقابة المباشرة -
  5مثيلبتها في الدصارؼ التقليدية من حيث:

ابتعادىا وإزاحتها لسعر الفائدة، وما يتًتب عليو من آثار عنيفة بذهد الدولة في التحكم فيها، أي  -
 أف لررد إزاحة الفائدة ىو في حد ذاتو عامل مضاعف للفاعلية.

تأثتَ في الرصيد النقدي تبعا للحاجة الوطنية وليس جريا وراء مصالح خاصة لشا اعتمادىا على ال -
لغعل الرصيد النقدي واقعا برت إطار من التنظيم والرقابة التي بذعلو يتجو لتحقيق أىداؼ المجتمع  

 ككل من استقرار نقدي وإلصاز للتقدـ.

من الفعالية الاقتصادية للسياسة النقدية، ذلك من شأنو أف يزيد ة إف وجود إجراءات زجريالجزاءات: فعالية  -
بسبب كوف الودائع  الدركزي، البنكأف من شأف وجود ىذه الإجراءات إرغاـ الدصارؼ على الانقياد لتوجيهات 

الدركزية تشكل مصدرا رئيسيا من مصادر حصولذا على الداؿ اللبزـ لتلبية طلبات رجاؿ الأعماؿ لأف الودائع الخاصة 
                                                           

 .178مرجع سبق ذكره، ص ، آليات النظام الاقتصادي الإسلاميأدوات السياسة النقدية في إطار عبد الله لسبط،  1
 https://iefpedia.com، مرجع سبق ذكرهنصبة مسعودة، دلاؿ بن طبي،  2
 .249 الطيب لحيلح، مرجع سبق ذكره، ص 3
 .132لزمد عبد الله شاىتُ لزمد، مرجع سبق ذكره، ص  4
 .133الدرجع السابق، ص 5
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الدركزي ينافس الدصارؼ التجارية في  البنكتقارف إذا ما وضعت بجانب الودائع الدركزية، ناىيك عن كوف  لا لؽكن أف
 1لراؿ الحصوؿ على بسويلبت القطاع الخاص لدشاريع الحكومة.

بدا لػقق التكيف مع  الدصارؼومن الدمكن تطوير أسلوب الجزاءات ليأخذ صورة إجراءات فعالة واجبة لإلزاـ      
 روؼ الاقتصادية الدختلفة.الظ

 في ظل الصيرفة الإسلاميةلسيولة لالسياسة النقدية إدارة : تحديات الرابعالمطلب 
 بشكل مطالبة النقدية السلطات باتت الدوؿ، من العديد في الاسلبمية الصتَفة نشطةأ انتشار مع      

 الدصارؼ وبسكتُ الإسلبمية ةالصتَف صناعة تطوير على يساعد بشكل النقدية أدواتها بتطوير مستمر

 بدائل إلغاد في ذاتو الوقت في ويسهم السيولة إدارة عمليات بصعوبة الخاص التحدي مواجهة من الإسلبمية

 الدتواصلة الجهود رغم. كفاءة أكثر بشكل النقدية السياسة إدارة من النقدية السلطات خلبلذا من تتمكن

 تزاؿ لا الدركزية البنوؾ فأ إلا الإسلبمية الصتَفة مع يتلبءـ بدا يةالنقد الأدوات تطوير صعيد على بذلت التي

 :2ما يلي ألعها من لعل الصدد ىذا في التحديات من العديد تواجو
 البلد مستوى على سواء الإسلبمية الدصارؼ في الشرعية الذيئات بتُ التنسيق من الدزيد إلى الحاجة 

، الإسلبمية الصتَفة بصناعة الخاصة الدعايتَ ووضع طتنمي بهدؼ ككل الدوؿ مستوى على أو الواحد
  ؛الإسلبمية الدصارؼ عن الصادرة الدصرفية الدنتجات بذانس دوف لػوؿ التنسيق ىذا غياب أف حيث

 يتعلق فيما عليها متفق عالدية ومعايتَ لزددة آليات إلى الوصوؿ صعيد على الإلصازات من القليل برقق 
 عدة بدائل اقتًحت التي العديدة الدراسات رغم الإسلبمية الشريعة مع ةمتوافق نقدية أدوات بتطوير
 ة؛الإسلبمي الشريعة مع يتلبءـ بدا النقدية السياسة أدوات لتطوير

 البنوؾ بعض قبل من مؤخرا تطويرىا تم التي النقدية الأدوات بعض مشروعية على خلبؼ ىناؾ يزاؿ لا 

 الأكادلؽية أفتت الدثاؿ سبيل فعلىة. الإسلبمي الشريعة مع وافقيت بدا النقدية السياسة لإدارة الدركزية

 الشريعة مع الدتوافقة الشراء إعادة اتفاقيات مشروعية بعدـ الاسلبمية الذيئات لدنظمة العالدية الفقهية

 سيولة على الإسلبمي الدصرؼ حصوؿ تعتٍ لكونها نظرا الدصرفي التورؽ عمليات على القائمة الإسلبمية

 ؛مديونية مقابل

 في النقدية السياسة إدارة في الدركزية البنوؾ عليها تستند التي الدالية الأوراؽ بعض تداوؿ مشروعية عدـ 
 ،الدثاؿ سبيل فعلى. لزدودة جدوى ذو أمرا نقدية كأداة عليها الاعتماد لغعل ما وىو ،الثانوية السوؽ

 ؛الثانوية السوؽ في السلم صكوؾ تداوؿ شرعا الجائز غتَ من

                                                           

 .250الطيب لحيلح، مرجع سبق ذكره، ص  1
 .43-41، ص مرجع سبق ذكرهىبة عبد الدنعم،  2



تنامي الصيرفة الإسلامية ظل في للسيولة النقدية السياسة إدارة: الثاني الفصل  

 

99 

 

 تستهدؼ التي الأدوات على تطويرىا تم التي الإسلبمية الشريعة مع الدتوافقة النقدية السياسة أدوات تركز 

 نقل بدقدورىا التي الأدوات من لزدود عدد وجود مقابل في الإسلبمية، الدصارؼ في السيولة إدارة

 بسرير تستطيع لا لكونها ظران الدركزية البنوؾ على برديات يضع بدا الدصرفي للجهاز السعرية الإشارات

 قنوات أىم من تعتبر الفائدة التي أسعار قناة عبر الدصرفي الجهاز لكامل النقدية السياسة توجهات

 البديل فأ كما ،بها الإسلبمية الدصارؼ تعامل جواز لعدـ الحقيقي للقطاع النقدية السياسة أثر انتقاؿ

 في الربح ىوامش استهداؼ على تقوـ التي النقدية ةالسياس أدوات في الدتمثل الفائدة أسعار لقناة
 استًشادي بشكل بو معموؿ بعضها أف كما كاؼ بشكل متطورة غتَ تزاؿ لا الإسلبمية الدصارؼ

 ؛للمصارؼ ملزـ وغتَ فقط
 حيث لخصوصيتها نظرا الإسلبمية الدصارؼ عمل تنظم بذاتها مستقلة وتشريعات أطر تطوير إلى الحاجة 

 طبيعة مع يتماشى بدا رئيسي بشكل وضعت قد الدصرفي بالعمل الدتعلقة والأنظمة تُالقوان معظم فأ

 ؛التقليدية الدصارؼ عمل

 من الائتماف منح نشاط لرمل من كبتَة  بنسبة الدرابحة نشاط في الإسلبمية الدصارؼ أنشطة معظم تركز 

 خلبؿ من الأنشطة ىذه في التأثتَ النقدية السلطات على الصعب من لغعل بدا الدصارؼ، ىذه قبل

 الدضاربة أنشطة على للتأثتَ معظمها في تصلح التي الإسلبمية الشريعة مع الدتوافقة النقدية الأدوات

 تلك تأثتَ نطاؽ خارج الدصارؼ ىذه أنشطة من مهم جزء ىيبق بالتالي الدرابحة، وليس والدشاركة

 1؛النقدية الأدوات
 كثتَا الإسلبمية الشريعة مع الدتوافقة الدالية الأوراؽ لتداوؿ الثانوية والسوؽ الأولية السوؽ ضعف لػد 

 الإسلبمية الدصارؼ بسكتُ دوف ولػوؿ الدالية الأوراؽ بهذه الدرتبطة النقدية السياسة أدوات فاعلية من
 ؛الدصرفية للسوؽ النقدية السياسة أثر انتقاؿ قنوات ضعف إلى ويؤدي السيولة إدارة من

 وجود أف رغم الدوؿ غالبية في الإسلبمية الدصارؼ بتُ ما لتعاملبت منظم رسمي سوؽ وجود غياب 

 من فإف كذلك ،أفضل بشكل السيولة وإدارة عملياتها تطوير على الدصارؼ تلك يساعد السوؽ ىذه
 الإسلبمية الدصارؼ بتُ ما تعاملبت على للعائد منحتٌ تطوير في تسهم أف السوؽ ىذه وجود شأف

 بتُ ما تعاملبت سوؽ بسكن أخرى جهة من. الصناعة تطوير على كبتَ بشكل يساعد ما وىو

 ؛الدصرفي للجهاز بسهولة النقدية السياسة توجهات بسرير من الدركزية البنوؾو  الإسلبمية الدصارؼ

                                                           

1
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 التعاملبت طبيعة فهم من لؽكنهم بدا لديها العاملتُ قدرات تطوير إلى الدركزية البنوؾ من الكثتَ حاجة 

 ىيكل مع متوافقة نقدية أدوات تطوير على البنوؾ تلك يساعد بدا الإسلبمية لصتَفةا أنشطة في

 في التحكم على الدركزية البنوؾ قدرة مستويات رفع لضماف الإسلبمية الدصارؼ في الدصرفية الحسابات
 ؛تالدؤسسا ىذه قبل من الائتماف ومنح السيولة مستويات

 الربح حالتي في الإسلبمية للمصارؼ الدركزية البنوؾ مشاركة ىعل تطويرىا تم التي الأدوات معظم تعتمد 

 مؤىلة إطارات وجود عدـ حالة في خاصة الأدوات ىذه فاعلية من نسبيا لػد قد الذي الأمر والخسارة،

 إعادة عمليات بتقييم الدركزي البنك عن نيابة تقوـ متخصصة شركات وجود وعدـ الدركزي البنك لدى

 .الإسلبمية الدصارؼ لةسيو  وإدارة التمويل
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  خلاصة الفصل
 المحلي الدستوى على نفسها فرضت مالية صناعة باعتبارىا وناجحة رائدة بذربة الإسلبمية الصتَفة تعتبر      

 الاكتناز لزاربة في كفاءتها من الدكانة ىذه احتلتو  ،النظاـ الدصرفي من يتجزأ لا جزء هيف ،العالديو 

 لستلفة مشاريع في وتنميتها واستثمارىا توظيفها ثم ومن الفائض أصحاب من والأمواؿ الددخرات بتجميع

 أنها إلا التجربة، ىذه حداثة من الرغم وعلى الإسلبمية، لشريعةا حكاـأ إلى استنادا والمجتمع الفرد بزدـ

 وتنامي السريع ارىاانتش حيث من العالدي، الدستوى على لصاحها تثبت أف قصتَة فتًة خلبؿ استطاعت

 .التقليدية نظتَتها مع مقارنة برققها التي ومؤشرات الأداء تديرىا، التي الأصوؿ حجم
 الأدوات حيث من إلا التقليدي، النظاـ عن تلفبز لا الإسلبمي النظاـ في النقدية السياسةو       

 على مبنية الإسلبمي النظاـ في النقدية السياسة صياغة عميلة لأف ،نظاـ كل أىداؼ لتحقيق الدستخدمة

ث أف حي ؛الفائدة سعر لزل الخسارةو  الربح في شاركةالد معدؿ إحلبؿوىذا يعتٍ  ،إسلبمية وقواعد أحكاـ
، ويعتمد الثاني على قاعدة اقراضية بحيث العائد الأوؿ يعتمد على عدـ التأكد  أي أف الربح غتَ معلوـ

 ارة.الربح أو الخسيكوف لزدد مسبقا سواء في حالة 
 الخصم آلية تعارض الدركزية البنوؾعلبقة الدصارؼ الإسلبمية مع  إشكالية تثتَ التي النقاط أىم ومن      

 من يقلل لشا الآلية ىذه نطاؽ خارج الدصرفي النظاـ من جزء لغعل وىذا الإسلبمية الدصارؼ مبادئ مع

 العجز حالات في الأماف صماـ بدثابة عتبري الذي الأختَ الدلجأ من الإسلبمية الدصارؼ رـبر كما فاعليتها،

 الإسلبمية، الصتَفة مبادئ مع تتلبءـ لا الحالي بشكلها الدفتوحة السوؽ عمليات وكذلك السيولة، نقص أو

 والسقوؼ القانوني الاحتياطي نسبة تطبيق عند والتقليدية الإسلبمية الدصارؼ بتُ التمييز عدـ بالإضافة إلى

 أدوات في النظر وىذا يتطلب إعادة .النمطتُ كلب بتُ الودائع طبيعة اختلبؼ من بالرغم الائتمانية

 ذهى تغيتَ وأ إلغاء  حالةفيلصتَفة الإسلبمية ا مع يتلبءـ الذي بالشكل البدائل ادلغبإ النقدية السياسة

 .اتو الأد
 لديها تعتمد على الفوائد لا التي الإسلبمي نظاـال ظل في النقدية السياسة أدوات فعاليةأما بالنسبة ل       

 فلدينا تعتمد على الفوائد التي النقدية السياسة أدواتو بخصوص التقليدية  الدصارؼ في الفعالية نفس

 عدة ىناؾ أف حظيلب ،التقليدي النظاـ في مثيلتها مع الأداة ىذه مقارنة وعند الدفتوحة السوؽ سياسة

  .النقدية السياسة أىداؼ برقيق ىعل قدرتهما من يقلل لشا فعاليتها، من برد عوامل



 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الثالث:

دراسة تجربة ماليزيا والإمارات في  
تطوير أدوات السياسة النقدية لإدارة  
 السيولة في ظل نظام مصرفي مزدوج
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 تمهيد
 تطوير لضو بالسعي يتعلق فيمالدوؿ في الصتَفة الإسلامية ا بعض بذارب بعرض الفصل ىذا يهتم       

 تؤدي التي الدوؿ في الدصرفي النظاـة لإدارة السيولة في الإسلامي الشريعة مع متوافقة جديدة نقدية أدوات

 م  أىم اأسسواؽ تُسوقتُ مصرفي اختيار تم ىذه دراستنا وفي .فاعلا دورا الإسلامية الصتَفة أنشطة فيها
الدصرفية العالدية التي تستقطب الدصارؼ الإسلامية في إطار ما يسمى بالنظاـ الدصرفي الدزدوج ولعا ماليزيا 

تنبع ألعية ىذي  السوقتُ لاعتبارات تنظيمية وبرفيزية، حيث كانت السباقة  والإمارات العربية الدتحدة.
 التي تكفل تقنتُ نشاط الدؤسسات الدالية الإسلامية وتنظم أعمالذا. لإصدار اأسطر التشريعية

 تطرقنا في الدبحث اأسوؿ إلى بذربة ماليزيا والتي تعتبر م  الدوؿ الرائدة في لراؿ الصتَفة الإسلامية      
م   ، تناولنا واقع الصتَفة الإسلاميةفي منطقة جنوب شرؽ آسيا للخدمات الدالية الإسلامية وأكبر سوؽ

في نيجارا مصرؼ  جهودكذا و  اأسداء مؤشرات أىمو  لتمويلاتاو  والودائع لأصوؿل بصايالحجم الإ خلاؿ
لراؿ الرقابة والإشراؼ على الدصارؼ الإسلامية م  خلاؿ إلغاد أدوات نقدية ومالية متوافقة مع الشريعة 

العربية  الإماراتالثاني إلى بذربة  الدبحثفي تطرقنا و  الإسلامية لإدارة السيولة في النظاـ الدصرفي ككل.
تعد م  بتُ أكثر دوؿ العالم لظوا في الصتَفة الإسلامية، حيث سجلت لظوا ملحوظا في أنشطة التي  الدتحدة

 خلاؿ م  ة، وذلكالسوؽ العالدية للصتَفة الإسلاميعلى حصة مهمة في  ىاذاالصتَفة الاسلامية واستحو 

 مصرؼكما قاـ ،  أدائهاكذا مؤشرات و  الإسلامية الدصرفية لاتالتمويو  الودائع، صوؿاأس حجم تطور

 الإسلامية الصتَفة دور تعزيزلأدوات لإدارة السيولة في الدصارؼ الإسلامية وىذا  الدركزي بإصدار الإمارات
 .فاعلية أكثر بشكل النقدية السياسة وتنفيذ
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  سياسة النقدية في إدارة السيولةتجربة ماليزيا في تطوير أدوات إسلامية لل: الأولالمبحث 

 بداية منذ ماليزيا في الإسلامية بالصرفية السياسي الدستوى على الكبتَ الاىتماـىو  للانتباه الدلفت فإ     
 العمل مع يتناسب نظاـ لإلغاد )بنك نيجارا( الداليزي الدركزي الدصرؼ الحكومة دعمت حيث الثمانينات،

 م  الإسلامية الصتَفة وتطوير تنمية بهدؼ السياسات م  سلسلة نيجارابنك  فوضع الإسلامي، الدصرفي

 ضوابط مع يتوافق بدا والتنظيمي والقانوني التشريعي الدستوى على وتعديلات إصلاحات إجراء خلاؿ

 .الإسلامية الشريعة وأحكاـ
 الصيرفة الإسلامية في ماليزيا واقع المطلب الأول:

مية تقع جنوب شرؽ آسيا، بروز على نظاـ مصرفي مزدوج لغمع بتُ الصتَفة ادية إسلاماليزيا دولة ابر     
التقليدية والإسلامية ويضع القوانتُ والآليات الدتوافقة مع كل نظاـ. حيث سنتطرؽ إلى الدراحل التي مرت 

 .وأدائها بها الصتَفة الإسلامية وأىم مؤشرات تطورىا
 في ماليزيا الصيرفة الإسلامية وتطور نشأة: الفرع الأول

ء ىيئة ادخار م  ، عندما تم إنشا1963يرجع ظهور خدمات الصتَفة الإسلامية في ماليزيا إلى عاـ      
. وتعرؼ الذيئة باسم "تابونغ حاجي" )صندوؽ الحج(، والتي تعتبر أولى الدمارسات للحجاج أجل توفتَ الداؿ

اىتمت الحكومة الداليزية  ماليزيا في الإسلامي الدصرفي العمل بخصوص أماالدتوافقة مع الشريعة الإسلامية. 
جويلية  30ة" في الإسلامي الدصرفية حوؿ وطنية توجيو لجنة" م  خلاؿ تكوي بإنشاء مصارؼ إسلامية 

 الدراسة ماليزيا، وبعد في الإسلامية الصتَفة قابلية مدى دراسة الدختصة اللجنة ىذه تولت حيث ،1980

جويلية  5. حيث قدـ تقرير اللجنة للحكومة في ماليزيا في الإسلامية الدصارؼ إنشاء لقابلية اللجنة توصلت
 1والذي اقتًح التوصيات التالية:، 1982
 الإسلامية؛ الشريعة لدبادئ وفقا عملت ة إسلاميةمصرفي مؤسسة إنشاء 

 ؛1965 لعاـ الشركات رعاية قانوف برت الدقتًحة الدؤسسة إدراج 

 الدالية  الدؤسسات ىذه عمليات لػكم والذي ة"الإسلامي ةالدصرفي فخاص يسمى "قانو  قانوف صياغة
 الإسلامية؛

 مع تتعارض لا الدصرؼ عمليات أفتضم   ،في كل مؤسسة مالية الشرعية لرقابةل ضرورة تعيتُ ىيئة 

 .الإسلامية الشريعة قواعد

  Islamic Banking Act  بعد موافقة الحكومة على تقرير اللجنة صدر قانوف الدصارؼ الإسلامية      

(IBA)  يعد ىذا القانوف مرحلة إطلاؽ ىذه الصناعة م  خلاؿ تأسيس أوؿ مصرؼ ، 1983أفريل  7في
                                                           

1
 Mohamad Akram Laldin, Islamic financial system: the Malaysian experience and the way forward, 

Humanonics, Vol 24, Issue 3, 2008, p: 223. 
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 لددة الكامل الوحيد الإسلامي الدصرؼ كافو  1983،1 جويليةإسلامي، وىو بنك إسلاـ ماليزيا بتَىارد في 
 .1999 عاـ في ماليزيا املاتمع بنك باسم معروؼ إسلامي مصرؼ ثاني إنشاء تم حتى اعام 16
 مصرفية وخدمات منتجات بتقدنً التقليدية للمصارؼنيجارا  بنك سمح السوؽ، في الدنافسة لتشجيعو 

 Islamic Banking Schemeالإسلامية  الدصرفية نظاـ بدوجب فرع أو تابعة شركة خلاؿ م  إسلامية

IBS)) الإسلامية الدصرفية الدنتجات نشر تسريعل م  أج أو نظاـ الفروع الإسلامية للمصارؼ التقليدية 

 2.لشكنة فتًة أقصر في المحليتُ للعملاء
 والدصرؼ الإسلامية الدصارؼ بتُ الصلة ربط ضرورة على الداليزية الحكومة ركزت المجاؿ ىذا في      

 ميالإسلا الدصرفي العمل قانوف خلاؿ م  الإشراؼ اأسختَ لذذا ورخص فعلا ذلك تم ولقد الدركزي،

 تتطلبها التي والتنظيمية القانونية التعديلات مراعاة مع الإسلامية، الشريعة أحكاـ وفق للعمل  1983لعاـ

 على الداليزي الدركزي الدصرؼ ىدؼ حيث لنجاحها، وضمانا الإسلامية الدصرفية غبالصي العمل طبيعة

 3:خلاؿ م  التقليدي النظاـ مع موازي بشكل يعمل إسلامي مصرفي نظاـ خلق إلى الطويل الددى
 ا؛عددى وزيادة والدصرفية الدالية الدؤسسات نشاط توسيع  

 التعامل وإمكانية الإسلامي التمويل مقتضيات حسب وتطويرىا الإسلامية الدصرفية اأسدوات في التنويع 
 ؛الإسلامية الدصارؼ في السيولة بذديد لإعادة الدركزي الدصرؼ مع بها

  م  لزددة بنسبة الاحتفاظ منو يطلب حيث النقدية السياسة أدوات لبعض الإسلامي الدصرؼع خضو 

 ؛القانونية السيولة م  أدنى وحد الاحتياطي 

 لذذه السيولة بذديد إعادة في دور م  لو لدا الإسلامية الدصارؼ بتُ الإسلامي الداي السوؽ قياـ لزاولة  
 ي.لاربو  مصرفي نظاـ ظل في اأسختَة

 الاستثمار القانونية الدقتصرة على شهادات السيولة متطلبات أسوراؽ الدالية لتلبيةونظرا لمحدودية ا      
 الإسلامية الشريعة مع الدتوافقة الوحيدة كونها اأسداة  1983 جويلية في مرة تقدلؽها أسوؿ الحكومي التي تم

 سوؽ تقدنً إلى يجارابنك ن الثانوية. دفع السوؽ الوقت، كما أنها غتَ قابلة للتداوؿ في ذلك في الدتوفرة
 برديات تواجو التي الإسلامية الدصارؼ تلجأ خلالو م  1994الدصارؼ في  بتُ متكامل إسلامي نقدي

                                                           
1
 Asni Fathullah History of the Establishment and Development of Islamic Banking in Malaysia. 

International Journal of Academic Research in Business and Social Sciences, Vol 9, No 6, 2019. P310.  
2
 Mohammed Zakkariya Mulkiaman, Impact of Monetary Policy and Macroeconomic Environment on 

Islamic Banking Operations in a Dual Banking System of Malaysia, Thesis Submitted in Fulfilment of the 

Requirements for the Degree of Doctor of Philosophy at Durham University, United Kingdom, 2016, P 77. 
بحث مقدـ في إطار أعماؿ الدلتقى الوطتٍ الدنظم حوؿ  للمصرفية الإسلامية،التجربة الماليزية نموذج  ب  حناشي زليجة، شطيبي لزمود مرنً، 3

 .5ص، 2015ديسمبر  3-2جامعة قسنطينة،  كلية العلوـ الاقتصادية والتجارية وعلوـ التسيتَ،  2الدصارؼ الإسلامية، 
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يغطي ىذا السوؽ المجالات  .السيولة في فائض لديها يتوفر التي الدصارؼ م  الاقتًاض إلى السيولة في طارئة
 التالية:
  ُت الدالية الإسلامية.الإسلامية في اأسدوا الدصارؼالتداوؿ بت 
  ُالدصارؼالاستثمارات الإسلامية بت. 
  ُالدصارؼالنظاـ الإسلامي لدقاصة الشيكات بت. 

 خلاؿ م  وذلك ،الإسلامية والدصرفية للمالية عالديا مركزا ماليزيا جعل أجل م  الجهود تتظافر  ثم       

 %20 برقيق لضو الإسلامي الدصرفي طاعالق تعزيز زيادة إلى تهدؼ والتي 2010-2001 العشرية الخطة وضع

 الإسلامية الفروع بإغلاؽ الداليزي الدركزي الدصرؼ بدأحيث  ،2010  في الدصرفي السوؽ حصة إبصاي م 

بإعطاء رخص  2004 سنة بنك نيجارا كما سمح ،كاملة إسلامية مصرفية كيانات إلى للتحوؿ وتشجيعها
 م  وغتَىا الكويتي التمويل وبنك السعودي الراجحي بنك م  كل فبدأ؛ جنبيةاأس سلاميةالإ مصارؼلل

 الداي للنظاـ الددى طويل ثاني لسطط بوضع 2011 سنة أيضا تعززو  1.ماليزيا في والعمل فروع فتح في البنوؾ
 الابذاه ترسم استًاتيجية  خطة وىو 2020" رؤية" إطار في"  2020-2011  الداي القطاع لسطط" بػ سمي

 التمويل إبصاي م  حصتو ورفع "الإسلامي التمويل تدويل" مسألة أىدافها أىم وم  الداي ظاـللن الدستقبلي

 . 2020 سنة بحلوؿ %40  لبلوغ الدصرفي
 في الإسلامية الدالية للصناعة والرقابي التنظيمي الإطار تعزيز في مهما تطورا 2013 سنة عرفت كما     

 ألغى والذي ، 2013 جواف 30 في التنفيذ حيز دخل الذي الإسلامية الدالية الخدمات قانوف باعتماد ماليزيا

 الشرعي للامتثاؿ إطار لوضع الطريق بسهيد القانوف ىذا م  الذدؼ وكاف السابقة، القوانتُ م  عددا

 2.ماليزيا في الإسلامية الدالية الدؤسسات لعمل الدتكامل
 جنبا الإسلامي الدصرفي النظاـ بدوجبو يعمل مزدوجا يامصرف امنظا ماليزيا تطبقالجهود،  لذذه وكنتيجة      

 الدركزي الدصرؼ قانوف م  27 الدادة عليو نصتالذي  القانوف بدوجبوىذا  التقليدي، نظتَه مع جنب إلى

. "3الإسلامي الداي والنظاـ التقليدي الداي النظاـ م  ماليزيا في الداي النظاـ يتكوف ":على 2009 لسنة
 لدصارؼ تابعة إسلامية ومصارؼ كاملة، إسلامية مصارؼ م  ماليزيا في الإسلامية الصتَفة كوفتت وبالتاي

مصرؼ  37؛ 2021ة سن غاية إلىوينشط في ماليزيا  التقليدية، الدصارؼ داخل إسلامية ونوافذ تقليدية،
 إسلامية رؼمصا 5و  لزلية إسلامية مصارؼ 10 )منها إسلاميا مصرفا 16 استثماري( تقليدي )بذاري و 

                                                           
لرلة العلوـ الإنسانية ، 2015-2008لإسلامية للفترة تجربة المصرفية الإسلامية في ماليزيا تقييم أداء المصارف اابتساـ ساعد، رابح خوني،  1

 .345، ص 2017/ ديسمبر 30والاجتماعية، العدد
2
 Central Bank of Malaysia (BNM), laws of Malaysia, Act 756: Islamic Financial Services , 22 Mar 2013, p 1. 

3
 Central Bank of Malaysia Act 2009, 25 November 2009, p: 24. 
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 الخدمات قانوف الإسلامية والنوافذ الإسلامية الدصارؼ م  كل نشاط لػكم. إسلامية نوافذ 10 ، وأجنبية(

  1. 2013 لعاـ الإسلامية الدالية
 الداليزي، للاقتصاد التقليدي الداي النظاـ مع الاندماج م  اليوـ الإسلامية الدصرفية الخدمات بسكنت     

 ادور  الإسلامية الدصرفية الخدمات لعبتحيث  ،مزدوج مصرفي نظاـ اعتماد في لصاحو للعالم أثبت والذي
 إلى الدسلمتُ غتَ العملاء جذب الحكومة براوؿ لذلك ماليزيا، في الشاملة الدالية الصناعة في امهم

 2.الإسلامية الدصرفية الخدمات
   اليزيام يف لإسلاميةا لصيرفةا مؤشرات :الفرع الثاني

 والودائع اأسصوؿ إبصاي في والدتمثلة ماليزيا، في الإسلامي الدصرفي النظاـ مؤشرات أىم تطور دراسة تمي     

وكذا  2019-2010 فتًةال خلاؿ وذلك الإسلامية الصتَفة حجم تطور على التعرؼ بهدؼ لتمويلات،او 
 مؤشرات أدائها.

 اليزيام يف لإسلاميا لمصرفيا لنظاما صولأ جماليإ طورت :أولا
-2010 الفتًة خلاؿ ماليزيا في الإسلامي الدصرفي النظاـ أصوؿ إبصاي تطور عرضيالجدوؿ التاي       
   الداليزي: الدصرفي النظاـ إبصاي م  الإسلامي الدصرفي النظاـ أصوؿ وحصة 2019

 ماليزيا في الإسلامي المصرفي النظام أصول إجمالي تطور: 1-3 الجدول رقم
 ماليزي جيتنير مليار الوحدة: 

 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
 الصيرفةأصول 

 ةالإسلامي
351.
2 

434.7 494.7 558.3 615.
2 

684.9 743.6 829.
5 

955.
6 

1020.4 

 24.6 - نسبة النمو السنوي
% 

13.8 
% 

12.9 
% 

10.2 
% 

11.3 

% 
8.6  

% 
11.6 

% 
15.2

% 
6.7 

% 
الصيرفة حصة 

مالي الإسلامي من إج
 المصرفيأصول النظام 

20.7 
% 

22.4 
% 

23.8 
% 

25.0 
% 

25.5

% 
26.8% 28.0% 30.0

% 
32.3

% 
33.5 % 

 :على بالاعتماد الطالبة إعداد م  :المصدر
- Bank Negara Malaysia, Financial Stability Review, Second Half 2020, p: 54. 

- Bank Negara Malaysia, Financial Stability and Payment Systems Report, 2015, Annex, p:2 

-2010 ةالفتً  خلاؿ ماليزيا في الإسلامي الدصرفي النظاـ أصوؿ ارتفاع أعلاه الجدوؿ لاحظ م ن     
 في اأسصوؿ واستمرت ت،ينجير  مليار 351.2 ػب درق أصوؿ إبصاي 2010سجل سنة  حيث ،2019

                                                           
1
 Bank Negara Malaysia, List of Banking Institutions, Available on:  https://www.bnm,gov,my 

2
 Beladjine Khaldia, Yamani Leila , Malaysian Experience in Islamic Banking, les cahiers du  MECAS, V°16/ 

N°1 / June 2020, p 66. 

 

https://www.bnm,gov,my/
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 عرفت كما .%190.5بنسبة لظو قدرت بػ  2019 ةسن تينجير  مليار 1020.4 بلغت إلى أف الارتفاع،

 إلى 2010 سنة  %20.7 م  ارتفاعا الدصرفي النظاـ إبصاي م   الإسلاميالدصرفي النظاـ أصوؿ حصة

 .2019سنة  33.5%
 ماليزيا يف لإسلاميا لمصرفيا لنظاما دائعو  جماليإ تطور ثانيا:
 في الدتعاملتُ ثقة مدى يعكس أنو حيث ، سلاميةالصتَفة الإ مؤشرات أىم م  الودائع حجميعتبر       
 قانوف صدور عديو  .أموالذم لإيداع الإسلامية الدصارؼ على إقبالذم وبالتاي ،يالإسلام الدصرفي النظاـ

 حيث ماليزيا في الإسلامية الدصارؼ ودائع ىيكل في كبتَا منعرجا 2013 سنة الإسلامية الدالية الخدمات

 ،2015 جويلية 1 غاية إلى صدوره فمنذ لذا الاستثمار، وحسابات الإسلامية ائعالود بتُ الفصل على نص
  1.ستثمارا ساباتح وأ سلاميةإ ودائع إلى ودائعها ترحيل إلى الإسلامية الدصارؼ ابذهت

 في الإسلامي المصرفي النظامفي  الاستثمار وحسابات ودائعال إجمالي تطور:  2-3 الجدول رقم
 )تيجنير  مليار( ماليزيا

 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
 739.0 659.6 594.7 529.2 503.1 494.9 436.3 386.3 340.7 277.6 الودائع

 22.7 - نسبة النمو السنوي
% 

13.4 
% 

12.9 
% 

13.4 
% 

1.7 

% 

5.2 

% 

12.4 

% 
10.9 

% 
12.0 

% 
 97.1 91.9 83.9 73.7 47.2 - - - - - حسابات الاستثمار

 %5.7 %9.6 %13.9 %56.3 - - - - - - نسبة النمو
إجمالي الودائع 

 وحسابات الاستثمار
- - - - - 550.3 602.9 678.3 780.4 836.1 

حصة الودائع وحسابات 
من إجمالي  الاستثمار

 ودائع النظام المصرفي

22.6 
% 

 

24.4 
% 

25.6 
% 

26.7 
% 

28.2 

% 
30.0 

% 
31.5 

% 
34.3 

% 
36.6 

% 
38.0 

% 
 

 :على بالاعتماد الطالبة إعداد م  :المصدر
- Bank Negara Malaysia, Financial Stability Review, Second Half 2020, p: 54. 

- Bank Negara Malaysia, Financial Stability and Payment Systems Report, 2015, Annex, p:2 

 الفتًة في ماليزيا في الإسلامي الدصرفي النظاـ في ئعالودا إبصاي حجم تطور الجدوؿ خلاؿ م  يتضح      
 وىذا، %1.7 ػب قدرت ضئيلة الودائع حجم في لزيادةنسبة ا كانت 2015 سنةإلا أنو في  ،2010-2019

 على نص والذي ،2013 الإسلامية الدالية الخدمات قانوف بها جاء التي الامتثاؿ قواعد تطبيق إلى راجع

 برويل تم حيث، الإسلامي التمويل دور تعزيز بهدؼ الاستثمار باتاوحس لاميةالإس الودائع بتُ الفصل

 حسابات فسجلت استثمارية، حسابات إلى الإسلامي الدصرفي النظاـ في الودائعإبصاي  م  %9 حواي

                                                           
1
  



 زدوجمصرفي منظام في ظل  النقدية اسةالسي تطوير أدوات في ماليزيا والإمارات تجربة: الثالث الفصل

109 

 

 % 56.3 ػب قدر لظو بدعدؿ تينجير  مليار 73.7 إلى ارتفعتو  ،2015 سنة تينجير  مليار 47.1 الاستثمار

 وعرفت .الاستثمار حسابات تشغيل لتكملة 2016 فيفري في الاستثمارية الحسابات منصة إطلاؽ نتيجة

 حجم صلاو  . 5.2 لظو بنسبة تينجير  مليار 529.2 بلغت أي  2016 سنةفي  برسنا بعدىا الودائع

 أصوؿ لنمو الإلغابي للابذاهظرا ن 2019 سنة تينجير  مليار 739.0 بلغ أف إلى النمو في الودائع إبصاي

 .ماليزيا في الإسلامية الصتَفة

 اليزيام يف لإسلاميا لمصرفيا لنظاما مويلاتت جماليإ تطور ثالثا:
 2019-2014 الفتًة في ماليزيا في الإسلامي الدصرفي النظاـ بسويلات إبصاي تطور الدواي الجدوؿ يوضح     

 ماليزيا في سلاميالإ المصرفي النظام تمويلات إجمالي تطور: 3-3 الجدول رقم
 ماليزي تيمليار رلص: الوحدة

 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
.268 222.2 التمويل الإسلامي

3 
315.
0 

370.
7 

427.9 495.0 553.3 605.4 701.0 753.6 

 20.4 - نسبة النمو السنوي
% 

17.4 
% 

17.7 
% 

15.4 
% 

15.7 

% 

11. 

8% 
9.4 

% 
15.8 

% 
7.5 

% 
حصة التمويل 
الإسلامي من 

إجمالي التمويل 
 المصرفي

22.7 
% 

24.3 
% 

25.8 
% 

27.5 
% 

29.2 

% 
31.3 

% 

 

33.2 

% 

34.9 

% 
37.7 

% 
39.2 

% 

 :على بالاعتماد الطالبة إعداد م  :المصدر
- Bank Negara Malaysia, Financial Stability Review, Second Half 2020, p: 54. 

- Bank Negara Malaysia, Financial Stability and Payment Systems Report, 2015, Annex, p:2 

 فقد ماليزيا في الإسلامي الدصرفي النظاـ بسويلات إبصاي ارتفاع مستمر في الجدوؿ خلاؿ م  يتضح     

 التمويل حصة لظت كما،  2019 سنة تيرلص مليار 753.6 إلى 2010 سنة تيرلص مليار 2 .222م   ارتفع

 بالارتفاع التمويلات إبصاي واستمر ،%39.2 إلى %22.7 م  الدصرفي التمويل إبصاي م  سلاميالإ

 إلى الإسلامي التمويل حصة وارتفعت ،2019 سنة تينجير  مليار 753.6 بلغ أف إلى بسيطة بدعدلات

 إلى سلاميالإ التمويل وصوؿالذي بسثل في  بنك نيجاراىو ىدؼ و  ، %39.2 إلى الدصرفي التمويل إبصاي
 متكافئة تنافسية بسويلية أرضية لتوفتَه راجع وىذا .2020 سنة الدصرفية التمويلات إبصاي م   %40 نسبة

 جهود تواصل إلى إضافة قوية، وشرعية وقانونية تنظيمية بخلفية مدعومة والتقليدي الإسلامي التمويل بتُ

 . الإسلامية للمنتجات التًويج في الإسلامية الدصارؼ
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 موضح ىو كما الشرعية، الصيغ م  لرموعة على تتوزع الإسلامية الدصرفية التمويلات إبصاي ويتوزع     
 .الدواي الجدوؿ في

 حسب الصيغ التمويلية المصرفي الإسلامي التمويل توزيع: 4-3 الجدول رقم
 ماليزي رلصيت مليار الوحدة:

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

 252.5 219.4 186.8 158.6 118.03 83.99 56.93 المرابحة

 1.59 1.33 1.82 1.91 2.16 1.766 1.45 الاستصناع

 80.4 82.4 80.7 79.05 80.9 76.91 68.8 الإجارة

 0.044 0.043 0.061 0.071 0.079 0.077 0.146 المضاربة

 57.3 52.8 48.3 40.2 28.515 22.5 16.1 المشاركة

 64.1 65.6 65.5 69.3 75.6 79.8 83.12 بيع بثمن آجل

 150.8 137.7 92.9 82.5 82.6 68.7 53.9 أخرى

 606.7 559.3 476.04 431.6 387.4 333.6 280.5 المجموع

Source: IFSB, Prudential and Structural Islamic Financial Indicators (PSIFIs) for Islamic Bank. 

https://www.ifsb.org/psifi_03.php 

 تطورا شهد الصيغ حسب الإسلامي الدصرفي النظاـ في التمويل حجم أف الجدوؿ خلاؿ م  يتضح     
 الإجارة يليو، الدرابحة على % 41 بنسبة 2019 سنة الإسلامي الدصرفي التمويل يتوزع، حيث ملحوظا
 % 9.56 بنسبةات )الدشاركة والدضاربة( الدشارك صيغ ثم ،%10 ثم البيع بثم  آجل بنسبة ،% 13 بنسبة

التمويل  الدشاركات عرؼ أما بالنسبة لصيغ، الإسلامية التمويل صيغ م  وغتَىمعلى التواي  %0.007و 
بنسبة  عكس الدضاربة التي عرفت الطفاضا وتبقى شبو معدومة خلاؿ فتًة الدراسة الدشاركة لظوا طفيفاب

 الدصرفية التمويلات م  اأسكبر الحيز تشكل الدرابحةب التمويل نسبة أف والدلاحظ .2019سنة  0.007%

ما يؤكد تفضيل الدتعاملتُ  للمصرؼ، مؤكد شبو الربح باعتبار ما نوعا مضمونة بسويلات وىي الإسلامية،
 الدنتجات تنويع في ياماليز  جهود م  فبالرغم .لخدمة الدرابحة نظرا للضمانات التي تقدمها والدرونة في التعامل

 إبصاي م  قليلة نسبة على بروز تزاؿ لا( والدضاربة الدشاركة( بالدشاركات التمويل صيغ أف إلا الدصرفية،

 والشفافية والصدؽ العمل في اأسمانة م  العملاء في توفرىا الواجب للمتطلبات وذلك الدصرفية، التمويلات

 .الصيغ ىذه على الإسلامية الدصارؼ اعتماد م  تصعب وبالتاي الصيغ ىذه لساطر م  ترفع والتي
 ولشا سبق نستنتج أنو وبالرغم م  التطور الكبتَ لنشاط الدصارؼ الإسلامية في السوؽ الدصرفي الداليزي     

إلا ىناؾ سيطرة واضحة للمصارؼ التقليدية على الحصة السوقية أسصوؿ ونشاط  خلاؿ الفتًة لزل الدراسة
الداليزية، إلا أف ما نلاحظو ىو تراجع الحصة السوقية للمصارؼ التقليدية م  سنة أسخرى  الوساطة الدالية

https://www.ifsb.org/psifi_03.php
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لكل م  اأسصوؿ والودائع والتمويل )القروض( لصالح الحصة السوقية للمصارؼ الإسلامية التي تتزايد م  
 سنة أسخرى وىذا يعتبر مؤشر لارتفاع قدرتها التنافسية في السوؽ الدصرفي الداليزي. 

النمو الكبتَ والدتواصل لدؤشرات الصناعة الدصرفية الإسلامية في السوؽ الدصرفي الداليزي دليل على  إف     
اىتمامات الحكومة الداليزية الدتعاقبة على إرساء قواعد الاقتصاد الإسلامي وبالدرجة اأسولى الصتَفة 

ؼ بها وينمو في ظل لزيط يتعزز باستمرار الإسلامية. فالتمويل الإسلامي يتمتع بديزة تنافسية راسخة ومعتً 
 البيئة التشغيلية والتنظيمية الدواتية.

 في ماليزياالإسلامية  أداء الصيرفةتطور مؤشرات : رابعا
في  2019-2013لؽك  عرض مؤشرات اأسداء الخاصة بالدصارؼ الإسلامية الداليزية خلاؿ الفتًة      

 الجدوؿ التاي:
 داء الصيرفة الإسلامية في ماليزياشرات أتطور مؤ : 5-3 الجدول رقم

 %الوحدة: 

  2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

 ROA 1.2 1.1 1.0 1.0 1.0 1.1 1.2 الربحية

ROE 17.3 16.0 14.2 14.3 15.1 16.1 16.8 

 
 

 السيولة

LASLR 6.3 7.5 85.5 102.0 126.7 137.1 139.8 

LAR 2.8 2.8 14.5 15.2 17.0 19.3 19.2 

FDR  90 < 90 <  90 <   96.2 96.3 97.2 93.8 

LCR - - 100 < 124.9 149.2 100 < 150 

NSFR - - 100 < 100 < 100 < 100 < 108.5 

 NPF 1.4 1.2 1.2 1.3 1.2 1.4 1.5 جودة الأصول

رأس المال 
 التنظيمي

CAR 13.9 15.5 15.9 16.4 17.4 17.9 18.0 

T-CAR 11.6 12.1 12.1 12.8 13.6 14.0 14.2 

Leverag الرافعة المالية

e 
6.1 6.5 6.3 6.4 6.4 6.6 6.7 

 : م  إعداد الطالبة بالاعتماد على:المصدر
 IFSB, Prudential and Structural Islamic Financial Indicators (PSIFIs) for Islamic Bank. 

https://www.ifsb.org/psifi_03.php 

 IFSB, Islamic Financial Services Industry, Stability Reports (2013-2019)  

للمصارؼ الإسلامية الداليزية على الرغم م   ROAالربحية استقرار مقياس  مؤشرنلاحظ م  خلاؿ       
. وفي 2019و 2013 يبتُ عام  %1.1 بلغمسجلا متوسط  ،أنها تدر أرباحا أقل م  نظتَاتها التقليدية

 للمصارؼ ROEللمصارؼ الإسلامية إلى أداء أفضل م    %16.8البالغ  ROEأشار  2019عاـ 

https://www.ifsb.org/psifi_03.php
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وفي عاـ ، % 90تفوؽ  نسبا الإسلامية الصتَفة قطاعل FDR ت نسبةشهدكما  1. %13التقليدية البالغ 
 بدعدؿ الودائع مطلوبات ةزياد ، بسبب  %93.8 إلى 2018 عاـ ع   %97.2 م  الطفضت 2019
 بػ يتعلق مافيو . الإسلامية للمصارؼ السيولة وضع في برس  على يدؿ لشا التمويل، أنشطة م  أسرع

LASLR 2019 عاـ في  %139 إلى لتصل 2013عاـ  6.3 % م  ملحوظ بشكل ارتفعت فقد. 
 اأسدنى الحد متطلبات الداليزيةسلامية الإ الدصارؼ بصيع تلبي، الاستقرار الداي تقارير بيانات إلى ستناداا     

في سنة ط توسالد بلغ NSFRلػ أما بالنسبة  ،100% تفوؽ  انسب هابصيع سجلت حيث ، LCR لنسبة
 الدصرفية الدؤسسات م  % 83 م  وجود أكثر مع % 109.3 الداليزي الدصرفي النظاـ لدى 2018

 بصيع ماليزيا بنك نيجارا ألزـ كما 2.النسبة لذذه %100 تفوؽ مستويات ع  أبلغت )تقليدية وإسلامية(

 الاعتبار بعتُ تأخذ أف %100 م  أقل NSFR لنسبة مستويات لديها التي الدصرفية الدؤسسات

 العمومية฀تهاميزانيا ىيكل تعديل مثل ،النسبة نهائي بهذه لبشك لتقيدىا بسهيدا الدطلوبة العملية التحسينات

 NPFأصوؿ جيدة بحيث أف نسبة  الإسلامية بجودة الصتَفة لؽتاز قطاعو  3.الخصوـ جانب على التًكيز مع
 في مستويات منخفضة ومقبولة.

 على تصاعدي مسار في ويستَالتنظيمي  اأسدنى الحد م  وأعلى مستقر فهو اؿالد رأسأما بالنسبة ل     
نسبة  2019 عاـ CAR إبصايبلغ  ، حيثالتمويل خسائر لسصصات الطفاض بسبب جيدة، أرباح خلفية
 م  الحد بكثتَ أعلى نهاوبالرغم م  أ، الداليزية الإسلامية للمصارؼ %14.1نسبة  T-CARو  18.0%
 بالنظاـ الخاصة تلك م  أقل فهي التواي، على %6.0 و %8.0 البالغة التنظيمية للمتطلبات اأسدنى
 .%15.1 نسبةب  T-CARو %18.6 بنسبة CAR إبصاي سجل والذي ،البلد في العاـ الدصرفي

 بكثتَ أعلى الدراسة لزل سنوات بصيع خلاؿ الإسلامية لمصارؼل الاستدانة نسبة أف نلاحظ كما     

 الصادرة الدصرفية التشريعات وفقضة الدفرو  تلكوم   3 (%3)بازؿ اتفاقية اأقرته التي نسبةلل اأسدنى الحد م 

 تستوفي الداليزية الإسلامية الدصارؼ أف لىع يدؿ ىذا %3. بػ كذلك والدقدر ركزيةالد ماليزيا بنك ع 

 بسويل في كبتَ بشكل تعتمد لا بأنها الدرتفعة النسب ىذه تؤكد كما الاستدانة، لنسبة اأسدنى الحد عمليا

 الرفع على بالاعتماد اأسصوؿ لزفظة في أكثر للتوسع كبتَة مرونة بستلك أنها كما الاستدانة، على أصولذا

 ر.للمخاط اأسصوؿ ىذه حساسية تبارالاع بعتُ أخذا الداي
 
 

                                                           
1
 IFSB, Islamic Financial Services Industry, Stability Report 2020, p 59. 

2
 Bank  Negara Malaysia, financial stability and payment system report, 2018, p71 

3
 Bank  Negara Malaysia, financial stability and payment system report, 2017, p58 
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 اماليزي فيلإدارة السيولة أدوات السياسة النقدية : الثانيالمطلب 
 بعض تطبيق ويتم ،النقدية السياسة لجنة قبل م  مستقل بشكل ماليزيا في النقدية السياسة صياغة تتم     

 للشريعة السالفته لعدـ سواء حد على الإسلامية والدصارؼ التقليدية الدصارؼ على النقدية السياسة أدوات

 نقدية سياسة أدوات باستحداثبنك نيجارا  قاـكما  الدباشر، والتفتيش النقدي كالاحتياطي الإسلامية

 الداي السوؽ في السيولة حجم على التأثتَ يتم خلالذا م  والتي الإسلامي الدصرفي العمل وخصوصية تتلاءـ

     .ككل الاقتصاد أو
 اليزيمال المصرفي النظامفي  النقدية السياسةتطور إطار ل: الفرع الأو 

تطور إطار السياسة النقدية في ماليزيا بدرور الوقت استجابة للتغتَات في البيئة الاقتصادية والدناخ       
  م الاقتصادي، النمو لتعزيز الدلائم النقدي الاستقرار برقيق ماليزيا في النقدية السياسة تستهدؼو ، الداي
 إلى ماليزيا بنك نيجارا لجأ. الصرؼ سعر استقرار على والعمل التضخم معدلات خفض إلى السعي خلاؿ

 العشرة ع  تقل مقبولة مستويات في التضخم معدلات بررؾ لضماف اأسجل قصتَ الفائدة سعر استهداؼ

النظاـ الدصرفي مرونة  وقد وفرت لرموعة متنوعة م  اأسدوات النقدية الدتاحة لإدارة السيولة في .بالدائة
    في تلبية توقعات السوؽ واحتياجات السيولة.  للمصرؼ

 بررؾ ضماف بهدؼ الدصارؼ بتُ ما تعاملات سوؽ بتطوير بنك نيجارا اىتم الذدؼ، ىذا لتحقيق     
لجنة السياسة  تتولى، 2009بدوجب قانوف البنك الدركزي الداليزي لعاـ و . لزدد نطاؽ في الفائدة أسعار
عمليات  بإدارةة صياغة السياسة النقدية والسياسات الخاصة يولؤ التابعة لبنك نيجارا ماليزيا مس النقدية

 واحدة لليلة الإقراض فائدة معدؿ بتحديد النقدية ةالسياس للجنة يسمح ،في ىذا الصدد السياسة النقدية.
Overnight Policy Rate (OPR) سوؽ تعاملات على الفائدة أسعار لتحركات اأسقصى الحد لؽثل الذي 

 بتُ ؽسو  تعاملات فائدة لسعر اأسدنى الحد لؽثل الذي الإيداع فائدة سعر وبرديد الدصارؼ، بتُ ما

 الفائدة أسعار بررؾ ضماف م  الدركزي الدصرؼ يتمك  والقصوى الدنيا الحدود ىذه خلاؿ م  ،الدصارؼ

  1.مقبولة اتمستوي في التضخم معدلات بقاء تضم  التي الدستويات في
 ىذه  ع بعيدة الإسلامية الدصارؼ بقيت الفائدة، أسعار على القائمة السوؽ ىذه لطبيعة نتيجة     

 الإسلامية والدصارؼ التقليدية الدصارؼ م  عدد م  يتكوف ماليزيا في الدصرفي النظاـ لكوف ونظرا السوؽ،

 الدصارؼ ك بس آلية تطوير إلى رابنك نيجا يتجو أف الضروري م  كاف جنب، إلى جنبا تعمل التي

 التعاملات خصوصية على لػافظ وبدا كفاءة، أكثر بطريقة السيولة وعجز فائض إدارة م  الإسلامية

 عاـ في قاـ لذلك. الدصارؼ ىذه سيولة مستويات في التأثتَ م  ذاتو الوقت فينو ولؽك الإسلامية الدصرفية

                                                           
1
 Bank Negara Malaysia, Annual Report 2017, p 149.  
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 تلجأ خلالذا وم  ،الإسلامية الشريعة مع الدتوافقة الدصارؼ بتُ ما تعاملات سوؽ بتأسيس  1994

 فائض لديها يتوفر التي الدصارؼ م  الاقتًاض إلى السيولة في طارئة برديات تواجو التي الإسلامية الدصارؼ

 .1السيولة في
 تم الذي (OPR)  معدؿ خلاؿ م  الدطبقة في ماليزيا النقدية السياسة وموقف مسار برديد يتمو     

 برفع، أو إما القرار ويكوف النقدية السياسة لجنة باجتماعات وذلك 2004 أفريل 26 م  اعتبارا بو العمل

 النقدية السياسة موقف إلى يشتَ كجهاز مزدوج دور لو الدعدؿ وىذا. الدعدؿ على الحفاظ أو خفض

 في اأسخرى دةالفائ أسعار على ستؤثر والتي الدركزي للمصرؼ اليومية السيولة لعمليات مستهدؼ ومعدؿ
 ىو وىذا) واحدة لليلة الدصارؼ بتُ الفائدة سعر الدركزي للمصرؼ النقدية العمليات وتستهدؼ ،الاقتصاد

 (.بينها فيما الدصارؼ بو تتعامل الذي الدعدؿ
  2019-2010خلال الفترة  واحدة لليلة الإقراض فائدة معدلتطور :  6-3 الجدول رقم

 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
OPR(%) 2.75 3.00 3.00 3.00 3.25 3.25 3.00 3.00 3.25 3.00 

Source: Bank Negara Malaysia, Annual Reports (2010-2019) 

 استقرار على والحفاظ التوازف برقيق على 2019-2010 السنوات خلاؿ النقدية السياسة ركزت     

 ويعد الاقتصادي، للنمو مستداـ مستوى أقصى برقيق أجل م  دية،النق للسياسة نهائي كهدؼ اأسسعار

 .ماليزيا في الكلي للاقتصاد الرئيسية القضايا أىم بتُ م  التضخم
ليتم  2011في  %3.00 إلى أساس نقطة 50 بدقدار OPRبرفع معدؿ  النقدية السياسة لجنة قامت     

. 2013و 2012خلاؿ سنتي  % 3.00 عند OPRمعدؿ  على الحفاظ على قرار م  قبل اللجنة بالإبصاع
 2015في  3.00 %   عند  OPR معدؿ على مع المحافظة %3.25بعدىا قررت رفعو إلى 

 وقائيا تدبتَا التعديل وكاف  3.00 %إلى  OPR بتعديل النقدية السياسة لجنة قامت 2016في و      

 السياسة موقف مع متماشيا ىذا اعتبر الذيو و. النم مسار في الداليزي الاقتصاد استمرار ضماف إلى يهدؼ

 OPR معدؿ ورفعت 2018 جانفي اجتماع في النقدي التسهيل درجة بتطبيع قامتكما  .والتضخم الدعتزـ
 .2019في  %3.00ليتم بزفيضو إلى  %3.25 إلى أساس نقطة 25 بدقدار

 
 
 

                                                           
1
 .25، مرجع سبق ذكره، ص ىبة عبد الدنعم  
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 اة في ماليزيلإدارة السيوللسياسة النقدية ل غير المباشرة دواتالأ: الثانيالفرع 
 تقليدية) الدصارؼ بتُ فيما الدشاركتُ بصيع مع الدصارؼ بتُ النقدية السوؽ في النقدية العمليات تتم     

 /للإصدار بالكامل الآي بالنظاـ اأسنتًنت شبكة على الإلكتًونيةزادات الد خلاؿ م  يوميا( إسلامية أو

 بصيع دعوات نشر ويتم،  Fully Automated System for Issuing / Tendering (FAST) ةالدناقص

 مع ثنائية بعمليات القياـ للمصرؼ لغوز كما  https://fast.bnm.gov.my :الدوقع على ونتائجوزادات الد

 التي دواتاأس ؿماباستع التعامل ىذا ويتم. الداليتُ والوسطاء الوكلاء طريق ع  التدخل أو الدالية الدؤسسات

 أو الداي السوؽ في السيولة حجم على التأثتَ يتم خلالذا م  والتي وإسلامية تقليدية لى أدواتإ تقسم

 .ككل الاقتصاد
   القانوني الاحتياطي معدل أولا:
 نشاءإ وبالتاي السيولة لإدارة نيجارا لبنك الدتاحة النقدية السياسة أداة ىو القانوني الاحتياطي معدؿ     

 فائض أف الدصرؼ يرى عندما ضخها أو السيولة لسحب SRR يستخدـ. الدصرفي النظاـ في الائتماف
يتعتُ على الدؤسسات الدصرفية بحيث  1بطبيعتو. اأسجل وطويل كبتَ الدصرفي النظاـ في نقصها أو السيولة

 2،  التزاماتها الدؤىلةة مسبة معيننتعادؿ الخاصة بها ة في حسابات الاحتياطي القانوني الاحتفاظ بأرصد
 والودائع البنوؾ، بتُ السيولة نظاـ في والودائع بالعملة المحلية، في الطلب برت الودائع م  تتكوف والتي

التزاماتها الدؤىلة  بخصوص الدركزي للبنك تقاريرىا البنوؾ بصيع تقدـ. السيولة لدعم لبنك نيجارا الدصرفية
، لشا قد يؤدي إلى اختلالات مالية ( لإدارة التًاكم الكبتَ للسيولةSRR)يتم رفع معدؿ و  3.الشهر في مرتتُ

( إذا SRRبتخفيض معدؿ ) الدصرؼوعلى العكس م  ذلك، قد يقوـ  وخلق لساطر على الاستقرار الداي.
، م  الدهم ملاحظة أنو لا ومع ذلك لزـ اأسمر لدعم برويل معدلات السياسة النقدية إلى أسعار التجزئة.

ىو الدؤشر  OPRعلى أنها إشارة إلى موقف السياسة النقدية، حيث يكوف  SRRي تفستَ التغيتَات في ينبغ
 4.الوحيد

 في ماليزيا القانوني الاحتياطي ل متطلباتمعد: تطور 7-3 الجدول رقم
 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

SRR 1 2/3/4 4 4 4 4 3.5 3.5 3.5 3 
Source: Bank Negara Malaysia, Statutory Reserve Requirement, Issued on: 16 March 2021,p 8 

                                                           
1
 Bank Negara Malaysia, Statutory Reserve Requirement, Issued on: 16 March 2021,p 1. 

2
 Bank Negara Malaysia, Statutory Reserve Requirement (SRR) : https://www.bnm.gov.my 

3
 Ghassan Farouk Ghandour, Application of Tools of The Monetary Policy on Islamic Banks in Malaysia, 

International Journal of Research - Granthaalayah, Vol 5 (Iss4), 2017, p 4. 
4
 Bank Negara Malaysia, Statutory Reserve Requirement (SRR) : https://www.bnm.gov.my 

https://fast.bnm.gov.my/
https://www.bnm.gov.my/statutory-reserve-requirement-srr-
https://www.bnm.gov.my/statutory-reserve-requirement-srr-
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 بطريقةورفعة ( SRR) بدراجعة نظاـ الفائضةإدارة السيولة  م  كجزءقررت لجنة السياسة النقدية       
سهلت  . وقد2011في  %4.00إلى  س، ماي وجويليةنقطة مئوية واحدة في كل مرة في مار  م  متدرجة

كإشارة لدوقف  SRR معدؿ الزيادات الدتدرجة التكيف الدنظم م  قبل الدؤسسات الدالية. لم يستخدـ
كاف أحد اأسدوات   SRR معدؿالسياسة النقدية، ولكنو استخدـ كأداة لإدارة السيولة. وتم التأكيد على أف 

 النقدية الدستخدمة لإدارة السيولة في النظاـ الدصرفي.

 فيفريفي  %3.50إلى  %4.00( م  SRRع التقلبات في اأسسواؽ الدالية العالدية خفض )مع تراجو      
، رينجيت ماليزي في النظاـ الدصرفيمليار  6.5إلى ضخ سيولة إضافية بقيمة  SRRأدى بزفيض  ،2016

في ضوء الحاجة إلى امتصاص سيولة أقل م  و  .الدصارؼلشا خفف الضغط على تكاليف الاقتًاض بتُ 
 تخفيضال أدى ىذا، 2019في نوفمبر  %3.00إلى  %3.50م   SRR معدؿتم بزفيض  اـ الدصرفيالنظ

لدواصلة دعم اأسداء الفعاؿ  مليار رينجيت ماليزي 7.4بقيمة  سيولة إضافية للنظاـ الدصرفي إلى صخ
 1 .وتسهيل الإدارة الفعالة للسيولة م  قبل الدؤسسات الدصرفية للأسواؽ الدالية المحلية

 نيا: نظام تبادل السيولة بين المصارف الإسلاميةثا
 تقدـ التي التقليدية الدصارؼ أو الإسلامية الدصارؼ بتُ السيولة لتبادؿ بنظاـ الخصم معدؿ استبداؿ تم     

 خلاؿ م  العجز، صاحبة الإسلامية الدصارؼ بسويل على نظاـىذا ال ويعتمد، إسلامية مصرفية خدمات

 في العاملة الدصارؼ بصيع وتشتًؾ .الدضاربة أساس على الإسلامية لمصارؼل ئضةالفا اأسرصدة استثمار
 على الدركزي الدصرؼ لؽولو فسوؼ الرصيد، دعم بعد عجز ىناؾ يزاؿ لا كاف إذاو  الدقاصة، نظاـ في الدولة

 نسبة على العجز صاحبة والدصارؼ الفائض صاحبة الدصارؼ بتُ التفاوض يتمحيث  .2الدضاربة أساس
 3يا.ماليز  اراجني بنك إشراؼ برت والفتًة الدبلغ وعلى الربح في لدشاركةا
 الدصرفي النظاـ أىداؼ مع الدتكامل الإسلامي النقد سوؽ آليات أحد السيولة تبادؿ نظاـ ويعتبر     

 لالتموي لتقدـ الإسلامية الدالية للمؤسسات التسهيلات توفتَ في اأسوؿ الدقاـ في تتمثل والتي الإسلامي
 لغري التي القناة بدور القياـ جانب إلى اأسجل، قصتَة الدالية اأسوراؽ استثمارات وتسوية للمشروعات اللازـ

 الدصارؼ بتُ الدشتًكة والاستثمارات الدالية الدعاملات أف الدعروؼ وم . النقدية السياسة تنفيذ خلالذا م 

 م  تعاني التي الدصارؼ إلى الداي ىارصيد م  بعض بتحويل الفائض ذات للمصارؼ السماح على تعمل

                                                           
1
 Bank Negara Malaysia, Economic and Monetary review 2019,p 31.  

2
 .137 ، ص مرجع سبق ذكرهلزمد وسيم طمعة،   

3
 Ghassan Farouk Ghandour, op cit, p39 
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 الاستقرار لتعزيز سعيا والسيولة التمويل آلية على الحفاظ إلى بالضرورة يؤدي لشا النقدية، السيولة في العجز

 1.الدصرفي النظاـ في
 الدرونة م  كافيا قدرا توفر التي الآليات م  لرموعة على الدصارؼ بتُ السيولة تبادؿ نظاـ ويعتمد     

 2:الآليات ىذه أىم وم  .العجز ذات رؼاالدص إلى الفائض ذات رؼاالدص م  السيولة لانتقاؿ
 الدباشر الاقتًاض يظل : borrowingDirect Money Market المباشرة من سوق النقد القروض .1
عشية  بتُ القروض ىذه استحقاؽ يتًاوح. الداليزي الرئيسية في سوؽ النقد النقدية اأسداة ىو سوؽ النقد م 

 إلى بالإضافة. القائمة القروض واستحقاقات السوؽ لظروؼ تبعا أقصى، كحد أشهر 6 وضحاىا إلى
 فتًة مقابل الدصرؼ لدى الدفضل استحقاقها تاريخ اختيار الدالية للمؤسسات لؽك  حيث الثابتة، الدناقصات

 .الدصرؼ لػددىا مسبقا لزددة
 مؤسسة أي خلالذا م  تستطيع التي ةالآلي ىي :ارفالمص بين المضاربة خلال من الاستثمار. 2

 الدؤسسات م  استثمارات على الحصوؿ (استثماري وعاء لؽثل مصرؼ) العجز م  تعاني إسلامية مصرفية

 مدة وتتًاوح (.اأسرباح في الدشاركة أي) الدضاربة أساس على (الدستثمر الدصرؼ) الفائض ذات الدصرفية

 توزيع قبل الإبصاي الربح معدؿ على العائد معدؿ ويعتمد شهرا، عشر ثتٍوا واحدة ليلة بتُ الاستثمار

 الدشاركة نسبة أف كما الاستثمارية، اأسوعية بسثل التي الدصارؼ على واحد عاـ لددة تدوـ التي الاستثمارات

 فتًة ناءأث العائد حجم معرفة الدستثمر للمصرؼ لؽك  لا أنو إلا الطرفتُ، بتُ للتفاوض قابلة اأسرباح في

 إعادة ويتم .الاستثمار مدة نهاية في إلا تتضح لا الفعلية العوائد أف إلى ذلك في السبب ويرجع التفاوض،

 لؽثل الذي الدصرؼ استثمار ع  النابذة اأسرباح م  جزء إلى بالإضافة الددة ىذه نهاية في الدستثمر الداؿ رأس

 .يوإل الدقدمة الدالية للاعتمادات الاستثماري الوعاء
 بنك نيجارا بتُ معاملة ىي  (Wadiah Acceptance):الإسلامية المصارف بين المقبولة الودائع .3

 الدصرفية الدؤسسات إليها تلجأ التي الآلية إلى الدعاملة ىذه تشتَ حيث. الإسلامية الدصرفية والدؤسسات

وم  ىذا . مضمونة الوديعة فكو  على بناء الدركزي الدصرؼ لدى لديها الفائضة اأسمواؿ لوضع الإسلامية
الدنطلق، تعد الجهة التي تقبل ىذه اأسمواؿ بدثابة الحارس اأسمتُ عليها ولا يفرض عليها دفع أي عائد على 

غتَ أنو إذا قامت ىذه الجهة بدفع حصة ما، فينظر إليها باعتبارىا ىبة. وإلى جانب  ،حساب ىذه اأسمواؿ
اليزي؛ الدصارؼ على تسهيل عمليات إدارة السيولة في بنك نيجارا ذلك، يساعد مبدأ قبوؿ الوديعة بتُ الد

                                                           
1
 .138، مرجع سبق ذكره، ص لزمد وسيم طمعة  

2 Islamic Interbank Money Market, available on: https://iimm.bnm.gov.my 
 الدودعة اأسمانة يستخدـ بألا وذلك ضمانها؛ ولا تلفها ع  مسؤوؿ غتَ لغعلو حفظا الدودعة اأسمانة بحفظ عنده ودعالد التزاـ ع  عبارة الوديعة عقد 

 .الضماف يد الوديعة بعقد العقد ىذا على ويصطلح ضماف، يد يده وتعتبر ضام  فعل فهو فإف ،للتلف يعرضها استخداما عنده

https://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=98
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فيما لؼتص بالإعلاف ع  أرباح اأسسهم دوف الحاجة إلى استثمار  للمصرؼكبتَا م  الدرونة   اوفر قدر تحيث 
إلى مبدأ قبوؿ الودائع بتُ الدصارؼ  الدصرؼاأسمواؿ التي يتلقاىا. وفي إطار عمليات إدارة السيولة، يلجأ 

مواؿ كوديعة لددة ليلة اأسالإسلامي وذلك م  خلاؿ قبوؿ  النقدبغرض امتصاص السيولة الزائدة م  سوؽ 
  أو ودائع ذات فتًة انتفاع ثابتة. ةواحد

واستبدالذا بأداة قبوؿ  2015جواف  15تم تقدنً  ىذه اأسداة في : Qard acceptanceالقرض  قبول. 4
 معادؿ بديل مبلغ بإعادة اأسختَ يلتزـ حيث للمقتًض الدقرض لقب م  الداؿ إقراض عقدىو الوديعة. و 
 الدؤسسات دعوة على يعمل لسيولةا فائض حاؿ ففي السيولة، بنك نيجارا يديرم  خلالو  1للمقرض،

 2.الفائضة السيولة امتص قد يكوف وبالتاي الدصرؼ، لدى الفائض أمواؿ وضع إلى الإسلامية الدصرفية
 المفتوحةعمليات السوق ا: ثالث

 إلى: الداؿ الداليزي في سوؽ اأسدوات الدستخدمة في عمليات السوؽ الدفتوحة تنقسم     
 . العمليات النقدية التقليدية: تتمثل في:1
 كأداة  نيجارا بنك يصدرىا اأسجل قصتَة مالية أوراؽ : ىي(BNMNs) النقدية نيجارا بنك سندات -

 بسعر وتكوف سنة إلى أشهر 3 م  لددة تتًاوحالمحلي  الداؿ سوؽ في السيولة لإدارة النقدية للسياسة إضافية

 لددة أيضا تصدر ما وعادة عائم. سعر أو ثابتة فائدة بأسعار اأسوراؽ ىذه وتكوف الحقيقية، قيمتها م  أقل

 قصتَة السندات لسوؽ الثانوية السوؽ سيولة تعميقعلى  اأسوراؽ ىذه إصدارات وتساعد اأسجل، طويلة
 طرؼ م  صادرة تكوف وقد الدؤىلة الدالية الاوراؽ بيع أو شراءب الدركزي للمصرؼ لؽك  وكذلك .اأسجل

 3.الدصرفي النظاـ في السيولة لتعدي أجل م  نفسو الدركزي الدصرؼ أو اأسخرى الدصارؼ
لتعزيز الكفاءة والدرونة لإدارة و  BNMNs إلى بالإضافة (:BNIBبين المصارف ) بنك نيجارا أذونات -
 أوراؽ أيضا ، وىي2017( في نوفمبر BNIB) سنداتبتُ الدصارؼ، قدـ الدصرؼ  النقد لسيولة في سوؽا

 ةمتاح BNIBإف  .BNMNs عكس الإسمية على قيمتها م  بخصم الدصرؼ يصدرىا اأسجل قصتَة مالية
الدستوى  ومعتًؼ بها على أنها أصوؿ سائلة عالية الجودة م  فقط وقابل للتداوؿ بتُ الدصارؼ المحلية

 طويلة السيولة إدارة الدرخصة للمصارؼ واحد عاـ إلى مدتها تصل التي BNIBs إصدارات تتيح .4اأسوؿ
إلا  BNIBلا لؽك  شراء  5.السائلة اأسصوؿ م  الدرخصة الدصارؼ احتياجات وتلبية أفضل بشكل اأسجل

 6م  قبل الدصارؼ الدرخصة ومصارؼ الاستثمار والتداوؿ بينها.
                                                           

1
 Bank Negara Malaysia, Anuual Report 2018, p 187.  

2
 Bank Negara Malaysia, Islamic Money Market Operations, available on:   https://www.bnm.gov.my 

3
 Bank Negara Malaysia, The instruments of monetary operation, available on: https://www.bnm.gov.my 

4 Bank Negara Malaysia, Annual Report 2017 ,p 73. 
5
 Bank Negara Malaysia, The instruments of monetary operation, available on:  https://www.bnm.gov.my 

6
 Bank Negara Malaysia, Anuual Report 2017, p 214. 

https://www.bnm.gov.my/islamic-money-market-operations
https://www.bnm.gov.my/web/guest/instruments
https://www.bnm.gov.my/web/guest/instruments
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 قبل م المحلي  النقد سوؽ في اأسجنبية العملات سيولة لإدارة اأسجنبية بالعملة اأيض BNIB دارإص يتم   
 الحكومية. الدالية للأوراؽ الكامل والشراء البيعب الدرخصة الدصارؼ

 تعد التي الحكومية الدي  أدوات إلى الداليزية الحكومة أوراؽ تشتَ: (MGS)  الأوراق الحكومية الماليزية -
سندات دي  طويلة وىي  1.للمصرؼ النقدية السياسة عمليات في استخدامها لؽك  التي اأسدوات تُب م 

 2.اأسجل برمل فوائد صادرة ع  حكومة ماليزيا لجمع اأسمواؿ م  سوؽ رأس الداؿ المحلي لنفقات التنمية
رة ع  حكومة قابلة للتداوؿ صاد اأسجل قصتَة ىي أدوات دي  :(MTB) الخزينة الماليزية أذونات -

 3.ماليزيا لجمع اأسمواؿ م  سوؽ رأس الداؿ المحلي
 الدالية اأسوراؽ ببيع نيجارا مصرؼ قياـ ىي  (Repo transactions):شراءال إعادة معاملات اتفاقية -

 يلتزـ نفسها العملية م  وكجزء الوقت نفس وفي ،للمصارؼ الداليزية الحكومية الدالية اأسوراؽ :مثل الدؤىلة

 ويتم ،شراءال إعادة اتفاقية سعر يعكس لزدد سعر وىو لزدد تاريخ في الدكافئة الدالية اأسوراؽ شراء دةبإعا

 ع  النظر بغض سنة، إلى وضحاىا ليلة بتُ تتًاوح لددة الدصرفي، النظاـ م  السيولة لامتصاص استخدامو
 الدؤسسات تطلبو يالذ المحدد MGS إقراض لغرض أيضا  Repoمعاملات تستخدـ السيولة، امتصاص

 4.السندات سوؽ في الثانوية السوؽ سيولة لتعزيز الدالية
 وكجزء نفسو الوقت وفي الدصارؼ م  الدؤىلة الدالية اأسوراؽ بشراء الدصرؼ فيقوـ العكسية العملية أما     

 معدؿ يعكس ددلز بسعر لزدد تاريخ في الدعادلة الداليةاأسوراؽ  بيع بإعادة الدصرؼ يلتزـ نفسها العملية م 
 للمؤسسات السيولة لتوفتَ السياسة ىذه العكسي الشراء إعادة معاملات الدصرؼ يستخدـ ،الشراء إعادة

 .الدائمة التسهيلات برت الإقراض عمليات ذلك في بدا الدصرفية
 هاامتصاص أو بضخها إما الاقتصاد في النقدية الكتلة بحجم التحكم الدركزي البنك يستطيع ىنا وم      

 (.انكماشية أو توسعية (الدناسبة السياسة واتباع الاقتصادية الحالة حسب
 لامتصاص أخرى كوسيلة اأسجنبية العملات مقايضة إجراء للمصرؼ لؽك  الأجنبية: العملات مقايضة -

 نفس في يوافق بينما أجنبية عملة مقابل الرينجت بيع أو بشراء إما الدصرؼ يقوـ. إضافتها أو السيولة
 السوؽ في الاقتًاض(( للإقراض مكافئة العملية وتكوف ،لاحق تاريخ في معاكسة معاملة إجراء على وقتال

 خلاؿ م  للرقابة خاضعة غتَ مباشرة قروض بيعشراء أو  عملية على التأثتَ خلاؿ م  الدصارؼ بتُ ما
 مفتوحة. مناقصة

                                                           
1
 Bank Negara Malaysia, Anuual Report 2018,p 144. 

2
 Bank Negara Malaysia, Malaysian Bond Market, available on: 

https://www.bnm.gov.my/financialmarkets/bondmarket  
3
 Ibid  

4
 Bank Negara Malaysia, The instruments of monetary operation, available on: https://www.bnm.gov.my 

https://www.bnm.gov.my/financialmarkets/bondmarket
https://www.bnm.gov.my/
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 الإسلامية النقدية العمليات أدوات .2
 التسوية مستوى على والتقليدية الإسلامية الصتَفة بتُ منفصل نظاـ ظل في لداليزيا نيجارا بنك يعمل     

 سوؽ في للمصرؼ الدركزي النقدية للعمليات اأسساسي الذدؼ ،الإسلامية الشريعة بدبادئ الالتزاـ لضماف
 ويؤثر ،الإسلامية الدصارؼ بتُ ما لسوؽ الفعاؿ اأسداء أجل م  كافية سيولة ضماف ىو الإسلامي النقد

 الدتوافقة اأسدوات م  لرموعة خلاؿ م  الدصارؼ بتُ الإسلامي السوؽ سيولة على الدصرؼ الدركزي الداليزي

  :وىي الإسلامية الشريعة مع
 بنكصادرة ع  ىي أوراؽ مالية إسلامية  :(BNMN-i)ة الإسلاميالنقدية  نيجارا بنك صكوك .1.2

 على الإسلامي الداؿ( لإدارة السيولة في سوؽ BNMNلتداوؿ )القابلة ل نيجارانيجارا كبديل لسندات بنك 

 وفقا تعملتم إطالة أجل استحقاؽ ىذه الإصدارات م  سنة إلى ثلاث سنوات.  ، حيثالطويل الددى

 بالثم بيع ، (BNMN-Ijarah) الإجارة، (BNMN-Murabahah)الدرابحة  :منها الإسلامية للمعاملات

 لرموعة لإصدار الرئيسي الذدؼ تمثليو  (BNMN-Istithmar).ستثمارالا، (BNMN-BBA) الآجل

BNMN-i النقدية اأسدوات تنويع خلاؿ م  الإسلامي الداي السوؽ في السيولة إدارة ومرونة كفاءة زيادة 

للمصرؼ  الإسلامية النقدية العمليات في الدستخدـ الشريعة مفهوـوتوسيع  .الدالية اأسسواؽ في الدتداولة
 1 ليزي.الدركزي الدا

 تسمى جديدة إسلامية نقدية أداة نيجارا بنك قدـ:  (BNMN-Murabahah)المرابحةصكوك  -
Bank Negara Monetary Notes Murabaḥah) )إف. الإسلامية الدالية السوؽ في السيولة إدارة بغرض 

 قاعدة توسيع استخدامها إلى يؤدي حيث أيضا الدستثمري  يفيد BNMN-Murabaḥah إدخاؿ
 الدستمرة الجهود دواتىذه اأس إدخاؿ ويعكس. الإسلامي الداؿ سوؽ في السيولة تعزيز وبالتاي ستثمري الد

 يعتمد. ماليزيا في وشامل نشط إسلامي ماؿ سوؽ لتطوير الدنتجات في الابتكار لتحفيز BNM يبذلذا التي
 فيفهي . الربح بهامش البيع صفقة إلى يشتَ الذي الدرابحة عقد على BNMN-Murabaḥah إصدار
 الخاـ النخيل زيت) السلعة مثل أسصل، الدؤجل الربح بهامش البيع صفقة ع  ناشئة مديونية شهادة اأسساس
 .الشريعة مبادئ مع تتوافق والتي ،(أساسي بشكل

مقبولة وإعادة إلغار بيع معاملة على أساس   صكوؾ راصد: إ(BNMN-Ijarah) الإجارةصكوك  -
 Special Purpose Vehicle ذات الغرض الخاص إجارة إلى شركة  وببيع أصول BNMقوـ ي حيث عالديا.

SPV تسمى Berhard BNM Sukuk  .صدرثم تللحصوؿ على النقد واستيعاب السيولة م  السوؽ  
SPV  لتمويل شراء اأسصوؿ وبالتاي استئجار العقارات مرة أخرى إلى صكوؾBNM الإلغار بسريريتم . و 

                                                           
1
 Bank Negara Malaysia, Islamic Money Market Operations, available on: https://www.bnm.gov.my 

https://www.bnm.gov.my/
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شراء ب BNM يقوـ، الاستحقاؽعند . الصكوؾ للمستثمري  كعائد على SPV إلى BNMم  قبل  الددفوع
إجارة  صكوؾويستند مبدأ إصدار   م  الدستثمري . الصكوؾتستخدـ لاستًداد سالتي SPV  العقارات م 

 .صدر بدوجب العقد الإسلامي للإجارةتارا ماليزيا على شهادات الثقة التي جني بنك
 ،الإسلامي الداؿ سوؽ في السيولة إدارة أدوات تنوع لتعزيز جديدتتُ أداتتُ نًتقدتم  3122وفي       

  1بسثلت في:
القائمة على أساس  BNMN-iتشبو : BNMN- Bai Bithaman Ajil))البيع بثمن أجل صكوك  -

الدصدر  الدرابحة، حيث لؽثل كلالعا مديونية نابذة ع  الددفوعات الدؤجلة على معاملات بيع مرابحة السلع بتُ
، وبالتاي يفي ى ميزات قابلية تداوؿ سوؽ ثانويةعل BNMN-BBAلا لػتوي ، ومع ذلك والدستثمر.

  (بيع الدي )بتفستَ شرعي لستلف لحظر تداوؿ الديوف 
 ( الذيIstithmar) الاستثمار مفهوـ على تقوـ : والتي (BNMN-Istithmar)ستثمارصكوك الا -

 ىذه(. السلعبيع ) والدرابحة( تأجتَ اأسصوؿ) الإجارة معاملات م  تتكوف التي المحفظة استثمارات إلى يشتَ
 في تداولذا ولؽك  ماليزيا في الإسلامية الدصارؼ قبل م  واسع نطاؽ على مقبولة الجديدة النقدية اأسداة
 إلى بالإضافة الدستثمري  وقاعدة الاستثمار أدوات توسيع في  BNMN-Istithmar تساىم .الثانوية السوؽ
 السوؽ اتفاقيات باستخداـ BNMN-Istithmar تداوؿ ويتم .الإسلامي الداؿ سوؽ في السيولة تعزيز
 التنافسي الدزاد خلاؿ م . الحالية BNMN إصدارات بصيع مثل التنظيمية الدعاملة نفس منحها ويتم الحالية
 2.المحلية الرئيسية الوكلاء شبكة عبر

زماـ  الدصرؼ إصدار اأسوراؽ الدالية الدتوافقة مع الشريعة الإسلامية، ابزذ مع تطور الذياكل الدبتكرة في      
الدبادرة لتحريك إصداراتو م  اأسوراؽ الدالية الإسلامية لضو ىيكل قائم على الوصاية أكثر كفاءة وفعالية م  

الوصاية  ، بدوجب مفهوـ الدرابحة باستخداـ ىيكل قائم علىالجديدة BNMN-iحيث التكلفة. تم إصدار 
ذات الغرض  . كاف ىذا تغيتَا ع  الذيكل الدستخدـ سابقا والقائم على الشركة2014سبتمبر م  بداية 

لم تتغتَ، فإف الذيكل الجديد القائم  BNMN-i(. على الرغم م  أف الخصائص اأسخرى لػ SPVالخاص )
،  BNMN-iالدباشر لػ  على الوصاية يبسط ىيكل الإصدار م  خلاؿ السماح للمصرؼ بأف يكوف الدصدر

ويسهل تقييمات الدخاطر على  BNMN-i. ىذا يسهل فهم الدستثمري  لذيكل إصدارات SPVبدلا م  
 3كل م  الدستثمري  الإسلاميتُ والتقليديتُ.لوبالتاي قد لغذب اىتماما أوسع  ،BNMN-iمصدر 

                                                           
1
 Bank Negara Malaysia, Annual Report 2011, p82. 

2
 Introduction of Bank Negara Monetary Notes-Istithma,BNM, available at:    

 https://www.bnm.gov.my/-/introduction-of-bank-negara-monetary-notes-istithmar 
3
 Ghassan Farouk Ghandour, op cit, p38  
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بنك نيجارا قدـ  2018في مارس : (BNIB-I)ف بين المصار  الإسلامية بنك نيجارا أذونات .2.2
 صكوؾبدوجب مبدأ الشريعة للمرابحة لاستكماؿ  BNIBIبنك نيجارا الإسلامية بتُ الدصارؼ  صكوؾ

  BNIB.1بنك نيجارا التقليدية بتُ الدصارؼ 
 تداوؿ أو شراء م  تمك ت لم ةالإسلامي الدصارؼ كوف: (GII) الاستثمارية الحكومية  الإصدارات. 3.2

 برمل التي اأسدوات م  غتَىا أو (MTB) الداليزية الخزينة أذونات أو( MGS) الداليزية كوميةالح الدالية اأسوراؽ
 متطلبات لتلبية السائلة اأسوراؽ ىذه بدثل للاحتفاظ الإسلامية لمصارؼل حاجة ىناؾ كانت. فائدة

 كاف ، (BNM) قبل م ( IIMM) الدصارؼ بتُ الإسلامي النقد سوؽ إنشاء وقبل 2.القانونية السيولة
 Govermment Investment الحكومي الاستثمار شهادات على الاعتماد الإسلامية الدصارؼ على

Certaficate (GIC )القرض وفقا لدبدأ 1983 جويلية في مرة تقدلؽها أسوؿ التي تم السيولة إدارة أسغراض 
الوقت، كما أنها  ذلك في لدتوفرةا الإسلامية الشريعة مع الدتوافقة الوحيدة اأسداة كانت أنها حتُ في الحس ،

 إسلامي مصرفي قطاع لدعم فقط ونظرا لوجود أداة واحدة متاحة الثانوية، السوؽ غتَ قابلة للتداوؿ في
 1994.3الدصارؼ في  بتُ متكامل إسلامي نقدي سوؽ تقدنً إلى بنك نيجارا النمو، دفع سريع

 في التداوؿ لتمكينها م ( وشراء بيع) شراءو  بيع إلى تغتَت ، 2001جواف  15في  لاحقا ولك       
ل إلى ثلاث سنوات وفقا لدبدأ بيع بأجل استحقاؽ يص GIIالثانوية فقامت الحكومة الداليزية بطرح  السوؽ
 تمو لتمكتُ الدصارؼ الإسلامية م  إدارة متطلبات السيولة،  بنك نيجارا، وذلك استنادا لتوجيهات العينة

 4.الداليزية للحكومة نميةالت أجندة لتمويل إصدارىا

 ةالحكومي يةصدارات الاستثمار الإ حجم : تطور8-3 الجدول رقم
 ماليزي الوحدة: مليوف رينجيت

 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

GII 239.8 223.1 226.5 187.5 233.8 334.3 229.3 252.9 365.4 432.9 

Yearly Islamic Interbank Transactions Market  y Market ,Mone InterbankIslamic : Source

http://iimm.bnm.gov.my :available at ,Operations 

 ع  نيابة BNM قبل م  MITB إصدار يتم :(MITB) الماليزية الإسلامية الخزينة اتأذون. 4.2
 أف حتُ في. الحكومي للإنفاؽ اأسجل قصتَ بسويل لجمعالتقليدية  زينةالخ أسذونات كبديل الداليزية الحكومة

                                                           
1 Bank Negara Malaysia, Annual Report 2018,p 80. 
2
 Mohammed Zakkariya Mulkiaman, op cit, p61. 

3
 Janoearto Alamsyah and Mansur Masih, Impact of islamic money market development on islamic bank 

liquidity management: a case study of Indonesia, Munich Personal RePEc Archive (MPRA), 18 October 

2017, p8.  

 لد  اشريت منو بثم  حاؿ أقل وىو غتَ جائز.شراء سلعة بثم  آجل وبيعها بيع العينة:  

4
 Mudhakkir Abdul,  islamic money market Instruments,   available on: https://www.linkedin.com 

(28/08/2022)  

http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=15&pg=86
https://www.linkedin.com/pulse/islamic-money-market-instruments-mudhakkir-abdul-cife-
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MITB وؿوبس الحكومية التشغيل نفقات لؽوؿ GII إصدار يتم .الداليزية للحكومة التنمية نفقات MITB 

. اشهر ( 12) عشر واثتٍ( 6) وستة( 3) ثلاثة لددة أصلي استحقاؽ مع" العينة بيع" مفهوـ بدوجب اأسبوعي
 MITB.1 على والتداوؿ الشراء والتقليدية الإسلامية الدؤسسات م  لكل لؽك 

 الماليزية الإسلامية الخزينة أذوناتحجم تطور : 9-3 الجدول رقم
 ماليزي الوحدة: مليوف رينجيت

 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

MITB 528.1 2341.3 2187.7 4050.7 8157 7833.4 3809 9037.6 6974.5 36075 

Market Yearly Islamic Interbank Transactions  Money Market , InterbankIslamic : Source

http://iimm.bnm.gov.my :available at ,Operations 

 الإسلامي، الداؿ سوؽ في التجارية الدعاملات إحدى ىي: (SBBA) الشراء وإعادة بيعال اتفاقيات .5.2

 يبـر ثم عليو، الاتفاؽ يتم الذي بالسعر الدشتًي إلى اأسصوؿ بعض ببيع البائع يقوـ حيث طرفتُ بتُ تتم

 يتم بسعر رىأخ مرة البائع إلى الدعنية اأسصوؿ ببيع الدشتًي فيها يتعهد منفصلة أخرى اتفاقية الطرفاف

 2 (بالسعر الثابت) .عليو الاتفاؽ
في  الإسلاميارا لدعم تطوير التمويل جكجزء م  مبادرة بنك ني :( CMP) السلع مرابحة برنامج. 6.2

على مبتٍ ىو منتج إيداع نقدي و  ستثمار.لاماليزيا، تم طرح برنامج مرابحة السلع لتسهيل إدارة السيولة وا
 ووىو أداة فعالة لتعبئة اأسمواؿ بتُ وحدات الفائض والعجز. تم تصميم 3 ا.مفهوـ إسلامي مقبوؿ عالدي

كوف أوؿ صفقة على أساس السلع التي تستخدـ زيت النخيل الخاـ والسلع اأسخرى الدتوافقة مع الشريعة  يل
 4كأصوؿ أساسية لتسهيل إدارة السيولة.

 سوؽ النقد الإسلامي ما بتُ مزاد تنافسي فيفي  أسوؿ مرة BNMمع  CMPتم إجراء صفقة       
، وبذلت جهودا واسعة النطاؽ م  قبل البلد ليصبح لاعبا ىاما في 2007مارس  14في  IIMMالدصارؼ 

على الدستوى الثنائي  CMPولؽك  أيضا أف يتم التعامل مع  على مستوى العالم. الإسلاميةالسوؽ الدالية 
 .BNMبدا في ذلك  IIMMفي بتُ الدشاركتُ 

 ماليا مركزا ماليزيا جعل رؤيةكأداة لإدارة السيولة يساىم في برقيق  CMPإدخاؿ واستخداـ برنامج  إف     
 في السيولة لإدارة جديدة بأداة الإسلامية الدالية الدؤسسات تزويد CMP برنامج م  دوليا، والغرض إسلاميا
IIMM وتتمثل فوائد برنامج .CMP ة لإدارة السيولة، ومنصة لتنفيذ في بزصيص الدوارد بكفاءة، وأداة فعال

 السياسة النقدية، وتنويع المحفظة، وإدارة الدخاطر، والقبوؿ العالدي.
                                                           

1
Ibid. 

2
 Mohammed Zakkariya Mulkiaman, op cit, p 62. 

3
 BNM, Commodity Murabahah Programme,  available on: https://iimm.bnm.gov.my 

4
 Ibid.  

http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=15&pg=86
https://iimm.bnm.gov.my/view.php?id=72&dbIndex=0&website_id=14&ex=1216289403&md
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 لشراء استخدامها يتم والتي للمستثمري ، بإصدار صكوؾ  SPV شركة ذات الغرض الخاص تقوـ     
 الدشتًاة السلعة BNM عيبي ثم. الدؤجل الدفع مع الدرابحة أساس على BNM إلى السلع بيع يتم ثم. السلع
 سعر BNM سيدفع الاستحقاؽ، عند. السوؽ م  السيولة وامتصاص النقد على للحصوؿ آخر طرؼ إلى

 .الصكوؾ. لاستًداد استخدامو سيتم والذي الشراء،

 ماليزيا  في النقدية للسياسة المباشرة الأدوات: الثالثالفرع 
 تبادؿ نظاـ وكفاءة النقدية، السياسة إدارة في باشرةالد غتَ اأسدوات على اراجني بنك اعتماد إف      

 على تقتصر والتي الدباشرة، للأدوات استخدامو م  قلل الإسلامية، الدالية السوؽ على الدرتكز السيولة

 الدتعلقة الدباشرة التوجيهات إلى إضافة ،ةالسيول امتصاص حالات في يستخدمها التي ئتمانيةالا السقوؼ

 وتعتبر ،الدركزي الدصرؼ عليها ويشرؼ يركز الذي والتدريب التوظيف وأسس الدصرفية، العمليات لسلبتس

 تطرح التي الدسائل م  الكثتَ حل على ساعدىا ما بتُ م  ذلك كاف وربدا الإجراء، ىذا في قدوة ماليزيا

 .الدركزية والبنوؾ الإسلامية الدصارؼ بتُ دائما
 معدؿ إطار بإصدار العوائد وتوزيع اأسرباح احتساب طريقة اار جني بنك :العائد معدلات في التأثير -

 في بها الدعموؿ الطريقة وحد والذي 2001 سنة The Framework of the Rate of Return العائد
 وإزالة الدستحقة العوائد على الحصوؿ م  الإسلامية الدصارؼ في الدستثمري  وبسكتُ العائد معدؿ احتساب

 1.والدودعتُ الدصرؼ بتُ الإشكالات
 الدصارؼ لحالة مسح وإجراء الإشراؼ بهدؼ الدوقعي لتفتيشا اراجني بنك ارسلؽ: لمباشرا التفتيش -

 بساشيها م  والتأكد الاسلامية للمصارؼ الدالية الحسابات على الدصادقة الفحص ىذا ويشمل الإسلامية،

 الطفاض فيها، والدشكوؾ السيئة للديوف الدخصصات كفاية لرالات في خاصة ،اراجني بنك موجهات مع
 ىذا وبجانب بها، الدعموؿ المحاسبية للمعايتَا وفق عدتأ قد البيانات كانت إذا ما ومعرفة الاستثمارات قيمة

 الدنتظمة التقارير طريق ع  دائمة مراقبة راقبت الاسلامية الدصارؼ فإف السنوية الدالية للبيانات الفحص

 وربع نصف فحص يتم لذلك استفحالذا، قبل الدشكلات على التعرؼ يتم حتى يةالدال وغتَ الدالية والتحاليل

 .2أيضا للحسابات سنوي

 

                                                           
1
 باكستان، ل:دو  في المصرفية الأسلمة جوانب بعض المصرفي، والإشراف الرقابة مجال في السودان تجربة وثيقت الدركزي، السوداف بنك  

، الدركزي، السوداف مصرؼن، وإيرا ماليزيا   73 ص ،2006، اأسولى الطبعة الثالث، الكتاب الخرطوـ
2
 .106 ص سابق، رجعالد  
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 اماليزيفي لإدارة السيولة  أدوات السياسة النقدية تطورالمطلب الثالث: 
 أجل م  نيجارا بنك طرؼ م  النقدية السوؽ في والإسلامية التقليدية النقدية اأسدوات استخداـ يتم     
 م  النقدية السياسة ستَ حس  وضماف الاقتصاد بسويل وكذا الائتماف، حجم في والتحكم السيولة ارةإد

 .منها الدرجوة اأسىداؼ وبرقيق فعالية أجل
  في ماليزيا النقدية العمليات تطور: الفرع الأول

 بنك( م  طرؼ ميةسلاوالإ التقليدية) النقدية العمليات أدوات استعماؿ تطور الدواي الجدوؿ يبتُ     
 .2019-2010 الفتًة خلاؿ نيجارا لإدارة السيولة

  في ماليزيا النقدية العمليات أدوات استعمال تطور  :10-3 رقم الجدول
 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

 القروض الدباشرة
 القابلة للتداوؿ

34 % 31 % 22% 29 % %22 32 % 40%  38.5% 26.1%  

REPO %5 %6 %5 %6 %6 %9 %5 0.5% 0.5%  

SRR %2 %9 %11 %13 %17 24 % 23.4%  23% 26.4%  

  / / / 14% 10% 13% 9% 12% 11%  قبوؿ الوديعة

  %20.6 %26.1 20.3% / / / / / / قبوؿ القرض

CMP %1 %1 %1 %1 %2 %4 %1.2 0.9% 11.7%  

BNMN %23 %20 %25 %20 %24 %12 %3.43 1.51% 1.54%  

BNMN-i %10 %9 %17 %12 %16 0.2% %1.27 0.79% 1.16%  

BNIB / / / / /  /  / 1.6% 4 .4 %  

BNIBI / / / / / / / / 3.3%  

  %4.4 %7.1 5.4% 5% 3% 6% 10% 12% 14% أدوات أخرى

إجمالي السيولة 
 الفائضة

(مليار رينجيت)  

299.2 397.5 370.9 336.8 269.9 205.1 184.8 189.1 184.9 168.9 

 - 105.8 123.8 134.7 - 184.32 235.1 -  - 227.6 التقليدية

 - 79.1 65.3 50.1 - 85.58 101.7 - - 71.6 الإسلامية

السيولة فائض حصة 
 الإسلامية 

23.9 

% 

- - 30.2 

% 

31.7 

% 

- 27.1 

% 

34.5 

% 

42.8 

% 

- 

 2019 - 2010 الداليزي الدركزي نكللب السنوية التقارير على اعتمادا الطالبة إعداد م  :المصدر

 بتُ تقليدية أي بتُ لصدىا إذ الداليزية النقد سوؽ في النقدية م  خلاؿ الجدوؿ تنوع العملياتنلاحظ       

 تكوف والتي التعامل بالفائدة تقبل لا التي إسلامية نقدية وأدوات الفائدة أسعار على تعتمد التي اأسدوات

 النقدية اأسدوات استعماؿ ىو أيضا الجدوؿ خلاؿ م  ملاحظتو لؽك  وما مية،الإسلا الشريعة مع متوافقة
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و  REPO) اأسخرى اأسدوات م  أكبر بنسبة الدباشرة القروض خلاؿ م  أكبر نصيب لذا كاف التي التقليدية

BNMN)، في قبوؿ الدتمثلة الإسلامية النقدية اأسدوات ارتفاع وبداية استعمالذا ما تراجع نوعا بعدىا 
 توجو أي اأسختَة، السنوات في ملحوظا تطورا ، والتي عرفتCMPو  BNMN-iو الوديعة، قبوؿ القرض

بالإضافة إلى  خاصة. بصفة الدركزي والبنك الإسلامية النقدية اأسدوات استعماؿ إلى عامة بصفة ماليزيا
ة مسالعتو في امتصاص في نسب ارتفاعا عرؼ الذي في إدارة السيولة، SRR  معدؿ علىبنك نيجارا اعتماد 

  % 26.4. إلى %2م   لزل الدراسة الفتًة طوؿ السيولة على
، حيث ارتفع إبصاي رة السيولة الفائضة في سوؽ النقدالتحدي الرئيسي للعمليات النقدية ىو إدا وكاف     

مليار  397.5إلى  2010مليار رينجيت ماليزي في نهاية ديسمبر  299.2فائض السيولة بشكل ملحوظ م  
م  إبصاي اأسدوات النقدية  %23.9، وبلغت حصة اأسدوات النقدية الإسلامية 2011رينجيت ماليزي في 

. وزادت السيولة الدمتصة م  خلاؿ اأسدوات الإسلامية بساشيا مع لظو إبصاي السيولة في 2010بنهاية عاـ 
ثم  1(.2009ماليزي في ستة مليار رينجيت  58.9مليار رينجيت ماليزي ) 71.6النظاـ والتي بلغت 

استمرت بذلك حصة فائض السيولة ما بتُ الدصارؼ الإسلامية كنسبة مئوية م  إبصاي فائض السيولة في 
، لشا يعكس لظو وتطور صناعة 2010في عاـ  %23.9م   2014في عاـ  %31.7السوؽ في الارتفاع إلى 

 الصتَفة الإسلامية.
لتعزيز سوؽ نقدي فعاؿ وتنافسي  2020-2011في لسطط القطاع الداي وبساشيا مع التوصيات الواردة      

نيجارا  بنك، قاـ 2011مع مزيد م  العمق والسيولة، ولامتصاص السيولة الزائدة التي بلغت ذروتها في عاـ 
 BNMNبتحويل إدارة العمليات النقدية لصالح الدعاملات القائمة على اأسوراؽ الدالية. فزاد م  إصدار 

، نتيجة استمرار الطلب القوي م  قبل الدصارؼ والدستثمري  غتَ الإسلامية BNMN-i وليدية التق
الدقيمتُ. لشا قلل الاعتماد على القروض الدباشرة. بالتاي زادت العمليات النقدية القائمة على اأسوراؽ الدالية 

كجزء م  إدارة ىذه بالإضافة إلى ذلك، و  2012.2م  إبصاي العمليات في عاـ  %48إلى  %36م  
، %4.00إلى  %1.00، ورفعو  بطريقة متدرجة م   SRRنيجارا بدراجعة معدؿ  بنكالسيولة الفائضة، قاـ 

 النقدية. السياسة لإدارة اأسداة ىذه إلى النقدية السلطات توجو دليل ىذا
سوؽ النقد   الدباشرة م قروضال، ارتفعت القروض قصتَة اأسجل، والتي تتألف م  2013في عاـ      

م  إبصاي العمليات  %43إلى  2012في عاـ  %32م   لسلعاة، قبوؿ الوديعة وبرنامج مرابحة التقليدي
، بعد أف لاحظ الطفاضا في الطلب BNMNsم  إصدارات  بنك نيجاراالنقدية. وفي الوقت نفسو، خفض 

في أعقاب تقلبات اأسسواؽ العالدية  م  الدستثمري  غتَ الدقيمتُ. استمرت ىذه الاستًاتيجية على مدار العاـ
                                                           

1
 Bank Negara Malaysia, Annual Report 2010, p 85. 

2 Bank Negara Malaysia, Annual Report 2012, p 76. 
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مليار رينجيت ماليزي  155.8الدستحقة م   BNMNsنتيجة لذلك، الطفض إبصاي و وتدفقاتها الخارجة. 
مليار رينجيت ماليزي في نهاية العاـ. أما بالنسبة لإبصاي فائض السيولة  107.8إلى  2013في أوائل جانفي 

مليار رينجيت ماليزي  336.8إلى قبل أف ينخفض  2013في ماي  مليار رينجيت ماليزي 376.9ارتفع إلى
بسبب تدفقات رأس الداؿ الخارجة،  2014مليار رينجيت ماليزي في نهاية عاـ  269.9في نهاية العاـ ثم إلى 

بعد التوقعات بتطبيع أسعار الفائدة م  قبل الاحتياطي الفيدراي وسط انتعاش الاقتصاد اأسمريكي وتصاعد 
 اوؼ بشأف تأثتَ الالطفاض الحاد في أسعار النفط على الاقتصاد الداليزي.الدخ
ومع اشتًاط التمييز بتُ الودائع الإسلامية وحسابات الاستثمار في إطار تطبيق قانوف الخدمات الدالية      

في السوؽ  ، كاف ىناؾ استخداـ أكبر لدعاملات مرابحة السلع كأداة للودائع الإسلامية2013الإسلامية لعاـ 
في عمليات إدارة السيولة  CMPبزيادة استخداـ بنك نيجارا الدالية الإسلامية. وبناء على ذلك، قاـ 

تدرلغيا ودائعها قصتَة  الإسلامية . ونتيجة لذلك، حولت الدصارؼ2014 جويليةالإسلامية منذ أوائل 
 %14.5إلى  2013عاـ في  %3.9م   CMPحصة  حيث ارتفعت، CMPالدركزي إلى  البنك لدىاأسجل 

ثم ازداد   .2015في  %22.7ثم إلى  2014.1م  لرموع القروض الإسلامية القصتَة اأسجل في عاـ 
ليحل لزل اأسداة الحالية التي كانت قائمة  2018لليلة واحدة في أكتوبر  CMPبعد تقدنً  CMPاستخداـ 

في  %11.7إلى  2017في عاـ  %0.9م   CMPعلى أساس القرض. وقد انعكس ذلك في زيادة تركيبة 
م  إبصاي السيولة الدستحق الدمتص م  خلاؿ العمليات النقدية بالدقارنة مع قبوؿ القرض الذي  2018عاـ 

 .2017في  %26.1مقابل  %20.6الطفض إلى 
بنك نيجارا ، خفض BNMNsونتيجة للطلب الضعيف على  2015في النصف اأسوؿ م  عاـ      

مليار رينجيت ماليزي في  269.9، ويرجع ذلك إلى الطفاض السيولة م  BNMNsبشكل كبتَ إصدار 
 107.1م   BNMNsمليار رينجيت ماليزي، وعليو فقد الطفضت إصدارات  205.1إلى  2014نهاية عاـ 

نظرا  2015مليار رينجيت ماليزي في نهاية عاـ  24.5إلى  2014مليار رينجيت ماليزي في نهاية عاـ 
 2015سيولة للنظاـ الدصرفي خلاؿ عاـ  بنك نيجارادتها اأسسواؽ الدالية العالدية. كما قدـ للتقلبات التي شه

مليار رينجيت ماليزي. تم توفتَىا جزئيا م  خلاؿ تسهيل إعادة الشراء العكسي الذي تم  39.5بلغت 
وح م  شهر ، والذي يسمح للمشاركتُ الدؤىلتُ بالحصوؿ على سيولة لفتًات تتًا2015تقدلؽو منذ مارس 

واحد إلى ستة أشهر م  خلاؿ التعهد بضمانات عالية الجودة للبنك. لشا خفف الضغط على الدصارؼ 
 للحصوؿ على بسويل طويل اأسجل م  سوؽ ما بتُ الدصارؼ.

                                                           
1 Bank Negara Malaysia, Annual Report 2014, p 60 
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كاف الاقتًاض الدباشر م  سوؽ النقد وقبوؿ القرض م  أىم أدوات امتصاص  2016وبداية م  عاـ      
لدالية التقليدية والإسلامية على التواي. شهد قبوؿ القرض زيادة في الاستخداـ إلى للمؤسسات االسيولة 
20.3% (2015 :14%)  م  خلاؿ  الدمتصم  إبصاي السيولة  2017في عاـ  %26.1ثم إلى

 %27.1العمليات النقدية، يعود سبب الزيادة بشكل أساسي إلى زيادة حصة فائض السيولة الإسلامية م  
، لشا أدى بالتاي إلى زيادة الطلب على أدوات السيولة الإسلامية. كما تم بزفيض استخداـ %34.5إلى 

 %0.5ثم إلى  %5إلى  % 9م   2016الذي كاف طويل اأسجل في الحيازة في أوائل عاـ  Repoتسهيلات 
  م  إبصاي السيولة التي تم امتصاصها م  خلاؿ العمليات النقدية. 2018و 2017 يفي عام

ة السيولة في سوؽ ما بتُ لتعزيز الكفاءة والدرونة لإدار  BNIBبنك نيجارا قدـ  2017في نوفمبر      
التقليدية.  BNIBلدرابحة لاستكماؿ ابدوجب مبدأ  BNIBI، قدـ بنك نيجارا 2018في مارس و . الدصارؼ

للتداوؿ  منذ تقدلؽها بقبوؿ جيد حيث توفر ميزات قابليتها BNIBIو  BNIBلقد حظيت إصدارات 
مرونة للمؤسسات الدصرفية لإدارة احتياجاتها م  السيولة قصتَة اأسجل بكفاءة. انعكس الطلب بتُ 

نقاط أساس  6م  خلاؿ أسعارلعا التي كانت في الدتوسط أقل بدقدار  BNIBIو  BNIBالدصارؼ على 
و  BNIBة إصدارات بزياد تدرلغيابنك نيجارا م  اأسدوات النقدية اأسخرى ذات فتًات لشاثلة. قاـ 

BNIBI  مليار رينجيت ماليزي  14.2وصل الدبلغ الدستحق إلى  2018لتلبية الطلب القوي. في نهاية عاـ
م  إبصاي السيولة الدستحقة بالرينجيت التي تم امتصاصها م  خلاؿ العمليات النقدية مقابل  7.7%)

 الاقتًاضات الدباشرة للمصرؼ. دورا أكبر في استكماؿ  BNIBs، ويتوقع أف تؤدي 2017في  1.6%
  سوق النقد بين المصارفحجم معاملات تطور  :ثانيالفرع ال

 التالية: والإسلامية التقليدية اأسدوات م  كلسوؽ النقد ما بتُ الدصارؼ في ماليزيا  معاملات شمل ت     
 conventional تقليديةتنقسم الودائع في سوؽ النقد ما بتُ الدصارؼ في ماليزيا إلى ودائع ، الودائع .1

Deposits وودائع إسلامية  Islamic Deposits 
شهادات  :Negotiable instrument of deposits (NID)  قابلة للتداولاليداع الإ أدوات .2

والتي لؽك  تداولذا في سوؽ الداؿ الثانوي بالجملة. لؽك  أف تستند أداة  الدصارؼالإيداع بفائدة الصادرة ع  
لقابلة للتداوؿ الصادرة في السوؽ الداي الداليزي إلى معدلات ثابتة أو قسيمة صفرية أو عائمة أو الودائع ا

  1مزيج م  أي م  الثلاثة.

                                                           
  2015 جواف 15، حيث تم تقدنً قبوؿ القرض في الدصرؼ لدىيشتَ إلى لرموع نصيب قبوؿ الوديعة والقرض الدوضوعة. 

1
 Bank Negara Malaysia, Annual Report 2017, p 216. 
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 Islamic Negotiable instrument of deposits قابلة للتداولال الإسلامية يداعالإ أدوات .3

(Islamic-NID) :1:أداتتُ لعا تغطي اأسدوات الإسلامية القابلة للتداوؿ  
 Islamic Negotiable الأوراق التجارية الإسلامية القابلة للتداول الخاصة بالإيداع -

Instruments of Deposit  (i-NID) :  يعد مبدأ الدضاربة ىو الدبدأ الذي يتم تطبيقو بالنسبة لذذا
لإسلامية ويدفع لصاحبو في النوع. ويشتَ ىذا الدبدأ إلى إيداع مبلغ م  الداؿ لدى الدؤسسات الدصرفية ا

سمية للأوراؽ التجارية الإسلامية القابلة للتداوؿ ميعاد لزدد في الدستقبل, ويشتمل ىذا الدبلغ على القيمة الإ
 .الخاصة بالإيداع مضافا إليها حصة الربح الدعلنة

 :Negotiable Islamic Debt Certificate (N-iDC) ( للتداول ةشهادة الدين الإسلامي القابل -
تضمن هذا النوع من المعاملات بيع أصول المؤسسات المصرفية للعميل نقداً بسعر متفق عليه، ي

حيث يتم فيما بعد شراء الأصول من العميل بالقيمة الأصلية مضافا إليها المكسب، على أن تتم 
 التسوية في ميعاد متفق عليه في المستقبل.

في  الدصرؼكمبيالة مسحوبة ومقبولة م  قبل  : Banker's Acceptance( BA)قبول مصرفي  .4
ماليزيا لتمويل الدشتًيات الدتعلقة باأسعماؿ التجارية م  أو بيع البضائع إلى شخص آخر، مع إثبات ذلك 

 2م  خلاؿ الوثائق الدناسبة والكافية.
والتي كانت  IBAتم تقدنً :  Islamic Banker's Acceptance (IBA)قبول مصرفي إسلامي  .5
 1991( في عاـ IAB) Islamic Accepted Bills عرؼ سابقا باسم الكمبيالات الإسلامية الدقبولةت

على أساس  IBAبهدؼ تشجيع وتعزيز التجارة المحلية والخارجية م  خلاؿ آلية بسويل إسلامية. بست صياغة 
  3الدبادئ الإسلامية للمرابحة وتداوؿ الديوف

 4:تمويللنوعتُ م  ال  IBAـ يتم استخدا   
الطريقة ىي إنشاء دي ، والذي يتم ىذه . الدرابحةبسويل الواردات والدشتًيات المحلية وفق مبدأ  :اأسوؿالنوع  -

 الكمبيالةبيع  الدصرؼبسثيلو بعد ذلك في أداة مورقة تأخذ شكل مسودة بنكية مأخوذة م  العميل. إذا قرر 
بأقل م  السعر، أي  الكمبيالة" حيث لؽك  بيع إلى شخص ثالث، فإف ذلك يعتمد على مبدأ "بيع الدي 

 بخصم على قيمة السعر الدخفض.

 لصادرات والدبيعات المحلية.ابسويل  :النوع الثاني -

                                                           
1
 Islamic Interbank Money Market, available on: https://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=22 

2
 Bank Negara Malaysia, Annual Report 2017 , p 214 

3 Bank Negara Malaysia, Guidelines on Accepted Bills-I,  available on: https://www.bnm.gov.my 
4 Beladjine Khalida, Yamani, Op Cit, p 70. 

https://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=22
https://www.bnm.gov.my/
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 ت سوؽ النقد بتُ الدصارؼ والجدوؿ الدواي يوضح تطور حجم معاملا    
 : تطور حجم معاملات سوق النقد بين المصارف 11-3 الجدول رقم

 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

Deposit - 71.8 68.3 63.9 67.3 62.5 59.6 

Bankre's Acceptance - 1.5 1.0 0.6 0.4 0.1 0.1 

NID - 4.0 4.4 6.4 6.5 5.5 4.2 

Islamic Deposit - 21.2 24.7 27.1 23.7 29.7 34.5 

Islamic Bankre's 

Acceptance 
- 0.1 - - - - - 

Islamic NID - 1.4 1.6 2.0 2.1 2.2 1.6 

Total 
(trillionRM) 

1.138 
 جيتينمليار ر 

3.1 3.2 3.2 2.5 2.1 2.4 

Source: Bank Negara Malaysia, annual Reports (2012-2018) 

لاحظ م  الجدوؿ أف معاملات سوؽ النقد بتُ الدصارؼ كانت بشكل رئيسي في الودائع التقليدية ن     
اأسكبر على آجاؿ الاستحقاؽ قصتَة اأسجل )بتُ عشية وضحاىا وأسبوع والإسلامية مع تركز الجزء 

 واحد(، والتي يفضلها الدشاركوف في سوؽ النقد بتُ الدصارؼ لإدارة السيولة قصتَة اأسجل.
مليار رينجيت ماليزي في  1.138سجل إبصاي معاملات سوؽ النقد بتُ الدصارؼ حجم تداوؿ بلغ      

( وشهادات BAوالتي تضمنت الودائع والقبوؿ الدصرفي ) 2011.1عاـ مقارنة ب %35بزيادة قدرىا ، 2012
( في كل م  أسواؽ النقد التقليدية والإسلامية، حيث مثلت الودائع التقليدية NIDالإيداع القابلة للتداوؿ )

ىا . وبالرغم استحواذ2013٪ م  إبصاي الحجم في عاـ 71.8اأسداة الرئيسية للتداوؿ، استحوذت على 
 على أعلى النسب إلا أنها في الطفاض مستمر في مقابل ارتفاع نسبة الودائع الإسلامية خلاؿ الفتًة. 

 3.2لم يتغتَ إبصاي معاملات سوؽ النقد بتُ الدصارؼ، استقر عند  2015و 2014وخلاؿ سنتي      
يسية الدتداولة، كانت ىناؾ تريليوف رينجيت ماليزي. على الرغم م  أف الودائع التقليدية ظلت اأسداة الرئ

)التقليدية والإسلامية( بسبب الاعتًاؼ بها على أنها أصوؿ سائلة عالية الجودة  NIDزيادة في معاملات 
تريليوف رينجيت ماليزي  2.1ثم الطفض حجم التداوؿ إلى  .LCRبدوجب متطلبات نسبة تغطية السيولة 

سجل إبصاي  2018. وفي سنة % 34.4بنسبة  2015تريليوف رينجيت ماليزي سنة  3.2مقابل  2017سنة 
تريليوف رينجيت ماليزي كما أف  2.4معاملات سوؽ النقد بتُ الدصارؼ حجما أعلى بشكل ىامشي قدره 

م  إبصاي حجم  %59.6ودائع سوؽ النقد التقليدي ظلت اأسداة الرئيسية لإدارة السيولة، حيث مثلت 
 هادات الإيداع القابلة للتداوؿ )التقليدية والإسلامية على حد سواء(. التداوؿ، تليها الودائع الإسلامية وش

                                                           
1
 Bank Negara Malaysia, Annual Report 2012 , p 76.  
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 المبحث الثاني: تجربة الإمارات العربية المتحدة في تطوير أدوات السياسة النقدية لإدارة السيولة

الإمارات العربية الدتحدة ىي واحدة م  أكبر أسواؽ الخدمات الدصرفية الإسلامية في العالم، بعد       
 كفاءتها خلاؿ م  الاقتصاد لتنمية ىاما دورا الإسلامية الدصارؼ أدت ،لدملكة العربية السعودية وماليزياا
 التمويلية الصيغ لستلف باستخداـ الاقتصادية القطاعات لستلف بتمويلها الإسلامي الدصرفي المجاؿ في بسيزىاو 

 إلى الدولة دفع لشا لراؿ التمويل، في اليةالد الدؤسسات لباقي قويا منافسا جعلها اأسمر الذي الإسلامية؛

 بكفاءة لثقتها وذلك  2013سنة الإسلامي الاقتصاد عاصمة دبي مبادرة ألعها الدبادرات م  العديد إطلاؽ

  .القطاعات لستلف ودعم الدبادرات ىذه تنفيذ على قدرتو في الإسلامي الدصرفي جهازىا وتطور
 العربية المتحدةالإمارات  المطلب الأول: الصيرفة الإسلامية في

 دولة استطاعت وتطورىا، تنوعها وزيادة الإسلامية الصتَفة أنشطة في والدتسارع الكبتَ التنامي ظل في     
 على ولك  فحسب إقليميا ليس الصناعة، لذذه مهم كمركز  موقعها ترسخ أف الدتحدة العربية الإمارات
 أوؿ الإسلامي دبي مصرؼ تضم وأنها خاصة المجاؿ، ىذا في مهمة خطوات بابزاذىا وذلك الدوي، الصعيد
 .العالم في الإسلامية الدصارؼ

 الصيرفة الإسلامية في الإمارات وتطور الفرع الأول: نشأة 
  1975 الإسلامي سنة دبي وىو مصرؼ إسلامي مصرؼ أوؿ بلد الدتحدة العربية الإمارات بسثل      

 لتنظيم ية حتى نهاية التسعينات، كما تبنت فكرة إصدار قانوف خاصوالذي احتكر العمل الدصرفي الإسلام

لسنة  6رقم  الابرادي م  خلاؿ القانوف الإسلامية والشركات الاستثمارية الدالية والدؤسسات الدصارؼ
 للمصرؼ تعريفا أعطى والذي بشأف الدصارؼ والدؤسسات الدالية والشركات الاستثمارية الإسلامية ،1985

 .1علاقاتو وأغراض إنشائو ونظم إدارتو وقن  الإسلامي
 سعت الإمارات، حيث عليها ركزت التي النفطية غتَ القطاعات أىم م  الإسلامي الاقتصاد يعتبر      

 ريادتها على مرتكزة لو عاصمة لتصبح دبي وبرويل الإسلامي الاقتصاد قطاع لتطويراستًاتيجية  وضع إلى

 العائلية، السياحة الحلاؿ، اأسغذية صناعة الإسلامي، ىي: التمويل لزددة لرالات سبع في عالديا وبسيزىا

 إصدار لدعايتَ الإسلامي الاقتصاد ومركز الإسلامية، والتصاميم الفنوف الإسلامي، الرقمي الاقتصاد

 أوؿ وجود مع العالم في إسلامي مصرؼ أوؿ إنشاء في وأسبقيتها للمعلومات، الدوي والدركز الشهادات،

 والمجتمع الفرد على الغابية انعكاسات م  لو وما والدينية الإسلامية ثقافتها م  عزز بها إسلامي ماي سوؽ

                                                           
لرلة الدنتدى للدراسات واأسبحاث الاقتصادية، العدد الثاني، سبتمبر ، التصكيك البنكي الإسلامي في تنمية الاقتصاد الإماراتيبختي عمارية،  1

 .189، ص 2017
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 آفاؽ وفتح الدتغتَات استيعاب على قادر مرف حر اقتصاد م  بو إضافة إلى ما تتمتع الوطتٍ، والاقتصاد

 يستحوذ صار الذي الإسلامي تصادالاق قطاع تستوعب أسف تؤىلها وتقنية برتية بنية م  لؽتلكو وما جديدة

 ماليزيا بعد عالديا والثانية عربيا اأسولى الدرتبة الدتحدة العربية الإمارات دولة احتلت متزايدة، عالدية ألعية على

 .1الإسلامي للاقتصاد متكاملة منظومة كأفضل
 14 رقم ابرادي بقانوف الدرسوـ إصدار في بسثلت وقانونية تنظيمية أحداثا 2018 سنة عرفت      

 دور الجديد القانوف ىذا عزز الدالية، واأسنشطة الدنشآت وتنظيم الدركزي الدصرؼ شأف في ، 2018لسنة

 بدا والداي الدصرفي النظاـ على الفعاؿ الإشراؼ يدعم كما والرقابية، التنظيمية الدركزي الدصرؼ وصلاحيات

 حيث ،الشرعية العليا الذيئة تأسيس تم إثره على والذي الدولية، والدعايتَ الدمارسات أفضل مع يتماشى

 السياسة عمليات لإدارة الدركزي الدصرؼ ويطورىا يصدرىا التي الإسلامية والدالية النقدية اأسدوات تعتمد

 بسارس التي الدالية الدنشآت بأعماؿ الخاصة الرقابية والتعليمات اأسنظمة بشأف رأيها وتبدي الدولة، في النقدية

 للمعايتَ الإلزامي الامتثاؿ أقرت كما  2الإسلامية؛ الشريعة أسحكاـ وفقا منها جزء أو وأنشطتها أعمالذا

 الدصارؼ الصدد، ىذا وفي الإسلامية. الدالية للمؤسسات والدراجعة المحاسبة ىيئة ع  الصادرة الشرعية

 ومنتجاتها خدماتها تتوافق تىح الضرورية بالتعديلات والقياـ وخدماتها منتجاتها بدراجعة مطالبة الإسلامية

 3.الإسلامية الدالية للمؤسسات والدراجعة المحاسبة لذيئة الشرعية الدعايتَ مع
 ونوافذ مؤىلة، إسلامية مصارؼ م  يتألف ،إسلاميا ماليا قطاعا الدتحدة العربية الإمارات دولة بستلك      

 مصارؼ بشانية حاليا درىم. يوجد مليار 782.0 أصولذا إبصاي يبلغ إسلامية بسويل وشركات إسلامية

 ذلك، إلى إضافة .الدولة في العمل لدزاولة مرخصاف مؤىلاف أجنبياف إسلامياف وبنكاف مؤىلة لزلية إسلامية

 م  زاد ما ، 2020 في درىم مليار 166.2 يقارب أصوؿ بحجم إسلامية نوافذ تقليديا مصرفا 17 أنشأ

 4 السوؽ. في وانتشارىا تنوعها
 الدصارؼ قائمة ضم  متقدمة مراكز برتل الإماراتية الإسلامية الدصارؼ غالبية أف بالذكر وجدير      

 المحلي الصعيدي  على التقديرية الجوائز م  العديد نالت كما اأسصوؿ، حجم حيث م  العالم في الإسلامية

                                                           
، وزارة الاقتصاد لدولة الإمارات العربية الدتحدة، يونيو دراسة قطاع الاقتصاد الإسلامي بدولة الإمارات العربية المتحدةأبضد ماجد السيد عيد،  1

 .9، ص 2016
العربية  الإمارات مصرؼ، الدالية واأسنشطة الدنشآت وتنظيم الدركزي الدصرؼ شأف في ، 2018 لسنة 14 رقم اديابر بقانوف مرسوـم   17 الدادة 2

 .12 ص ، 2018 سبتمبر23 ، الدركزي الدتحدة
3
 Amjar Ali Khan, Rahat Hssain Dar, The Islamic Finance and  Markets Law Review: United Arab 

Emirates, The Law Reviews, Law Business Research Ltd, London, 4th edition, 2019, p: 109.  
 33، ص 2020تقرير الاستقرار السنوي مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي،  4
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مستَتها في القطاع  في اراتيةالإم الإسلامية الدصارؼ تنتهجو الذي الدتميز اأسداء على يدؿ ما والعالدي،
 الدصرفي. 

 الصيرفة الإسلامية في الإمارات  واقعالفرع الثاني: 
تعد الإمارات م  بتُ أكثر دوؿ العالم لظوا في الصتَفة الإسلامية، حيث سجلت لظوا ملحوظا في      

لامية جعلتها أنشطة الصتَفة الاسلامية واستحوذت على حصة مهمة في السوؽ العالدية للصتَفة الإس
 أصوؿ حجم تطور خلاؿ م  ىذا النمو على وسنستدؿ ة.تصنف كدولة ذات ألعية نظامية في ىذه الصناع

   .الإسلامية الدصرفية التمويلات وحجم الودائع وحجم الإسلامية الصتَفة
  الإمارات في الإسلامية الصيرفة أصول إجمالي تطور أولا:
 الذي اأسمر الإسلامية، الدصارؼ بعمل يرخص مصرفي لنظاـ هاتبني في لصاحا الإمارات حققت      
 م  الإسلامية الصتَفة أصوؿ حصة وتطور الإسلامية، الصتَفة أصوؿ حجم في واضح بشكل انعكس

 :الدواي الجدوؿ في موضح ىو كما الدصرفية، اأسصوؿ إبصاي
  الإمارات في الإسلامية الصيرفة أصول تطور: 12-3الجدول رقم 

 مليار درهم إماراتي: ةالوحد
  2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

إجمالي الأصول 
 الإسلامية

321.2 366.0 403.9 464.2 505.5 550.2 582.6 572.4 

10.9 %13.9 - %نسبة النمو 
% 

14.91% 8.91% 8.84% 5.89% -1.75 % 

  
حصة الصيرفة 
الإسلامية من 

 إجمالي الأصول

17.9% 17.4% 17.6
% 

18.7% 19.5% 20.4% 20.3% 18.5 % 

 2019-2012 للسنوات الدركزي الدتحدة العربية الإمارات صرؼلدالتقارير السنوية  على بالاعتماد الطالبة إعداد م  ر:المصد
 سجل أي شهد حجم أصوؿ الصتَفة الإسلامية في الإمارات تزايدا مستمرا خلاؿ فتًة الدراسة،       

أف نسبة أصوؿ  كما ،2019مليار درىم سنة  572.4ل إلى صيل 2012ؿ سنة مليار درىم خلا 321.2
الصتَفة الإسلامية بالنسبة لإبصاي اأسصوؿ الدصرفية في الإمارات عرفت ارتفاعا واستقرارا نوعا ما خلاؿ 

 في التوسع يعكس الذي اأسمر ،2018 ةفي سن % 20 إلى 2012 سنة % 17.9 م   ارتفعت حيث الفتًة
 أي  الدخل، مصادر تنويع لسياسة استجابة الارتفاع ىذا وجاء الإمارات، في الإسلامية صتَفةال قطاع

 إلى الإبصاي المحلي الناتج في )الإسلامية الصتَفة قطاع فيو بدا (النفطي غتَ القطاع مسالعات ارتفعت
 2018-2016 الفتًة خلاؿ ولك  ،2014 سنة % 75.5 بػ  تقدر كانت أف بعد 2015سنة  76.5%
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 التشغيلية البيئة صعوبة إلى البعض ويرجعو، الصتَفة أسصوؿ متناقصة لظو بنسب بطيئة لظو وتتَة شهدت

 الالطفاض ىذا ويرجع ،الإسلامية الصتَفةالطفض حجم أصوؿ  2019 سنة في أما .الإسلامية للمصارؼ

 :منها أسباب عدة إلى
 والقروض الدكشوؼ على والسحب لسلفوا القروض في والدتمثلة اأسصوؿ م  كبتَة نسبة الطفاض 

 إلى 2018 سنة درىم مليار 295.4 م  ؛ % 3.28 بنسبة الإسلامية الشريعة مع الدتوافقة العقارية

 2019.1سنة  درىم مليار  285.7
 دبي بنك: مثل الرائدة الإسلامية الدصارؼ لبعض والاستحواذ الاندماج عمليات بنشاط النمو تأثر 

 تباطئ الاندماج تنفيذ عاـ خلاؿ عادة لػدث حيث الذلاؿ، مصرؼ لإسلامي،ا نور بنك الإسلامي،

  .الدصرؼ لظو في
 كاف الإسلامية الدصارؼ بسويلات م  جزءا أف حيث السوؽ، بديناميكيات الإسلامية الدصارؼ تأثر 

 الطفاض في ساىم الذي اأسمر الداضية، السنوات في لضغوط تعرض والذي والبناء العقارات لقطاع

 2 .الإسلامية الدصرفية اأسصوؿ حجم تأثر وبالتاي الإسلامية، الدصرفية لتمويلاتا
وبذدر الإشارة إلى أف ىذا الحجم م  اأسصوؿ جعل الإمارات برتل الدرتبة الثالثة عالديا بعد السعودية      

  3وماليزيا.
 الإمارات في الإسلامية المصرفية إجمالي الودائع تطور ثانيا:
-2010  الفتًة خلاؿ الإمارات في الإسلامية الدصرفية إبصاي الودائع تطور الدواي الجدوؿ يعرض      
 .الدصرفية الودائع إبصاي م  الإسلامية  الدصرفية الودائع حصة وتطور 2019

  الإمارات في الإسلامية المصرفية إجمالي الودائع : تطور13-3الجدول رقم 
 إماراتي مليار درهمالوحدة: 

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

إجمالي الودائع المصرفية 
 الإسلامية 

245.6 284.7 332.2 348.6 383.8 401.6 402.1 

 % 0.1 %4.6 %10.1 % 4.9 % 16.7 %15.9 - نسبة النمو السنوي

نسبة الودائع الإسلامية إلى 
 إجمالي الودائع المصرفية

 20% 22.6% 22.3% %23.6 22.9% 21.5% 

 (2019-2013) الدركزي الإمارات العربية الدتحدة لدصرؼ السنوية التقارير على بالاعتماد الطالبة إعداد م  :لمصدرا

                                                           
1
 Staff Writer, UAE Islamic banks market share in 2019 lowest in five years as assets dip, Salaam Gateway, 

04 Feb 2020, available at, available at: https://salaamgateway.com 
2
 Hassan Jivraj, UAE Islamic banking assets fall as lender consolidation, macro-economic woes weigh, say 

analysts, Salaam Gateway, 10 Feb 2020, available at: https://salaamgateway.com 
3
 ICD-REFINITIV, Islamic Finance Development Report 2020, p 27. 

https://salaamgateway.com/
https://salaamgateway.com/
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 الدتوافقة الدصرفية الدنتجات على الطلب تزايد نتيجة مستمرا ارتفاعا الإسلامية الدصارؼ ودائع عرفت      

 حيث الإسلامي، للتمويل عاصمة تصبح أف في دبي إمارة رؤية ظل في خصوصا الإسلامية الشريعة مع

 الودائع إبصاي م  % 20 و درىم مليار 284.7 بػ 2014 سنة الإسلامية الدصرفية الودائع تقدر كانت

 في بسيط تراجع مع ،2019 سنة درىم مليار 402.1 سجلت  أف إلى الدصرفية، واستمرت في الارتفاع
 الدستوى وىذا . 2019 سنة % 21.5 إلى 2018 سنة % 22.9 م  الدصرفية الودائع م  الإبصالية حصتها

 الدصرفي. النظاـ في للسيولة قوية بيئة إلغاد في يسهم الودائع في النمو م 
 الإمارات وبشكل في الإسلامية الدصارؼ ودائع م  اأسكبر الدقيمتُ النسبة طرؼوبسثل الودائع م       

 للشركات الشريعة الإسلامية مع الدتوافقة الدنتجات ىعل الطلب لتزايد نظرا الخاص، القطاع م  أكبر

 أخرى جهة وم  جهة. م  الخاص القطاع لدى الدصارؼ برظى بها ىاتو التي الثقة يعكس واأسفراد، لشا

م  إبصاي ودائع  %24.6حيث شكلت نسبة تهم. عقيد مع يتوافق بدا عالية مصرفية بكفاءة بستعها
 1 م  إبصاي ودائع الدصارؼ الإسلامية. %94و 2018ماراتي سنة الدقيمتُ في النظاـ الدصرفي الإ

العاـ  القطاع ودائع تراجع الطفاض بسبب الإسلاميةحصة ودائع الدصارؼ  شهدت 2019 سنة وفي     
 درىم مليار 46.9 إلى 2018 سنة درىم مليار 54 م  فالطفضت )الدؤسسات التابعة للحكومة(،

 ودائع في الالطفاض م  بالرغم ولك  الدنخفضة، مستوياتها عند النفط رأسعا استمرار نتيجة ، 2019سنة

 غتَ ودائع في الدلحوظة الزيادة م  الاستفادة الإسلامية الدصارؼ بسكنت الدؤسسات التابعة للحكومة،

 بفضل وىذا 20192مليار درىم سنة  27.7إلى  2018مليار درىم سنة  23التي ارتفعت م   الدقيمتُ

  .الإمارات لدولة والسياسي الداي الاستقرار في الثقة وتزايد الراسخ الإسلامي رفيالدص النظاـ
 م  أفضل جاء التقليدية الدصارؼ أداء أف لصد الإسلامية، والدصارؼ التقليدية الدصارؼ بتُ وبالدقارنة     

  2017 سنة في أفضل الإسلامية الدصارؼ لظو معدؿ كاف بعدما (%8.9) 2018 سنة في الودائع لظو حيث
الدركب  السنوي النمو معدؿ دوف( %4.6) 2018 سنة في الإسلامية الدصارؼ ودائع لظو وكاف( 10.1%)

 م  أعلى كاف 2018 في سنة  التقليدية الدصارؼ ودائع لظو أف حتُ في ،%9للسنوات اأسربعة الاختَة 

 .%4.5الدركب  السنوي لظوىا معدؿ
 
 
 

                                                           
1
 .39، ص 2018مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي، التقرير السنوي   

2
 .39، ص 2019لسنوي مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي، التقرير ا  
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 الإمارات في الإسلامية المصرفية إجمالي التمويلات تطور ثالثا:
-2012خلاؿ الفتًة  الإمارات في الإسلامية الدصرفية إبصاي التمويلات تطور الدواي الجدوؿ يعرض     

2019 
  الإمارات في الإسلامية المصرفية إجمالي التمويلات تطور : 14-3الجدول رقم 

 إماراتي مليار درىمالوحدة: 
 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

إجمالي التمويلات المصرفية 
 الإسلامية

193.
4 

208.
6 

256.1 306.4 335 354 369.
6 

363.8 

22.8 %7.9 - نسبة النمو السنوي
% 

15.0
% 

9.5% 5.7% 5.4% -1.7% 

نسبة التمويل الإسلامي إلى إجمالي 
 التمويل المصرفي 

17.6 18.5 19.2
% 

20.6
% 

21.3% 22.4
% 

22.5
% 

20.8% 

 (2019-2012) الدركزي الإمارات لدصرؼ الداي الاستقرار وتقارير السنوية التقارير على بالاعتماد الطالبة إعداد م  :صدرالم
 مالية خدمات لاستخداـ الدولة في السائد والتوجو الإسلامي للتمويل مركزا لتكوف دبي سعي فإ      

 ارتفع فقد الإسلامية، الدصارؼ في التمويل لظو تعزيز في ساىم قد الإسلامية الشريعة أحكاـ مع متوافقة
 سنة %20.8 بلغت حيث الإسلامية الدصرفية التمويلات حصة وكذلك الإسلامي الدصرفي التمويل إبصاي

 .2012في  %17.6بعدما كانت بسثل الدصرفي  التمويل إبصاي م   2019
 يتقدمها 2019 سنة %92لمحلي بنسبة ا للتمويل أساسي بشكل موجو الإسلامي الدصرفي التمويل فإ     

 التي الاقتصادي التنويع لسياسة راجع وىذا اأسفراد، ثم الصناعي والقطاع اأسعماؿ قطاع، الخاص القطاع

 ىذه وباعتبار النفطية، غتَ القطاعات وكافة الخاص القطاع تشجيع إلى تهدؼ والتي الدولة، تنتهجها

 يؤثر بسويلاتها حجم في التغتَ فإف الدصارؼ الإسلامية ويلاتبس م  اأسكبر الحجم على تستحوذ القطاعات

 بنسبة الإسلامي الدصرفي التمويل الطفض أي  2019 سنة حدث ما وىو ويل الإسلامي،مالت إبصاي على

 راجع وىذا ،2019سنة  درىم مليار 363.47 إلى 2018 سنة درىم مليار 369.66 م   % 1.7

سنة  درىم مليار  285.8 إلى 2018 سنة درىم مليار 296 م  الخاص للقطاع الدقدـ التمويل لالطفاض
 إلى 2018 سنة درىم مليار 165 م  الصناعي والقطاع اأسعماؿ لقطاع الدقدـ التمويل والطفاض ،2019

 .2019ة سن درىم مليار 155.7
رابحة التي تستحوذ ة الدصيغ إلى ويتوزع التمويل الإسلامي في الإمارات العربية الدتحدة حسب الصيغ     

 وصيغة السلم.م  إبصاي التمويل الإسلامي نسبة على أكبر 
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 : تدفق التمويل الإسلامي حسب الصيغ في الإمارات  15-3جدول رقم ال
 درىم إماراتي مليار الوحدة:

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

 232.88 237.9 220.42 207.34 188.86 157.92 128.12 المرابحة

 130.59 131.77 129.34 124.32 112.67 98.11 80.52 السلم

 363.47 369.67 350.1 331.6 301.53 256.03 208.64 المجموع

Source:  IFSB, Prudential and Structural Islamic Financial Indicators (PSIFIs) for Islamic 

Bank. https://www.ifsb.org/psifi_03.php 

 الفرع الثالث: مؤشرات أداء الصيرفة الإسلامية في الإمارات 
في  2019-2013لؽك  عرض مؤشرات اأسداء الخاصة بالدصارؼ الإسلامية الإماراتية خلاؿ الفتًة     

 الجدوؿ التاي:
 صيرفة الإسلامية في الإمارات: مؤشرات أداء ال16-3الجدول رقم 

 (%)الوحدة: 

  2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

 ROA 1.1 1.6 1.5 1.4 1.5 1.7 1.8 الربحية

ROE 9.1 14.3 12.4 10.8 12.2 12.6 8.4 

 

 

 السيولة
 

 

LAR 16.8 13.8 17.0 16.8 20.0 19.6 19.7 

LASTL 20.6 17.1 16.9 17.0 20.3 20.4 20.5 

FDR 90 < 90 < 90 < 96.1 92.2 93.0 86.5 

LCR - - - 100 < 100 < 100 < 100 < 

NSFR - - - 83.1 81.6 80.7 - 

جودة 
 الأصول

NPF 6.6 7.5 6.6 6.4 5.3 4.8 5.4 

رأس المال 
 التنظيمي

CAR 17.6 15.8 15.6 17.1 16.4 17.3 17.9 

T-CAR 16.7 15.0 14.9 16.5 15.3 16.2 16.8 

الرافعة 
 المالية

Leverage 11.8 11.8 11.6 12.8 11.8 12.2 12.9 

Source:  IFSB, Prudential and Structural Islamic Financial Indicators (PSIFIs) for Islamic 

Bank. https://www.ifsb.org/psifi_03.php 

الفتًة لزل  خلاؿ المجمل في إلغابيةمية في الإمارات ظلت مؤشرات السلامة الدالية للمصارؼ الإسلا      
 CAR حيث ارتفع إبصاي فهو في حالة استقرار الداؿ رأس م  الاإبص جيد بدستوى تتمتع تزاؿ فلا الدراسة،

 م  بكثتَ أعلى يوى نتيجة لالطفاض لظو التمويل وتوليد رأس الداؿ الداخلي.بشكل طفيف T-CAR و

https://www.ifsb.org/psifi_03.php
https://www.ifsb.org/psifi_03.php
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 أعلى بدستوى تتمتع التقليدية الدصارؼمع ىذا تظل و . الدركزي الدصرؼ عليها ينص تيال التنظيمية الدتطلبات

 . ةالإسلامي بالدصارؼ مقارنة الداؿ رأس كفاية نسبة م 
سنة  %96.1 م   FDR نسبة راجعتبينما ت ،ر في مقاييس الربحية خلاؿ الفتًةكما نلاحظ استقرا       
 بالقروض، مقارنة الودائع في القوي النمو إلى أساسا ذلك رجعوي، 2019في نهاية عاـ  %86.5إلى  2016
 مقارنة الإقراض معدؿ خفض خلاؿ م  الودائع إلى القروض نسبة الطفاض في الحكومة سالعت حيث

لا تزاؿ كما   .العامة الدالية والإصلاحات النفط أسعار ارتفاع يعكس ما متواز، بشكل الودائع لظو بزيادة
 الدصارؼم  إبصاي التمويل ؛ أعلى م   %86بسوؿ بشكل رئيسي م  الودائع المحلية )الإسلامية  الدصارؼ
سنة  %19.7ة فهي في استقرار، حيث بلغت الدؤىل السائلة اأسصوؿ أما بالنسبة لنسبة(، %78التقليدية 
 فاظالح مع ،%10 نسبتو البالغو التنظيمية  الجهات تقتضيو الذي اأسدنى الحد م  بكثتَ أعلى وىي 2019

 .%100تفوؽ الحد اأسجتٌ التنظيمي   LCR نسبة على
وط في قطاعي لا سيما بسبب الضغ ، NPFنسبة في تدىور نلاحظ ودة اأسصوؿأما بالنسبة لج      

، بسبب زيادة عمليات شطب التمويل الدتعثر في لراؿ بذارة التجزئة والجملة اأيضو ، العقارات والدقاولات
 مقابل التمويل الجديد الدتعثر. صصاتوتكوي  مستويات أعلى للمخ

 الدراسة، لزل سنوات خلاؿ الإماراتية الإسلامية الدصارؼ لدى الاستدانة نسبة أف أيضا لاحظون      

 أف على يدؿ ىذا (3%) 3 بازؿة اتفاقي وفق الدفروض الاستدانة لنسبة اأسدنى الحد م  بأضعاؼ أعلى ىي

 تعتمد لاأي أنها  ة.الاستدان لنسبة اأسدنى الحد يستَ وبشكل عمليا تستوفي الإماراتية الإسلامية الدصارؼ

 كبتَة مرونة بستلكنها بأ الدرتفعة النسب ىذه تؤكد كما الاستدانة، على أصولذا بسويل في كبتَ بشكل

  .الداي الرفع على بالاعتماد اأسصوؿ لزفظة في أكثر للتوسع
 ة السيولة في الإمارات المطلب الثاني: أدوات السياسة النقدية لإدار 

إلى الحفاظ على سلامة واستقرار النظاـ النقدي في  الدركزيالإمارات صرؼ تهدؼ السياسة النقدية لد      
اأسدوات  لقياـ بذلك، لػدد الدصرؼ الدركزيلو دولة لضماف الاستقرار والثقة الدطلوبة في الاقتصاد الوطتٍ. ال

، بدا في ذلك السياسات الدتعلقة بإدارة سعر ىداؼ السياسة النقديةية لتحقيق أالنقدية والوسائل التشغيل
 صرؼ العملة الوطنية وأسواؽ النقد في الدولة.

ولؼدـ ىذا الذدؼ الإطار الجديد الذي وضعو الدصرؼ الدركزي لعملياتو في أسواؽ الداؿ بالدرىم      
صميم الركائز الرئيسية لذذا الإطار الإماراتي، والذي أطلق عليو اسم إطار الدرىم النقدي. يتمحور ت

والإعداد التشغيلي ذي الصلة لضو ىدؼ السياسة النقدية الدهيم  الدتمثل في الحفاظ على ربط الدرىم 
 الإماراتي بالدولار اأسمريكي.  
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 الإمارات في المصرفي القطاع في النقدية للسياسة الكمية الفرع الأول: الأدوات
ة لإطار تنفيذ السياسة النقدية الجديد الركائز اأسربع التالية: التسهيلات تشمل السمات الرئيسي      

 .الإلزامي الدائمة، وعمليات السوؽ الدفتوحة، والتأمتُ على السيولة، ومتطلبات الاحتياطي
 أولا: معدل الاحتياطي الإلزامي

الدتحدة الدركزي في سياستو  لؽثل الاحتياطي الالزامي أداة أساسية يستخدمها مصرؼ الإمارات العربية     
والتي كاف تغيتَىا لزدودا للغاية م  قبل  إدارة سيولة القطاع الدصرفيفي التأثتَ على الكتلة النقديػة أو النقدية 

النسبة م  الودائع الدوجودة لدى الدنشآت الدالية الدرخصة التي تتلقى الودائع، والتي الدصرؼ الدركزي. وىو 
 1حتفاظ بها لدى الدصرؼ الدركزي وفقا للأحكاـ والشروط التي لػددىا.يقرر لرلس الإدارة الا

 إبصاي على أو الودائع أنواع م  نوع لكل الإلزامي للاحتياطي أدنى حدا يفرض أف الدركزي وللمصرؼ      

 لسيولةا ووضع النقدية السياسة أىداؼ مع بساشيا الودائع، تتلقى التي الدرخصة الدالية الدنشآت لدى الودائع

 2مناسبا. يراه ما حسب الإلزامي الاحتياطي نسبة احتساب طريقة الإدارة لرلس ولػدد والدتوقع؛ القائم
قاـ مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي بطرح نظاـ جديد بشأف  2020أكتوبر  28اعتبارا م         

ع، ولؽثل طرح ىذا النظاـ الخطوة الثانية في الاحتياطي الإلزامي للمنشآت الدالية الدرخصة التي تتلقى الودائ
  .تنفيذ الإطار الجديد للعمليات النقدية بالدرىم

وبإدخاؿ ىذا النظاـ الجديد، سيصبح الاحتفاظ بأرصدة الاحتياطي الالزامي أكثر مرونة، إذ سيتم        
لسيولة قصتَة اأسجل، إضافة يوما لتسهيل إدارة ا 14إلى  7بسديد فتًة الاحتفاظ بالاحتياطي الالزامي م  

إلى ذلك، سيتم السماح للمنشآت الدالية الدرخصة التي تتلقى الودائع بالسحب م  احتياطاتها المحتفظ بها 
% أسغراض التسويات اليومية أو التعامل مع أي  100لدى الدصرؼ الدركزي في أي يوـ بنسبة تصل إلى 
ة الاحتفاظ بالدعدؿ اليومي للاحتياطي الالزامي على مدى تقلبات في أسعار سوؽ النقد لليلة واحدة؛ شريط

 14وفي حاؿ عدـ الامتثاؿ بالاحتفاظ بالدعدؿ اليومي للاحتياطي الالزامي خلاؿ فتًة الػ  .يوما 14فتًة 
نقطة أساس فوؽ سعر الفائدة اأسساسي للمصرؼ الدركزي  400يوما، يتم تطبيق غرامة مالية دورية قدرىا 

 تثبيت مستوى الاحتياطي الإلزامي للودائع برت وتملغ الناقص ع  الاحتياطي الإلزامي، السائد م  الدب

                                                           
 .3  ص ،المالية والأنشطة المنشآت وتنظيم المركزي المصرف شأن ، في2018لسنة ) 14(  رقم اتحادي بقانون سومالمر  1
 .17  ص، 2018لسنة ) 14(  رقم اتحادي بقانون سومالمر م   32الدادة  2
  بهدف تعزيز تنفيذ السياسة النقدية، وتطوير 2017لمركزي في عام يعتبر إطار العمليات النقدية بالدرهم مبادرة رئيسية قدمها المصرف ا ،

 .أسواق النقد في الدولة
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تنطبق نفس   1%، على التواي. 1% و  7الطلب والودائع أسجل عند النسب القائمة حاليا والبالغة 
م  إبصاي  %30 النسبة الدطبقة على الودائع بالعملة المحلية على الودائع بالعملات اأسجنبية التي بسثل حواي

 2الودائع.

ويأتي إطلاؽ ىذا النظاـ الجديد بهدؼ مساعدة الدصارؼ العاملة في الدولة على إدارة السيولة الدتوفرة       
بالإضافة إلى ذلك، يوفر بسديد فتًة الاحتفاظ بالاحتياطي  .وبطريقة أكثر مرونة وفعالية بصفة يومية لديها

ا للمصارؼ للاستفادة م  الآلية الجديدة لحساب معدؿ الاحتياطي يوما حافز  14إلى  7الالزامي م  
 ي.الالزام

 ثانيا: عمليات السوق المحلية
يتولى الدصرؼ الدركزي مهمة القياـ بعمليات في أسواؽ النقد المحلية لضماف مواءمة أسعار الفائدة ما       

للنظاـ النقدي. وم  بتُ ىذه  بتُ الدصارؼ لليلة واحدة مع سعر اأسساس، ولتسهيل اأسداء السلس
يكلية العمليات: التسهيلات الائتمانية الدائمة، وتسهيلات تأمتُ السيولة، وعمليات السوؽ الدفتوحة )الذ

  .3(ةوالضبط الدقيق لوضع السيول
 )المتاحة( . التسهيلات الائتمانية الدائمة1
ة الدرخصة بغرض بسكينها م  إدارة سيولتها، وفق أدوات السياسة النقدية الدتاحة للمنشأة الداليتتمثل في      

سنة  14الضوابط والتعليمات التي يصدرىا الدصرؼ الدركزي طبقا أسحكاـ مرسوـ بقانوف ابرادي رقم 
2018. 

: ىي اأسداة اأسساسية Overnight Deposit Facility (ODF) تسهيلات الإيداع لليلة واحدة -
التقليدية  الدصارؼصرفي في دولة الإمارات، وتهدؼ إلى بسكتُ لإدارة فائض السيولة لدى القطاع الد

واأسطراؼ الدؤىلة اأسخرى م  إيداع فائض السيولة الدتوفر لديها لدى الدصرؼ الدركزي على أساس الليلة 
الواحدة. ويوفر سعر الفائدة على ىذه التسهيلات )سعر اأسساس( الحد اأسدنى لسعر الفائدة الفعلي 

 .نقد لليلة واحدةأسسعار سوؽ ال

                                                           
الدصرؼ الدركزي يطرح نظاما جديدا بشأف ، 2020أبريل  6الصادر بتاريخ  1759/2020مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي، الإشعار رقم  1

 الاحتياطي الإلزامي.
2
 Joelle El Gemayel and others, United Arab Emirates Technical Assistance Report – Liquidity 

Management And Forecasting , International Monetary Fund, Country Report No. 22/236, July 2022, p 22. 
 (، متاح على الدوقع:وق المحليةالسياسة النقدية والأسواق المحلية )عمليات السمصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي،  3

-market-markets/domestic-domestic-and-policy-operations/monetary-https://www.centralbank.ae/ar/our

rations/ope 

https://www.centralbank.ae/ar/our-operations/monetary-policy-and-domestic-markets/domestic-market-operations/
https://www.centralbank.ae/ar/our-operations/monetary-policy-and-domestic-markets/domestic-market-operations/
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 النقد لليلة واحدةالحد اأسدنى لدعدلات سوؽ  ، 2020 جويلية 12الذي تم تقدلؽو في  ODFبردد و       
اأسساسي الذي تم تثبيتو في السعر ىو  ODFعلى  الدطبق والدعدؿيشتَ إلى موقف السياسة النقدية.  الذي

 فائدة مع مواءمتو بست ثم الزائدة لاحتياطياتا على اأسمريكي الفيدراي الاحتياطي فائدةالبداية على 
تم قبوؿ ىذا التسهيل  . وقد2021 يوليو 29 في الاحتياطيات رصيد على اأسمريكي الفيدراي الاحتياطي

 1في السوؽ ومعظم الدصارؼ تستخدمو يوميا. الدشاركتُبشكل جيد م  قبل 
تندرج ضم   : Overnight Lending Facility (OLF)  لليلة واحدة الإقراضتسهيلات  -

تسهيلات التمويل التقليدية، حيث لؽك  للأطراؼ الدقابلة الدؤىلة، وفقا لتقديرىا الخاص، أف تسحب م  
اأسمواؿ الاحتياطية للمصرؼ الدركزي على أساس ليلة واحدة، وذلك لدواجهة أية اختلالات مؤقتة في 

لات، يتعتُ على اأسطراؼ الدقابلة الدؤىلة أف مستوى السيولة الدتوفرة لديها. وللحصوؿ على ىذه التسهي
 .تقدـ ضمانات مؤىلة عبر اتفاقية إعادة الشراء، أو م  خلاؿ مقايضة الدرىم بالعملات اأسجنبية

تهدؼ ىذه : Intraday Liquidity Facility (ILF) تسهيلات السيولة خلال اليوم الواحد -
بالحصوؿ على  في نظاـ الإمارات لتحويل اأسمواؿ الدشاركتُ التسهيلات إلى تزويد اأسطراؼ الدقابلة الدؤىلة،

م  الدصرؼ الدركزي. وتساعد ىذه التسهيلات الدمنوحة مقابل ضمانات مؤىلة،  درىم الإماراتيالبسويل ب
اأسطراؼ الدقابلة الدؤىلة لإدارة أية انقطاعات أو اختناقات يومية غتَ متوقعة في نظاـ الإمارات لتحويل 

 .2طريقة تضم  تسوية الددفوعات على أساس الوقت الحقيقياأسمواؿ، ب
ات بإدارة انقطاعات الددفوع للمصارؼسيولة مضمونة خلاؿ اليوـ بدوف تكلفة لشا يسمح  ILFوفر ت     

، وبذنب التأختَ في تقدنً الددفوعات وتسويتها. لؽك  أف تكوف الضمانات غتَ الدتوقعة أو حالات الجمود
ية صادرة / شهادات إيداع إسلام (M-Billsنقدية ) أذوناتولة خلاؿ اليوـ عبارة ع  الخاصة بدرفق السي

 3الصادرة ع  الحكومات الفيدرالية أو المحلية. T-Bills أو أذوف الخزانةالدركزي  الإماراتمصرؼ ع  
 Collateralized السيولة( مستويات لتعزيز )كأداة تسهيلات المرابحة المغطاة بضمان -

Murabaha Facility  (CMF) 
الدنشآت الدالية الدرخصة القروض والسلف أو التسهيلات الائتمانية  مصرؼ الإمارات الدركزي منح     

اأسخرى وتسهيلات التمويل الدتوافقة مع الشريعة الإسلامية، مغطاة بضماف أسغراض السياسة النقدية، وفقا 
    4ولػددىا م  وقت لآخر.للشروط واأسحكاـ التي يراىا الدصرؼ الدركزي مناسبة 

                                                           
1
 Joelle El Gemayel and others, op cit, p 18. 

2
، إشعار رقم     1920/2021مصرؼ الإمارات الدركزي، تسهيلات السيولة خلاؿ اليوـ

3
 Joelle El Gemayel  and others, op cit, p 18. 

4
 .14ص  ،2018لسنة ) 14(  رقم اتحادي بقانون سومم  الدرعمليات النقد والداؿ،  43الدادة   
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حيث لؽك  للأطراؼ الدقابلة الدؤىلة،  ،نوع م  تسهيلات التمويل تسهيلات الدرابحة الدغطاة بضمافو       
وفقا لتقديرىا الخاص، أف تسحب م  اأسمواؿ الاحتياطية للمصرؼ الدركزي على أساس ليلة واحدة وفقا 

اختلالات مؤقتة في مستوى السيولة الدتوفرة لديها. أسحكاـ الشريعة الإسلامية، وذلك لدواجهة أية 
وللحصوؿ على ىذه التسهيلات، يتعتُ على اأسطراؼ الدقابلة الدؤىلة أف تتعهد بضمانات، م  خلاؿ 

  ة.اتفاقية إعادة الشراء أو في شكل مقايضة العملات اأسجنبي
 بضماف الدغطاة الدضمونة ابحةالدر  تسهيل إصدار إلى 2011 عاـ في الدركزي الإمارات مصرؼ لجأ     

 الدلجأ بدور القياـ م  الدركزي الدصرؼ بسك  الإسلامية، الشريعة أحكاـ مع الدتوافقة الإيداع شهادات

 الدصارؼ بسكتُ ثم وم  للسيولة تفتقر التي الإسلامية الدصارؼ في السيولة مستويات لدعم للإقراض اأسختَ

 .أفضل بشكل السيولة إدارة م  الإسلامية
لتسهيلات الدرابحة ، قاـ الدصرؼ الدركزي بتوسيع نطاؽ "الضمانات الدؤىلة" 2015أبريل  1واعتبارا م       

لتشمل اأسوراؽ الدالية الدتوافقة مع الشريعة الإسلامية بجانب شهادات الإيداع الإسلامية الدغطاة بضماف 
رؼ الإسلامية م  الحصوؿ على السيولة ىذا م  شأنو بسكتُ الدصاالصادرة ع  مصرؼ الإمارات الدركزي. 

م  الدصرؼ الدركزي مقابل ضمانات على غرار الدصارؼ التقليدية ضم  إطار " تسهيلات الإقراض 
الإسلامية أيضا على تسهيلات بسويل  الدصارؼوقد تم تعزيز ىذه الخدمة لضماف حصوؿ  1الحدي".

 .الدركزي الإماراتي للمصرؼالطوارئ م  خلاؿ التسهيلات الاقراضية الدؤقتة 
 توفتَ بهدؼ كضماف، الإسلامية الدركزي الدصرؼ إيداع شهادات قبوؿ يتم التسهيل ىذا بدوجب     

 التسهيل ىذا م  الاستفادة في الراغب الدصرؼ م  يطلب ثم الإسلامية. وم  للمصارؼ للسيولة مصادر

 في شرائها. الدراد والسلعة التسهيل قيمة لزددا الدركزي للمصرؼ التسهيل على للحصوؿ بطلب يتقدـ أف
 لػدد الدركزي، الإمارات مصرؼ مع مضمونة مرابحة تسهيل اتفاقية إبراـ يتم الدركزي الدصرؼ موافقة حاؿ

 وسيتعتُ للسلعة، الدوردة الجهة اختيار الإسلامي الدصرؼ م  ويطلب الدرابحة عملية ىامش الدصرؼ فيها

 الدقبوؿ الضماف يتمثل .اأسمواؿ تسليم قبل السلع صفقات إبساـ لدركزيا والدصرؼ الدعتٍ الدصرؼ على وقتها
 ىذه تصدر ،الإسلامية الشريعة أحكاـ مع الدتوافقة الإيداع شهادات في التسهيلات لذذه بالنسبة

 .أقصى كحد أشهر وثلاثة أدنى كحد واحدة ليلة لآجاؿ التسهيلات
 فإف الإسلامية، للمصارؼ السيولة تعزيز في ةاأسدا لذذه الدهم الدور إلى بالإضافة أنو إلى الإشارة بذدر      

 الربح معدؿ تغيتَ خلاؿ فم  النقدية. للسياسة كأداة كذلك يستخدمها الدركزي الإمارات مصرؼ

                                                           

 
  http://www.aliqtisadalislami.net   ، على الدرقع:الدصارؼ الإسلامية الإماراتية تواصل التحليق بانطلاقتها القوية 1

http://www.aliqtisadalislami.net/
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 وإدارة الإسلامية الدصرفية للسوؽ النقدية السياسة توجهات نقل لؽك  الدضمونة الدرابحة عمليات في الدتضم 
 .النقدية السياسة أولويات مع ينسجم بدا الدؤسسات بتلك ولةالسي مستويات

تم توحيد و  ،لدعدلات أسواؽ الداؿ قصتَة اأسجلالحد اأسقصى  CMF و OLFبردد تسهيلات       
لليلة واحدة وتسهيل إعادة الشراء في تسهيل إقراض لليلة واحدة. نظرا أسف النظاـ الدصرفي  الإقراض تسهيل

ؿ يعاني م  فائض ىيكلي في السيولة، فإف عددا قليلا فقط م  الدصارؼ يستخدـ في الإمارات لا يزا
-Mعبارة ع  أذونات نقدية )  OLFلػلؽك  أف تكوف الضمانات الدؤىلة و تسهيل الإقراض لليلة واحدة. 

Bills)  الخزينة/ شهادات إيداع إسلامية صادرة ع  مصرؼ الإمارات الدركزي أو أذونات T-Bills  الصادرة
1ع  الحكومات الفيدرالية أو المحلية بدولة الإمارات العربية الدتحدة.

  

  contingent Liquidity Insurance Facility  (CLIF) تسهيلات تأمين السيولة الطارئة. 2
تسهيلات تأمتُ السيولة لغوز للمصرؼ الدركزي على أساس طارئ ووفقا لتقديره الخاص أف يفعل      
تكوف خاصة بطرؼ معتُ  ية ضغوطات فعلية أو متوقعة ذات طبيعة استثنائية، والتي قداستجابة أس الطارئة

ويعتبر ىذا النوع بدثابة تسهيلات داعمة للسيولة، حيث تستطيع اأسطراؼ  2أو على مستوى السوؽ.
 الدقابلة الدؤىلة السحب م  اأسمواؿ الاحتياطية للمصرؼ الدركزي لفتًات لشتدة، وذلك م  خلاؿ تقدنً
أوراؽ مالية مؤىلة كضماف، ع  طريق اتفاقية إعادة الشراء للتمويل التقليدي، أو عبر اتفاقية إدارة 

 .الضمانات للتمويل وفقا أسحكاـ الشريعة الإسلامية
 . عمليات السوق المفتوحة3

ركزي، لشا تؤدي عمليات السوؽ الدفتوحة دورا مهما في تنفيذ إطار السياسة النقدية لدصرؼ الإمارات الد     
يؤدي إلى استنزاؼ الفائض الذيكلي للسيولة وبزفيف اختلالات السيولة قصتَة اأسجل التي قد تؤثر على 

 أسعار الفائدة.
 الهيكلية . عمليات السوق المفتوحة1.3
يتم تنفيذ عمليات السوؽ الدفتوحة الذيكلية وفقا لتقدير الدصرؼ الدركزي الخاص بضرورة تعديل مستوى      
يولة الذيكلية ضم  القطاع الدصرفي، وذلك م  أجل امتصاص الجزء اأسكبر م  فائض السيولة القائم أو الس

القياـ بعمليات إعادة شراء عكسية إذا استلزـ اأسمر، بهدؼ تعزيز تنمية السوؽ المحلي. لؽك  تنفيذ ىذه 
  3:العمليات م  خلاؿ الدعاملات التالية

                                                           
1
 Joelle El Gemayel and others, op cit, p 19 

2
، الصادر بتاريخ 333/2022التسهيلات الائتمانية الدتاحة وتسهيلات تأمتُ السيولة، إشعار رقم مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي،   

25/01/2022. 
3
 Joelle El Gemayel and others, op cit, p 19.  
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جديد لإصدار  برنامج 2021جانفي  11أطلق الدصرؼ الدركزي في  :(M-bills) الأذونات النقدية -
-M)  للمؤسسات الدالية الدرخصة والدستثمري  الدؤىلتُ باسم اأسذونات النقدية القابلة للتداوؿ اأسوراؽ الدالية

bills) ،السوقتُ ويتم بيع ىذه اأسوراؽ الدالية بالدزاد العلتٍ وتداولذا في بدلا م  شهادات الإيداع التقليدية 
اأسوي والثانوي م  خلاؿ حلوؿ مطورة بواسطة 

 Bloomberg وتسويتها م  خلاؿ منصة لزلية متوافقة ،
 1مع الدعايتَ الدولية، تم إنشاؤىا وتشغيلها م  قبل

Euroclear Bank. 
صرفي الذدؼ م  البرنامج الجديد للإصدارات ىو توفتَ نظاـ متكامل لإدارة السيولة في القطاع الد     

لتحل لزل برنامج شهادات الإيداع التقليدية القائمة معلما ىاما آخر  M-billsالإماراتي. ولؽثل طرح برنامج 
 لضو تنفيذ الإطار النقدي الجديد للدرىم. 

ورقة مالية قصتَة اأسجل مقومة بالدرىم الإماراتي وتشكل التزاما مباشرا وعاما وغتَ  M-billبسثل      
للمصرؼ الدركزي الإماراتي، ويتم إصدارىا وفقا لسلطة الدصرؼ الدركزي بدوجب قانوف  مشروط وغتَ خاضع

 2الإصدار.
القابلة للتداوؿ م   M-Billsإلى  بالإضافة Euroclearableإف إنشاء منصة لزلية مبتكرة بالتعاوف مع      

صوؿ الدستثمري  يسهل و  للمزادات والتداوؿ الآي للسندات، م  شأنو أفBloomberg خلاؿ نظاـ 
بطريقة موحدة وأكثر أمانا وكفاءة. كما سيتيح ذلك لدتعاملي السوؽ في  M-Billsالدؤىلتُ إلى سوؽ 

 3الإمارات العربية الدتحدة إمكانية الحفاظ على لرمع موحد ومستداـ  للسيولة بالدرىم.
وية للأوراؽ الدالية الدقومة ، يعتزـ الدصرؼ الدركزي تعزيز تطوير سوؽ ثان M-Billsمع إطلاؽ برنامج     

خاؿ م  الدخاطر )منحتٌ العائد( ، والذي  يتسعتَ  مؤشربالدرىم الإماراتي، وبالتاي الدسالعة في إنشاء 
، يتوقع الدصرؼ الدركزي أف إنشاء مثل طة السوؽ المحلية. وبناء على ذلكأنش لؽك  أف لػفز بشكل أكبر

وم  المحتمل أف  M-Billsإلى زيادة أحجاـ التداوؿ على  ىذه الدؤسسات سيؤدي بذمع السيولة بالدرىم
 يساعد في تقليل التقلبات الكلية لتكاليف الاقتًاض واستقرار العوائد في أسواؽ الداؿ المحلية ورأس الداؿ.

يوفر الفرصة لإنشاء بنية برتية قوية مطلوبة ليس فقط لإدارة السيولة،  M-Billsإف إطلاؽ برنامج      
كما سيساعد  ،دولةاللدؤسسات الدالية العاملة في لتوفتَ مصدر ثابت للأمواؿ للمصارؼ وا ولك  أيضا

 أيضا في تطوير سوؽ لزلي للدرىم للأوراؽ الدالية التي يصدرىا القطاع العاـ في الإمارات في الدستقبل.

                                                           
  شركة دولية رائدة في الخدمات الدالية واأسخبار. 
 24/12/2020، الصادر بتاريخ 5519/2020دية، إشعار رقم مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي، برنامج اأسذونات النق 1

  ،ا بروكسلىمقر  مؤسسة إيداع مركزي للأوراؽ الدالية الدولية. 
2 Central Bank of the United Arab Emirates, Monetray bills programme  (General Terms & Conditions of 

the Monetary Bills),  Effective from 11 January 2021, p2. https://www.centralbank.ae 
  5519/2020مصرؼ اأسمارات العربية الدتحدة الدركزي، برنامج اأسذونات النقدية، إشعار رقم  3
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حيث يعتبر العمق  ،الثانوي في التطور ولكنو لا يزاؿ يواجو مشاكل السيولة والعمق M-Billsبدأ سوؽ     
ىي أوراؽ  M-Billsكوف أف   إعادة الشراةسوؽ حجر الزاوية في تطوير  M-Billsوسيولة السوؽ الثانوي لػ 

يقوـ الدصرؼ الدركزي بتقييم إمكانية زيادة و مالية قابلة للتسويق والتي لؽك  استخدامها كضماف أساسي. 
لغب على الدصرؼ و اؽ الدالية للسوؽ وبرستُ السيولة. مبلغ الإصدار لفتًات طويلة لتوفتَ الدزيد م  اأسور 

الدركزي أف يأخذ في الاعتبار أف الطلب على ىذه اأسذونات لؽك  أف لؽتص الدبلغ الجديد مع تأثتَ السعر 
 الدنخفض. 

يقصد بهذا  :بإعادة شرائهاقيام المصرف المركزي بعمليات إعادة شراء عكسية للأذونات النقدية  -
مليات تلك العمليات التي يقوـ الدصرؼ الدركزي م  خلالذا بإعادة شراء اأسذونات النقدية م  النوع م  الع

اأسطراؼ الدقابلة الدؤىلة. وقد تتم مثل ىذه العمليات م  خلاؿ مزاد تنافسي أو م  خلاؿ اتفاقيات ثنائية. 
يولة على مستوى أسواؽ ولؽك  استخداـ ىذا النوع م  العمليات لدعالجة أي اختلالات ىيكلية لوضع الس

  .النقد المحلية. وقد يقوـ الدصرؼ الدركزي أيضا بدثل ىذه العمليات لدعم تطوير أنشطة السوؽ المحلية
 الدصارؼ قصتَة اأسجل في السيولة دارةلإ : (ICD) شهادات الإيداع المتوافقة مع الشريعة الإسلامية -

في  الدركزي الدتحدة العربية الإمارات مصرؼقاـ  لية،فاع أكثر بشكل النقدية السياسة وتنفيذ الإسلامية
وبرظى ىذه الخطوة بألعية بإصدار شهادات إيداع متوافقة مع أحكاـ الشريعة الإسلامية.  2010 نوفمبر

خاصة بالنظر إلى أف السيولة تعد م  أىم الدشكلات الرئيسة التي تواجو صناعة التمويل الإسلامي على 
 1.الدستوى العالدي

يصدر الدصرؼ الدركزي بانتظاـ شهادات الإيداع الإسلامية على أساس مرابحة السلع للمصارؼ التي       
بسارس كافة أعمالذا وأنشطتها أو جزء منها وفقا أسحكاـ الشريعة الإسلامية. ويتم إصدار ىذه الشهادات 

يلات الإيداع لليلة واحدة لفتًة استحقاؽ اأسسبوع الواحد على أساس يومي، لكي تؤدي وظيفة لشاثلة لتسه
فيما يتعلق بإدارة السيولة. في البداية صدرت ىذه الشهادات لفتًات استحقاؽ متنوعة تتًاوح م  شهر 

قاـ  2021أكتوبر  4اعتبارا م  سنوات. و  5شهرا إلى  12أشهر،  9أشهر،  6أشهر،  3واحد، شهري ، 
سلامية لفتًات استحقاؽ الآتية: أسبوع، شهر الدصرؼ الدركزي بتعديل جدوؿ إصدار شهادات الإيداع الإ

وذلك وفق أجندة تتوافق مع الجدوؿ الزمتٍ لإصدار اأسذونات شهرا،  12أشهر،  6أشهر،  3واحد، 
 2النقدية.

                                                           
1
 بسويل الدستقبل. على الدوقع:  12، التقرير الاقتصادي، العدد ، إمكانات نمو واعدة للتمويل الإسلاميدانيا سعدي   

https://www.adced.ae  
2
 .7/9/2021، الصادر بتاريخ 4222/2021مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي، إصدار شهادات الإيداع الإسلامية، إشعار رقم   

https://www.adced.ae/sites/ar/MediaCenter/Pages/Issue12Islamic-finance.aspx
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 الدصرؼ بسكتُ في تسهم التي النقدية السياسة إدارة أدوات أحد كونها بجانب اأسداة ىذه تهدؼ       

 إدارة على الإسلامية الدصارؼ مساعدة إلى الإسلامية الدصارؼ في يولةالس فائض امتصاص م  الدركزي

 رئيسية اتفاقية على التوقيع الشهادات ىذه شراء في ترغب التي الدصارؼ على يتعتُ. لديها السيولة فائض

 هتدير  الذي الشهادات بشراء الخاص الدزايدات نظاـ في والدخوؿ الدركزي، الدصرؼ السلع مع مرابحة لودائع
 1الإسلامي. الدصرؼ قبل م  الدطلوب الربح ىامش لتحديد الدركزي التابعة للمصرؼ الخزانة دائرة
 الدصارؼ بصيع على يتًتب، و بالدصرؼ الخزينة إدارة خلاؿ م  مزاد في الإيداع شهادات طرح ويتم      

 إدارة تصدره الذي موذجالن استيفاء خلاؿ م  بذلك تقوـ أف الدزاد، في بالدشاركة ترغب التي الإسلامية

 الخزينة إدارة تقوـ الإصدار، بإجراءات يتعلق أمنية. فيما حفظ بأدوات والدزود الدركزي بالدصرؼ الخزينة

 نظاـ خلاؿ الشراء م  طلبات لتقدنً الدركزي للمصرؼ الخزينة لظوذج خلاؿ م  الإسلامية الدصارؼ بدعوة

 .السلعة تكلفة سعر دوف بحالر  ىامش الطلب يتضم  بحيث الشهادات، مزادات
 مالكها م  معينة سلعة بشراء يقوـ كعميل الدركزي الدصرؼ الإسلامية الدصارؼ تعتُ اأسداة، وفقا لذذه     

 الدصرؼ  قياـ ذلك يلي ،الوقت ىذا في الحاضر السلعة سعر حسب الدفع يتم أف على نقدي أساس على

 بدورىا ببيعها تقوـ التي الإسلامية للمصارؼ وبيعها واستلامها البائع م  إليها الدشار السلعة بشراء الدركزي

 استلاـ يتم أف على الدؤجل الدفع أساس على للربح ىامش إليها مضافا السلعة بقيمة الدركزي للمصرؼ

 على آخر لدشتًي السلعة ببيع بدوره الدركزي، الدصرؼ قياـ ذلك الشهادة. يعقب استحقاؽ تاريخ في الدبلغ

 2للسلعة. الحاضر السعر أساس
 حيث الإسلامية الدصارؼ في السيولة فوائض إدارة م  الدركزي الدصرؼ يتمك  اأسداة ىذه وم  خلاؿ      

 السيولة إيداع على الإسلامية الدصارؼ لػفز الاتفاقات تلك في الدتضم  الربح ىامش معدؿ ارتفاع أف
  .3صحيح والعكس نقديةال السياسة تقييد وبالتاي الدركزي الدصرؼ لدى الفائضة
أدوات إدارة السيولة الدتوافقة مع أحكاـ الشريعة  بسثل ىذه الشهادات الدبنية على مفهوـ الدرابحة، أولى     

الإسلامية م  برستُ إدارتها للسيولة الدتوافرة  الدصارؼبسك  كما لتي يصدرىا الدصرؼ الدركزي.  الإسلامية ا
وبسثل ىذه الإصدارات خطوة مهمة ، اأسخرى العاملة في الدولة الدصارؼلديها، كما ىو الحاؿ بالنسبة إلى 

  4.لضو تطوير الصتَفة الإسلامية في الدولة
                                                           

1
 5802/2010  رقم إشعار الدصرؼ الدركزي الدتوافقة مع الشريعة الإسلامية،إيداع شهادات  الدركزي، تحدةالد العربية الإمارات مصرؼ  

 
2
 الدرجع السابق. 

https://www.centralbank.ae                                                      
 م  أكثر دوؿ العالم لظوا بالصتَفة الإسلامية، متاح على الدوقع: الإمارات ،الفتاح عبد بضدأ 3

https://www.aliqtisadalislami.net 

 
4
  https://www.alkhaleej.ae                     :الإسلامية، متاح على الدوقع” الدركزي“إقباؿ على شهادات إيداع (، الخليج)أبوظبي   

https://www.centralbank.ae/pdf/notices/11-2010_2
https://www.aliqtisadalislami.net/
https://www.alkhaleej.ae/2010-11-15
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 : تطور شهادات الإيداع المتوافقة مع الشريعة الإسلامية في الإمارات17-3جدول رقم ال
      إماراتي الوحدة: مليار درىم

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

شهادات الإيداع 
 التقليدية

107.9 99.5 139.8 108.2 135.1 138.2 122.7 129.3 115.6* 

 10.6- 5.4 11.2- 2.3 24.9 22.6- 40.5 7.8-  %نسبة النمو 

شهادات الإيداع 
 الإسلامية

34.1 19.8 20.9 20.1 38.3 36.3 37.5 45.3 49.1 

 8.4 20.8 3.3 5.2- 90.5 3.8- 5.6  42-  %نسبة النمو 

: م  إعداد الطالبة بالاعتماد على: تقرير التطورات النقدية والدصرفية وأسواؽ رأس الداؿ، مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة، المصدر
 . 7، ص 2013-2021

 * تشمل شهادات الإيداع التقليدية/ اأسذونات النقدية  
لامية( نتيجة لالطفاض أسعار النفط في نلاحظ الطفاض في شهادات الإيداع )التقليدية أو الإس     

-2015خلاؿ الفتًة ما بتُ تذبذبا  شهادات الإيداع التقليديةإصدار بينما عرؼ ، 2014منتصف سنة 
نتيجة لإصدار  %10.6بقيمة  شهادات الإيداع التقليديةالطفاض في  2021في حتُ شهدت سنة  .2021

  اأسذونات النقدية التي حلت لزلها في تلك السنة.
 مع الدركزي الدصرؼ بسكتُ في كبتَ دورالإسلامية فكاف لذا  شهادات الإيداع لإصدار أما بالنسبة     

 الدصارؼ في الدتوفرة فائض السيولة م  امتصاص جزء م  المحلية السيولة مستويات في كبتَ فائض ظهور

مليار درىم سنة  20.9م   الإسلامية الإيداع شهادات م  الإصدارات قيمة ارتفعت الإسلامية، حيث
 الدصارؼ إقباؿ إلى يشتَ بدا، %134.9 مركببدعدؿ لظو سنوي  2021مليار درىم سنة  49.1إلى  2015

 الشريعة الإسلامية. مع الدتوافقة النقدية باأسدوات التعامل على الإسلامية
لتلبية الاحتياجات سيواصل الدصرؼ الإمارات الدركزي تشغيل برنامج شهادات الإيداع الإسلامية و       

اليومية الدتعلقة بإدارة السيولة للمنشآت الدالية الدرخصة التي بسارس كافة أعمالذا وأنشطتها أو جزء منها وفقا 
يعمل الدصرؼ الدركزي على و حتى إطلاؽ برنامج اأسذونات النقدية الإسلامية.  1أسحكاـ الشريعة الإسلامية

ويتوقع أف يتم إصداره في ي قد يكوف لو إطار اجتماعي وحوكمي، تطوير اأسذونات النقدية الإسلامية الذ
 2.السنوات القادمة

                                                           
1
 .7/9/2021، الصادر بتاريخ 4222/2021مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي، إصدار شهادات الإيداع الإسلامية، إشعار رقم   

2
  Joelle El Gemayel, op cit, p 20. 
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 . عمليات الضبط الدقيق لوضع السيولة2.2
( Repoيستخدـ مصرؼ الإمارات الدركزي مقايضات العملات اأسجنبية واتفاقيات إعادة الشراء )     

 لسيولة. بالدرىم الإماراتي لإجراء عمليات الضبط الدقيق لإدارة ا
تكوف ىذه العمليات فورية وآجلة لدقايضة الدرىم مقابل الدولار : مقايضات العملات الأجنبية -

اأسمريكي، وتستخدـ لعمليات الضبط الدقيق لوضع السيولة، وتهدؼ أساسا إلى إدارة السيولة في النظاـ 
صرؼ الدركزي استخداـ ىذه الدصرفي، وتوجيو أسعار الفائدة قصتَة اأسجل لضو سعر اأسساس. ولؽك  للم

العمليات لتوفتَ السيولة بالدرىم في السوؽ المحلي ع  طريق بيعو مقابل الدولار اأسمريكي في سوؽ 
الدعاملات الفورية، وشراء الدرىم مقابل الدولار في سوؽ الدعاملات الآجلة. وعلى العكس م  ذلك، قد 

لي ع  طريق شراء الدرىم مقابل الدولار في سوؽ يقوـ الدصرؼ الدركزي بامتصاص السيولة م  السوؽ المح
 .الدعاملات الفورية، وبيع الدرىم مقابل الدولار في سوؽ الدعاملات الآجلة

تنتمي العمليتاف إلى فئة عمليات  المعاملات المتطابقة للأوراق المالية وتسهيل الإقراض لأجل: -
لدركزي لغرض تعديل وضع السيولة في النظاـ الضبط الدقيق لوضع السيولة التي قد يقوـ بها الدصرؼ ا

الدستهدؼ. ويقوـ الدصرؼ الدركزي الدصرفي و/ أو لتلبية متطلبات الاحتياطي الإلزامي وفق الدتوسط 
باستخداـ معاملات الشراء في العمليات التي تعتزـ توفتَ السيولة فيها. أما إذا كاف الدصرؼ الدركزي يهدؼ 

سوؽ، فيتم ذلك عادة م  خلاؿ استخداـ عمليات إعادة الشراء العكسي لذذا إلى امتصاص السيولة م  ال
 .الغرض

الدركزي  الإمارات مصرؼ يعمل: الإسلامية للمصارف المقايضة عمليات خلال من بالدولار التمويل -
 للمصارؼ خاصا تسهيلا تقدنً خلاؿ م  الإسلامية للمصارؼ السيولة توفتَ بصفتو الدلجأ اأسختَ على

 وبيعو الفوري الدولار شراء)الدقايضة  بنظاـ اأسمتَكي الدولار م  احتياجاتها بتغطية لذا تسمح سلاميةالإ

 اأسجنبي النقد م  احتياجاتها مقابلة م  لتتمك  فقط الإسلامية للمصارؼ التسهيل ىذا إعداد تم، الآجل(

 يوميا مصرؼ لكل دولار مليوف 200 ىو فوري بشكل بالدرىم الدولار لدقايضة اأسقصى الحد أف إلى مشتَا

 1.دولار مليار النظاـ ىذا خلاؿ م  بها الدقايضة يتم التي الدبالغ قيمة تتجاوز لا أف على
 مقابل للدرىم الدقايضة عمليات آجاؿ فإف التسهيل لذذا الدركزي الدصرؼ وضعها التي للشروط ووفقا      

 وسيقوـ فوري بشكل بالدرىم الدولار تسوية تتم أف على أشهر وثلاثة وشهر أسبوع بتُ تتًاوح الدولار

 بيع لؽكنها لا التسهيلات ىذه م  تستفيد التي والدصارؼ بشكل مستمر. اأسسعار بإعلاف الدركزي الدصرؼ

 في الحق الدركزي للمصرؼ أف كما التسهيلات ىذه م  استفادتها فتًة خلاؿ الدركزي للمصرؼ الدولارات
                                                           

             http://www.aliqtisadalislami.net           ، على الدرقع:الدصارؼ الإسلامية الإماراتية تواصل التحليق بانطلاقتها القوية 1

http://www.aliqtisadalislami.net/
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 الضرورة اقتضت إذا وقت في بنودىا م  بند أي في التسهيلات ىذه شروط تعديل أو إلغاء أو تعليق

 1.ذلك

 الإمارات في للصيرفة الإسلامية المباشرة النقدية لسياسةا أدواتالثاني:  الفرع
فيما  الإسلامية الدطبقة على الدصارؼ الدركزي الإمارات صرؼلدالسياسة النقدية الدباشرة  تتمثل أدوات      
 يلي:

 الحد لتحديد قواعد أو نظاـ الدركزي الدصرؼ يضع اأسداة ىذه خلاؿ م : الائتمانية الأوضاع قبةمرا -

 مواردىا بدجموع مقارنة عملائها مع الدرخصة الدالية الدنشآت بذريها التي الائتمانية العمليات لمجموع اأسقصى

مالية مرخصة معينة أو لكافة  عملائها، ولغوز أف يكوف ىذا التحديد لدنشأة ودائع لرموع أو الدستقرة
 2الدنشآت الدالية الدرخصة.

 الإسلامية الدصارؼ وضع مراقبة الدركزي للمصرؼ لؽك  اأسداة ىذه خلاؿ م : المباشر التفتيش -

 107 الدادة نص في جاء كما النقدية، والسياسة تتناسب التي الضرورية والإجراءات التدابتَ ابزاذ وبالتاي

 الدنشآت وتنظيم الدركزي الدصرؼ شأف في ، 2018لسنة 14 رقم ابرادي بقانوف سوـالدر  م  ،التفتيش

 :الدالية واأسنشطة
 بالعمل لو مصرح ثالث طرؼ أي أو موظفيو م  أي وقت أي في يوفد أف الدركزي للمصرؼ 

 رأى اإذ لذا، التابعة الشركات أو بستلكها التي والشركات الدرخصة الدالية الدنشآت إلى عنو بالنيابة

 الدرسوـ ىذا بأحكاـ تقيدىا ومدى الداي، وضعها سلامة م  للتأكد ضروريا أو مناسبا ذلك

 الدولة. في السارية اأسخرى واأسنظمة والقوانتُ لو، تنفيذا الصادرة والقرارات واأسنظمة بقانوف
 الدوظف إلى تقدـ أف لذا التابعة والشركات بستلكها التي والشركات الدرخصة الدالية الدنشآت على 

والوثائق  والحسابات والدفاتر والسجلات الدعلومات بصيع الدادة ىذه م  (1) البند في إليو الدشار
 في منها يطلبها التي الدطلوبة بالدعلومات تزوده وأف التفتيش بدوضوع الدتعلقة والبيانات والدستندات

 .المحددة الدواعيد
 مهامو وتنفيذ أىدافو لتحقيق مناسبة يراىا التي راءاتوالإج التدابتَ كافة ابزاذ الدركزي للمصرؼ 

 . الدرسوـ ىذا أسحكاـ وفقا

                                                           
 الدرجع السابق.   1
 .2018لسنة  14ادي رقم رسوـ بقانوف ابرم  الد مراقبة اأسوضاع الائتمانية 33ة الداد 2
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  تتحمل الدنشآت الدالية الدرخصة بصيع نفقات عملية التفتيش والتحقيق التي يتم تعهيدىا إلى طرؼ
ثالث م  قبل الدصرؼ الدركزي في حاؿ ثبوت لسالفتها أسحكاـ ىذا الدرسوـ بقانوف واأسنظمة 

 ات الصادرة تنفيذا لو.والقرار 

 الدرسوـ أسحكاـ الإسلامية الدصارؼ امتثاؿ عدـ حاؿ في: والعقوبات والمالية الإدارية الجزاءات -

 التي التعليمات أو الدعايتَ أو القواعد أو القرارات أو اأسنظمة أو ،2018 لسنة 14 رقم ابرادي بقانوف

 بصلة م  أكثر أو واحدا يوقع أف الخاص تقدريو وفق الدركزي للمصرؼ لؽك  1.الدركزي الدصرؼ يصدرىا

 قيود فرض أو الدالية اأسنشطة بعض لشارسة م  الحظر إلى الدخالف تنبيو م  تتفاوت ومالية إدارية جزاءات

 الدالية الدنشأة ترخيص سحب إلى الجزاءات ىذه تصل وقد واأسنشطة، العمليات بعض على شروط أو

 وعقوبة مالية غرامات فرض بتُ العقوبات تتفاوت كما القيد، لسج م  وشطبها الدخالفة الدرخصة

 2.الحبس
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .2018لسنة  14رسوـ بقانوف ابرادي رقم الدم   138و 137الدادة  1
 .)150إلى  137الدواد م  ) والعقوبات،  والمالية الإدارية الجزاءات:  السادس أنظر: الباب أكثر للتفاصبل 2
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 خلاصة الفصل 
 تبنيها م  خلاؿ، إدارة السياسة النقدية للسيولةفي لراؿ  ناجحةو  رائدة تعتبر التجربة الداليزية بذربة      

، كما أدائها الجيد امة م  خلاؿ أف برقق إلصازات ىفقد استطاعت في وقت قصتَ ،النظاـ الدصرفي الدزدوج
 باعتمادىا الإسلامية والدصارؼ الدركزي ماليزيا مصرؼ بتُ العلاقة بسيزتو ، برظى بأولوية ودعم حكومي

 والاعتماد الإسلامية، الدصارؼ بتُ السيولة لتبادؿ نظاـ تطوير خلاؿ م  وذلك الدباشرة غتَ اأسدوات على

 إطار في واستخدامها م  أدوات السيولة التقليدية والإسلامية عةواس تشكيلة لتوفتَ الدالية السوؽ على

 م  وكذلك. في تلبية احتياجات السيولة للنظاـ الدصرفي الدركزي للبنكالدرونة  ومنح الدفتوحة السوؽ عمليات
 قبل م  السيولة وطلب عرض على التأثتَ يضم  مرف نظاـ وضع تم فقد القانوني الاحتياطي معدؿ خلاؿ

، كاف التحدي الرئيسي للعمليات النقدية ىو إدارة السيولة الفائضة في سوؽ النقد .الإسلامية ؼالدصار 
نسبة امتصاص السيولة الفائضة م  خلاؿ العمليات النقدية الإسلامية  مقارنة بالعمليات  تحيث ارتفع

 النقدية التقليدية لشا يعكس لظو وتطور صناعة الصتَفة الإسلامية في ماليزيا.

 اأسساسية، مؤشراتو معظم في متميزة لظو معدلات برقيق م  الإماراتي الإسلامي الدصرفي القطاع بسك       
مستويات كما أف  .القطاع استقطبها التي الودائع حجم أو التمويلات، أو اأسصوؿ، حجم حيث م  سواء

 التي النقدية الرقابة يزتبسو  سيولة الدصارؼ الإسلامية بالإمارات تعد لشتازة نظرا لوجود فائض ملحوظ،

 تتناسب السياسة النقديةبإصدار أداتتُ لإدارة  الإسلامية الدصارؼ على الدركزي الإمارات مصرؼ لؽارسها

 بدصطلح 2018سنة  14ابرادي رقم  بقانوف الدرسوـفي  اندرجتالتي  الإسلامية الدصارؼ وخصوصية

  .الدرخصة الدالية الدنشآت
 السياسة أدوات م  كأداةلى في شهادات الإيداع الدتوافقة مع الشريعة الإسلامية  بسثلت اأسداة اأسو       

 الشهادات ىذه وتقوـ الإسلامية للمصارؼ بالنسبة السيولة لإدارة كأداةو  الدركزي، للبنك بالنسبة النقدية

تَ م  خلاؿ الدركزي بدور الدلجأ الاخ البنكبسثلت في قياـ  واأسداة الثانية ،السلع مرابحة أساس على
بسكتُ الدصارؼ الإسلامية م  الحصوؿ  بهدؼبتقدنً تسهيلات الدرابحة الدغطاة بضماف استحداث أداتتُ 

حيث  الإسلامية لمصارؼلالدقايضة  ملياتعم  خلاؿ  الدولارب التمويلمقابل ضمانات، و  لسيولةا على
 بنظاـ اأسمتَكي الدولار م  جاتهااحتيا بتغطية لذا تسمح الإسلامية للمصارؼ خاصا تسهيلا صرؼالد يقدـ

 (.الآجل وبيعو الفوري الدولار شراء(الدقايضة 
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     تمهيد

في ظل السياسة النقدية لإدارة السيولة بذربة السوداف في لراؿ تطوير أدوات  بعرض الفصل ىذا يهتم      
 التي يستخدمها بنك السوداف الدركزي النقدية السياسة أدوات استعراضمن خلبؿ  نظاـ مصرفي إسلبمي

 وتعمل الإسلبمية الشريعة أحكاـ مع تتفق ديةالنق وأدواتها آلياتها أف كوف السيولة، إدارة على قدرتها ومدى
مع دراسة واقع  .إسلبمي مصرفي نظاـ داخل والنقدية الدالية الدؤسسات من متكاملة منظومة إطار في

في ظل نظاـ مصرفي تقليدي، ولزاولة تصور إمكانية إصدار أدوات إدارة السيولة السياسة النقدية في 
ة الإسلبمية من قبل بنك الجزائر في حالة زيادة تنامي أصوؿ الصتَفة للسياسة النقدية متوافقة مع الشريع

 .مستقبلب الإسلبمية
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في ظل  : تجربة السودان في تطوير أدوات إسلامية للسياسة النقدية في إدارة السيولةالأوللمبحث ا
  نظام مصرفي إسلامي

 لم الإسلبمي الدصرفي النظاـ تبتٍ في الداضي القرف ت منالثمانينا مطلع منذ السوداف بنك ابذوعندما       
 كل على الإسلبمي الدنهج تطبيق في لػاكيها أو عليها يعتمد وعملية علمية سابقة بذارب ىناؾ يكن

 وأف خاصة والتمويلية، النقدية للسياسة إدارتو في التعقيد بالغة ظروؼ مواجهة عليو حتم لشا ؛فيالدصر  الجهاز

 الفوائد؛ على تعتمد التي خاصة معو تتعارض بل فحسب الدصرفي النظاـ حاجة تلبي لا ليديةالتق الأدوات

 لؼص فيما النقدية السياسة لإدارة إسلبمية مالية وأدوات صيغ لاستنباط الاجتهاد من لابد كاف ىنا ومن

 ىذا مواجهة افالسود بنك حاوؿو  الإسلبمية. الدصارؼ لدى السيولة وإدارة الاقتصاد في السيولة إدارة

 تتعارض لا التي النقدية الأدوات من حد لأقصى الاستفادة الأولى في بسثلت ؛طريقتتُ خلبؿ من التحدي

 على القائمة الدباشرة غتَ للؤدوات بديلة جديدة نقدية أدوات تطوير لزاولة والثانية ،الإسلبمية الشريعة مع

 1الفائدة. أسعار
 مية في السودانالصيرفة الإسلا واقعالمطلب الأول: 

تعد السوداف من الدوؿ التي تهتم بالجانب الشرعي في معاملبتها الدالية، بحيث تعتبر أوؿ دولة إسلبمية       
 مصرفي إسلبمي بالكامل. نظاـ إلى تقليدي مصرفي نظاـ عملت على برويل قطاعها الدصرفي من

 الصيرفة الإسلامية في السودان وتطور نشأة: الفرع الأول
 الإسلبمي فيصل مصرؼ إنشاء تم حيث 1978 عاـ إلى الإسلبمي الدصرفي العمل تاريخ يعود      

أصدرت الدولة لرموعة من التشريعات بهدؼ  1983، وفي عاـ بالربا يتعامل لا مصرؼ كأوؿ السوداني
 لإسلبميا الددني القانوف فصدرتطبيق الشريعة الإسلبمية في لستلف الديادين الاجتماعية والاقتصادية 

والتي تنص بعدـ الحكم بسعر الفائدة أو دين أو  الإسلبمية الإجراءات وقانوف الإسلبمي، الجنائي والقانوف
وقاـ مصرؼ  2الفائدة. بسعر التعامل من الدصارؼ منع ، وترتب عن ذلكقرض بأي حاؿ من الأحواؿ

 نص والذيؼ العاملة في الدولة إلى كل الدصار  منشورا بإصدار  1984ديسمبر 10 السوداف الدركزي بتاريخ

 3.الإسلبمية التمويل بصيغ للتعامل الفوري والتحوؿ الفائدة بسعر التعامل منع على
                                                           

 .12، أبوظبي، ص 2004، صندوؽ النقد العربي، تجربة السودان في مجال السياسة النقديةصابر لزمد حسن،   1
 كبن ،النظام المصرفي مخطط المالية الإسلامية، والمؤسسات المصارف مجال في السودان تجربة توثيق ،أبو شورة آخروف الرحماف عبد لزمد 2

 .113 ص  ، 2006 ، الأولى الطبعة ، الخرطوـ ، للطباعة السداد دار ، الدركزي السوداف
، ص 2006الجزء الأوؿ،  –، لسطط الوثائق المالية الإسلامية والمؤسسات المصارف مجال في السودان تجربة توثيق بنك السوداف الدركزي، 3

91. 
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الإسلبمي  الدصرفي النظاـ إلى التقليدي الدصرفي النظاـ من التحوؿ في البداية الدنشور ىذا ويعتبر     
 تلك واكب وقد. واحد مصرفي نظاـ قوف تعمل السوداف في الدصارؼ كل أصبحت التحوؿ ىذا وبدوجب

 والبنك السوداني، التضامن بنك مثل الإسلبمي النظاـ على قامت التي الدصارؼ من العديد إنشاء الفتًة

السوداف  لغرب الإسلبمي والبنك السوداني البركة بنك الإسلبمي، التعاوني التنمية بنك السوداني، الإسلبمي
 1 مية الصادرات.بنك تن إلى لاحقا اسمو تغتَ الذي

 في بالفائدة الدولة تعامل بعدـ يقضي الذي 69 رقم وزير الدالية القرار الوزاري أصدر  1990 وفي عاـ     
 من والاستدانة الحكومية، والسندات لدؤسساتاإقراض  وفي للؤفراد الدقدمة السلفيات في كافة تعاملبتها،

 1992وفي عاـ  2.تعاملبتها كافة وفي الدتخصصة ميةالحكو  الدصارؼ القرار شمل كذلك الدصرفي، النظاـ
 تتولى الدالية، والدؤسسات الدصرفي للنظاـ الشرعية للرقابة العليا الذيئة بإنشاء 184 رقم الوزاري القرار صدر

 النظاـ إلى التقليدي والدصرفي الاقتصادي النظاـ من التحوؿ خلبؿ فقهيا والدصرفي الاقتصادي القطاع تأىيل

بغرض التأكد من التزاـ الجهاز الدصرفي والدؤسسات الدالية بتطبيق الصيغ  الإسلبمي والدصرفي اديالاقتص
 في الإسلبمي والحقيقية لتطبيق النظاـ الجادة الدرحلة ىي 1990/1992الفتًة  أف القوؿ لؽكنو   3الإسلبمية.

 بدأ ، بحيثالدصرفي لعملوا الاقتصاد في الخصوص وجو وعلى الحياة مناحي كل في السوداني الاقتصاد

 الدركزي.  الدصرؼ ذلك في بدا الإسلبمي النظاـ وفق بأكملو يعمل السوداني الدصرفي القطاع
 إدارة ثغرات لسد الدساعدة الدؤسسات إنشاء من لابد كاف الإسلبمي الدصرفي النظاـ تطبيق ولتدعيم     

 للؤوراؽ الخرطوـ سوؽ فأنشئ الشرعية والأحكاـ ئللمباد وفقا لذا الدنظمة والقوانتُ الدؤسسات بتُ السيولة

 وىي 1998الدالية سنة  للخدمات السوداف وشركة لأعمالو، الدنظم القانوف وصدر 1994ة سنة الدالي

الصكوؾ،  وقانوف الشرعية، التمويل صيغ أساس على الدبنية الحكومية الصكوؾ إصدار عن الدسؤولة
 وصندوؽ الإسلبمية الشريعة لأحكاـ وفقا تكافلي بنظاـ مليع وىو 1996الودائع سنة  ضماف وصندوؽ

  .2004السيولة سنة  لإدارة سراج
تم تطبيق النظاـ الدصرفي الدزدوج بدوجب اتفاقية السلبـ والتي بسيزت بقياـ نظامتُ  2005وفي عاـ      

الاتفاؽ تم مصرفيتُ نظاـ مصرفي إسلبمي في الشماؿ وتقليدي يعمل في جنوب السوداف؛ بدوجب ىذا 

                                                           
 .113ص  كره،مرجع سبق ذ ، أبو شورة وآخروف الرحماف عبد لزمد 1
 .133، مرجع سبق ذكره، ص المالية الإسلامية والمؤسسات المصارف مجال في السودان تجربة ، توثيقبنك السوداف الدركزي 2
 .151 الدرجع السابق، ص 3
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لتتماشى مع متطلبات الدرحلة الدصرفي  للعمل الدنظمةإجراء تعديلبت على القوانتُ واللوائح التنظيمية 
  1 الانتقالية.

تم إيقاؼ العمل بالنظاـ  2011جويلية  9استمر العمل بالنظاـ الإسلبمي والتقليدي إلى غاية      
وأصبح عمل بالنظاـ الدصرفي الإسلبمي في الشماؿ، التقليدي وذلك بانفصاؿ جنوب السوداف، واستمر ال

الدركزي لدولة جنوب السوداف يتبع لو كل فروع مصرؼ السوداف الدركزي في  البنكجنوب السوداف ىو  بنك
من بروتوكوؿ قسمة الثروة الدتعلقة بالسياسة  (14ا لؼتص بالبند )الولايات الجنوبية سابقا وتم بذميد كل م

والعملة والإقراض كما تم تعليق العمل بالفصل الخاص بسياسات النظاـ الدصرفي التقليدي النقدية والدصرفية 
السوداف الدركزي وبذميد العمل بكل الدنشورات الدصرفية  بنكبجنوب السوداف الواردة بدنشور سياسات 

 للنظاـ الجديدة والوضعية ليتلبءـ 2012السوداف الدركزي في سنة  قانوف مصرؼ الصادرة بدوجبها وتم تعديل

 2 .الدصرفي
 واحد نظاـ باختيار البلبد في العاملة الدصارؼ بإخطار الدركزي السوداف بنك قاـ ، 2020عاـ نهاية مع     

 النظاـ عن صيليةتف دراسة تقدنً خلبؿ من الإسلبمي، النظاـ أو التقليدي النظاـ إما النظامتُ الدصرفيتُ من

 ستواجو التي الدعيقات عن كاملة تصورات تقدنً مع إسلبميا، أو تقليديا كاف سواء يتناسب معها الذي

 يتم اختياره، الذي كيفية تنفيذ النظاـ خطة حوؿ وضع جانب النظامتُ، إلى أحد اختيار حاؿ الدصارؼ

 في إسلبمي( متماشيا - )تقليدي الدزدوج لدصرفيا النظاـ بتطبيق بذربة الدركزي البنك قرار إلى وانتهى الأمر
 والقبوؿ التحوؿ ىذا أف تعتبر والتي بالبلبد الاقتصادية الحكومية والإصلبحات التوجهات مع ذلك

 فإف الدركزي البنك وبحسب العالدي، الدالي النظاـ في الاندماج متطلبات من جزء ىو التقليدية بالدصارؼ

 إدارة يستطيع بدوجبها فاعلة بسكينو من تنفيد سياسة نقدية ىو الدزدوج الدصرفي تبتٍ النظاـ من الذدؼ
 3.الصرؼ وأسعار التضخم ومتابعة

 
 
 

                                                           
ة للبحوث سلسة بحثية تصدرىا الإدارة العام ،السلام مرحلة في المصرفي الجهاز تواجه التي التحديات ،وآخروف إدريس عثماف يوسف 1

  .27-25 ص  ، 2006 الدركزي، بنك السوداف ، 8 رقم الإصدارة والإحصاء،
  https://cbos.gov.sd/ar/content  ، متاح على الدوقع:طبيعة النظام المصرفيبنك السوداف الدركزي،  2

دراسات  آليات انتقال أثر السياسة النقدية في اقتصاد  خال من الفائدة )دراسة حالة السودان(،حة، عبد الكرنً أحمد قندوز، الوليد أحمد طل 3
  .15، ص 8/2021معهد التدريب وبناء القدرات، صندوؽ النقد العربي، العدد 

https://cbos.gov.sd/ar/node/453
https://cbos.gov.sd/ar/node/453
https://cbos.gov.sd/ar/content
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   الصيرفة الإسلامية في السودان مؤشرات أداء الفرع الثاني: تطور
 من أبرز الدؤشرات تطور على التعرؼ للتعرؼ على تطور حجم الصتَفة الإسلبمية في السوداف وجب     

 رصد تم وقد الإسلبمية، الدصارؼ من الدقدمة والتمويلبت الودائع وإجمالي الإسلبمية الدصارؼ أصوؿ اليإجم

 (2019-2010) الفتًة خلبؿ الدؤشرات ىذه تطور
 في العاملة الإسلبمية الدصارؼ عدد يبلغ السودان: في الإسلامية الصيرفة أصول إجمالي تطور :أولا

 أصوؿ عرفت وقد 1بذارية، وأخرى متخصصة مصارؼ بتُ موزعة ،2019مصرفا سنة  37السوداف 

 الدوالي: الجدوؿ خلبؿ من نوضحها تطورات السوداف في الإسلبمية الدصارؼ
 السودان في الإسلامية المصارف أصول إجمالي (: تطور1-4الجدول رقم )

 0212 0211 0210 0212 0214 0212 0212 0212 0212 0212 

إجمالي الأصول 
 جنيه()مليون 

43.11 46.50 67.05 77.48 92.3 108.9 132.
7 

211.
2 

447.
9 

550.9 

 7.86 - نسبة النمو السنوي
%  

44.19
% 

15.55
% 

19.13
% 

17.98
% 

21.8
5%  

59.2 
% 

112.
8%  

22.99 
% 

 والبحوث لسياساتل العامة الإدارة ،والدالي الاقتصادي العرض ،الدركزي السوداف بنك :بالاعتماد على من إعداد الطالبة المصدر:

 .2020 ديسمبر ،2019 ديسمبر والإحصاء،
 خلبؿ السوداف في الإسلبمية الدصارؼ حجم أصوؿ ملحوظ تطوروبشكل  الجدوؿ خلبؿ من نلبحظ     

بتُ   %44.19 بدعدؿ زيادة بالسوداف الإسلبمية الدصارؼ أصوؿ إجمالي عرؼ فقد ،2019-2010الفتًة 
 واستمرت جنيو، مليوف 67.05 إلى 2011 سنة جنيو مليوف 46.50 من ارتفع ، حيث2012و 2011سنتي 

 ، 112 بػ  2018 و 2017 سنتي بتُ الزيادة معدؿ قدر حيث متزايدة بدعدلات الارتفاع في الأصوؿ
 سوداني جنيو مليوف 447.9 إلى 2017 سنة سوداني جنيو مليوف 211.2من  الأصوؿ إجمالي ارتفع حيث

 رصيد من كل في زيادات فسجلت الأصوؿ، مكونات ارتفاع إلى ياداتالز  ىذه وترجع ،2018 سنة

 وقد الأخرى، الدصارؼ لدى والأرصدة الدركزي، السوداف بنك لدى والأرصدة بالخارج، الدراسلتُ حساب

 مليوف 550.9 الأصوؿ إلى ارتفع إجمالي 2019 وفي سنة الأصوؿ، إجمالي على الزيادات ىذه انعكست

 وارتفاع النقدية، الأوراؽ أزمة لدواجهة السيولي الضخ عن الناتج بدعدؿ المحلي النقد لارتفاع نتيجة جنيو

 2.%33.6 بدعدؿ الدصرفي وإجمالي التمويل ،%71.9 بدعدؿ الأخرى الدصارؼ لدى الأرصدة

                                                           
 ، متاح على الدوقع:  هيكل الجهاز المصرفيالدركزي،  السوداف بنك 1

https://cbos.gov.sd/sites/default/files/banking_system_balad.pdf 
 .55، ص 2019التقرير السنوي  ،الدركزي السوداف بنك 2

https://cbos.gov.sd/sites/default/files/banking_system_balad.pdf
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ودائع الدصارؼ  تنقسم(: 0212-0212) السودان في الإسلامية المصارف ودائع إجمالي تطور :ثانيا
 الدوالي والجدوؿ استثمارية، وودائع إدخارية وودائع جارية )برت الطلب( ودائع إلى السوداف في الإسلبمية

 .الفتًة ىذه خلبؿ تطور إجمالي الودائع يوضح
 الإسلامية بالعملة المحلية والأجنبية في المصارف ودائع إجمالي : تطور 0-4 الجدول رقم

 السودان
 الوحدة: مليوف جنيو

 0212 0211 0210 0212 0214 0212 0212 0212 0212 0212 

الودائع تحت 
 الطلب

11.6
8 

13.22 18.20 20.68 24.51 29.37 37.69 65.90 147.43 161.47 

الودائع 
 الاستثمارية

8.97 8.95 13.71 15.40 18.08 22.61 26.94 44.72 100.02 102.21 

الودائع 
 الإدخارية

2.20 3.47 4.00 4.87 6.38 8.62 11.82 24.92 43.13 68.82 

 5.45 11.73 3.58 3.01 2.81 4.51 3.18 3.65 1.73 1.71 ودائع أخرى*

إجمالي 
 الودائع

0442
2 

02422 22422 44412 53.48 63.41 79.46 139.11 302.31 361.80 

نسبة نمو 
الودائع 

 المصرفية

- 11.44 
% 

42.6 
% 

13.07 
% 

21.19 
% 

18.57 
% 

25.31 
% 

75.07 
% 

117.32 
% 

19.68 
% 

 * الذوامش على خطابات الضماف والاعتماد وأخرى
 والبحوث للسياسات العامة الإدارة ،والدالي الاقتصادي العرض ،الدركزي السوداف بنك من إعداد الطالبة بالاعتماد على: المصدر:

 .2020 ديسمبر ،2019 ديسمبر، 2017 ديسمبر -أكتوبر ، 58 ، المجلد4 العدد والإحصاء،
، كما 2010-2019  فتًة خلبؿ السوداف في الإسلبمية الدصارؼ ودائع إجمالي تطور دوؿالج يعرض      

 في حصة أكبر على بروز والتي )الطلب برت( الجارية  من: الودائع والدتكوف الدصرفية الودائع يوضح ىيكل
سبة الادخارية وأخرى ن الاستثمارية والودائع في حتُ شكلت الودائع %51.3الودائع بنسبة  ىيكل
مليوف جنيو  24.56حيث ارتفع من  الودائع، ارتفاع مستمر في إجمالي الجدوؿ خلبؿ ويلبحظ من 48.7.1
 سياسات ، الأمر الذي يتسق مع%29.61بدتوسط لظو  2017مليوف جنيو سنة  139.11إلى  2010سنة 

 لضو وتوجيهها اللبزمة اليةالد الدوارد لتوفتَ الوطنية الددخرات استقطاب إلى تهدؼ التي الدركزي السوداف بنك

 لتبلغ % 117.3 بنسبة ملحوظة زيادة 2018 سنة وعرفت. ذات الأولوية الاقتصادية الأنشطة بسويل

                                                           
 .56ص ، الدرجع السابق 1
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لارتفاع الودائع بالعملة  راجع وىذا مليوف جنيو، 361.80بلغ  2019 سنة وفي مليوف جنيو، 302.31
 سعر في التغتَ ، نتيجة 2018جنيو سنة ف مليو  105.37إلى  2017جنيو سنة مليوف  22.61الأجنبية من 

 جنيو 47.5إلى  2017جنيو سنة  8.4السوداني مقابل الدولار الأمريكي الذي ارتفع من  الجنيو صرؼ
  .1الدصرفية الودائع إجمالي ارتفاع والذي بدوره ساىم في 2018 سنة الأمريكي للدولار

 التمويل يشمل :0212-0212السودان  في الإسلامية المصارف تمويلات إجمالي تطور :ثالثا 

 الدصارؼ بواسطة والأجنبية المحلية وبالعملبت والخاص العاـ للقطاعتُ الدمنوح إجمالي التمويل الدصرفي

 الدصرفي. التمويل إجمالي تطور الدوالي الجدوؿ ويرصد السوداف، في العاملة الإسلبمية
 في لامية بالعملة المحلية والأجنبيةالإس المصارف تمويلات إجمالي تطور: 2-4الجدول رقم 

 0212-0212السودان 
 الجنيهات مليوفالوحدة: 

 0212 0211 0210 0212 0214 0212 0212 0212 0212 0212 

إجمالي 
 التمويلات

20.6 22.87 30.48 37.66 44.32 53.46 67.69 102.93 163.48 218.46 

 33.6 58.8 52.1 26.6 20.6 17.7 23.6 33.3 11.0 -  نسبة النمو

 والبحوث للسياسات العامة الإدارة ،والدالي الاقتصادي العرض ،الدركزي السوداف بنك من إعداد الطالبة بالاعتماد على: المصدر:

  .2020 ديسمبر ،2019 ديسمبر -أكتوبر ،60 ، المجلد4 العدد والإحصاء،
لدراسة، وذلك نتيجة ارتفاع موارد ارتفاع حجم التمويل باستمرار خلبؿ فتًة ا من الجدوؿيلبحظ       

 مليوف 163.48 إلى 2010 سنة جنيو مليوف 20.6 منحيث ارتفع  ،الدصارؼ والدتمثلة في الودائع الدصرفية

 ،2019 سنة جنيو مليوف 218.46وواصل الارتفاع إلى  ،%693.6بػ  قدرت لظو بنسبة 2018 سنة جنيو
القطاعات  لدعم أساسي بشكل الأجنبية أو المحلية بالعملة الخاص أو العاـ للقطاع سواء التمويلبت وبسنح

 وغتَىا. والتشييد والتعدين والصادرات والصناعة الزراعة من الأولوية ذات الإنتاجية
 في صيغة كل مسالعة نسبةو خلبؿ  التمويلية الصيغ حسب الدصرفي التمويل تدفق التالي الشكل يوضح     

 .التمويل إجمالي
 
 

                                                           
 ديسمبر -أكتوبر ،60 ، المجلد4 العدد والإحصاء، والبحوث اتللسياس العامة الإدارة والمالي، الاقتصادي العرض ،الدركزي السوداف بنك 1

 .24، ص 2019
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 : التمويل المصرفي حسب الصيغ التمويلية في السودان1-4الشكل رقم 
  0212                                             0212   

      
 2019 و 2010السوداف الدركزي، التقرير السنوي  من إعداد الطالبة بالاعتماد على: بنك: المصدر

 الحسن القرض ضافة صيغتيكما تم إفي النسب،   يتوزع التمويل الدصرفي على لستلف الصيغ مع تباين      

 الدصرفي التمويل أف يلبحظو  ،2012جانفي  من ابدء خرىالأ الصيغ عن منفصلو كصيغ والاستصناع

 الدركزي السوداف بنك توجيو من بالرغم الدصرفي التمويل من الأكبر النصيب لؽثل لا يزاؿ الدرابحة بصيغة

 الدصرفي التمويل إجمالي من  % 61.1 إلى ارتفعت حيث ة الدرابحةصيغ عبر التمويل من بالحد للمصارؼ

 بصيغة التمويل تدفق مثل كما ، 2010 عاـ خلبؿ % 54.7 بنسبة مقارنة2019 عاـ خلبؿ الدمنوح

. وشكلت صيغة الإجارة، السلم، الاستصناع، القرض 2010عاـ  %10.9مقارنة بػ  %7.8 الدقاولة 
للتمويل بعقود الدشاركات )الدشاركة والدضاربة( الطفض التمويل. أما بالنسبة الحسن نسبا ضئيلة من إجمالي 

تطبيقها مقارنة  في صعوبة أحاؿ ما بالتمويل الدتعلقة الاقتصادية للمتغتَات التوقعات معرفةنظرا لأنها تتطلب 
 .بصيغة الدرابحة

 : تطور مؤشرات السلامة المالية للمصارف الإسلامية في السودانرابعا
 تبتٌ مصرؼ الدصرفي، حيث القطاع لسلبمة كبتَا اىتماما الدركزي السوداف بنك سياسات أولت     

 الاستقرار برقيق إلى ىدفت والإشرافية التي  الرقابية والإجراءات السياسات من العديد الدركزي السوداف

 طريق عن الائتمانية الدخاطر بتقليل الدصرفي النظاـ كفاءة وضماف الدصرفية السلبمة على والمحافظة الدالي

  .العالدية والدعايتَ النظم مع يتلبءـ بدا الدصرفية والرقابة الإشراؼ إجراءات تفعيل

;  المرابحة
54,7 

;  المشاركة
9,4 

;  المضاربة
7,1 

1,2; السلم  

;  المقاولة
10,9 

;  الإجارة
0,3 

;  أخرى
16,4 

;  المرابحة
61,1 

;  المشاركة
5 

;  المضاربة
4 

1,6; السلم  

;  المقاولة
7,8 

;  الإجارة
0,4 

الاستصناع
 ;1,7  

القرض 
;  الحسن
0,2 

;  أخرى
18,2 
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الاسلبمية في السوداف خلبؿ الفتًة  للمصارؼ الدالية السلبمة مؤشرات الجدوؿ الدوالي أىم ويوضح     
2013-2019. 

 للمصارف الإسلامية في السودان : تطور مؤشرات السلامة المالية4-4الجدول رقم 
 % دة:الوح

المعيار  0212 0212 0212 0212 0212 0214 0212  

*العالمي  

 - ROA 3.7 3.8 4.2 4.5 3.8 4.9 3.4 الربحية

ROE 29.6 32.1 39.0 44.1 48.0 95.0 42.9 

 
 السيولة

LAR 
 39.5 39.1 37.4 35.1 37.3 51.6 49.5 30-40  

LASLR 99.5 101.3 98.5 88.4 82.4 112.0 103.3  

FDR 85.3 82.9 84.3 85.2 73.5 53.4 60.4  

جودة 
 الأصول

NPF 8.2 7.1 5.1 5.2 3.3 3.4 3.4 6 

رأس المال 
 التنظيمي

CAR 16.6 18.0 20.2 18.7 16.2 9.9 15.4 12 

T-CAR 14.5 15.4 18.7 16.2 12.9 7.3 9.9 

الرافعة 
 المالية

Leverage 

Ratio 

6.9 6.5 7.2 6.3 4.4 2.2 3.2 3 

Source:  IFSB, Prudential and Structural Islamic Financial Indicators (PSIFIs) for Islamic 

Bank. https://www.ifsb.org/psifi_03.php 
 الإسلبمية للؤنظمة الدختلفة الطبيعة الاعتبار في يضع والذي ميةالإسلب الدالية الخدمات لرلس قبل من الدطبق لدعيار* ا

 

 لرلس عن الاسلبمية في السوداف الصادرة للمصارؼ الدالية السلبمة مؤشرات أىم الجدوؿ يوضح     

 يلبحظ ارتفاعحيث  .2019-2013خلبؿ الفتًة  بازؿ لجنة متطلبات ضوء في الإسلبمية الدالية الخدمات
 ،2018عاـ  4.9%إلى  2013عاـ  % 3.7 ارتفاع من ROAيس الربحية، حيث سجل في مقاي مستمر

 ،2018عاـ  %95.0 إلى 2013عاـ  % 29.6 من ROE وارتفع، %3.4إلى  2019  لينخفض في عاـ
من  2015-2013 الطفاضا خلبؿ الفتًة LAR نسبة شهدت بينما. %42.9إلى  2019 لينخفض في عاـ

(، ثم %40-30أنها ضمن المجاؿ المحدد في الدعيار العالدي ) فاض إلا، رغم الالط%35.1إلى  39.5%
مسجلة الطفاض طفيف عن العاـ السابق بنسبة  2019لتنخفض عاـ  2018عاـ  %51.6ارتفعت إلى 

 تزايد توضح والتي ، 2017 عاـ %73.5 إلى 2013 عاـ  85.3%من FDR نسبة الطفضت . 49.5%

بدعدؿ  الأجنبية بالعملة الودائع لارتفاع نتيجة 2018 خلبؿ % 53.4 إلى لتنخفض .الدصارؼ سيولة نسبة

https://www.ifsb.org/psifi_03.php
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 مقابل % 33.6 بدعدؿ التمويل إجمالي نتيجة لارتفاع 2019عاـ  % 60.4 إلى ارتفعت ثم % 367.1 .

 الدصارؼ. سيولة نسبة تراجعوالتي تعكس  %19.4بدعدؿ  الودائع إجمالي ارتفاع
 ذلك ورغم ، 2017عاـ بنهاية % 16.2 إلى 2015 عاـ ايةبنه % 20.2 من CAR نسبة الطفضت     

 2018  عاـ % 9.9 إلى ىذه النسبة الطفضتثم  ،% 12  الدستهدؼ من أفضل مستوى في تظل
 إلى أدى لشا الأجنبية العملبت مقابل الجنيو صرؼ سعر لتحريك نتيجة وذلك الدستهدؼ، دوف وأصبحت

 الداؿ رأس قدرة يعكس  CAR مؤشر أف الدعلوـ ومن الداؿ. رأس كفاية احتساب عند النسبة مقاـ ارتفاع

 والتشغيل(. والسوؽ التمويل لساطر (الدصرفية الدخاطرلرابهة  على التنظيمي
 عاـ بنهاية % 5.2 إلى 2013 عاـ  8.2%من الأصوؿ جودة تقيس والتي NPF نسبة الطفضت     

ثم  ،% 6 العالدي  الدؤشرستَ في ابذاه برقيق ت السوداف لبنك الرقابية الجهود أف على يدؿ لشا  2016
 الجنيو صرؼ سعر لتحريك نتيجة وذلك 2019عاـ  %3.5الطفض إلى أقل من ىذا الدعدؿ ليصل إلى 

 .الأجنبية العملبت مقابل
كما سجلت الدصارؼ الإسلبمية الطفاضا في نسبة الرافعة الدالية ورغم ذلك كانت فوؽ الدستوى والذي       

أين سجلت مستوى أقل من الدعيار العالدي  2018وىذا طوؿ فتًة الدراسة باستثناء سنة  %3 لا يقل عن
 .2019في عاـ  %3.2، ثم ارتفع إلى مستوى  % 2.2قدر بػ 

 السيولة إدارة في ودورها السودان في المطبقة الإسلامية النقدية السياسة أدوات المطلب الثاني:
 أدوات يستخدـ أف الدركزي الدصرؼ على واجبا كاف الإسلبمي النهجب للعمل السوداف بروؿ عندما      

بنك  حدثاست الغرض لذذا ،السيولة لإدارة الإسلبمية الشريعة أحكاـ مع وتتوافق بكفاءة عالية تتمتع نقدية
 والتمويل النقدية الكتلة في وللتحكم الدركزي الدصرؼ سياسة أىداؼ لتحقيق نقدية ومالية أدوات السوداف

  ة.السيول دارةإو 
 لإدارة السيولة في السودان المباشرة غير النقدية السياسة الفرع الأول: أدوات

 الدتاح للتمويل الكلي الحجم في للتحكم التي تستخدـ الدباشرة غتَ النقدية السياسة أدوات تشتمل     

 التالية:  الأدوات على 2010-2019الفتًة  الدصرفي خلبؿ للجهاز
 القانوني حتياطي النقديالا نسبةأولا: 
 لضبط الدركزي السوداف بنك استخدمها التي الأدوات أىم من القانوني الاحتياطي النقدي نسبة تعتبر      

 القانوني النقدي بالاحتياطي العمل بدأ وقد الاقتصاد. في التضخمية الضغوط من والحد النقدي النمو

 سيولة من )الحد بعنواف منشور صدر حيث ، 1983العاـ في السوداف في السيولة ولإدارة رقابية كأداة
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 لا نقدية بأرصدة بالاحتفاظ التجارية الدصارؼ وجو والذي ، 1983أوت 4  بتاريخ  التجارية( الدصارؼ
 النابذة اليومية العملبء سحوبات لدقابلة وذلك داخلية سيولة شكل في ودائعها جملة من 10 % عن تقل

 الديزانية تعكسها التي الدواقف حسب شهر كل نهاية عند النسبة حساب يتم أف على الدعاملبت، تسوية عن

 التي الأدوات أىم القانوني النقدي الاحتياطي أصبح الوقت ذلك ومنذ حدة، على مصرؼ لكل الشهرية

 وقت من تعديلبت إجراء خلبؿ من  1السيولة. إدارة في النقدية للسياسة كآلية السوداف بنك يستخدمها

 من بالرغم التمويل، توفتَ في الدصارؼ مقدرة على التأثتَ بغرض القانوني النقدي الاحتياطي نسبة في لآخر
 متباعدة فتًات في إلا القانوني النقدي الاحتياطي نسبة تعديل إلى تلجأ لا عادة الدركزية الدصارؼ أف

 .الأخرى اتالأدو  باقي عن الأداة ىذه بسيز التي النسبية الدرونة بسبب قوية ولأسباب
 في القانوني الاحتياطي نسبة في تعديلبت إجراء تم 2000  العاـ وخلبؿ السوداف بنك في أنو إلا      
 نسبة فرض تم حيث 2الاقتصاد. في السيولة حجم على التأثتَ بغرض أشهر( 6) نسبية متقاربة فتًات

 وخلبؿ ، 1996 العاـ غاية إلى وذلك معا والأجنبية المحلية بالعملتتُ الودائع جملة على القانوني الاحتياطي

 إخضاع تم 1997 أوت الفاتح من واعتبارا للبحتياطي، المحلية بالعملة الودائع فقط أخضعت 1996 عاـ
 بنك اعتمد2004 سنة  من وابتداء 3.منفصلة بصورة القانوني الاحتياطي لنسبة الأجنبية بالعملبت الودائع

 بالعملبت وللودائع المحلية بالعملة للودائع القانوني النقدي للبحتياطي ةموحد نسبة تطبيق الدركزي السوداف
 من نسبة إلى بالإضافة المحلية بالعملة الجارية الودائع إجمالي من القانوني الاحتياطي نسبة وتعتمد الأجنبية،

 عرفتها التي التطورات مأى يبرز التالي والجدوؿ .الاستثمارية الودائع ماعدا الأجنبية الودائع بالعملبت إجمالي

 :الدراسة لزل الفتًة خلبؿ القانوني النقدي الاحتياطي أداة

 

 

 

                                                           
 .1، ص  35،2005الدصرفي، العدد  لرلة تحليلية، رؤية –السيولة لإدارة كأداة القانوني النقدي الاحتياطيجبر الله، بدر الدين حستُ  1
 الدركزي، السوداف بنك ،2الإصدارة رقم  ،السودان تجربة -سلاميالمصرفي الإ النظام ظل في النقدية السياسة إدارة لزمد صابر حسن، 2

 .12، ص 2004السوداف، 
 ، لرلة0222 - 1222 الفترة خلال الاقتصاد السوداني في السيولة إدارة، لزمد عبد الرحمن الرحمن عبد، جبر الله بدر الدين حستُ 3

 .3، ص  2010، 55العدد  .الدصرفي
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 0212 – 0212 الفترة في القانوني في السودان الاحتياطي نسبة تطور: 2-4رقم  الجدول
 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2018 2019 

نسبة الاحتياطي 
القانوني بالعملة 

والعملة  المحلية
 جنبيةلأ

بداية  %  8
العاـ ثم 

عدلت إلى 
في  % 11

 جواف

 
11 

 % 

ثم  %  13
 15عدلت إلى 

في أفريل  %
في  % 18و

 جويلة

 
18 

 % 

 
18 
% 

 
18 
% 

 
18 
% 

 
18 
% 

 
20 
% 

2019 – 2010: من إعداد الطالبة بناءا على سياسات بنك السوداف الدركزي للسنوات المصدر  

 ىذه رفع إلى لجأ حيث الجزئي، الاحتياطي نسبة على اعتمد دافالسو  بنك أف الجدوؿ من لبحظن      

 بالعملة النسبة تساوي المحلية بالعملة الاحتياطي نسبة أف لبحظن ، كما2019-2010الفتًة  خلبؿ النسبة

 لبحظن الدراسة، لزل الفتًة خلبؿ القانوني النقدي الاحتياطي نسبة عرفتو الذي التطور وبخصوص ،الأجنبية

 التمويل لظو تزايد من لحدا موجهاتها أىم من انكماشية نقدية سياسة إطار في – توجو ىناؾ كاف أنو
 رفعت حيث السوداف، بنك قبل من القانوني الاحتياطي نسبة لرفع - عليو الكلي الطلب وخفض الدصرفي

 الأشهر خلبؿ % 8 حدود في النسبة كانت أف فبعد شهرا، 31 غضوف في الضعف من كثرأ النسبة

 في % 18 و% 15 ،% 13 إلى ثم العاـ، نفس من جواف في % 11إلى 2010 العاـ من الأولى الخمسة
 الضغوط بسبب ،2018 العاـ غاية إلى بها العمل واستمر ، 2012 العاـ من وجويلية أفريل، جانفي،

 في السوداني الاقتصاد عرفها التي النقدية للسيولة الكبتَ والتنامي الصرؼ، سعر على والضغوط التضخمية
 حيث ىدؼ . 2011 عاـ في السوداف جنوب انفصاؿ بعد ما ومرحلة 2008 العالدية الأزمة الدالية أعقاب

 تقليص من خلبؿ الفتًة ىذه خلبؿ الاقتصاد في الزائدة السيولة حجم بزفيض بهذه السياسة السوداف بنك

  .النقود عرض تنامي من التقليل وبالتالي الدصرفي، النظاـ في الائتماف توليد
 في داةالأ ذهلذ الكبتَ الاعتماد على يدؿ ولجوء بنك السوداف إلى إجراء تعديلبت عديدة ومتقاربة      
 النقدية السياسة إدارة أدوات لزدودية إلى الاعتماد ىذا ويعزى الاقتصاد. في السيولة وإدارة التمويل تنظيم

  الإسلبمي. النظاـ ظل فييو لد الدتاحة
 التضخمية؛ الآثار لدعالجة الكلي القانوني الاحتياطي نسبة السوداف بنك يطبق أف الأفضل من افوك      

 حيث الدصرفي؛ التمويل منح في التوسع من للحد كبتَ بشكل الجزئي القانوني الاحتياطي نسبة يرفع أف أو

 الاحتياطي ةنسب من أقصى كحد  %5 بزفيض منح وتم نسبيا. ثابت النقود عرض جعل إلى ذلك يؤدي

 الخماسي البرنامج في الدستهدفة السلع وتصدير وتصنيع وإنتاج بتمويل تقوـ التي للمصارؼ النقدي
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 السوداف بنك يصدرىا التي التحفيز لضوابط وفقا  %18 عن بدلا % 13 ليصبح الاقتصادي للئصلبح

  1.2013 سنة من بداية الدركزي وذلك
 الداخلية السيولة ثانيا: نسب

 الودائع جملة من  %10بنسبة  بالاحتفاظ 1994 العاـ من ابتداء الدصارؼ جميع السوداف بنك لزـأ      
 2000 عاـ ومنذ اليومية، عملبئها سحوبات لدقابلة بخزائنها نقدية شكل في حكمها في وما الجارية

 2001 العاـ وفي ،الدعنية الحدود في الداخلية السيولة تقدير حرية للبنوؾ وترؾ كمؤشر النسبة ىذه أصبحت

 في أما سيولتها، إدارة في تفشل التي الدصارؼ على النسبة بفرض الحرية تلك تقييد الدركزي السوداف بنك قرر
 الاحتفاظ في تفشل التي الدصارؼ على ومالية إدارية جزاءات فرض السوداف بنك قرر فقد 2002 العاـ

 في الداخلية النقدية للسيولة نسبة تطبيق في الدراسة لزل الفتًة خلبؿ السوداف بنك استمر  2النسبة. بتلك
 للمصارؼ والسماح سيولة، شكل في حكمها في وما الجارية الودائع جملة من كمؤشر % 10 حدود

 وىو ما يوضحو الجدوؿ التالي: .مالية وأوراؽ صكوؾ شكل في سائلة بأصوؿ بالاحتفاظ
 0212 - 0212لسودان خلال الفترة : تطور نسبة السيولة الداخلية في ا2-4جدول رقم ال
 ملاحظات نسبة السيولة الداخلية السنة

0212  
 الودائع جملة كمؤشر من   10%

 .والادخارية الجارية

لغوز للمصارؼ الاحتفاظ بأصوؿ سائلة في شكل صكوؾ إجارة البنك الدركزي )شهاب(، 
وؿ )شامة( ، الصكوؾ شهادات مشاركة الحكومة )شهامة(،شهادات إجارة مصفاة الخرطوـ للبتً 

الحكومية الأخرى، وصكوؾ الدؤسسات غتَ الحكومية عدا الأسهم الدتداولة في سوؽ الخرطوـ 
 . % من لزفظة التمويل القائم25لا تفوؽ  للؤوراؽ الدالية، بنسبة

0211 

0210 

 من كمؤشر  % 10الاحتفاظ بنسبة  0212
 بالعملة والادخارية الجارية الودائع جملة

 .لية في شكل سيولة نقدية داخليةالمح
 بالنقد الودائع جملة كمؤشر من   %1

 .الأجنبي

 ب()شها الدركزي البنك إجارة صكوؾ شكل في سائلة بأصوؿ الاحتفاظ للمصارؼ لغوز

 الصكوؾ (،)شامة للبتًوؿ الخرطوـ مصفاة إجارة شهادات )شهامة(، الحكومة مشاركة شهادات

 الخرطوـ سوؽ في الدتداولة الأسهم عدا الحكومية غتَ سساتالدؤ  وصكوؾ الأخرى، الحكومية

 . القائم التمويل لزفظة من 20%تفوؽ لا بنسبة الدالية للؤوراؽ

 من كمؤشر  % 10الاحتفاظ بنسبة  0214
 بالعملة والادخارية الجارية الودائع جملة

 .المحلية في شكل سيولة نقدية داخلية
 الودائع جملة من أدنى كحد  5 %

 الأجنبية بالعملة والادخارية اريةالج

لغوز للمصارؼ الاحتفاظ بأصوؿ سائلة في شكل شهادات الدشاركة الحكومية )شهامة( 
وشهادات إجارة مصفاة الخرطوـ للبتًوؿ )شامة( وشهادات إجارة البنك الدركزي )شهاب( 

لة في سوؽ والصكوؾ الحكومية الأخرى وصكوؾ الدؤسسات غتَ الحكومية عدا الأسهم الدتداو 
% من لزفظة التمويل القائم، على أف تتضمن تلك 20الخرطوـ للؤوراؽ الدالية بنسبة لا تتجاوز 

 .النسبة ما زاد عن الحد الأدنى الدقرر للمسالعة في صندوؽ إدارة السيولة بتُ الدصارؼ

0212 

0212 

0212 

0212 

0212 

2019 – 2010سياسات بنك السوداف الدركزي للسنوات  : من إعداد الطالبة بالاعتماد علىالمصدر  

                                                           
 .5، ص2013الدركزي،  السوداف بنك ياساتس  الدركزي، السوداف بنك 1
 . 87، مرجع سبق ذكره ، ص بر اللهج حستُ الدين بدر  2
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 السيولة نسبة نفس 2012-2010السنوات  خلبؿ اتبع السوداف بنك أف لبحظن من خلبؿ الجدوؿ      

 لا بنسبة الدصارؼ احتفاظ مع المحلية، بالعملة والادخارية الجارية الودائع جملة من كمؤشر % 10 الداخلية
 ؿعد    2013 سنة وخلبؿ العملبء. سحوبات مقابلة أجل من شهاداتوال الصكوؾ من% 25 تفوؽ

 من كمؤشر % 10 الداخلية السيولة نسبة نفس تطبيق في استمر الأداة، ىذه الدركزي السوداف مصرؼ

 بالعملة الودائع من أدنى بحد الاحتفاظ على الدصارؼ وأرغم. المحلية بالعملة والادخارية الجارية الودائع جملة

 سحوبات لدقابلة وذلك سيولة شكل في الأجنبي بالنقد الودائع جملة من كمؤشر  % 1بنسبة  يةالأجنب

 سوؽ في الدتداولة والشهادات الصكوؾ من 20%تفوؽ  لا بنسبة كذلك الاحتفاظ مع اليومية العملبء

 .الدالية للؤوراؽ الخرطوـ

 في % 10الداخلية السيولة بةنس نفس السوداف مصرؼ اتبع (2019 – 2014) السنوات خلبؿ أما     
 أدنى كحد % 5 بنسبة الاحتفاظ الدصارؼ 2014 عاـ منذ النقدية سياستو في السوداف بنك أوجب حتُ

 سحوبات لدقابلة وذلك داخلية، نقدية سيولة شكل في الأجنبية بالعملة والادخارية الجارية الودائع جملة من

 النقدي بالسحب الدتعلقة العملبء بطلبات الوفاء في لدركزيا الدصرؼ بدوجهات والالتزاـ اليومية العملبء

 شكل في سائلة بأصوؿ الاحتفاظ للمصارؼ السوداني الدركزي الدصرؼ وأجاز الأجنبية. بالعملبت

 إجارة شامة( وشهادات(للبتًوؿ  الخرطوـ مصفاة إجارة وشهادات شهامة(( الحكومية  الدشاركة شهادات

 الأسهم عدا الحكومية غتَ الدؤسسات وصكوؾ الأخرى الحكومية صكوؾوال )شهاب(الدركزي  الدصرؼ

 وبالتالي .1القائم التمويل لزفظة من % 20 تتجاوز لا بنسبة الدالية للؤوراؽ الخرطوـ سوؽ في الدتداولة

 بالنظاـ الجمهور ثقة على المحافظة وبالتالي بكفاءة الداخلية سيولتها إدارة في الدصارؼ الأداة ىذه ساعدت

 .التجارية الدصارؼ طرؼ من الدمنوح التمويل حجم في التحكم في الدركزي الدصرؼ ساعدت كما الدصرفي،
 المشاركة ونسب المرابحات ثالثا: هوامش

 كآلية السوداف بنك استخدمها التي الأدوات إحدى الدشاركات ونسب الدرابحات أرباح ىوامش تعتبر      

 يؤثر النسب ىذه تغيتَ وإف عليو، والطلب الدصرفي التمويل عرض نظيمت عبر الاقتصاد في السيولة لإدارة

 أراد إذا التمويل ىذا تكلفة في الخفض أو الرفع عبر الدصرفي للتمويل والعرض الطلب على مباشرة بطريقة

 بونس الدرابحة لذوامش أىم التطورات التالي الجدوؿ ويبرز 2.فيو التوسع أو التمويل برجيم الدركزي الدصرؼ
 :الدراسة لزل الفتًة خلبؿ الدشاركة

                                                           
1
 . 8، ص 2017الدركزي،  السوداف بنك سياسات  الدركزي، السوداف بنك  

2
 .11حسن، مرجع سبق ذكره، صلزمد صابر   
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0212-0212: تطور هوامش المرابحة ونسب المشاركة خلال الفترة 2-4جدول رقم ال  

 المرابحات أرباح هوامش السنة
 السياسة في المقررة

 النقدية

 الفعلية الهوامش
 المرابحات لأرباح

 الحقيقية الهوامش التضخم معدلات
 المرابحات * لأرباح

 والمضاربة كةالمشار  نسب

 برديد مصرؼ لكل يتًؾ - 5.7 15.4 9.7 9 0212

 وىوامش الدشاركات نسب

 الدشاركات في الإدارة

 الربح في الدضارب ونصيب

 في الدقيدة الدضاربات في
 بالعملة التمويل منح حالة

 لغوز ولا والأجنبية المحلية

 بصيغة بسويل أي منح

 .الدطلقة الدضاربة

0211 12 10.7 18.9 8.2 -  

0210 12 11.3 44.4 33.1 -  

0212 12 12 41.9 29.9 -  

0214 12 16 25.7 9.7 -  

0212 12 12.4 12.6 0.2 -  

0212 12 12 30.5 18.5 -  

0212 12 13.6 25.2 11.6 -  

0212 12 14.7 72.9 - 58.2 

2019 12 15.7 57.4 - 41.7 

 2019-2010للسنوات  الدركزي والتقارير السنوية السوداف بنك اساتسي على بالاعتماد الطالبة إعداد من: المصدر
 معدؿ التضخم –* الذوامش الحقيقية = الذوامش الفعلية           

 التمويل على التأثتَ في الدرابحات ىوامش لػدد الذي ىو السوداف مصرؼ أف الجدوؿ من يتضح     

 برديد في للمصارؼ الحرية ترؾ مع الدصرفي، نظاـال أسلمة بعد برددىا الدصارؼ كانت بعدما الدصرفي

 أف يشتًط التي في الدضاربات الربح في الدضارب ونصيب الدشاركات في الإدارة وىوامش الدشاركات نسب

 % 12 إلى رفعها ليتم 2010 عاـ في % 9 النقدية السياسة في الدقررة الدرابحة ىوامش وكانت مقيدة، تكوف
 بحيث سالبة، قيم سجلت الحقيقية الأرباح ىوامش أف الجدوؿ من لبحظنو  . 2019-2011 الفتًة خلبؿ

 يعتٍ لشا % 16 إلى % 9.7 من ارتفاع الفعلية الدرابحات ىوامش سجلت 2014 - 2010 الفتًة خلبؿ

 أف إلا ،)النقود عرض بزفيض(التمويل  في التوسع من للحد وذلك الدصرفي، التمويل تكلفة في زيادة

 يعتٍ وىذا التوالي على 12 %و 12.4 % الطفاض سجلت 2016و  2015سنتي  خلبؿ الدرابحة ىوامش

 خلبؿ التضخم ومعدلات ،% 15.7إلى 2019 سنة النقود( لتًتفع عرض زيادة( التمويل تكلفة بزفيض
 أجل من انكماشية نقدية سياسة على الدركزي الدصرؼ اعتماد رغم ارتفاع في كانت 2013 - 2010 الفتًة

 سنة العالدية الدالية الأزمة آثار ىو التضخم معدلات لارتفاع الرئيسي والسبب التمويل، في التوسع من الحد

 الطفاض إلى أدت ، 2011 سنة السوداف جنوب وانفصاؿ البتًوؿ، أسعار الطفاض إلى أدت التي 2008

 .النفطية العائدات في الكبتَ للبلطفاض نتيجة الأجنبية العملة من الدركزي الدصرؼ احتياطات
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 فإف الصيغة، بهذه الدصارؼ من الدقدـ التمويل تكلفة إلى تشتَ الدرابحات أرباح ىوامش لأف ونظرا      

 على كبتَ حد إلى تتوقف الاقتصاد في الدصرفي التمويل على والطلب العرض تنظيم في الأداة ىذه فعالية

 سيتم ما وىو الحقيقية، التمويل لفةبتك يعرؼ ما أو التضخم، ومعدلات الدرابحة ىوامش بتُ العلبقة

 :التالي الشكل خلبؿ من توضيحو

 0212-0212 الفترة خلال التضخم ومعدلات المرابحة هوامش تطور :0-4رقم  الشكل

 
7-4: من إعداد الطالبة بالاعتماد على معطيات الجدوؿ رقم المصدر  

 الفعلية سواء الدرابحة ىوامش أصبحت ثبحي ارتفاع في التضخم معدلات أف يتبن والشكل الجدوؿ من      

 الفعلية الذوامش بتُ الفرؽ وصار الدراسة، لزل الفتًة خلبؿ التضخم معدلات من أقل الدستهدفة أو

 على 2019 و 2018 سنة % 41.7 - و % 58.2 - سالب فرؽ أقصى ليبلغ سالبا، التضخم ومعدلات
 تكبد وبالتالي الدراسة لزل الفتًة خلبؿ سالبة تأصبح الحقيقية التمويل تكلفة أف يعتٍ ىذا التوالي.

 للآثار نتيجة وذلك السالب الفرؽ ىذا إلى بالنظر لعملبئها بسنحو الذي التمويل من خسارة الدصارؼ

 .السوداف جنوب انفصاؿ بعد ما وفتًة العالدية الدالية للؤزمة السالبة
 السوداف بنك قبل من الدبذولة لجهودا مسالعة نتيجة 2015 سنة التضخم معدؿ الطفض ثم ومن     

 ومن ، 2015 سنة % 12.6 إلى 2014 سنة 25.7 % من التضخم بدعدؿ بالنزوؿ الدالية ووزارة الدركزي

 امتصاص في ساىم والذي 2014 سبتمبر منذ الدصارؼ بتُ السيولة إدارة صندوؽ إطلبؽ الجهود تلك أىم

 لتغطية الدركزي السوداف بنك تدخل تقليل طريق عن ذلكو  ، 2015 عاـ في النقدي التوسع من مقدرا جزءا

 .التجارية للمصارؼ الدؤقت السيولي العجز
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 والذى النقود عرض في النمو زيادة بسب وذلك %72.9إلى  التضخم معدؿ ارتفع  2018وفي سنة       

 للقطاع الدصارؼ بسويل اعرتفا لىإ بالإضافة الدؤقتة الحكومية ستدانةالا صافي رتفاعا الى أساسية بصورة يعزى

 .الخاص
 تقدـ الدصارؼ وتظل سالبة الحقيقية التمويل تكلفة تكوف أف الدعقوؿ غتَ فمن الوضع ىذا وأماـ وعليو،    

 الحقيقية قيمها والطفاض الدالية أصولذا تآكل إلى يعرضها لشا )بالعجز التمويل(متدنية  بكلفة التمويل

 ىوامش رفع إلى اللجوء وإما وسالبة متدنية بتكلفة التمويل منح في اربالاستمر  إما لستَة فهي مستقبلب،

 لا وعليو موجبة. الحقيقية التمويل تكلفة تصبح بحيث التضخم، معدلات لتتخطى جدا كبتَ بشكل الدرابحة
 مراجعة الأمر يستوجب إذ التضخم، من عالية معدلات سيادة ظل في دورىا تؤدي أف الأداة لذذه لؽكن

 . للمصارؼ ولردية واقعية نسب إلى للوصوؿ لتمويلا تكلفة
المركزي  المصرف عن الصادرة المالية الأوراق على القائمة المفتوحة السوق رابعا: عمليات

 الإسلامية الشريعة مع المتوافقة السوداني
 كآلية وتصلح الإسلبمية، الشريعة مع تتوافق مالية أدوات ابتكار في السباقة الدوؿ من السوداف تعتبر      

 في النقدية السيولة وإدارة الحكومة بسويل بغية الدفتوحة، السوؽ عمليات في تداولذا طريق عن السيولة، لإدارة
 والخسارة، الربح في الدشاركة أساس على أصولا بسثل وإلظا ديونا الدالية الأدوات ىذه بسثل لا بحيث الاقتصاد.

الدالية  للخدمات السوداف شركة تأسيس الدالية ووزارة الدركزي صرؼالد من كل بتُ الشراكة إطار في وتم ىذا
 تم وقدة. الإسلبمي الشريعة مع الدتوافقة الدالية الأوراؽ من الدالية ووزارة الدركزي الدصرؼ إصدارات لإدارة

 :التالي الشكل على شهادات عدة إصدار
 صندوؽ في لزددة أنصبة بسثل صكوؾ عن عبارة وىي شمم(: (المركزي المصرف مشاركة شهادات -

 من نوع بذلك وىي الدصرفي القطاع في الدالية ووزارة السوداف لبنك الدملوكة الأصوؿ على لػتوي خاص

 في الدركزي الدصرؼ قبل من الآلية ىذه واستخدمت ، 1998في الشهادات ىذه إصدار وتم الأصوؿ توريق
 انكماشية نقدية سياسة انتهاج أراد إذا للبيع الشهادات ىذه بطرح فيقوـ السيولة إدارة في التحكم

 توسعية لإنعاش نقدية سياسة انتهاج أراد إذا مالكيها من شراءىا يعرض بينما التضخم لامتصاص

  1الاقتصاد.

                                                           
1
 السوداف الدركزي، بنك ، 0220-1222الفترة  خلال السودان في يليةوالتمو  النقدية السياسة أدوات تقييموآخروف، لزمد  الحسنعبد الله   

 .33، ص 2004 سبتمبر 4الإصدارة رقم 
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 السيولة من مقدر جزء جذب في شمم((الدركزي  الدصرؼ مشاركة شهادات سالعت قد وبالفعل     

 تشاء وقت أي في الدصارؼ قبل من تسييلها بإمكانية الشهادات ىذه بسيزت كما بالدصارؼ، الفائضة

 فعاليتها لالطفاض 2004 عاـ بنهاية وتصفيتها التداوؿ من سحبها تم الشهادات ىذه أف إلا عالية، وبدرونة
 اللجوء نتيجة الشهادات، ىذه لأصوؿ الرئيسي الدكوف والطفاض منها العائد لضعف وذلك السيولة إدارة في

 .السيولة لإدارة كآلية مستقبلب عليها الاعتماد من يصعب الذي الأمر العاـ، القطاع مصارؼ لخصخصة
 عن عبارة ىي 1999 عاـ في شهامة شهادات إصدار تمشهامة(: (  الحكومة مشاركة شهادات -

 السوداف، حكومة عن نيابة والتخطيط الاقتصادي الدالية وزارة تصدرىا الدشاركة صيغة على تقوـ صكوؾ

 الأساسي الذدؼ من ، بالرغم1الدعتمدة الوكالة وشركات الدالية للخدمات السوداف شركة عبر تسويقها ويتم

 خلبؿ أصبحت أنها إلا السيولة إدارة في تساعده الدركزي للبنك آليات توفتَ ىو الشهادات ىذه إصدار من

 من حقيقية موارد على الحصوؿ لحكومةا خلبلذا من تستطيع العامة الديزانية لتمويل فعالة وسيلة وجيزة فتًة

  2الدصرفي. القطاع من للبستدانة اللجوء من بدلا العامة الدوازنة عجز لتغطية الجمهور
 0212 - 0212 الفترة خلال شهامة( (الحكومة مشاركة شهادات حجم تطور  :2-4رقم  جدولال

القيمة )ملايين  عدد الشهادات المباعة السنة
 الجنيهات(

رباحمتوسط الأ نسبة مساهمة بنك  
 السودان المركزي

0212 18904639 9452.3 14.5 % 8.4 % 

0211 22279547 11139.7 15.7 %  10.5 % 

0210 26051660 13025.9 18.5 % 14.2 % 

0212 28268735 14134.4 18.5 % 19.4 % 

0214 31645804 15773 18.6 % 17.8 % 

0212 36891981 18446 18.4 % 10 % 

0212 41110428 20555.21 18 % 10.7 % 

0212 47662866 23831.4 16.1 % 9.0 % 

2018 53684542 26842.3 17.7% 0.01% 

2019 61684542 30842.3 20.8% 0.01% 

2019-2010: بنك السوداف الدركزي، التقارير السنوية للسنوات المصدر  

 فتًة خلبؿ كبتَا تزايدا عرفت لذا الإسمية قيمةال وحجم الدباعة الشهادات عدد أف الجدوؿ من لبحظن      

 تراوح حيث الدرتفع عائدىا على بناء بربحيتها وقناعتهم الدستثمرين طرؼ من قبولذا مدى يؤكد ما الدراسة،

                                                           
1
 .80.ص 2011بنك السوداف الدركزي، التقرير السنوي،   

2
 .14، ص 2004حسن ، مرجع سبق ذكره، صابر لزمد   
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 18904639 من الدباعة الشهادات عدد ارتفع فقد الفتًة، خلبؿ % 20.8 و% 14.5 بتُ العائد متوسط

 في جنيو مليوف 18446 بقيمة شهادة 36891981 إلى  2010 عاـ في جنيو مليوف 9452.3 بقيمة شهادة
 عنو نتج ما ، 2019 عاـ نهاية جنيو مليوف 30842.3  بقيمة شهادة61684542 إلى ليصل 2015 عاـ

 في السيولة تنظيم بهدؼ وذلك الشهادات، لذذه الدتواصل الإصدار خلبؿ من متزايد للسيولة سحب

 يدؿ ما الفتًة ىذه خلبؿ الشهادات ىذه في الدركزي الدصرؼ مسالعة نسبة رتفاعا نلبحظ كما. الاقتصاد

 أجل من شهامة شهادات شراء طريق عن انكماشية نقدية سياسة السوداني الدركزي الدصرؼ تطبيق على

 .الاقتصاد في النقود عرض من التقليل

 عبارة وىي 2003 العاـ في مرة لأوؿ الشهادات ىذه إصدار تم الحكومة )صرح(: الاستثمار شهادات -

 6-2 بتُ ما الشهادات ىذه أجل ويتًاوح الدضاربة لصيغة وفقا الدالية وزارة تصدرىا مالية صكوؾ عن
 إيرادات وتستخدـ الدالية، للخدمات السوداف شركة عبر الأولية السوؽ في وتسويقها إدارتها تمي ت،سنوا

 السوداف ولايات في والدياه والتعليم الصحة وقطاعات التحتية، البنية مشاريع بسويل في الصكوؾ ىذه

  1الدختلفة.
 الاقتصاد مستوى على السيولة إدارة الاستثمار؛ وتشجيع الأمواؿ بذميع إلى) صرح(شهادات  تهدؼ      

 الصرؼ لدقابلة كوميلحا التمويل في دخراتلدا توظيف الإقليمية؛ المحلية الداؿ رأس أسواؽ تطوير الكلي؛

 2ة.للدول وحقيقي مستقر بتوفتَ بسويل التضخمية الآثار وتقليل التنموية؛ لدشاريعا على
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

1
 .83.ص 2011بنك السوداف الدركزي، التقرير السنوي،   

2
  .79، ص 2018التقرير السنوي  الدركزي، فالسودا بنك  
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 - 0212 الفترة خلال  )صرح( الحكومية  الاستثمار شهادات حجم تطور  :2-4 رقم جدولال

0212 
عدد الشهادات  السنة

 المباعة
القيمة )ملايين 

 الجنيهات(
العائدمتوسط   نسبة مساهمة بنك السودان 

 المركزي
0212 18264017 1826.3 16 % 5.5 % 

0211 19442477 1944.2 20 % 7.5 % 

0210 14761555 1476.3 20 % 22.7 % 

0212 8413256 841.3 18.5 % 30.5 % 

0214 8279969 828 20 % 20.9 % 

0212 9042101 904.2 / 20.3 % 

0212 8291901 829.2 / 39.5 % 

0212 8195403 819.5 / 39.5 % 

2018 10524097 1052.4 / 31.1% 

2019 10524097 1052.4 / 31.1% 

 2010 - 2019 للسنوات الدركزي، السوداف لبنك السنوية التقارير على بالاعتماد الطالبة إعداد من :المصدر
 متوسط ارتفاع مقابل 2011 سنة )صرح(الدباعة  الشهادات عدد في ارتفاع نلبحظ أعلبه الجدوؿ من      

 إصدار لعدـ نتيجة وذلك الدباعة الشهادات عدد في الطفاض شهدت (2017 – 2012) الفتًة أما العائد،

 كما شهامة. شهادة على التًكيز إلى السودانية الدالية الخدمات شركة وابذاه الفتًة، ىذه خلبؿ صكوؾ أي

 سياسة السوداف بنك تطبيق على يدؿ ما الشهادات ىذه في بنك السوداف مسالعة نسبة ارتفاع لبحظن

 تعادثم  .الاقتصاد في السيولة حجم بزفيض أجل من صرح شهادات شراء طريق عن انكماشية نقدية
 .2019و 2018خلبؿ سنتي  شهادة 10524097 إلى للبرتفاع

 تكوف لأف أىلها ما عليها، الدستثمرين إقباؿ على الدباعة صرح شهادات حجم في التطور ىذا ويدؿ       

 التنموية الدشاريع على للئنفاؽ الحكومي التمويل في المحلية وتوظيفها الددخرات تعبئة في وفعالة مةىا أداة

 .الاقتصاد في الكلية السيولة إدارة في الدركزي الدصرؼ قبل من استخدامها عن فضلب التحتية، البنية ومشاريع
 كبديل وظهرت ، 2005 في الشهادات ىذه إصدار تم :شهاب(( المركزي  المصرف إجارة شهادات -

 ويتم السيولة، إدارة أدوات لتطوير 2004 في تصفيتها الدركزي )شمم( بعد الدصرؼ مشاركة شهادات عن

 وتهدؼ التجارية، والدصارؼ الدركزي السوداف بنك بتُ تداولذا ويتم الإسلبمية الإجارة لصيغة وفقا إصدارىا

 السيولة إدارة من الدركزي السوداف بنك بسكتُ ضبغر  )صكوؾ( مالية أدوات إصدار إلى شهاب شهادات
 وعرضها الدركزي بنك أصوؿ بتصكيك ذلك ويتحقق الصكوؾ ىذه لحملة ربحا برقق استثمارية فرص وتوفتَ
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 وشراء بيعا الدركزي الدصرؼ مع إلا تداولذا لغوز ولا فقط الدصارؼ بتُ للتداوؿ قابلة وىي 1للمستثمرين.

 .الدالية للؤوراؽ رطوـالخ سوؽ في مدرجة غتَ فهي
 - 0212 الفترة )شهاب( خلال المركزي المصرف إجارة شهادات : موقف12-4رقم  جدولال

0212 
 الوحدة: ملبيتُ الجنيهات

 موقف الشهادات آخر الفترة عدد الشهادات المشتراة عدد الشهادات المباعة موقف الشهادات أول الفترة السنة
0212 17109 83995 128500 61614 

0211 61614 25000 20000 56614 

0210 56614 10000 13995 60609 

0212 60609 00 125221 185830 

0214 185830 00 58041 243871 

0212 243871 / / 243871 

2016 / / / / 

2017 / / / / 

2018 1650000 100000 100000 1650000 

2019 1650000 1650000 / / 

 بة بالاعتماد على:: من إعداد الطالالمصدر
 .46، ص 2015بنك السوداف الدركزي، العرض الاقتصادي والدالي، الإدارة العامة للسياسات والبحوث والإحصاء،  -
 .45، ص 2019بنك السوداف الدركزي، العرض الاقتصادي والدالي، الإدارة العامة للسياسات والبحوث والإحصاء،  -

 كبتَ الطفاض شهدت والدشتًاة الدباعة شهاب شهادات عدد من كل أف أعلبه الجدوؿ من نلبحظ        

 ارتفعت حتُ في ، 2013عاـ بداية في شهاب شهادات مبيعات وتوقفت الأولى، الثلبث السنوات خلبؿ

 شراء أيضا تم كما السنة، في نفس شهادة 125221 إلى الدركزي الدصرؼ بواسطة الدشتًاة شهاب شهادات

 العمل لنهاية الشهادات ىذه تصفية في الدركزي الدصرؼ من رغبة اوىذ ، 2014 سنة شهادة 52041

 شهادات عدد في ارتفاعا شهدت قد الدراسة سنوات أغلب أف يلبحظ كما الشهاب، شهادات بصندوؽ

 أثر ذات كانت الشهادات ىذه وشراء بيع لعمليات النهائية النتيجة أف يعتٍ ما ببدايتها، مقارنة الفتًة نهاية

 أجل من وذلك انكماشية نقدية سياسة عكست التي2011 سنة  باستثناء السيولة، ضخ ريقط عن توسعي

 تداوؿ حصر كوف العاـ، بالقبوؿ برض لم شهاب شهادات أف إلى الإشارة ولؽكن .السيولة حجم بزفيض

 ةكأدا فعاليتها من قلل قد الكلية قيمتها ولزدودية الجمهور دوف فقط الدصارؼ بتُ فيما شهاب شهادات
 تصفية الشهادات. وبست ىذه سحب إلى السوداف بنك اضطر لذا واسعا رواجا تلق لم أي السيولة، لإدارة

                                                           

1
 .86.ص 2011بنك السوداف الدركزي، التقرير السنوي،   
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 السوداف لبنك ملكيتها وآلت 2014 عاـ  بنهاية الدصارؼ لدى شهاب الدركزي إجارة الدصرؼ شهادات

 .2019امل في عاـ شهادة وتم بيعها بالك 1650000بـ  2018ليتم إصدارىا مرة أخرى في عاـ  .الدركزي
 الأجل متوسط استثماري صندوؽ عن عبارة للبترول )شامة(: الخرطوم مصفاة أصول إجارة شهادات -

 أصوؿ لشراء لتوظيفها الشرعية، الوكالة عقد طريق عن الدستثمرين موارد وحشد استقطاب بغرض إنشاؤه تم

 إصدارىا تم فيها، للمستثمرين لرزية عوائد لتحقيق تشغيلية إجارة الدالية لوزارة وتأجتَىا الخرطوـ مصفاة

 وتهدؼ % 14و % 12 بتُ ما سنوي عائد وبرقق الإسلبمية الإجارة صيغة وفق 2010 العاـ خلبؿ
 الدصفاة وعرضها أصوؿ بتصكيك الصكوؾ ىذه لحملة ربحا برقق استثمارية فرص توفتَ إلى )شامة(شهادات

 إضافة خلبؿ من الدالية للؤوراؽ الخرطوـ بسوؽ الدسجلة اليةالد الأوراؽ عرض )زيادة(وتوسيع  للمستثمرين،

 في الاستثمارية الصناديق صناعة تطوير بجانب للدولة ومناسبة إضافية موارد وتوفتَ جديدة، مالية ورقة
 2019 - 2010 فتًة خلبؿ شامة شهادة تغتَات أدناه الجدوؿ ويوضح 1البلبد.

 2010-2019شامة(  ( للبترول الخرطوم مصفاة ولأص إجارة شهادات تطور :11-4رقم  جدولال
 نسبة مساهمة البنك المركزي معدل النمو القيمة بملايين الجنيهات عدد الشهادات المباعة السنة

0212 2844345 1,422.2 - 40.1 % 

0211 3784000 1,892.0 33.03 % 42.11 % 

0210 3784000 1,892.0 0 57.95 % 

0212 3784000 1,892.0 0 63.45 % 

0214 3784000 1,892.0 0 63.45 % 

0212 / / / / 
2016 / / / / 

2017 3784000 1,892.0 0 45.3% 

2018 3784000 1,892.0 0 63.5% 

2019 3784000 1,892.0 0 63.5% 

  2010 – 2019 للسنوات الدركزي للبنك السنوية التقارير على بالاعتماد الطالبة إعداد من :المصدر
 العاـ في جنيو مليوف 1422,2 بقيمة شهادة 2844345 من ارتفاعا الدباعة الشهادات حجم عرؼ       

 من الدستوى نفس عند ليبقى ، 2011 العاـ في جنيو مليوف 1892,0 بقيمة شهادة 3784000 إلى  2010

 الدصرؼ ةمسالع نسبة فيارتفاع  يلبحظ كما الدوالية، السنوات في والقيمة الدباعة الشهادات عدد حيث

 لرموع من الأكبر النسبة على واستحواذه 2014 سنة% 63.45 إلى 2010 سنة % 40 من الدركزي
 بيع وتم السابقة، الشهادات من أعلى الشهادات ىذه في الدركزي الدصرؼ مسالعة نسبة أف كما الشركات،

                                                           

1
 .85.ص 2011بنك السوداف الدركزي، التقرير السنوي،   
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 تم 2015 سنة ؿوخلب  2014 عاـ في )شامة( بالكامل للبتًوؿ الخرطوـ مصفاة أصوؿ إجارة شهادات
 .الجنوب بانفصاؿ النفط مصافي من معتبر قسط خروج إلى ىذا يعزى وقد 1شامة، شهادات جميع تصفية

إلى غاية  تغيتَ دوف ىو كما الدباعة الشهادات عدد ظل حيث 2017ليتم إصدارىا مرة أخرى في عاـ 
من  الدركزي الدصرؼ ةمسالع وارتفعت نسبة ،جنيو مليوف 1,892.0 بقيمة شهادة  3784000بػ 2019
 شهادة  1715977 من الدركزي السوداف لبنك الدباعة الشهادات عدد ارتفاعنتيجة   %63.5إلى  45.3%

  .2019جنيو عاـ  مليوف 1,200.6بقيمة  شهادة 2401233 إلى 2017عاـ  جنيو مليوف 858.0 بقيمة
 استثماري صندوؽ عن عبارة ىيو  نور(:(الكهرباء  لنقل السودانية الشركة أصول إجارة شهادات -

 دولار 100 قدرىا اسمية وبقيمة أمريكي، دولار مليوف 758 قدره ماؿ سنوات برأس ثلبث الأجل متوسط

 ما أو العملة بنفس أشهر ستة كل تدفع %7 حدود في متوقع سنوي وبعائد الواحدة، للشهادة أمريكي

 الدضاربة عقد طريق عن الدستثمرين من واردالد حشد بغرض 2012 العاـ في الصندوؽ أنشئ وقد .يعادلذا

 طريق عن الدالية لوزارة تأجتَىا يتم حيث الكهرباء، لنقل السودانية الشركة أصوؿ لشراء وتوظيفها الدقيدة

 الدخوؿ حق الدالية لوزارة يكفل بحيث الجاري، بالسعر السوؽ في للبيع الأصوؿ بعرض تنتهي تشغيلية إجارة

 تصفية وبست الأفراد، وكذا والصناديق الشركات على مشتًوىا اقتصر وقد 2 الآخرين. مع الشراء منافسة في

 - 2012 من الفتًة خلبؿ نور شهادات موقف الجدوؿ ويوضح  2014 عاـ خلبؿ تدرلغيا نور شهادات

2014 . 
  نور( الكهرباء ) لنقل السودانية الشركة أصول إجارة شهادات تطور :10-4 رقم جدولال

د الشهادات المباعةعد السنة  القيمة )ألف دولار( 
0210 7580000 758,000.0 

0212 4769500 477,000.0 

0214 7580000 758,000.0 

 2015 - 2012 للسنوات الدركزي السوداف لبنك السنوية التقارير على بالاعتماد الطالبة إعداد من :المصدر
 مقارنة ، 2013 سنة خلبؿ نور شهادات اتمبيع في الطفاض ىناؾ أف الجدوؿ خلبؿ من نلبحظ     

 إلى الارتفاع 2014 سنة خلبؿ لتعاود شهادة، 4769500 إلى شهادة 7580000 من وذلك  2012 بسنة

 .2014عاـ  خلبؿ تدرلغيا تصفيتها تم حيث ، 2012 سنة مبيعات نفس
 

                                                           
1
 80.ص 2015بنك السوداف الدركزي، التقرير السنوي،   

2
 .78، ص 2012السوداف الدركزي، التقرير السنوي،  بنك  
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 )شاشة(الكهرباء  لتوزيع السودانية الشركة أصول إجارة شهادات -
 4الأجل ) متوسط استثماري صندوؽ عن عبارة وىي 2013 عاـ في الشهادات بهذه ملالع بدأ     

 الشركة أصوؿ لتوظيفها لشراء الدضاربة عقد طريق عن الدستثمرين من الدوارد حشد بغرض أنُشئ (سنوات

 لرزية ائدعو  لتحقيق تشغيلية إجارة الاقتصادي والتخطيط الدالية لوزارة وتأجتَىا الكهرباء لتوزيع السودانية

 حقيقية مالية موارد وتوفتَ عائدا للمستثمرين برقق استثمارية فرص توفتَ منها فيو. الغرض للمستثمرين

 .البلبد في الاستثمارية الصناديق صناعة تطوير بجانب تضخمية ضغوط بدوف للدولة

 )شاشة( الكهرباء لتوزيع السودانية الشركة أصول إجارة : شهادات12-4الجدول رقم 
سنةال عدد الشهادات المباعة  عدد الشهادات المباعة 

 لبنك السودان المركزي
مساهمة بنك السودان  القيمة )مليون جنيه(

 المركزي
0212 4485259 - 2,242.6 - 

0214 4485259 - 2,242.6 - 

0212 4485259 - 2,242.6 - 

0212 4485259 - 2,242.6 - 
0212 4485259 93720 2,242.6 2.1 % 

0212 4485259 93720 2,242.6 2.1 % 

0212 4485259 93720 2,242.6 2.1 % 

  2013 – 2019 للسنوات الدركزي السوداف لبنك السنوية التقارير على بالاعتماد الطالبة إعداد من :المصدر
 كما بذدر ،2017في عاـ  شاشة شهادات شراء في مرة لأوؿ السوداف بنك لبحظ من الجدوؿ دخوؿن     

جنيو إلى  مليوف  46.9بقيمة مباعة شهادة 93720 بعدد ىو كما ظل السوداف بنك أف نصيب إلى ارةالإش
 .%2.1بنسبة مسالعة  2019غاية نهاية عاـ 

 )بريق (الذهب صندوق شهادات -
 للخدمات السوداف شركة بواسطة 2018 نوفمبر مطلع في أصدرت الأجل قصتَة صكوؾ عن عبارة      

 وقانوف 2016 لسنة الداؿ أسواؽ تنظيم سلطة قانوف بدوجب الدركزي، السوداف بنك نيابة عن المحدودة الدالية

 على قائمة استثمارية صكوؾ للتجديد. وىي قابل عاـ لأجل ، 2016 لسنة الدالية للؤوراؽ الخرطوـ سوؽ

 لاستثمارا وتشجيع القومية الددخرات حشد منها الغرض، الذىب( وبيع شراء(الدقيدة  الدضاربة صيغة

 موارد توفتَ في الدركزي السوداف بنك مساعدة السيولة، لإدارة أداة توفتَ للمستثمرين، لرزية عوائد بتحقيق

 .المحلية الداؿ أسواؽ تطوير إلى بالإضافة الأجنبي، النقد
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 )بريق( الذهب صندوق شهادات: 14-4الجدول رقم 
 

 الجهة

2018 2019 

 القيمة )مليوف جنيو( عدد الشهادات الدباعة مليوف جنيو(القيمة ) عدد الشهادات الدباعة

 0 0 1206.5 1206522 الشركات والصناديق

 0 0 338.4 338403 الجمهور

 0 0 1544.9 1544925 المجموع

 83، ص 2019، 59الدصدر: بنك السوداف الدركزي، التقرير السنوي 
 بسبب لتصفيتها نسبة 2019 العاـ خلبؿ ريقب لشهادات نشاط ىناؾ يكن لم أنو الجدوؿ من يتضح      

 .الفتًة تلك في النقدية الأوراؽ شح أزمة إلى بالإضافة صاحبتها التي الإدارية التعقيدات
 الأجنبي النقد عمليات خامسا:

 للمصارؼ الدتاحة السيولة حجم على للتأثتَ كوسيلة النقدية السيولة إدارة في السوداف بنك إليها لجأ      

 السيولة سحب حالة في بالبيع يقوـ بحيث ؛1999  سنة الأجنبي النقد في للتعامل غرفة إنشاء ؿخلب من

 والجدوؿ 1.توسعيا الأثر ويكوف السيولة ضخ حالة في والشراء انكماشيا الأثر يكوف وبذلك المحلية بالعملة
 - 2016 الفتًة  لبؿخ السوداف بدصرؼ الأجنبي بالنقد التعامل غرفة ومشتًيات مبيعات يوضح التالي

2010 
  الأجنبي بالنقد التعامل غرفة ومبيعات مشتريات :12-4رقم  جدولال

 الوحدة: مليوف دولار
 الأثر على السيولة الصافي مبيعات مشتريات السنة

0212 2947.74 17936.60 14988.86 -  أثر انكماشي 
0211 3889.48 21000.85 17114.37 -  أثر انكماشي 
0210 4196.6 22727.5 18530.87 -  أثر انكماشي 
0212 4323.2 23528.9 19205.7 -  أثر انكماشي 
0214 4382.2 23992.4 19610.2 -  أثر انكماشي 
0212 4672.3 24802.5 20130.2 -  أثر انكماشي 
0212 4736.8 25672.5 20935.7 -  أثر انكماشي 

2016-2010الاقتصادي والدالي للسنوات  من إعداد الطالبة بالاعتماد على تقارير العرضالمصدر:   

 حيث الدراسة، فتًة طيلة انكماشيا كاف الأجنبي النقد عمليات أثر أف أعلبه الجدوؿ من لبحظن       

 الاقتصاد لأف المحلية، بالعملة السيولة لسحب الأجنبية العملة للمصارؼ يبيع الدركزي السوداف مصرؼ كاف

 مصرؼ اضطر لشا ، % 44.4إلى 2012 سنة وصل حيث مرتفع خمتض معدؿ من يعاني كاف السوداني

                                                           
1
 .174، ص 2006ف الدركزي، التقرير السنوي، بنك السودا  



 مع إسلامي مصرفي نظامالفصل الرابع: تجربة السودان في تطوير أدوات السياسة النقدية في ظل 
  الجزائر لحالة استشرافية نظرة

178 

 

 12.6إلى الأختَ ىذا الطفض حيث التضخم معدؿ على للتأثتَ الأجنبي النقد من مبيعاتو لزيادة السوداف

  2015 . سنة  %

 الأجنبي النقد من البتًوؿ عائدات خروج بسبب ولكن السيولة، وتنظيم إدارة في الأداة ىذه لصحت      

 لؽكن أنو إلا الأجنبي، النقد مبادلة عمليات أداة تفعل لم الجنوب انفصاؿ مع السوداني الاقتصاد من

 . منو كافية احتياطات وبناء الأجنبي النقد موقف برسن حاؿ في أخرى مرة استخدامها
 للتمويل( المركزي المصرف )نوافذ المركزي المصرف من المصارف سادسا: تمويل

 الدركزي السوداف مصرؼ استطاع الإسلبمي، النظاـ في الخصم سعر استخداـ مكانيةإ عدـ ظل في       

 ما 1998 سنة ابتكار تم حيث الدصرفي، والتمويل السيولة حجم على التأثتَ في الأختَ الدلجأ بدور القياـ

 إلى قسيمهات تم والتي الخصم، سعر أداة استخداـ إمكانية عدـ ظل في للتمويل الدركزي الدصرؼ بنوافذ عرؼ

 .الاستثماري التمويل ونافذة السيولي، العجز نافذة :نافذتتُ
 لآليات كبديل تعد وىي السيولة في مؤقتا عجزا يعاني بنك أي إليها يلجأالسيولي:  العجز نافذة -

 الدصرؼ بسكن لزددة وضوابط لأسس بزضع النافذة ىذه التقليدية. الدصارؼ في الأختَ الدلبذ مقرض

  1الدصارؼ. قبل من الأداة ىذه استغلبؿ سوء ذاتو الوقت في وبسنع السيولة نقص كلةمش مواجهة من

  2الشامل. السلبـ اتفاقية في الوارد الثروة قسمة لبروتوكوؿ وفقا 2005 سنة النافذة بهذه العمل إيقاؼ تم
 ةمعالج في يتمثل كلي ىدؼ ىدفتُ، برقيق النافذة ىذه تستهدؼالاستثماري:  التمويل نافذة -

 مستوى على البرنامج وفق الاقتصادية للؤنشطة الدطلوبة السيولة توفتَ في الدصارؼ في موارد القصور

 الدصارؼ سيولة لدعم الدركزي السوداف مصرؼ من مالية موارد بتوفتَ ذلك ويتم الكلي، الاقتصاد

 شروط إطار في الدركزي الدصرؼ مزادات خلبؿ من الدصارؼ عليها تتنافس الدطلقة الدضاربة بصيغة

 في الدوسمية مشكلة معالجة في يتمثل جزئي عامة. وىدؼ استثمارية وديعة شكل في ويكوف لزددة،
 طريق وعن الدقيدة الدضاربة بصيغة الحالة ىذه في النافذة موارد توظيف ويتم الدصرفي، التمويل طلب

 3.الدزاد

                                                           
 .12حسن ، مرجع سبق ذكره، ص صابر لزمد  1
لرلة  ،السيولة إدارة صندوق تجربة على بالتركيز للمصارف السيولي العجز تغطية في المركزي السودان بنك دور النور حستُ، لزمد فاروؽ 2

    .13ص  ،2016 مارس والسبعوف التاسع العددالدصرفي، بنك السوداف الدركزي، 
 .13حسن، مرجع سبق ذكره، ص صابر لزمد  3
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 تسييل آلية الدركزي السوداف بنك عتمدا 2005 سنة السيولي العجز بنافذة العمل إلغاء وبعد         

 وفقا الدصارؼ كافة إلزاـ تم بحيث الدؤقت السيولي العجز بسويل في )سراج نظاـ( عبر الدالية الأوراؽ

 مالية أوراؽ شكل في لديها العامة السيولة نسبة من % 50 بنسبة بالاحتفاظ 2009 /13 للمنشور

 السوداف بنك يقوـ حيث الدقاصة، احتياجات تغطية دؼبه وذلك الدركزي السوداف بنك لصالح كضماف

 كانت إذا الدؤقت السيولي العجز تغطية ويتم .الددين الرصيد لتغطية الحاجة عند لديو المحجوزة الأوراؽ بشراء
 حيث السوداف، بنك طرؼ المحجوزة الدالية الأوراؽ قيمة من أكبر للمصرؼ الجاري الحساب في العجز قيمة

 الغرض لذذا خاص حساب فتح خلبؿ من الدركزي السوداف بنك من حسن بقرض عجزال تغطية يتم

 في التسليف حساب من الدؤقت السيولي العجز لتغطية الددفوعة الدبالغ استًداد ويتم )التسليف حساب(
  1السوداف. بنك طرؼ الجاري الدصرؼ حساب

 التنفيذ، حيث من الدفتوحة السوؽ عمليات في كبتَة نقلة أحدثت سراج نظاـ آلية أف بالذكر والجدير     

 بالدصارؼ. ولكن الدؤقت السيولى العجز لتغطية آليا تتم الدالية الأوراؽ وشراء بيع عمليات أصبحت إذ

 :الدصارؼ بتُ السيولة إدارة صندوؽ وىي جديدة آلية ابتكار استدعت سالبة إفرازات التجربة صاحبت
 البدائل في التفكتَ دوف الدؤقت السيولي عجزىا تغطية في ودافالس بنك على للمصارؼ الكلي الاعتماد 

 العقوبات غياب نتيجة بكفاءة سيولتها إدارة في الدصارؼ إلعاؿ إلى أدى الاعتماد وىذا الأخرى،

 .الدركزي السوداف مصرؼ قبل من للتغطية مرتفعة تكلفة أو جزاءات وجود وعدـ الفعالة

 نتيجة بها. وىذا قاـ التي الشراء عمليات جراء الدركزي الدصرؼ دىل الحكومية الدالية الأوراؽ تراكم 

 التسييل تكلفة لالطفاض فيها الدرغوب غتَ الدالية الأوراؽ من للتخلص النافذة لذذه الدصارؼ استغلبؿ

  .الثانوي السوؽ في أوراقو لتسييل الدصرؼ بذىاب مقارنة النظاـ ىذا في الإجراء وسرعة

 واستبدالو الدالية الأوراؽ شراء بنظاـ العمل بإلغاء الدركزي السوداف بنك قاـ 2014 أوت 21 وفي      

 أىم أحد وكانت السوداف، بنك بواسطة السيولي الضخ حجم بزفيض بهدؼ السيولة إدارة بصندوؽ

 عن الناتج السوداف بنك بواسطة السيولي الضخ حجم تقليل ىو السيولة لإدارة صندوؽ إطلبؽ أىداؼ

                                                           

  ونهائية فورية بصورة الدعاملة مستوى على التسوية النظاـ ىذا عبر يتم حيث الفورية، الإجمالية التسوية آلية يعتمد نظاـ ىو سراج نظاـ 

 نظاـ يستخدـ الدركزي الدصرؼ ظل وقد .الجلسة نهاية وفي الدعاملبت بصافي التسوية فيها تتم التي بالصافي التسوية آلية في عليو ىو لدا خلبفا

 .لديو الجارية حسابات الدصارؼ في الدؤقت السيولي العجز لتغطية الدالية الأوراؽ تسييل خلبؿ من آنيا الددفوعات سداد دورة لتكملة سراج

 بصورة سيولتها إدارة من الدالية والدؤسسات الدصارؼ بسكتُ إلى بالإضافة السيولة، ولساطرالشيكات  برصيل لساطر تقليل أىدافو أىم ومن

 .وبكفاءة فعالة
 .14ص  ، مرجع سبق ذكره،النور حستُ لزمد فاروؽ 1
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 التضخمية الضغوط من الحد وبالتالي النظاـ، عبر الدقدمة والقروض سراج نظاـ عبر الدالية وراؽالأ تسييل

 .السيولي الضخ ىذا بسبب تنشأ التي
 المصارف بين ما سوقسابعا: 

 بنك سمح السوؽ، ىذه في التسوية عمليات وتسهيل الدصارؼ بتُ ما سوؽ وتفعيل تنظيم بغرض      

 من السوداف بنك وىدؼ بينها، فيما والتمويل الودائع بحفظ العاملة لمصارؼل 1999 عاـ في السوداف

 الالتزامات أدناه الجدوؿ ويوضح .1الاقتصاد في النقود عرض حجم وعلى السيولة على التأثتَ الأداة ىذه

 مدى على ودليل الدصارؼ بتُ ما الددارة الدالية الدعاملبت حجم عن كمؤشر بتُ الدصارؼ فيما والدطلوبات

 .الدراسة فتًة خلبؿ السوداف في نشاطو وحيوية الدصارؼ بتُ ما سوؽ كبر
 2010 – 2019الفترة  خلال المصارف بين ما والمطلوبات الالتزامات :12-4 رقم جدولال

 الجنيهات آلاؼ :الوحدة
 إجمالي الميزانية ي الميزانيةنسبة المطلوبات من إجمال المطلوبات نسبة الالتزامات من إجمالي الميزانية الالتزامات السنة

0212 859382 1.99 % 1446020 3.35 % 43107736 

0211 1059401 2.28%   1510667 3.25 % 46504084 

0210 802931 1.20 % 1470676 2.19 % 67049562 

0212 1639272 2.11 % 2165731 2.80 % 77479759 

0214 1818365 1.97 % 2719939 2.95 % 92317049 

0212 1692013 1.55 % 3175897 2.90 % 108937570 

0212 1909420 1.44 % 3702574 2.79 % 132713544 

0212 3453713 1.63 % 2372570 1.12 % 211245807 

2018 6023622 1.35% 5547441 1.24% 447850547 

2019 6930388 1.26% 9535609 1.73% 550898241 

 212 - 211 ، ص 2019 ، 59 رقم السنوي قريرالت الدركزي، السوداف بنك :المصدر
 الديزانية إجمالي إلى الدصارؼ بتُ الالتزامات إجمالي نسبة من كل أف الجدوؿ بيانات من لبحظن      

 خلبؿ وتنخفض ترتفع كانت الدوحدة الديزانية إجمالي إلى الدصارؼ بتُ الدطلوبات ونسبة للمصارؼ الدوحدة

 والتمويل الودائع حفظ للمصارؼ الدركزي الدصرؼ بتًخيص ذلك في السبب ويرجع ، الدراسة لزل الفتًة

 الدركزي السوداف مصرؼ لجهود 2016 – 2013 الفتًة خلبؿ الدطلوبات في الارتفاع يفسر كما بينها فيما

 الدبلغ لؼصم سوؼ أنو 2002 عاـ في السوداف مصرؼ قرر بعدما الدصارؼ؛ بتُ ما سوؽ دور تفعيل في

 تم ما إذا الاستحقاؽ، تاريخ في الدائن الدصرؼ لحساب وإضافتو الددين الدصرؼ حساب من الدستحق

                                                           
1
 .172، ص 2006 الدركزي، التقرير السنوي  السوداف بنك  
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 ضئيلة كانت النسبتتُ من كل أف أيضا ويلبحظ .الدصارؼ بتُ التمويل عقد شروط ضمن ذلك اشتًاط

 من غمبالر  السيولة، إدارة في نشط وغتَ فعاؿ غتَ يزاؿ لا الدصارؼ بتُ ما السوؽ أف يبتُ ما الفتًة خلبؿ

 الأوراؽ وشراء وبيع والأجنبية، المحلية بالعملتتُ والتمويل الودائع بحفظ للمصارؼ السوداف بنك تشجيع

 .الدصارؼ إدارات استجابة لعدـ وذلك وغتَىا، بينها الدالية فيما
 مصرؼ تدخل من لابد الدصرفية، الأعماؿ كافة في الدصارؼ بتُ ما السوؽ تنشيط يتم وحتى      

 الاستحقاؽ، عند الدائن الدصرؼ لحساب والإضافة الددين الدصرؼ حساب من بالخصم الدركزي السوداف

 .السداد في التأخر نظتَ جزائية عقوبات فرض مع

 لإدارة السيولة في السودان المباشرة النقدية السياسة الفرع الثاني: أدوات

الدختلفة.  الاقتصادية للقطاعات الدصرفي التمويل توجيو الدباشرة النقدية السياسة أدوات تستهدؼ       
 :السوداف في الدباشرةالنقدية السياسة أدوات لستلف الدطلب ىذا في ونستعرض

 ()التمويلية الائتمانية أولا: السقوف
 أسلمة بعد وحتى 1983 عاـ منذ )التمويلية( الائتمانية بالسقوؼ يعرؼ ما السوداف بنك استخدـ       

 أف إلا .يتخطاه أف لغوز لا معينا بسويليا سقفا مصرؼ لكل لػدد السوداف بنك كاف حيث الدصرفي، النظاـ

 إلى الرامية للسياسات الابذاه العاـ مع لتعارضها وذلك ، 1994عاـ منذ بها العمل توقف قد الأداة ىذه

 الدصرؼ ستخدـا السابقة السقوؼ لنظاـ وبديلب .الدصارؼ نشاط على الإدارية القيود وإزالة الاقتصاد بررير

 القطاعات توضح التمويلية سياستو في عامة موجهات بإصداره وذلك الكلية، القطاعية السقوؼ الدركزي

 سياسة برتـً لا التي الدصارؼ على ويتعتُ الأولوية، ذات بالقطاعات يعرؼ فيما بالتمويل الدستهدفة

  .مالية عقوبات الائتمانية السقوؼ
 وذلك أيضا، للتمويل القطاعية السقوؼ إلغاء تم2001   عاـ الصادرة لتمويليةا السياسة من وابتداءا      

 أوسع قدرا الدصارؼ إعطاء إلى إضافة الدصرفية، السلبمة وبرقيق الدصرفي التمويل بررير سياسات مع بساشيا

 الدصارؼ توجيو على السوداف بنك درج وقد .1الخاص القطاع لتمويل الدوارد لتوفتَ وتشجيعها الدرونة من

 للقطاعات ألعية وإعطاء سنة، كل بداية الدركزي الدصرؼ سياسات منشور في لػددىا معينة نسب بتوظيف

 خلبؿ التمويل نسبة نفس اعتمد ولاية. حيث كل في الاقتصادي النشاط طبيعة حسب الأولوية ذات

 .لأولويةا ذات الاقتصادي النشاط قطاعات لتمويل توجيهات إصدار مع الدراسة لزل الفتًة

                                                           
1
 .7 ، صمرجع سبق ذكرهيوسف الفكي،   
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 الصيغ لكل الربح ىامش برديد ترؾ مع الإسلبمية التمويل بصيغ التمويل منح على التًكيز تم كما      

 الدصرؼ أصدر 2012 سنة من وابتداء دائما، لػددىا الدركزي الدصرؼ كاف التي الدرابحة صيغة ماعدا

 عن وذلك الدستقطبة الودائع من % 70 عن يقل لا بدا الريفية الدناطق في التمويل منح لؼص فيما توجيهات

 ماعدا السوداف ولايات كل في التمويل منح السوداف بنك عمم ثم الدناطق، بهذه الدوجودة الفروع طريق

 في الدستقطبة الودائع جملة من % 70 عن يقل لا ما بدنح بالولايات العاملة الفروع بتوجيو وذلك الخرطوـ
 التمويل منح السوداف في بنك توجيهات أف كما الولايات، ىذه بو تتميز الذي الاقتصادي النشاط بسويل

 الصناعة( )الزراعة، الأولوية ذات للقطاعات
 العامة المؤسسات وتمويل الودائع حفظثانيا: 
 الآلية ىذه وتعمل للسيولة، الكلي الدستوى على للتأثتَ 1999 عاـ من ابتداء الأداة ىذه تطبيق تم      

 سحبها حالة في أما السيولة، ضخ حالة في التجارية الدصارؼ لدى العامة الدؤسسات ئعودا بحفظ بالسماح

 إلى السياسة ىذه من السوداف بنك يهدؼ ذلك وبجانب السوداف. بنك لدى الودائع ىذه برويل فيتم

 ودائع حجم التالي الجدوؿ يوضح. و النقدية السياسة إطار في العامة الدؤسسات ىذه بسويل استيعاب

 2019 - 2010 الفتًة خلبؿ العاملة الدصارؼ من وبسويلها العامة ؤسساتالد
 في السودان والأجنبية المحلية بالعملة العامة المؤسسات ودائع حجم :12-4 رقم جدولال

 جنيو مليوف :الوحدة
 %نسبة النمو في الودائع  %نسبة التمويل إلى الودائع  التمويل )القطاع العام( الودائع  السنة

0212 1465.7 2463.5 168.08 - 

0211 1660.8 3037.0 182.9 13.3 

0210 1504.3 3204.8 213.04 9.4 -  

0212 1562.0 3212.5 205.7 3.8 

0214 1766.1 5114.4 289.6 13.07 

0212 2033.3 7901.1 388.6 15 

0212 2826.9 10336.4 365.65 39 

0212 5244.0 23073.6 440 85.5 

0212 10409.3 28586.8 274.63 98.5 

0212 16843.1 24234.2 143.88 61.81 

 : من إعداد الطالبة بالاعتماد على:المصدر
 2019-2010بنك السوداف الدركزي، التقارير السنوية للسنوات  -
ديسمبر  -، يناير61، المجلد 3بنك السوداف الدركزي، العرض الاقتصادي والدالي، الإدارة العامة للسياسات والبحوث والإحصاء، العدد -

2020 
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 التجارية الدصارؼ لدى المحفوظة العامة الدؤسسات ودائع من كل في زيادة الجدوؿ من لبحظن       

 1465.7 من الودائع حجم ارتفع حيث العامة، للمؤسسات الأختَة ىذه قبل من الدمنوح التمويل وحجم

 ىناؾ أف كما ،% 258 قدرىا  زيادة بنسبة ، 2017 سنة جنيو مليوف 5244 إلى 2010 سنة جنيو مليوف
 7901.1 إلى 2010 سنة جنيو مليوف  2463.5من التجارية الدصارؼ من العامة اتالدؤسس بسويل في ارتفاع

 التجارية للمصارؼ الكبتَة الدسالعة ىنا من ، ويتضح % 220 قدرىا زيادة بنسبة 2015 سنة جنيو مليوف 

 .الخاص للقطاع الدمنوح التمويل منافذ على قوي منافس تبقى والتي العامة الدؤسسات بسويل في
 نسبة تبتُ إذ التجارية، الدصارؼ في العامة الدؤسسات طرؼ من الدودعة الودائع حجم ضآلة وبالدقابل      

 تبقى التي العامة للمؤسسات الودائع ونسبة التمويل حجم بتُ ما الفجوة كبر الودائع حجم إلى التمويل

 الدؤسسات بسويل إف الدراسة. فتًة طيلة السوداف في الدمنوح التمويل بحجم مقارنة الدطلوب الدستوى دوف

حجم  التمويل ىذا يفوؽ وقد لديها، ودائع من بو برتفظ وما الدصارؼ على كبتَ بشكل يعتمد العامة
 إدارة في الأداة ىذه فعالية من لػد لشا السيولة؛ ونسبة القانوني الاحتياطي نسبة استبعاد نتيجة الودائع

 .الاقتصاد في السيولة
 المباشرة رقابةوال ثالثا: التوجيهات

 تفصيلية وإيضاحات منشورات شكل في التجارية للبنوؾ مباشرة توجيهات السوداف بنك يصدر      

 بهذه التقيد التجارية الدصارؼ على ويكوف مالي، عاـ كل بداية في يصدره الذي التمويلية السياسة لدنشور

 الدالية والسلبمة بالسياسات التجارية رؼالدصا التزاـ من وللتأكد والدشورة، النصح يقدـ كما التوجيهات
 من الصادرة بالتوجيهات الدصرؼ التزاـ من للتأكد التجارية، الدصارؼ على بالتفتيش الدركزي الدصرؼ يقوـ

 تتضمنها التي بالضوابط الإخلبؿ تم حاؿ في الدخالفة الدصارؼ على عقوبات ويفرض الدركزي. الدصرؼ

 .والإيضاحات الدنشورات
 الأدبي لإقناعرابعا: ا

من  العديد عقد خلبؿ من وذلك والتمويلية النقدية السياسة لإدارة الآلية ىذه السوداف بنك استخدـ     
 إدارات لرالس السوداني، الدصارؼ كابراد الصلة ذات الجهات من عدد مع الدورية الاجتماعات

 السياسات مناقشة بهدؼ وذلك الدصارؼ عموـ ومدراء والصناعية التجارية الغرؼ ابرادات الدصارؼ،

 السياسات تلك إنفاذ في الجهات لذذه الدرتقب والدور تطبيقها الدركزي الدصرؼ ينوي التي والإجراءات
 الآثار بتقليل الكفيلة والسبل والإجراءات السياسات تلك تطبيق جراء من المحتملة والدعوقات والإجراءات
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 السوداف بنك استخدـ كما  1والإجراءات. السياسات ىذه تطبيق جراء من تنتج قد التي والمحتملة السالبة

 الدركزي، الدصرؼ سياسات وىي: منشورات دورية، مطبوعات إصدار شكل في الدباشر غتَ الأدبي الإقناع

 النشرة الدصرفي، لرلة والدالي، الاقتصادي العرض الخارجية، للتجارة الإحصائي الدوجز السنوي، التقرير

  2للمحافظ. الدوري الصحفي واللقاء والدلتقيات، والندوات، شهرية، صفالن الاقتصادية
 التي والوسائل الأدوات أىم من تعتبر الأدبي والإقناع الدباشرة والرقابة التوجيهات أداتي أف القوؿ ولؽكن      

وذلك  مويلية،والت النقدية سياساتو إنفاذ وفي الدصارؼ على الرقابة في الدركزي السوداف بنك عليها يعتمد
 الدصارؼ بنك فهو الدصرفي، الجهاز قمة على يقع حيث الدصرؼ، بو يتمتع الذي الدتميز الدركز بحكم

 .لذا الأختَ الدلجأ والدقرض

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .93ص  ، مرجع سبق ذكره، لرحمنلزمد عبد ا الرحمن جبر الله، عبد بدر الدين حستُ 1
   .40ص  مرجع سبق ذكره، خروف،آ لزمد و الحسنعبد الله  2
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 واقع السياسة النقدية لبنك الجزائر في ظل نظام مصرفي تقليديالمبحث الثاني: 

 الصتَفة أصوؿ من الجزائر حصة أف لصد العالم في الإسلبمية تَفةالص تشهده الذي الكبتَ التطور رغم      

الجزائر على  في يالإسلبم الدصرفي العملحيث يقتصر  ، 2018 سنة دولار مليار 3 بلغت الإسلبمية
 )بنك الجزائر( الجزائري الدركزي البنك لشارسة إطار وفي ؛(السلبـ ومصرؼ الجزائري البركة بنك) مصرفتُ

بنك  لؽارس حيث التقليدية، الدصارؼ لعمل الدنظمة للقوانتُ الإسلبمية الدصارؼ بزضع ووظائف لبعض
 الإسلبمية الدصارؼ نشاط إعفاء دوف الدصارؼ جميع ىعل يطبق موحد قانوف في وعمليات لستلف الجزائر

 ىذه أماـ اكبتَ  عائقا يشكل لشا واستثنائية، ضيقة حدود في إلا عليها والرقابة أعمالذا تنظيم كيفية لؼص

   .المحرـ الربا شبهة عن بعيد سليم بشكل هانشاط لدمارسة الدصارؼ
 بذربتها رغم الإسلبمية الصتَفة لراؿ في ملحوظا ولصاحا لظوا الجزائر في ميةالإسلب الدصارؼ حققت      

 الدناخـ داانع ظل الدصارؼ التقليدية في قبل من الشديدة النشأة، والدنافسة حديثة باعتبارىا المحدودة،

 السلطات النقدية على جبو  لذاأثر على لظوىا واتساع أنشطتها ومعاملبتها،  ،الدلبئم الإشرافيني و القانو 
 مواجهة في ليقف وأساس تقويةو  ميالإسلب الدصرفي العمل لتطوير العقبات طيبز على العمل الدعنيتُ، كافةو 

 .التحديات
 لجزائرالمطلب الأول: واقع الصيرفة الإسلامية في ا

 الدصارؼ أعماؿ تنظم وقوانتُ تشريعات إصدار والعربية الإسلبمية الدوؿ من العديد تبنت لقد      

 على والجزائر الإسلبمي، الدصرفي العمل دعائم ترسيخ في الواضحو  الكبتَ الأثر الخطوة لذذه كافو  الإسلبمية،

 أف ، إلاانشاطه لدزاولة الإسلبمية الدصارؼ أماـ المجاؿ فتحت والعربية الإسلبمية الدوؿ من العديد غرار

 الدصرفية منظومتها في ينشطاف إسلبميتُ مصرفتُ على اقتصرت إذ ومتواضعا لزدودا لصاحا تعرف بذربتها
  )البركة والسلبـ( وبعض النوافذ الإسلبمية في الدصارؼ التقليدية. 

 الجزائرالصيرفة الإسلامية في  وتطور الفرع الأول: نشأة
 اليقظاف أبو إبراىيم الشيخ كتب أين ، 1928 سنة الجزائر إلى إسلبمي مصرؼ إنشاء فكرة ترجع      

 تدعو ،"أىلي مصرؼ إلى الجزائر حاجة" بعنواف ، 1929جواف 29 ميزاب وادي جريدة في متخصصة مقالة

 الأعماؿ ؿرجا لدى قوية استجابة الدعوة ولقيت الإسلبمي، التمويل مبادئ على يقوـ مصرؼ تأسيس إلى

 الفرنسي الاحتلبؿ سلطات لكن لذلك، اللبزـ الداؿ رأس وتوفتَ للبنك أساسي قانوف وضع وتم الجزائر، في

 .تتبناه كانت الذي الربوي النظاـ عن دفاعا الدشروع، ألغت
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 الذي 1991 سنةة الجزائري البرك بنك مع كانت الجزائر في الإسلبمية للمصارؼ بذربة أوؿ فكما أ       

 الشريعة مبادئ وفق ينشط بدأ حيث الريفية، والتنمية الفلبحة وبنك البركة دلة لرموعة مع باتفاقية شئأن

 بدأ الذي السلبـ مصرؼ مع فكانت الثانية التجربة أما 10-90 والقرض النقد قانوف ظل في الإسلبمية

 1.الإسلبمية يعةالشر  وأحكاـ الجزائرية للقوانتُ طبقا يعمل شمولي بنك فهو ، 2008سنة نشاطو
بفتح  التقليدية الدصارؼ لبعض الجزائرية الرقابية السلطات سمحتأما فيما لؼض النوافذ الإسلبمية،       

 التقليدية، الدصرفية خدماتها فيو تقدـ الذي الوقت نفس في سلبميةإ مصرفية خدمات تقدـ نوافذ )شبابيك(

 أبد الذي القابضة، الكويت مشاريع لشركة التابع الجزائر جالخلي بنك بذربة ؿاالمج ىذا في التجارب برزأ ومن
 من الإسلبمية الشريعة أحكاـ مع متوافقة مصرفية خدمات بتقدنً يقوـ حيث ،2003سنة  بالجزائر نشاطو

 إسلبمية شبابيك بفتح عمومية بنوؾ لثلبثة الحكومة سمحت كما. بفروعو الدتواجدة الإسلبمية النوافذ خلبؿ

 التنمية وبنك والاحتياط للتوفتَ الوطتٍ الصندوؽ الوطتٍ، الشعبي القرض بنك ىي ،2017 برنوفم من بدءا

. المحلية
2 

 تراعي لا تقليدية قانونية بيئة في تعمل وىي الجزائر في الإسلبمية الدصارؼ نشاط بداية منذ     

 كبتَا عائقا شكل ما ىوو  التقليدية، الدصارؼ مثل مثلها والقرض النقد لقانوف بزضع فكانت خصوصيتها،

 أسعار الطفاض مع 2014 سنة منتصف منذ الجزائر مست التي الدالية الأزمة مع ولكن توسعها، دوف حاؿ

 التعديلبت بعض إدخاؿ فتم الجزائر، في الإسلبمية للصتَفة مستقبلية آفاؽ فتح الضروري من أصبح البتًوؿ،

 تزاؿ لا والتي الجزائرية الدصرفية ومةظللمن الجديدة ضعيةوالو  ليتلبءـ 10-90  رقم والقرض النقد قانوف على

 الجزائر بنك أصدرف والتنظيمية، والقانونية التطبيقية الناحية من والتحديات الدشاكل من العديد من تعاني

 بسثلت في: الإسلبمية بالصتَفة الخاصة الأنظمة بعض 2018 سنة من بتداءاا
 المتعلقة المصرفية العمليات ممارسة قواعد"  2018 مبرنوف 4 المؤرخ في 20-12النظام رقم  -

 في الدتبعة القانونية الدنظومة باعتبار : "المالية والمؤسسات  المصارف طرف من بالصيرفة التشاركية
 أوؿ الذي يعد  02-18 رقم نظاـال بإصدار الجزائر بنك قاـ الإسلبمية، الدصارؼ وطبيعة تتلبءـ لا الجزائر

 اثنا النظاـ ىذا يتضمن .الجزائر في الإسلبمية للمصارؼ القانونية الدنظومة وتطوير برستُ سبيل في خطوة
 التي العمليات كل" :بأنها التشاركية بالصتَفة الدتعلقة الدصرفية العمليات منو 2 الدادة عرفت مادة، عشر

                                                           
، 0العدد ،07 المجلد، المجلة الدغاربية للبقتصاد والدناجمنت، أفاق وتحديات -التحول إلى الصيرفة الإسلامية في الجزائرن زكورة العونية، ب 1

 . 248ص  ،0202 سبتمبر 
،لرلة 0202-0212دراسة واقع وآفاق تطوير الصيرفة الإسلامية في الجزائر وفق الإصلاحات المصرفية ادي موارد، فرج الله أحلبـ، حم 2

 .265، ص 2021، أفريل 01البشائر الاقتصادية، المجلد السابع، العدد 
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 وعمليات الأمواؿ توظيف اتوعملي الأمواؿ تلقي عمليات في والدتمثلة الدالية والدؤسسات الدصارؼ بها تقوـ

 الدالية شباؾ منو 5 الدادة عرفت كما ،"الفوائد ديدست أو برصيل عنها يتًتب لا التي والاستثمار التمويل

 ومنتجات خدمات حصريا بسنح معتمدة مالية مؤسسة أو معتمد مصرؼ ضمن دائرة" و:بأن التشاركية

، استصناع، سلم، إجارة ،مضاربة، مشاركة، مرابحة إلى الدنتجات ىذه تصنيف تم وقد ،"التشاركية صتَفةلا
 3 الدادة لأحكاـ النظاـ حسب التشاركية الصتَفة منتجات وبزضع  الاستثمار، حسابات في الودائع وكذا

 العمليات على الدطبقة البنكية بالشروط الدتعلقة العامة القواعد لػدد الذي 01-13 رقم ـالنظا من

 1ة.الدصرفي
العمليات البنكية المتعلقة بالصيرفة الإسلامية " 0202مارس  12المؤرخ في  20-02النظام رقم  -

 النظاـ أحكاـ إلغاء تم النظاـ ىذا بصدور  :"المالية والمؤسسات البنوك طرف من ممارستها وقواعد

 قةالدتعل البنكية العمليات برديد وىو النظاـ ىذا إصدار من الذدؼ منو 1 الدادة حددت وقد ،02-18 رقم

 وكذا الدالية، والدؤسسات البنوؾ طرؼ من لشارستها وشروط عليها، الدطبقة والقواعد الإسلبمية بالصتَفة

 بالصتَفة الخاصة الدنتجات حددت فقد منو 4 الدادة أما الجزائر، بنك طرؼ من لذا الدسبق التًخيص شروط

 في الودائع الودائع، حسابات لاستصناع،السلم، ا الإجارة، الدضاربة، الدشاركة، الدرابحة، وىي: الإسلبمية
 على منتج كل لتشرح) 12 الدادة إلى 5 الدادة من(تليها  التي الدواد جاءت وقد الاستثمار، حسابات

حدى. كما وضع شروط وضوابط تسويق منتجات الصتَفة الإسلبمية بسثلت في ضرورة الحصوؿ على 
تاء الوطنية للئفالشرعية من طرؼ الذيئة الشرعية ترخيص مسبق من منك الجزائر وعلى شهادة الدطابقة 

 اشتًط كمانشاء ىيئة للرقابة الشرعية مكونة من ثلبثة أعضاء على الأقل،  إللصناعة الدالية الإسلبمية، 

 الدؤسسة الذياكل الأخرى للمصرؼ أو عن ا ولزاسبيامالي مستقلب التشاركية الصتَفة شباؾ يكوف أف النظاـ

التشاركية مستقلة عن باقي حسابات الأخرى  الصتَفة شباؾف تكوف حسابات زبائن ، كما لغب أالدالية
 2.للزبائن

 معدلة نسخة فهو  تذكر، مهمة وأ جديدة بأشياء يأت لم 20-02 رقم لؽكننا القوؿ أف النظاـ الجديد   

 الرقابة ياتآل خاصة حةو مطر  الإشكالات من العديد تبقى وبالتالي 18-02 رقم السابق ـالنظا من قليلب

                                                           
بالصتَفة  الدتعلقة الدصرفية العمليات ةلشارس يتضمن قواعد ، 2018 نوفمبر 4 الدوافق لػ 1440صفر عاـ  26في  الدؤرخ 02 -18 رقم النظاـ 1

  2018 ديسمبر 9، 73العدد  الجزائرية، الرسمية الجريدة الدالية ، الدصارؼ والدؤسسات  طرؼ من التشاركية
 وقواعدمية المحدد للعمليات البنكية الدتعلقة بالصتَفة الإسلب، 2020 مارس 15 ، الدوافق لػ1441رجب عاـ  20في  الدؤرخ 02 -20 رقم النظاـ 2

 .2020 مارس 24 ، 16العدد  الجزائرية، الرسمية الجريدة ، الدالية والدؤسسات البنوؾ طرؼ من لشارستها



 مع إسلامي مصرفي نظامالفصل الرابع: تجربة السودان في تطوير أدوات السياسة النقدية في ظل 
  الجزائر لحالة استشرافية نظرة

188 

 

 ذهى كل ليحل القرضو  النقد فقانو  تعديل لشا يتطلب الدركزي، البنك طرؼ من ميةالإسلب الدصارؼ على

 .الإشكالات
 فالدصارؼ بالسيولة، الدتعلقة الدسألة وىو ألا مهما جانبا أغفل وأن النظاـ ىذا خلبؿ من حظونلب وما    

 السيولة في نقص أو الشرعية، بالطرؽ توظيفو إمكانية عدـو  السيولة في فائض من تعاني إما فهي الإسلبمية

 بنك أصدر النقائص ىذه أغلب ولتدارؾ. بفائدة والاقتًاض الدصرفية الساحة إلى اللجوء تستطيع ولا

 :الجزائر
 بالصيرفة المتعلقة البنكية لعملياتل المعرفة 2020 أفريل 2 في المؤرخة 22-02رقم  التعليمة  -

 التعليمة ىذه صدرتائص التقنية لتنفيذها من طرف البنوك والمؤسسات المالية: والخص الإسلامية

 بالتعريفات يتعلق فيما 02-20 رقم النظاـ سجلها التي النقائص أغلب لتدارؾ وذلك الجزائر بنك عن

 من الأولى الدادة حددت حيث والسطحية، الغموض من بنوع اتسمت والتي الصيغ لدختلف الدقدمة

، 02-20 النظاـ من الرابعة الدادة في الددرجة التمويل منتجات برديد وىو صدورىا من لغرضا التعليمة
 في كل توفرىا الواجب الشرعية والضوابط العملية الإجراءات أىم ضبط التعليمة ىذه بدوجب تم حيث

 ما لكن 1.طرؼ كل وواجبات حقوؽ يضمن بدا 02-20 النظاـ في المحددة التمويل صيغ من صيغة

 لم أنها إلا 02-20 النظاـ في النقائص بعض وتصحح لتعدؿ جاءت أف التعليمة من بالرغم أنو ىو حظونلب
 .الإسلبمية الدصارؼ في السيولة حوؿ مادة أي بخصوص سجلت التي النقائص تتدارؾ

 بالجزائر الإسلبمية الصتَفة لتشجيع لراؿ كفتح 02-20 النظاـ ثم  02-18 النظاـ صدور رغم        

 كوف إليها، والإشارة التطرؽ يتم لم الإسلبمية بالدصارؼ الجزائر بنك علبقة إشكالية أف إلا للتطور، دفعهاو 

 الإسلبمي الدصرفي العمل وأساليب طبيعة مع تتماشى لا الجزائر بنك عليها يعتمد التي والأدوات الآليات أف

 .بالربا التعامل لػرـ الذي
 الجزائرالإسلامية في الصيرفة  حجم الفرع الثاني: تطور

السلبـ وعدد من  وبنكالبركة الجزائري  بنكينحصر العمل الدصرفي الإسلبمي في الجزائر في كل من      
للمصارؼ  الدالية الدؤشرات أىم لتطور التعرض وسيتم الإسلبمية في الدصارؼ التقليدية. الشبابيك
 ت الدمنوحة.التمويلب حجم وتطور ،ودائعل، الصالأ حجم إجمالي تطور في مثلةتم ،الإسلبمية

 
                                                           

1
 Instruction N° 03-2020 du 02 avril 2020, définissant les produits relevant de la finance islamique et ixant les 

modalités et caractéristiques techniques de leur mise en oeuvre par les banques et établissements financiers, 

Banque d’Algerie, available at : 

https://www.bank-of algeria.dz/html/legist2020.htm#Instruction_n%C2%B0%C2%A003-2020 
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 بنك البركة الجزائري :أولا
، برأس ماؿ 1990ماي  20وإسلبمي في الجزائر تأسس في  خاص بنك أوؿ الجزائري البركة بنك يعد      

 بنسبة( البحرين( الدصرفية البركة ولرموعة ،%44 بنسبة ر(الجزائ( الريفية والتنمية الفلبحة بنكلستلط بتُ 

. ولقد أعطى الإسلبمية لشريعةا وفقا ستثماراتاو  بسويلبت من الدصرفية العمليات جميع زاولةيقوـ بد،  56%
  1 . 2003 أوت 26 في الدؤرخ 11-03 رقم الأمر إطار فيالتجاري وذلك  البنكلو  بنك الجزائر صفة 

 -0211 الجزائري خلال الفترةالبركة  لبنك: واقع تطور المؤشرات المالية 2-4الشكل رقم 
0212 

 
 2011 – 2019  للفتًة البركة لدصرؼ السنوية التقارير بيانات على بالاعتماد الطالبة إعداد من :المصدر

 132984، فانتقلت من مستمر ارتفاع في الجزائري البركة بنك أصوؿ أفنلبحظ  الشكل خلبؿ من       
 التي الصعبة الاقتصادية الظروؼ من بالرغم، و 2018مليوف دج سنة  261568إلى  2011مليوف دج سنة 

 بنك أف إلا ، العاـ الاقتصادي الوضع على ووانعكاس 2014 سنة النفط أسعار الطفاض بعد الجزائر عرفتها

، ثم 2015سنة  % 18.9قدر بػ ، حيث لظت أصولو بدعدؿ  نشاطاتو استقرار يضمن أف استطاع البركة
 لأخرى سنة من ولظوا ملحوظا تطورا الودائع إجمالي عرؼ كما. %3بنسبة  2019الطفضت سنة 

 متانة يعكس الذي الأمر، 2018مليوف دج سنة  223995خلبؿ الفتًة، إلى أف بلغ  متفاوتة وبدعدلات

 للعملبء الدمنوح التمويل إجمالي شهد كماوكسب ثقة الدتعاملتُ معو.   الجزائري، البركة بنك عملبء قاعدة

 لشراء الاستهلبكي التمويل لعودة كنتيجة 2016 سنة في خاصة فتًةخلبؿ ال مستمراىو أيضا ارتفاعا 

                                                           

   4 ص ، 2017 السنوي التقرير ،الجزائري البركة بنك 1 
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 سجل ثم 2016 سنة دج مليوف  110711 إلى التمويلبت إجمالي ارتفع حيث الجزائر، في الدصنعة السلع

 لاستخدامات الدستمر التطور ىذا، 2018 سنة دج مليوف 156460 و ،2017 سنة دج مليوف  139677

 .%1ثم عرؼ الطفاضا طفيفا قدر بػ  الوطتٍ، الاقتصاد بسويل في للبنك الفعلية الدسالعة لنا يبتُ الدالية الدوارد
 جدارتو وأثبت الدالية، ومؤشرات في كبتَا لصاحا حقق الجزائري البركة بنك أف يتضح ما سبق خلبؿ من      

 الدصرفية، التمويلبت جماليإ وكذا صوؿالأ حجم في الدستداـ النمو خلبؿ من الجزائرية، الدصرفية الساحة في

 .الدصرؼ ودائع حجم تزايد من خلبؿ ىذا يظهرو  الدتعاملتُ ثقة كسب استطاع وأنو كما
 السلام  بنك ثانيا:

 شمولي بنك ، وىوالجزائري البركة بنك الجزائرية بعد السوؽ يقتحم إسلبمي بنك السلبـ ثاني بنك يعد      

 مصرؼ بدأ حيث تعاملبتو، كافة في الإسلبمية الشريعة لأحكاـ ووفقا الجزائرية، للقوانتُ طبقا يعمل

 الشريعة لأحكاـ وفقا الدالية الخدمات من لرموعة تقدنً خلبؿ من الجزائر في نشاطاتو لشارسة الخاص السلبـ

 الحيوية الدرافق جميع في الاقتصادية التنمية ومتطلبات تتماشى واضحة استًاتيجية وفق يعمل الإسلبمية،

 الشعب لدى الراسخة الأصيلة والقيم الدبادئ من تنبع عصرية مصرفية خدمات تقدنً خلبؿ من ائر،بالجز 

 من تتكوف شرعية ىيئة معاملبتو وتضبط والدستثمرين، والدتعاملتُ، السوؽ، حاجيات تلبية بغية الجزائري،
 . والاقتصاد الشريعة في العلماء كبار

 0212-0211الجزائر خلال الفترة  –لمصرف السلام  : تطور المؤشرات المالية 4-4الشكل رقم 

 
  2011 – 2019 للفتًة السلبـ لدصرؼ السنوية التقارير بيانات على بالاعتماد الطالبة إعداد من :المصدر

 السنوات، كل خلبؿ السلبـ بنك أصوؿ حجم في ستمرالد الارتفاع الشكل خلبؿ من نلبحظ       
 لتوسع نتيجة، 2018مقارنة بسنة  % 18.9بنسبة لظو  2019ج سنة مليوف د  131019حيث ارتفع إلى 
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 من وبدائل فرص عن البحث على البنك لحرص ذلك ويرجع والاستثمارية، الدصرفية نشاطاتو في الدصرؼ

 تطورا الودائع عرؼ إجماليو  وزيادة حجم أصولو. تومردودي ورفع الدصرفية الأنشطة في لظو برقيق شأنها

 ثقة زيادة على يدؿ ىذا ، 2019غاية إلى 2011 سنة منذ متفاوتة وبدعدلات خرىلأ سنة من مستمرا

 2015باستثناء سنة  مستمرا، تطورا الآخر ىو للعملبء الدمنوح التمويل إجمالي شهدو  الدصرؼ. في الدتعاملتُ
 لبشك أثر والذي ، 2014سنة منتصف النفط في أسعار الطفاض نتيجة %11.2أين سجل الطفاضا بنسبة 

. بالرغم من تلك الظروؼ السلبـ بنك طرؼ من الدقدمة التمويلبت وبالتالي الاقتصادي النشاط في ملحوظ
 والأفراد التجزئة قطاع الدصرؼ ولوج وكذا البنك زبائن قاعدة توسيعبتسمح  سياسات انتهج البنكإلا أف 

 مسجلب 2018 سنة دج مليوف 37637 بلغ أين التمويلبت لحجم ملحوظ ارتفاع في الأمر الذي ساىم

 .%62 بنسبة ارتفاعا
 في الإسلبمية الدصارؼ حصة تظل حيث جدا ضعيفا يزاؿ لا الجزائر في الاسلبمية الصتَفة قطاع فإ      

، الجزائر في الدصرفية السوؽ على التقليدية الدصارؼ سيطرة بدقابل وضعيفة لزدودة الجزائرية الدصرفية السوؽ
بالإضافة  السلبـ(، وبنكالبركة  بنك)إسلبميتُ فقط  بنكتُعود ذلك لوجود وي %3 تعدىأنها لا ت كما

لزدودية والتي من ألعها إلى العديد من الصعوبات التي حالت دوف تطور الصتَفة الإسلبمية في الجزائر 
السوؽ من حيث عددىا وحجمها وانتشارىا إلى جانب افتقارىا لنظاـ تشريعي وتنظيمي وبنية برتية 

 وىذا ما نلبحظو من خلبؿ الجدوؿ التالي.، وموارد بشرية مؤىلة للعمل في ىذه الدؤسساتمساندة 
 الفترة : حصة المصارف الإسلامية من إجمالي النظام المصرفي الجزائري خلال12-4الجدول رقم 

0214-0212 
 %الوحدة:                                                                                                                              

 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
 2.8 2.8 2.7 2.3 1.9 1.7 الودائع

 2.3 2.3 2 1.8 1.6 1.6 التمويلات
 2019-2014للسنوات  التقارير السنوية لبنك الجزائر، بنك البركة ، بنك السلبـ من إعداد الطالبة بالاعتماد على: المصدر
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المصارف  ومدى تطبيقها علىالسيولة  لإدارةالمطلب الثاني: أدوات السياسة النقدية لبنك الجزائر 
 الإسلامية

 والتي الإصلبحية تالسياسا من لرموعة قتصاديةالا وضعيتها تصحيح إطار في الجزائر تنتهجا       

 أو ،الجزائر ة فيالنقدي السياسة تاريخ في إصلبح مأى يعد الذي 90/10 القرض نوف النقدقا شكل في تبسثل
 بنك ـاستخدا اتالسياس ىذه نتاج وكاف الدولية، الدالية تالذيئا طرؼ من مدعمة إصلبحية تسياسا
 تنتميالاقتصاد. و  لظوالدصرفي ومراقبة  ـالنظا سيولة لتعديل باشرةالد وغتَ الدباشرة الأدوات من لرموعة الجزائر

 نقدية سياسة تأدوا وفق أطرافها جميع مع تتعامل مصرفية منظومة إلى الجزائر في الإسلبمية الدصارؼ

السياسة  تأدوا ملبئمة مدى إلى سنتطرؽ وعليو ،هاعمل عرقلي لشا الإسلبمية الصتَفة لدبادئ منافية تقليدية
 .النقدية الدطبقة في الجزائر

 في الجزائر الكمية السياسة النقدية : أدواتالفرع الأول
 أجل منبنك الجزائر  يستخدمها التي النقدية السياسة اتأدو  02-09 ـالنظا من 10 الدادة تتضمن     

 مالخص إعادة تعمليا والدتمثلة في: والقرض، النقد لرلس طرؼ من الدسطرة النقدية السياسة أىداؼ بلوغ
 1 .الدائمة تالتسهيلب، الدفتوحة السوؽ تعمليا، الإجبارية تللبحتياطا الأدنى الحد، والقرض
 الخصمإعادة معدل أولا: 
 وقد الدصرفي، الائتماف على وتأثتَىا استخدامها حيث من ألعية الأدوات أكثر من الأداة ىذهتعتبر      

 أو الخصم يعيد أف( الجزائر بنك) الدركزي للبنك لؽكن بأنو 69في الدادة  10-90 القرضو  النقد قانوف نص

 بسثل ارجالخ من أو الجزائري البنك قبل من مضمونة سندات الدالية ؤسساتوالد البنوؾ من الأمانة برت يأخذ

 الدظهر، بينهم من أكيدة ملبءة ذوي معنويتُ أو بيعيتُط أشخاص ثلبثة الأقل على تلزـو  بذارية عمليات

 2 أشهر. ستة الضماف مدة تتعدى لا أف لغب
 العمومية، السندات خصم بعمليات علقالدت 2015 فيفري 19 في الدؤرخ 01-15 رقم النظاـ حددو      

، الأوراؽ الدقبولة في الدالية والدؤسسات للبنوؾ والقروض والتسبيقات الخاصة، السندات خصم إعادةو 
 3عمليات الخصم وإعادة الخصم:

                                                           
 وأدواتها النقدية السياسة اتبعملي الدتعلق، 2009ماي  26الدوافق   1430الدؤرخ في أوؿ جمادى الثانية  09 - 02 ـالنظا نم 10 الدادة 1

 وإجراءاتها، الدعدؿ والدتمم
 
 النقد والقرض، والدتضمن قانوف 1990ديسمبر  1الدوافق  1411جمادى الأولى  14الدؤرخ في  90/10 رقم  قانوفال من 69الدادة  2
 
خصم السندات العمومية، عمليات ، الدتعلق ب2015 فيفري 19 الدوافق لػ 1436ربيع الثاني  30في الدؤرخ 01-15 رقم النظاـ، 03، 02الدواد 3

 ، الدعدؿ والدتمملقروض للبنوؾ والدؤسسات الداليةوإعادة خصم السندات الخاصة، التسبيقات وا
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  الأوراؽ الدالية العمومية الدمثلة بسندات الخزينة الصادرة أو الدضمونة من طرؼ الدولة لفائدة الدصارؼ
 سسات الدالية؛والدؤ 

  الأوراؽ الدالية العمومية الدمثلة لعميات بذارية وعمليات بسويل قصتَة ومتوسطة الأجل التي تؤديها
 الدصارؼ والدؤسسات الدالية.

حيث تم إضافة قبوؿ بنك  03-16من خلبؿ النظاـ  01-15من النظاـ  3وقد تم تعديل الدادة       
 لدمثلة لعمليات بسويل طويلة الأجل. الجزائر لإعادة خصم السندات الخاصة ا

 2019-2010خلبؿ الفتًة  إعادة الخصم معدلات تطور يوضح الدوالي والجدوؿ
 : تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر12-4الجدول رقم 

 2010-2015 2016 2017-2019 
 3.75 3.50 4 %معدل إعادة الخصم 

 .19، ص 2020 ديسمبر 52 مالجزائر رق بنك ،الثلبثية الإحصائية النشرة على : من إعداد الطالبة بالاعتمادالمصدر
algeria.dz/pdf/Bulletin_52a.pdf-of-https://www.bank 

 مستوى ندع ثبات الخصم معدؿ عرؼ  2016-2010نلبحظ من الجدوؿ أنو خلبؿ الفتًة الدمتدة      
 الدالية الوضعية وبرسن دنيا مستويات عند التضخم معدؿ النسبي في ستقرارالا بسبب وذلك،  4%

 بنك لدى بسويل إعادة طلب عن الإحجاـ إلىبالإضافة إلى وجود فائض في السيولة لديها أدى  للمصارؼ

سيولة في ىذه الفتًة، ما داة غتَ فعاؿ في امتصاص فائض الىذا ما جعل الاعتماد على ىذه الأ ،الجزائر
ت أخرى للسياسة النقدية. ونظرا للوضعية الانكماشية التي شهدىا ادفع بنك الجزائر إلى اعتماد أدو 
 في أكتوبر 3.5% الخصم إلى إعادة معدؿ الجزائر بنك خفض 2016الاقتصاد الوطتٍ مع بداية سنة 

نقص السيولة  إلى الخصم إعادة معدؿ خفض سبب ويرجع ،التضخم معدلات ارتفاع من بالرغم 2016
 السيولة لإعادة منو ولزاولة 2014خلبؿ السداسي الثاني من عاـ  الجزائر شهدتها التي النفطية الأزمة بسبب

 % 3.75 إلى2017 من ابتداء الخصم إعادة معدؿ الجزائر بنك رفعثم الاقتصاد.  لتمويل الدصرفي الجهاز إلى

 معدؿ ، ثم استقر2017 و 2016 السنتتُ في ارتفع الذي جديد من التضخم في التحكم إعادة أجل من 

 .2019عند ىذا الدستوى إلى غاية  الخصم إعادة
 الأوراؽ مخص جواز ـبعد تتعلق شرعية ونظرا لاعتبارات في الجزائر الإسلبمية للمصارؼ بالنسبةو      

. فإف رفع الأداة ىذه من ستفادةالا كنهالؽ لا لصد أنو بالفائدة، التعامل على العملية ىذه رتكازلا التجارية
 ـعد على أساسا مالقائ عملها منهج مع لتعارضو وذلك عادة الخصم لا يؤثر عليهاإأو خفض معدؿ 

  ء.وعطا أخذا بالفائدة التعامل

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/Bulletin_52a.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/Bulletin_52a.pdf
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 الدصارؼ فإف الفوائد،ب يتعامل الدركزي البنك أف بدا القرض، تلعمليا بالنسبة كذلك الأمر لؼتلف ولا     
 التحفيزات من ستفادةالا لؽكنها لا كذلك الشرعية ونظرا لالتزاماتها منها، بالاقتًاض ـتقو  لن سلبميةالإ

 أف كما ،تالتمويلب منح في الزيادة على الدصارؼ بتشجيع قيامو عند الدركزي البنك لؽنحها التي الدادية
 ئتماف،الا منح في التوسع في ميةالإسلب الدصارؼ قدرة على تؤثر لن القروض على الفائدة ىامش في زيادتو

 منح في حذرة تكوف فهي أختَ، كمقرض الدركزي البنك إلى الرجوع إمكانية دوف تعمل الأساس في لأنها

الدصارؼ لحد الآف  1.الدركزي البنك من التقليدية البنوؾ تتلقاه الذي عمالد غياب حتسابا مع ئتمافالا
 للحصوؿ على التمويل من بنك الجزائر.الإسلبمية لم توفر بعد الأدوات البديلة 

 ثانيا: معدل الاحتياطي القانوني
، وحدد 10-90 قانوف استحدثها التي الرقابية الآليات من في الجزائر القانوني الاحتياطي معدؿ عتبري      

 سكأسا الدعتمدة الدبالغ من  % 28 القانوني الاحتياطي يتعدى لا أفبنك الجزائر في فرضها ب صلبحيات
 2 .قانونا الدثبتة الضرورة حالة في أعلى نسبة لػدد أف الدركزي للبنك لغوز نوأ إلا لاحتسابو،

 حيث من القانوني الاحتياطي نسبة حساب بكيفية يتعلق ما كل 01 -2001 رقم التعليمة حددتو      

 على الدمنوح الفائدة معدؿ وأيضا تطبيقو، الدفروض الدعدؿ وكذا الاحتياطي، لذذا الخاضعة الودائع نوعية

 الاحتياطي نسبة على عائدا الدركزي بنكها لؽنح التي الدوؿ من الجزائر أف أساس على (الاحتياطي ىذا

 كانت، طبيعة أي من الجزائري بالدينار الودائع ىي القانوني الاحتياطي لدعدؿ الخاضعة فالودائع (القانوني

 ( بسندات الدمثلة الودائع ،توفتَ بدفتً الدمثلة الادخارية عالودائ، لأجل الودائع، بالطل برت الودائع ي:وى

بتطبيق عقوبة على كل مصرؼ  02-04من النظاـ  11ونصت الدادة  3.الأخرى ودائع،)الصندوؽ سندات
 4لم يستوفي كليا أو جزئيا شرط تكوين الاحتياطي القانوني.

 2019-2010ؿ الفتًة والجدوؿ الدوالي يبتُ تطور معدؿ الاحتياطي القانوني خلب    
 

 

 

                                                           
 القانونية البيئة مع التكييف واشكاليةة الشرعي الضوابط تحدي بين :الإسلامية البنوك صدقاوي، وصورية حميدوش أحمد موالدي، سليم 1

 24ص ، 2018 ، 04 العدد والتجارة، للبقتصاد لظاء لرلة ،التنظيمية والمتطلبات
 النقد والقرض  ، والدتضمن قانوف1990ديسمبر  1الدوافق  1411جمادى الأولى  14الدؤرخ في  90/10 رقم  قانوفال من 93 الدادة  2
  ، الدتعلقة بنظاـ الاحتياطي القانوني2001فيفري  11الدؤرخة في  2001-01بنك الجزائر، التعليمة رقم  3
 .الأدنى للبحتياطي الالزامي دالمحدد لشروط تكوين الح 02-04النظاـ  من 11 الدادة 4
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 : تطور معدل الاحتياطي القانوني في الجزائر02-4الجدول رقم 
 0212 0211 0210 0212 0214 0212 0212 0212 0212 0212 

 10 10 4 8 12 12 12 11 9 9 معدل الاحتياطي القانوني
معدل المكافئة على 

 الاحتياطي القانوني
 
0.5 

 .19، ص 2020 ديسمبر 52 مرق ،الثلبثية الإحصائية النشرة ،الجزائر بنك :على مادمن إعداد الطالبة بالاعت: المصدر
 بتعديلو وذلك ،القانوني الاحتياطي لأداة الجزائر بنك يوليو الذي الاىتماـ الجدوؿ خلبؿ من نلبحظ      

 من لنقديةا الاختلبلات علبج في عليهاده  اعتما ومدى الأداة، ىذه ألعية يعكس الذي الأمر الدستمر،

 وفق تغيتَىا وسهولةبها،  النقدية السلطة بركم وإمكانية الأداة ىذه مرونة تبتُ كما وانكماش، تضخم

ارتفع  ،القانوني الاحتياطي معدؿبارتفاع في  2015إلى  2010حيث بسيزت الفتًة من  ة،الاقتصادي الدتغتَات
 القانوني الاحتياطي معدؿفي  الدستمرة ةالزياد وراء السبب ويرجع، 2015في سنة  %12ليصل إلى  9%من 

 السياسة دور وتعزيز السيولة، امتصاصل أج من الأداة ىذه على كبتَة بدرجة النقدية السلطات اعتماد إلى

ر أسعا انهيار معو د، للبقتصا الدوجهة للقروض الكبتَ التوسع ظل في خاصة التضخم، في للتحكم النقدية
 الاحتياطي معدؿ بزفيض في الجزائر بنك باشر ،الاقتصاد الدصرفية في السيولة تقلصو  2014سنة  النفط

 سيولة تَفي توف النقدية السلطات من رغبةوىذا  ، 2017في  %4 إلى ثم %8إلى  2016 من ابتداء القانوني

 إلى جديد من فعتً النفط. لي أسعار تراجع ظل في الاقتصاد لتمويل للبنوؾ الدور إعادة من خلبؿ إضافية

 سياسة عن الناتج مالتضخ تمعدلا ارتفاع بذنببهدؼ امتصاص السيولة و  2019و 2018 سنتيفي  10%

 .2017 من ابتداء تسنوا 5 لددة الحكومة لتمويل الجزائر بنك تبناه الذي النقدي الإصدار
 بردي يعتبربها  يتعلق ما بكل القانوني حتياطيالا لأداة الإسلبمية في الجزائر الدصارؼ إخضاعإف       

 اعمله خصوصية تراعي لا الأداة فهذه اودائعه إجمالي على أدنى قانوني حتياطيا بتكوين ةملزما كونه
 لعا: إشكالتُوعلى ىذا الأساس تواجو الدصارؼ الإسلبمية  .الدصرفي

 أو جارية ودائع كانت إف يزيبس دوف الودائع أنواع جميع على يطبق القانوني حتياطيالا معدؿ فإ 
 ستثمار،الا ودائع لو بزضع الذي الدضاربة مبدأ مع يتوافق مالا وىو ضماف، شكل على أو استثمارية

 على القانوني حتياطيالا أداة تطبيقف .التقصتَ أو التعدي حالة في إلا الدصرؼ يضمنها لا وبالتالي

 تعطيل على تعمل لأنها التقليدية الدصارؼ أماـ التنافسية اقدرته على سلبا تؤثر يةسلبمالإ رؼاصالد

 من شكل وتعتبر التقليدية الدصارؼ على إلغابا تؤثر بينما، واستثمارىا توظيفها عوض هاسيولت من جزء

 .لذا التوظيف أشكاؿ
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 معدؿ الدكافئة على الاحتياطي  فوائد تلقىالسلبـ( ت وبنك البركة بنكالدصارؼ الإسلبمية ) أف(
 عكسمنها  ستفيدت لاوبالتالي فهي  بنك الجزائر ىلد قانوني كاحتياطي الدودعة الأمواؿ عن القانوني(

 ةلرمد بقىت ىذه الفوائد أف كما الفوائد، تلك من ىامة عوائد على برصل التي التقليدية الدصارؼ
 لدى خاص حساب فتحتم  الإشكاؿ، ىذا لحل وسعيا عوائدىا. على برصل أف دوف الجزائر بنك لدى

 .الختَية والدساعدات الدشاريع في صرفها نتظارا في الفوائد ىذه فيو توضع الجزائر بنك
 الجزائري الدصرفي النظاـ في تنشط التي التجارية الدصارؼ من اكغتَى الجزائرفي  يةسلبمالإ رؼاصالدو       

 الدتعلق بالنقد والائتماف بإلزامية اشتًاؾ الدصارؼ 2003 أوت 26 في الدؤرخ 10-03 الأمر بحسب ةمتقيد

 نسبتها سنوية ضماف علبوة بدفع وذلك الجزائر بنك لدى الوطنية بالعملة الدصرفية ودائعال صندوؽ بسويل في

الأقصى  والحد العلبوة سنويا مبلغ والقرض النقد لرلس لػددعلى أف  الودائع، لرموع من أقصى كحد 1%
 ىذا رييس ولا لستلفة، بعملبت كانت وإف حتى واحدة وديعة البنك لدى الشخص ودائع وتعتبر للتعويض

 1الدفع. عن البنك توقف حالة في إلا الضماف
: الأعباء المدفوعة من طرف المصارف الإسلامية لبنك الجزائر خلال الفترة  01-4الجدول رقم  

0211-0212 
 الوحدة: آلاؼ )دينار جزائري(   

 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
 335489 355156 379960 407301 363150 345451 346559 333183 272435 224755 البركة 

 167747 68394 63659 75050 50377 49754 43844 41128 27489 - السلبـ
 (2019-2010) ـالسلب بنك و الجزائري البركة لبنك السنوية التقارير على بالاعتماد الطالبة إعداد من :المصدر

 تسجل الجزائر لبنك ـالسلب بنك البركة بنك طرؼ من لددفوعةا الأعباء أف نلبحظ الجدوؿ خلبؿ من      
 وىذا 2019  سنة جزائري دينار ألف 167747 ػب قدر مبلغ أعلى إلى وصل حتى سنة إلى سنةمن  ارتفاعا
 الددفوعة الأعباء عا ارتف البركة لبنك بالنسبة كذلك . ـالسلب بنك لدى الدصرفية الودائع لرموع زيادة بسبب

 ألف 407301  ػب تقدر  حيث2016  سنة لذا قيمة ىعلأ إلى وصل حيثالجزائر  بنك إلى كةالبر  بنك من

 إلى وصل حيث تدرلغيا الطفض ثم للمودعتُ، الإسلبمية الداليةات الدنتج استقطاب بسببجزائري  دينار

  .2019ة سنجزائري  دينار ألف 335489
 ذاتها، حد في إشكالا تعتبر لا الدصرفية الودائع مافض صندوؽ فيوإلزامية اشتًاؾ الدصارؼ الإسلبمية       

 :بسبب وذلك تطبيقها، كيفية وفي الضماف علبوة حساب كيفية في الدشكل يطرح إلظا

                                                           
 الدتعلق بالنقد والقرض. 2003 أوت 26 لدوافقا 1424جمادى الثانية  27 في الدؤرخ 11-03من الأمر رقم  118الدادة  1
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 ىي الدصرؼ الإسلبمي يضمنها التي الودائع بينما الودائع، إجمالي من مئوية كنسبة برسب العلبوة أف 
 ؛فقط الطلب برت الودائع

 الودائع أنواع جميع بتعويض يلتزـ الصندوؽ فإف) النص حسب (الدفع عن كالبن توقف حالة في 

 أو التعدي ثبت إذا وىي واحدة حالة في إلا البنك يضمنها لا الدضاربة ودائع بينما الدقرر، الحد حسب

 .الحالات جميع في التعويض وليس شرعا، معلوـ ىو كما جانبو من التقصتَ

 للمصارؼ بالنسبة القانوني الاحتياطي نسبة حساب بكيفية الدتعلقة لكلت مشابهة الإشكالية وىذه      

 منح في التوسع على الدصارؼ مقدرة من الحد أساس على الودائع أنواع جميع على تفرض والتي الإسلبمية،

 والتي الإسلبمية، الدصارؼ لدى الودائع خصوصية مراعاة عدـ مع الدودعتُ، أمواؿ حماية وكذا الائتماف

 يكوف لا والتي الدضاربة، سبيل على الإسلبمي الدصرؼ يتلقاىا التي الاستثمار ودائع من معظمها ليتشك

 .الضماف فيها

 الإسلبمي، الدصرفي العمل لطبيعة الجزائر بنك مسؤولي من تفهما حلو يتطلب الإشكاؿ ىذا فإف لذا      

 .العمل ىذا عةلطبي الدلبئمة القانونية النصوص أو الاستثناءات وضع وبالتالي
 ثالثا: عميات السوق المفتوحة

 اختيار قرار إليو يعود الذي الجزائر بنك من بدبادرة النقدية السوؽ في الدفتوحة السوؽ تعمليا بذري     

ماي  26الدؤرخ في  02-09حدد النظاـ ت. و العمليا ىذه على تطبيقو يتعتُ الذي متغتَ أو تثاب معدؿ
 اتعملي ضمن استعمالذا لؽكن التياسة النقدية أدوات تدخل بنك الجزائر الدتعلق بعمليات السي 2009

 :1 أدوات ثلبث إلى الدفتوحة السوؽ
)الدالية  الدقبولة الأوراؽ وضع أو بأخذ داةالأ ىذه خلبؿ من الجزائر بنك ـيقو  ت،المؤق التنازل عمليات -

 موقعة لظوذجية تاتفاقيا بواسطة التنازؿ تعمليا برديد مويت .قروضال نحلد ،الضماف سبيل على والتجارية(

والدصارؼ. يستعمل بنك الجزائر في ىذه العمليات معدؿ الفائدة البسيط أو عن طريق  الجزائر بنك بتُ
 .العملية استحقاؽ تاريخ عند الضماف سبيل على الدأخوذة الأوراؽ إعادة سعر فيدمج الفوائد 

 بأنها ، 09-02ـالنظا من 24 الدادة عرفتها :(عمومية وراقأ وبيع شراءائية )النه المسماة العمليات -

 شكل وتأخذ الدقبولة، تالسندا سوؽ في نهائي بيع أوبشراء  الجزائر بنك الذخلب من ـيقو  التي تالعمليا

 ىذه وتتم .الدقيق الضبط لغرض أو ىيكلة أىداؼ أجل من موتت السيولة، سحب أو بالسيولة مسالعة

 .استثنائية إجراءات وفق أو والدناقصة تعلبناالإ طريق عن تالعمليا

                                                           
  02/09 رقم النظاـ من،  25، 24، 18، 15،  14 ، 13الدواد  1
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استعمل بنك الجزائر أدوات جديدة للسياسة النقدية لامتصاص آلية استرجاع السيولة على بياض:  -
ليتم  أياـ 07، بسثلت في استًجاع السيولة لػ 2002فائض السيولة الذي شهده النظاـ الدصرفي بداية من عاـ 

ونظرا للمستوى الدرتفع للتضخم الذي سجل  2005،1في أوت  أشهر 03 ػل لةالسيو  استًجاعتدعيمها بآلية 
 وىي آلية النقدية السوؽ في للئقراض القابلة الأمواؿ لامتصاص، أدخل بنك الجزائر أداة جديدة 2012في 

  2013. في جانفي  أشهر 06لػ  السيولة استًجاع
 اخلبلذ من ـيقو  حيث الدركزي، البنك لدى عالودائ لفائض واختياري طوعي إيداع عن عبارة يفه      

 شكل على سيولتهاما من حج لوضع ،الدصرفي للجهاز الدشكلة التجارية البنوؾ باستدعاء الجزائر بنك

 الاستحقاؽ فتًة أساس على لػسبت ثاب فائدة معدؿ على حصولذا مقابل لأجل أو ساعة 24لددة  ودائع
  الجزائر. بنك يعلنها مناقصة في اشاركتهم عبر وذلك (360)عدد الأياـ الحقيقي / 

 الفائدة سعرال برديد فيلبنك الجزائر  بسنحها التي الحرية في على بياض السيولة استًجاع أداة مرونة وتظهر   

 سياسة عبر برقيقيها يتم لا قد والتي السوؽ، من سحبها في يرغب التي السيولة حجم وفي عليو الدتفاوض

 النقدية السوؽ في أسبوعية بصورة الأداة بهذه يتدخل أصبحالجزائر  بنك وأف خاصة الإجباري، الاحتياطي

 السياسة تنفيذ في الرئيسية الأداة بسثل على بياض السيولة ية استًجاعآل أصبحت لذا،  2002سنة منذ

سيولة على أداة استًجاع ال تطور يوضح التالي والجدوؿ. مرونة من بو تتمتع لدا الجزائر نظرا لبنك النقدية
 2019-2010  الفتًة خلبؿ بياض
 0212- 0212 من الجزائر في لمناقصةبا ةالسيولاسترجاع  آلية تطور :00-4 رقم الجدول 

 %ة: الوحد                                                                                           
 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

 3.5 3.5 - 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 أياـ 7لددة 
 - - - 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 أشهر 3لددة 
 - - - 1.50 1.50 1.50 1.50 - - - أشهر 6لددة 

 17، ص 2020ديسمبر  الجزائر، ، 52 رقم الثلبثية، الإحصائية النشرة، الجزائر بنك : من إعداد الطالبة بالاعتماد على:المصدر

 عمليات على الفائدة معدلات تشهد لم 2016-2010خلبؿ الفتًة من خلبؿ الجدوؿ نلبحظ أنو      

أياـ حافظ بنك الجزائر على  7ستًجاع السيولة لػ حيث بقيت ثابتة، فبالنسبة لا تعديلبت السيولة استًجاع
 الدستوى نفس على الجزائر بنك حافظكما ،  % 0.75ؿ بدعد نفس الدستوى من التدخل في السوؽ النقدي

 في الآلية ذهبه الاستعانة عن ليتوقف، % 1.25  معدؿ أشهر3  لددة السيولة استًجاع في التدخل من

                                                           
 .155ص التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، ، 2010الجزائر، التقرير السنوي  بنك 1
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 نتيجة أشهر لستة السيولة استًجاع آليةالجزائر  بنك أدخل 2013. وفي سنة 2016سنة  السيولة امتصاص

بهدؼ امتصاص أكثر للسيولة  ،% 8.89بدعدؿ  2012 سنة خلبؿ لدسجلا مالتضخ لدعدؿ الكبتَ الارتفاع
بقي ثابتا خلبؿ  والذي 1، % 1.5 فائدة بدعدؿة النقدي السوؽ في السيولة لفائض أحسن تسيتَ ثم ومن

 امتصاص لعمليات التدرلغي التخلي على الجزائر بنك عمل 2016نهاية  مع( و 2016-2013الفتًة )

 .للئقراض قابلة موارد على الحصوؿ من الدصارؼ بسكتُ قصد أشهر 6لػ  السيولة
 الدالي والعسر الاقتصاد في السيولة الطفاض بسبب ىذه الأداة الجزائر بنك يستخدـ لم 2017 سنةوفي      

 2018بها خلبؿ سنتي  للعمل الجزائر بنك ليعود ط،النف أسعار الطفاض بسبب الدصارؼ واجو الذي
 .%3.50قدره  فائدة بدعدؿ فقط أياـ 7  لددة السيولة استًجاع بآليةق وىذا فيما يتعل 2019و
بنك الجزائر يرتكز في تدخلو عن طريق عمليات  أف تالعمليا بهذه ـالقيا إجراءات من ويلبحظ     

 .السوؽ الدفتوحة أساسا على الأوراؽ الدالية العمومية والخاصة مقابل سعر فائدة ثابت ولزدد مسبقا
 أنها إلا تنظيمها، طرؽ واختلبؼ تضمها التي تالعمليا تعدد مورغ تالدؤق التنازؿ تلعمليا سبةالنفب     

 تمويل،لل الطالبة الدصارؼ وبتُ بينو اتفاقية بواسطة ميت الجزائر بنك من بسويل على الحصوؿ أف على بذمع

 سعر بنك الجزائر يستعمل الحالتتُ وفي ،الضماف سبيل على الدالية الأوراؽ أخذ أو قروض، منح خلبؿ من

 الدصارؼ إبراـ الدستحيل من نوأ نستنتج لذلك. الدالية الأوراؽ إعادة سعر في الددمج أو البسيط، إما الفائدة

 الدصارؼ ـتلتز  الذي لزدد، فائدة سعر مقابل متت لأنها ،الجزائر بنك مع تالاتفاقيا ىذه مثل الإسلبمية

 تالسندا يعبو  بشراء بنك الجزائر ـيقو  النهائية، الدسماة تلعملياا في أماو. ب التعامل ـبعد الإسلبمية
بيع  يعتبر الشرعية الناحية من لأنو ،تالسندا من النوع بهذا تتعامل لا الإسلبمية الدصارؼ أفوبدا  العمومية،

 بنك الجزائر. مع الأداة بهذه الإسلبمية الدصارؼ تتعامل فلب للقروض، وشراء
فتتم بدوف تقدنً ضمانات ) على بياض( لكن مقابل  بياض على السيولة ستًجاعا لؼص فيما ماأ      

 سيولتها بإيداع الإسلبمية الدصارؼ ـتقو  لذلك لن فائدة يدفعها بنك الجزائر على الودائع الدودعة لديو،

 .الإيداع ـأيا عدد أساس على برسب بفوائد لدقابلتها بنك الجزائر لدى

 السوؽ تعمليا إطار فيا التعامل مع بنك الجزائر لؽكنه لا الإسلبمية صارؼالد أف نستنتج سبق ولشا   

  .الفائدة سعر على الجزائر لبنك الكلي الاعتماد نتيجة الدفتوحة،
 

                                                           
-21افظ بنك الجزائر لدى المجلس الشعبي الوطتٍ، الجزائر، ، مداخلة لزوضعية الاقتصاد العالمي وتطور الاقتصاد الكلي في الجزائربنك الجزائر،  1

 .10، ص 10-2013



 مع إسلامي مصرفي نظامالفصل الرابع: تجربة السودان في تطوير أدوات السياسة النقدية في ظل 
  الجزائر لحالة استشرافية نظرة

200 

 

 رابعا: التسهيلات الدائمة
 لسصصة الدائمة التسهيلبت أف ، 2009 ماي 26 في الدؤرخ 02/09 رقم النظاـ من 25 الدادة تنص   

 1شكل: في البنوؾ من بدبادرة تتم عمليات وىي منها سحبها أو بالسيولة وؾالبن يللتمو 
 من لةسيو  على لػصل أف ما لبنك خلبلذا من لؽكن التي العملية بسثل التي: و تسهيلات القرض الهامشي -

 رإطا في بالسيولة الدسالعة تتم مقبولة أوراؽ تقدنً مقابل مسبقا لزدد بدعدؿاعة س 24 لددة رالجزائ بنك
 ساعة. 24 ةلدد الأمانة سبيل على الدؤىلة العمومية الأوراؽ بأخذ الذامشي القرض

ت الودائع الدغلة للفائدة كأداة غتَ مباشرة للساسة تسهيلب استعملتتسهيلات الودائع المغلة للفائدة:  -
 جواف 14الدؤرخة في  05-04 رقم لتعليمةا بدوجب 2005 سنة من ابتداء النقدية من قبل بنك الجزائر

بهدؼ امتصاص السيولة، حيث تقوـ بدوجبها الدصارؼ بتشكيل ودائع لدى بنك الجزائر، وتتم  ، 2005
الدصارؼ باعتبار أف بنك الجزائر لا يقدـ أي سندات كضماف. مقابل  من وبدبادرة ىذه العملية على بياض

 معدلات ىيكل وتطور السوؽ تقلبات حسبؿ الدعد ىذا يتغتَمعدؿ فائدة ثابت لؽنحو على ىذه الودائع، 

والجدوؿ الدوالي يوضح تطور تسهيلبت الودائع الدغلة للفائدة في الجزائر  2.الجزائر بنك توتدخلب عمليات
 2019-2010خلبؿ الفتًة 

 0212-0212: تطور تسهيلات الودائع المغلة للفائدة في الجزائر خلال الفترة 02-4الجدول رقم 
 0212 0211 0210 0212 2214 0212 0212 0212 0212 0212 

فوائد تسهيلات 
 %الودائع 

0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.00 0.00 - - 

  17، ص2020ديسمبر  الجزائر، ، 52 رقم الثلبثية، الإحصائية النشرة، الجزائر بنكمن إعدادا الطالبة بالاعتماد على:  :المصدر

 الدمتدة من الفتًة طيلة ثابتا بقي بل تسهيلبت الودائعؿ الدمنوح مقامعد أفمن خلبؿ الجدوؿ لصد       

نتيجة  2016 في٪ 0 إلى لتصل النسبة ىذه ثم خفض بنك الجزائر ،% 0.30 قدره بدعدؿ 2010-2015
إلى توظيف فائض سيولتها ضمن ىذه الآلية، ودفعها إلى توظيفها  البنوؾتقلص السيولة كإجراء لتقليل لجوء 

بعد التقلص في حجم السيولة، ىذا يدؿ على  2018قتصاد، ليتم إلغاؤىا سنة في شكل قروض لتمويل الا
ألعية ىذه الأداة بالنسبة لبنك الجزائر ومدى فعاليتها في امتصاص فائض السيولة منذ بداية دخولذا حيز 

 بنك لجوءالتنفيذ. ويعود ذلك لاستعمالو أدوات لضخ السيولة لإعادة بسويل النظاـ الدصرفي من خلبؿ 

                                                           
 وأدواتها وإجراءاتها.  النقدية السياسة بعمليات الدتعلق 02/09 قمر  النظاـمن  25الدادة  1
 . 156 ص ، للجزائر والنقدي الاقتصادي التطور ،2010 السنوي التقرير 2
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بدعدؿ  أياـ 7  ةلدد السيولة استًجاع أدوات باعتماد السيولة فائض امتصاص إلى 2018في سنة  الجزائر
  .القانوني الاحتياطي لدعدؿ رفعو عن فضلب كقناة رئيسية في إدارة السياسة النقدية %3.50فائدة 

 وىو معتبرة سيولة صرفيالد النظاـ من يسحب أف الإيداع تسهيلبت آلية خلبؿ من الجزائر بنك بسكن      

 الفائدة معدلات الطفاض من الرغم على الدصرفية السيولة على الرقابة في الأداة ىذه ألعية على يؤكد ما

 .السيولة استًجاع عمليات على الدطبقة بتلك مقارنة عليها
 الذامشي القرض من كل تشمل وأنها عملها، طبيعةو  الدائمة تالتسهيلب ـمفهو  على سابقا تعرفنا      

 فوائد مقابل الدركزي البنك من السيولة طلب إلى البنوؾ تلجأ خلبلذما من أف حيث. الفائدة الدغلة والودائع

 انظر  تالتسهيلب ىذه من تستفيد لن الإسلبمية الدصارؼ أف الواضح من كذلك ئر،الجزا بنك لػددىا
: "برصيل السيولة 44لدعيار الشرعي رقم حيث نص ا .وعطاءا أخذا بالفائدة التعامل ـبعد الشرعي لالتزامها

بالاقتًاض والإيداع بفائدة، وتوظيفها بالفائدة لزرـ شرعا؛ سواء كاف مباشرا، أـ بالسحب على الدكشوؼ، 
أـ بالتسهيلبت بفائدة أو عمولة. ولغب عند دعم الجهات الرقابية والإشرافية للمؤسسات بالسيولة أف يتم 

 1ضاربة والوكالة بالاستثمار للحصوؿ على السيولة".بالصيغ الدباحة شرعا؛ مثل الد
 في الجزائرالكيفية  الفرع الثاني: أدوات السياسة النقدية

 فمنح ولذلك التضخم، لزاربة بهدؼ الجزائر في طبقةالد النقدية للسياسة وسيلة الائتماف تأطتَ يعد     
 لذا بسنح التي الجهة حسب ذلك ؼواختلب ديةالنق المجمعات ولظ في حكمتال في صارما تأطتَا عرؼ الائتماف

 .القروض ىذه
تم  والقرض بالنقد الدتعلق 03/10 الأمر من 46 الدادة ؿلبخ من: ةللدول المقدم الائتمان تأطيرأولا: 
 العادية الإيرادات من  %10ػ ب للخزينة الدمنوحة للكشوفات أقصى بدبلغ للدولة الدمنوحة للقروض سقف
 لدنح بالنسبة يوما،  240 يتجاوز لا تسديدىا اؿآج أف كما السابقة، الدالية السنة ؿلبخ المحققة للدولة

 2.الدالية ووزارة الجزائر بنك بتُ التفاوض يتم تسيتَ بعمولة يكوف القروض ىذه
 ويعل الدتفق البرنامج تنفيذ معايتَ أىم من تعتبر: مستقلة غير مؤسسة 02ـ ل المقدمة القروض تأطير ثانيا:

 تم فقد الذيكلة، إعادة فتًة أثناء ليةالاستقلب إلى الدرور الدؤسسات ىذه لتمكن الدولي النقد صندوؽ مع
 على قصوى حدود وفرض الدؤسسات، لذذه بنك كل طرؼ من الدمنوحة القروض على قصوى حدود فرض

 .بنك لكل المحددةالخصم  إعادة كمية حدود في الدؤسسات لتلك الدقدـ الائتماف خصم إعادة
                                                           

  .1108، ص البحرينلمعايتَ الشرعية، النص الكامل لسبة والدراجعة للمؤسسات الدالية الإسلبمية، ىيئة المحا، 44الدعيار الشرعي رقم  1
 والقرض بالنقد الدتعلق ،2003أوت  26الدوافق  1424الدؤرخ في جمادى الثانية  03/11من الأمر  ،46الدادة  2
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الدتعلق بالنقد والقرض حدا أقصى لدستوى  03/11 الأمر وضع :للاقتصاد المقدمة القروض تأطير ثالثا:
 من الأجل الدتوسط ئتمافللب صمالخ إعادة وقت برديد تم فقد قتصاد،للب حالدمنو  الائتماف خصم إعادة

 ومدة الأجل، طويل ئتمافلبل الأكثر على سنوات 2 و الأكثر، على سنوات3 ػ ب الدالية والدؤسسات البنوؾ

 أو تُطبيعي شخصتُ توقيع السندات برمل أف على أشهر، 6 أقصاىا فتًات إلى مقسمة الاستحقاؽ

 من الأولى شهرا 12 ؿلبخ صمالخ لإعادة السندات تلك تقدنً لؽكن ولا أكيدة، ءةملب ذوي معنويتُ

 العلم مع الأجل، طويل ئتمافللب لنسبةبا التسديد تأجيل فتًة ؿلبوخ الأجل، الدتوسط الائتماف ؿاستعما

 متوسط ئتمافللب بالنسبة السكن وإلصاز الصادرات وبسويل الإنتاج وسائل بتطوير يتعلق الائتماف ذلك أف

 1.الأجل طويل ئتمافللب بالنسبة الخدماتو  السلعج إنتا  وحدات وبذهيز وبناء الأجل،
 للمصارؼ مشكلة يتضمن قد الأداة، ىذه ؿخلب من النقدية لسياستو بنك الجزائر تطبيقإن      

 إلى يرجع وىذا ،هاعمل مبادئ مع توالتعليما الأوامر ىذه لزتوى تناسبي لا أف الدمكن فمن الإسلبمية

 الدصارؼ. ىذه بخصوصية الاعتًاؼ ـعد
 المباشر  التدخل أدواتالفرع الثالث: 

 برقيق إلى يسعى بدساعدتها التي باشرالدات التدخل أدو  من لرموعة كذلكالجزائر   بنك ـيستخد      

 والرقابة التدخل تأدوا من تعتبر والرقابة والتفتيش والتي الأدبي الإقناعبسثلت في   النقدية سياستو أىداؼ

 اشتًاط إلى بالإضافة روتيتٍ، طابع تذا وتفتيش عمليات مراقبة بإجراء الجزائر بنك ـيقو  حيث ،الدصرفية

 اللجنة ـوتقو  ،الجزائر قانوف وفق الخاصة الأمواؿ وحركة تالحسابا لستلف بخصوص تمعلوما على حصولو

  2.الدالية توالدؤسسا الدصارؼ مراقبة خلبؿ من والدراقبة التفتيش تبعمليا الدصرفية
 الحوار على ـتقو  وسيلة باعتبارىا إشكالا أي تطرح لا الأداة ىذه فإف الإسلبمية للمصارؼ بالنسبة     

 نفسها الإسلبمية الدصارؼ بذد فلن ،الإلزاـ لعنصر وتفتقد الإسلبمية، والدصارؼ بنك الجزائر بتُ موالتفاى

 .الشرعية لدبادئها ملبئمتهاـ عد حالة في عنها التخلي في لزرجة أو ،اتالتوجيه ىذه تنفيذ على لربرة

 

 

 

                                                           
  والقرض بالنقد الدتعلق 03/11من الأمر  7و 6  الدادتتُ 1
 90-10رقم  والقرض النقد قانوف من 153 إلى 142 الدواد 2
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  الإسلاميةالمصارف  متوافقة مع طبيعة الجزائر لبنك النقدية لسياسةل أدوات اقتراح: الثالثالمطلب 
الدركزي والدصارؼ الإسلبمية أساسا في السياسة النقدية الدلبئمة، وفي ىذا  البنكتتجسد العلبقة بتُ       

 دولة كل فأ نلبحظ، حيث السودافو  والإمارات ماليزيا من كل بذارب من الاستفادة الإطار لؽكن للجزائر

 الجزائر، في الدطلوب الأمر وىو الإسلبمي، الدصرفي لنشاطا طبيعة مع تتناسب حتى النقدية سياستها كيفت

 تعد والتي بالسيولة يتعلق افيم خصوصا الإسلبمية، والدصارؼ الجزائر بنك بتُ العلبقة توضيح من بد فلب

 وغتَىا السيولة لإدارة نقدية أدوات استحداث لؽكن الصدد ىذا وفي الإسلبمية، الدصارؼ مشاكل أكبر من

 الإسلبمية الدصارؼ مع لتتناسب تكييفها لغب لتيا الأدوات من
 الفرع الأول: معدل الاحتياطي القانوني 

مراعاة طبيعة الحسابات بدا أف الدصارؼ الإسلبمية ىي بنوؾ استثمار في طبيعتها، فعلى بنك الجزائر      
 فلأ الجارية، ائعالود على أساسا النسبة ىذه تفرض أف لغب لذا الاستثمارية لدى الدصارؼ الإسلبمية،

 النقدي للبحتياطي الدخصصة الأمواؿ من النسبة تلك استثمار ـعد يعتٍ ستثماريةالا الودائع على هافرض

 قلأ عوائد برقيق في يتسبب لشا ،ستثمارالا في صاحبها رغبة لؼالف وىذا واكتنازىا تعطيلها أي ؛الدطلوب
. بالتالي لا لغب خسارة أو ربحا الدصرؼ يشاركوف دعوفوالدو  مضمونة غتَ ولأنها ،لمجموع الودائع الدستثمرة

 إخضاع الودائع الاستثمارية لدى الدصارؼ الإسلبمية لدعدؿ الاحتياطي القانوني أو على الأقل بزفيضو. 
كليا أو جزئيا شرط تكوين الاحتياطي   يستوؼلم  بنكعقوبة على كل  يطبق كما أف بنك الجزائر      

 بعض ويرى .الإسلبمية الدصارؼ في بالفائدة التعامل بررنً مبدأ مع صريح بشكل ـيتصاد وىذا 1القانوني.

ضرورة فرض غرامات مالية على الدصارؼ الإسلبمية غتَ الدلتزمة بدعدؿ  الإسلبمي الاقتصاد في الباحثتُ
ئر( عن الدركزي )بنك الجزا البنكالاحتياطي القانوني عوضا عن دفع فائدة عند نقصاف الدبلغ الدودع لدى 

  الدبلع الاحتياطي الدفروض على الدصرؼ.
 عمليات السوق المفتوحةالفرع الثاني: 

 تالسندا شراء في النقدية فوائضها استثمار تستطيع لا في الجزائر الإسلبمية الدصارؼ أف نظرا       

 إسلبمية صكوؾ حداثاست بنك الجزائر بإمكاف وفإن شرعا، المحرمة الفائدة على مبنية لأنها الخزينة توأذونا

4 السيولة إدارة في التحكم في واستخدامها الدشاركة مبدأ على مبنية الحكومة بسولذا تنموية لدشاريعحكومية 
 شعر وإذا مالكيها، من الصكوؾ ىذه شراء عرض سيولة إلى حاجة في الاقتصادي النشاط أف رأى فإذا

 .الزائدة السيولة لؽتص الذي بالقدر للبيع صكوؾ من عنده ما عرض السيولة في بزيادة
                                                           

1
 الأدنى للبحتياطي الالزاميد المحدد لشروط تكوين الح 02-04 رقم النظاـمن  11الدادة   
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 العملي والشروع لشارستها، وقواعد الإسلبمية بالصتَفة الدتعلق 02-20 رقم النظاـ صدور ولعل     

 النقدية السياسة أدوات تواجهها التي الدصاعب عن فضلب، الصتَفة ىذه نظاـ في تطبيق الجزائرية للحكومة

 في للتحكم جديدة (صكوؾ إسلبمية) مالية أدوات اثلاستحد الدواعي من يعتبر ذلك كل التقليدية،
  وذلك بالاستًشاد بتجارب دولية رائدة. الاقتصاد في تهاوبرستُ إدار  السيولة
 الحكومية الإسلامية الصكوكأولا: 

 1 ييل فيمالإدارة السيولة في الاقتصاد  الجزائر بنك على الدقتًحة الحكومية الإسلبمية الصكوؾ أىمتتمثل   
  بنك الجزائر مشاركة صكوك ترحمق4 1

 ماسة بحاجة ، فهوالاقتصاد في السيولة تنظيم أجل من الصكوؾ ىذه استخداـ الجزائر بنك بإمكاف      

 مع يتلبءـ بدا السيولة حجم بتنظيم لو تسمح الدرونة من حد وعلى شرعية أسس على قائمة مالية لأداة

 .الدفاجئة والطلب العرض تقلبات من الصرؼ أسعار ولحماية للدولة العامة السياسة أىداؼ

  2:التالي النحو على أىدافو لتحقيق يستخدمها أف الجزائر لبنك لؽكن 

 إنشائو عند يكوف مستقلب صندوقا لغعلها ثمويقومها  التجارية البنوؾ في ملكيتو الجزائر بنك لػصر 

 .الجزائر لبنك بالكامل لشلوكا

 كل قيمة وتكوف الصندوؽ، قيمة على استنادا الصكوؾ من دداولز معلومادا عد الجزائر بنك يصدر 

 .الكلية الصندوؽ قيمة من جزءا إصداره عند صك

 عليو الدصدرة الصكوؾ وعدد ولزتواه الصندوؽ إنشاء عن للجمهور الجزائر بنك يعلن. 

 في حصتو من جزء بيع طريق عن وأرباحو الصندوؽ ملكية في لدشاركتو الجمهور الجزائر بنك يدعو 
 .الصكوؾ من معلوـ بعدد مقدرة الصندوؽ

 الكلية للقيمة صكوكو قيمة بنسبة الصندوؽ في الجزائر لبنك مشاركا مالكا الصكوؾ مشتًي يصبح 

 (.الكلي الصكوؾ لعدد للمشتًي الدملوكة الصكوؾ عدد بنسبة أو) للصندوؽ

 حصتو بنسبة التجارية البنوؾ من المحولة الصندوؽ أرباح في الجزائر بنك الصكوؾ مشتًي يشارؾ. 

 الجزائر بنك إلى يبيعها أف أو الصكوؾ ىذه بدلكية لػتفظ أف الصكوؾ لدشتًي لػق. 

 مؤقتة غتَ الصندوؽ في الجزائر بنك مع الصكوؾ مشتًي مشاركة تكوف.    
                                                           

 05/ العدد 10لرلة الاستًاتيجية والتنمية، المجلد ، نحو صكوك إسلامية حكومية مبتكرة لبنك الجزائر لإدارة السياسة النقديةأحمد مداني،  1
 .541، ص 2020خاص(، أكتوبر )
 منشورات، الحلول مقترحاتو  والمعوقات المشاكل البدايات،( شهامة) الحكومية المشاركة شهادات ،المحدودة الدالية للخدمات السوداف شركة 2

 .3-2، ص 2015، السوداف .الخرطوـ الشركة،
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 دىل السيولة بزفيض أراد إذاف السيولة إدارة في التحكم في الجزائر بنك قبل من الآلية ىذه تستخدـ     

 بتقدنً الأختَة ىذه وتقوـ ،البنوؾ من سحبو يود الذي الدبلغ بقيمة صكوؾ بإصدار يقوـ فإنو البنوؾ

 العروض كل ترتيب يتم ثم تقدلؽها، في ترغب التي الأسعار وكذلك شراءىا تود التي الصكوؾ بعدد عروضها

 للرقم للصكوؾ التًاكمي الرقم يصل وعندما تراكمية، بطريقة الدطلوبة الصكوؾ جمع وكذلك لأسعارىا وفقا

 الوطتٍ الاقتصاد في السيولة زيادة الجزائر بنك أراد وإذا. طلب آخر مع الدقدـ السعر يكوف بيعو الدراد

 وفقا السعر برديد يتم وسوؼبنك الجزائر  مشاركة صكوؾ لبيع عروض تقدنً الدصارؼ من يطلب فسوؼ

 للصكوؾ التًاكمي موعالمج لغعل طلب آخر يقابل ذيال الأعلى يكوف السعر ىنا ولكن د،الدزا لنتيجة

 بيعها لو لػق كما آخر بنك إلى الصكوؾ بيع البنوؾ لأحد ولؽكن. شرائو في الجزائر بنك يرغب لدا مساوي

 البيع عمليات تنفيذ في ىاما دورا وؾللصك الجزائر بنك يعرضو الذي السعر يلعب وبالطبع .الجزائر لبنك

 1.والشراء
    كوك إجارة بنك الجزائر4 مقترح ص0

 بغرض وذلك الإجارة صيغة على إصدارىا يتم حكومية مالية صكوؾ ىي الدركزي البنك إجارة صكوؾ     

 طريق عن الصكوؾ ىذه لحملة ربحا برقق استثمارية فرص وتوفتَ السيولة إدارة من يالدركز  البنك بسكتُ

  2.للمستثمرين وعرضها يالدركز  البنك أصوؿ تصكيك
 فقد السيولة، إدارة في الداليزي الدركزي البنك بذربة من الجانب ىذا في يستفيد أف الجزائر لبنك لؽكن      

 ،"الداليزي الدركزي البنك إجارة صكوؾ" باسم تعرؼ جديدة إسلبمية مالية أداة الداليزي الدركزي البنك قدـ
 الدركزي البنك قاـ وبدوجبها BNM Sukuk Berhad الخاص الغرض ذات شركة بواسطة إصدارىا تم والتي

، ومن (بانيالد في الدتمثلة) أصولو بيع خلبؿ من الإسلبمية الإجارة صيغة مستخدما مبانيو بتصكيك الداليزي
 كعوائد الدستثمرين بتُ توزع استئجار رسوـ مقابل (،الإجارة حملة صكوؾ) الجدد ملبكها منثم إجارتها 

  . سنوي نصف أساس على
 زيادة في يرغب عندما النقدية السوؽ من الحكومية الإجارة صكوؾ يشتًي أف الجزائر بنك يعيستط      

  الصكوؾ سوؽ في الجزائر بنك وتدخل .النقود كمية تقليص في يرغب عندما ويبيعها النقدي، العرض

 .للصك العائد استقرار اعتبار على الإجارة، صكوؾ أسعار على يؤثر -بالشراء أو بالبيع

                                                           

 
(، بنك السوداف يق عميات السوق المفتوح عبر الصكوك الحكوميةالتجربة السودانية في إدارة السيولة )تطبين قرشي مصطفى، دبدر ال 1

 .15-14، ص 2009الدركزي، 
، لرلة الدالية صكوك التمويل الإسلامي كآلية لتفعيل عمليات السوق المفتوحة، تجربة البنك السوداني المركزي وآخروف، لزمد الطاىر دربوش 2

 .95، ص 2018 /8/العدد4والأسواؽ، المجلد
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 ؛ابائع أو يامشتً  الجزائر بنك دخوؿ حالة في النقدية، السوؽ عناصر بقية إلى سينتقل التأثتَ وىذا      
 بنك لدخوؿ فيو الدرغوب الأثر يدعم وبالتالي للبستثمار، الدتوقعة الربحية في تغتَات عنو ينشأ الذي الأمر

 أو التقليدية، السوؽ في الفائدة وسعر دالنقو  كمية لعا ،عام ابذاىتُ في يكوف التأثتَ وىذا للسوؽ، الجزائر

 .الإسلبمية السوؽ في الدتوقع والعائد النقود كمية

 أىم من الجزائر في الإسلبمية بالصكوؾ العمل ينظم الذي والتشريعي القانوني الإطار غياب يشكل      

 والقرض النقد لرلس خلبؿ من الجزائر لبنك الدبدئية الدوافقة من بالرغمو  تواجهو، التي والتحديات الدعيقات

 أف إلا، 02-20م رق نظاـال برت الإسلبمية بالصتَفة والدسماة الإسلبمية الدالية للمعاملبت التًخيص على

 ،بها التعامل للمصارؼ لؽكن مالية كأداة الإسلبمية الصكوؾ إلى الإشارة يتضمن لم القانوف ىذا
 وخاصة الإسلبمي الدالي للعمل الشرعية الضوابط اعيتر  أحكاما والقرض النقد قانوف يتضمن لم كما       
 الصكوؾ تصدر والتي الإسلبمي التمويل لعقود تاـ غياب،  العوائق ىذه بتُ منو  الإسلبمية، الصكوؾ منها

 الإسلبمية الصكوؾ إدراج البورصة عمليات ومراقبة تنظيم لجنة رفض، بالإضافة إلى أساسها على الإسلبمية

 وجود بعدـ ذلك مبررة الجزائرية السوؽ في الدتداولة الدنقولة القيم ضمن ة(الإسلبمي السندات (مسمى برت

 بسثل بصفتها الاستثمار صكوؾ إصدار يتيح لا الجزائري التجاري ف القانوفأكما  .ذلك لغيز قانوني سند

 لشركات لقانوفا يتيح التي الدنقولة فالقيم الدسالعتُ، صفة لحاملها يكوف أف دوف القيمة متساوية حقوؽ

 أنواعها بدختلف سندات أو الشركة ماؿ رأس في ملكية بسثل استثمار شهادات أو سهمأ صدارىاإ الأسهم

 .عليهاديونها  بسثل
 وتشجع تدعم جديدة وتشريعات تعليمات إصدار في الجزائر بنك سراعإ الضروري من بات وعليو      

 النقدية ةالسياس أدوات كإحدى الجزائر في السيولة دارةلإ واستخدامها الحكومية الإسلبمية الصكوؾ إصدار

 .الإسلبمية
 ثانيا: شهادات الإيداع الإسلامية القائمة على مرابحة السلع

 عقد على بناء تصدر العامة، ومبادئها الاسلبمية الشريعة أحكاـ مع متوافقة واستثمار بسويل أداة ىي     

 سياسات حسب مددىا وبزتلف القيمة لزددة مالية شهادات أو وحدات شكل على وتكوف شرعي،

 ولؽكن بها، الخاص الدزاد أو الاصدار نشرة في عليها العائد برديد ويتم الدصرفية، والحاجة الدركزي البنك
  1.الشهادات نوع حسب الثانوي السوؽ في للتداوؿ قابلة لأنها وتسييلها استحقاقها قبل استًدادىا

                                                           
 .11ص  مرجع سبق ذكره، برودي،نعيمة  1
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من إصدارىا ىدفتُ، يتمثل الأوؿ في سحب وإدارة السيولة الفائضة لدى  ولػقق البنك الدركزي    
الدصارؼ الإسلبمية، والثاني يتمثل في تنويع المحفظة الاستثمارية للمصارؼ الإسلبمية لدساعدتها على 

 استثمار أموالذا في ىذه الشهادات لتحقق عائد بدوف فائدة. 
السلع  مرابحة لودائع رئيسية اتفاقية على التوقيع الشهادات ذهى شراء في ترغب التي الدصارؼ على يتعتُ    
التابعة  الخزانة دائرة تديره الذي الشهادات بشراء الخاص الدزايدات نظاـ في والدخوؿ الدركزي، البنك مع

 1الإسلبمي. الدصرؼ قبل من الدطلوب الربح ىامش لتحديد الدركزي للبنك
ف بنك الجزائر عنها في الدزاد بتحديد نوع السلعة ومدة الشهادة تتمثل آلية إصدارىا من خلبؿ إعلب    

ومبلغ الإصدار، وعلى ضوئها تقوـ الدصارؼ الإسلبمية بتقدنً مزاداتها إلى بنك الجزائر، ثم يقوـ بدوره 
 بقبوؿ الدزادات الأقل نسبة عائد الدرابحة وبدا لا يتجاوز النسبة المحددة من قبل بنك الجزائر.

 راضقللإ الأخير الملجأالث: الفرع الث

إف وظيفة بنك الجزائر كملجأ أختَ للئقراض تعتبر معطلة بساما من حيث تعاملو مع الدصارؼ الإسلبمية      
كونها لا تستطيع الاقتًاض بفائدة ولا تستطيع خصم أوراؽ بذارية أو حكومية، وفي ىذا الجانب أصبح  من 

تسهيلبت الدقرض الأختَ متفقة مع الشريعة الإسلبمية، وعليو الضروري على بنك الجزائر تطوير آليات ل
فعلى بنك الجزائر تقدنً تسهيلبت في شكل قروض حسنة مقابل امتيازات  ،القرض الحسن نقتًح ما يلي:

ينالذا بنك الجزائر، كتنازؿ الدصرؼ الإسلبمي عن الفوائد النابذة عن نسبة الاحتياطي القانوني، أو إنشاء 
لؽكن بنك الجزائر أف لغمع فيو الدوارد اللبزمة لذذا الصندوؽ لدساندة الدصارؼ الإسلبمية في  صندوؽ مشتًؾ

 حاؿ تعرضها لأزمات مالية.
 بضماف الدغطاة الدضمونة الدرابحة تسهيلكما لؽكن لبنك الجزائر الاستفادة من بذربة الإمارات في تقدنً        

 بدور القياـ من بنك الجزائر الأداة ىذه بسكن الإسلبمية، ةالشريع أحكاـ مع الدتوافقة الإيداع شهادات

 إدارة مننها بسكي ثم ومن للسيولة تفتقر التي الإسلبمية الدصارؼ في السيولة مستويات لدعم الأختَ قرضالد

 بطلب يتقدـ أف التسهيل ىذا من الاستفادة في الراغب الدصرؼ من يطلب بحيث .أفضل بشكل السيولة

بنك  موافقة حاؿ في شرائها. الدراد والسلعة التسهيل قيمة لزددا)بنك الجزائر(  من تسهيلال على للحصوؿ
 من ويطلب الدرابحة عملية ىامش الدصرؼ فيها لػدد ،ومع مضمونة مرابحة تسهيل اتفاقية إبراـ يتم الجزائر

 السلع صفقات إبساـ زائربنك الجو  الدعتٍ الدصرؼ على وقتها وسيتعتُ للسلعة، الدوردة الجهة اختيار الدصرؼ

 .الأمواؿ تسليم قبل

                                                           
 5802/2010  رقم إشعار ،الدركزي الدتحدة العربية الإمارات مصرؼ 1
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 السياسة توجهات نقل لؽكن الدضمونة الدرابحة عمليات في الدتضمن الربح معدؿ تغيتَ خلبؿ فمن     

 .النقدية السياسة أولويات مع ينسجم بدا الدؤسسات بتلك السيولة مستويات وإدارة الدصرفية للسوؽ النقدية
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 لخلاصة الفص
 يصمم أف استطاع بنك السوداف أف لصد النقدية، السياسة لراؿ في السوداف بذربة عرض خلبؿ من     

 تتأثر لا التي التقليدية النقدية السياسة أدوات من استفاد حيث الفائدة، سعر إلغاء ظل في نقدية سياسة

 الدالية الأوراؽ جميع إلغاءقاـ بح، و الدمنو  الائتماف وحجم سيولة الاقتصاد في التحكم في الفائدة بإلغاء

 عمليات في إطار والخسارة الربح على قائمة مالية وصكوؾ شهادات ثواستحد الفائدة،سعر  على القائمة

 إدارة أدوات تنويع في أسهمت حيث الشرعية، الشروط فيها وتتوفر والتنوع بالدرونة تتسم الدفتوحة؛ السوؽ

 سوؽ في تداولذا حجم مستوى ورفع الدصارؼ من الدقدـ التمويل يادةوز  السوداني، الدصرفي للجهاز السيولة

 السيولي العجز نافذتيالخصم بسثلت في  إعادة واستحدث نوافذ بسويلية بديلة لآلية ،الدالية لؤوراؽل الخرطوـ

 .الاستثماري التمويلو 
 وغتَ لزدودة أنها إلا، افالسود لبنك الإسلبمية النقدية السياسة أدوات وتنوع تعدد من الرغم وعلى      

 النقدي، الاحتياطي أداة استخداـ على الكبتَ اعتماده يلبحظ إذ عالية وكفاءة بدرونة السيولة لإدارة كافية

 لضحالة نظرا الدفتوحة السوؽ عمليات خصوصا الأخرى الكمية النقدية الأدوات كفاءة غياب يعكس ما

 كأداة فعاليتها من قلللشا من حيث العدد والقيمة  أنها لزدودةبالرغم من لصاحها إلا ) وبزلفو الدالي السوؽ

 أداة جدوى عدـ تبتُ كما،(الحكومية الدؤسسات خصخصة برنامج ظل في السيولة خصوصا لإدارة

 اضطر رتفاعذا الالذ ونتيجة سالبة، قيم سجلت بحيث التضخم معدلات ارتفاع نتيجة ةالدرابح أرباح ىوامش

 ىذه لصحت حيث للبلطفاض التضخم معدؿ على للتأثتَ الأجنبي النقد من بيعاتوم لزيادة السوداف بنك
 .السيولة وتنظيم إدارة في الأداة
 لمحيث من حيث عددىا وحجمها  الصتَفة الإسلبميةلزدودية أما في حالة الجزائر توصلنا إلى       

النظاـ  صدور من الرغمبية لم يراع خصوصية عمل الدصارؼ الإسلبم الجزائر بنكأف  كما ،%3تتجاوز 
، إسلبمية أـ تقليدية كانت سواء بسييز دوف زاؿ يطبق نفس أدوات السياسة النقديةيحيث لا  ،02-20رقم 

إلى جانب افتقارىا لنظاـ تشريعي وتنظيمي وبنية برتية مساندة وموارد بشرية مؤىلة للعمل في ىذه 
 لبنك الجزائر لؽكن الصدد ىذا وفي ،لنشاطها تهاىا ولشارسدوف انتشار  حالتالعقبات  ، وىذهالدؤسسات

 السياسة إدارة بسكنو من، الإسلبمية الدصارؼ مع تتناسب السيولة لإدارة ومالية نقدية تأدوا استحداث

 جهة من الدشروعات لتمويل وأداة جهة، من الدصارؼ واحتياطيات السيولة على التأثتَ دؼبه النقدية

 من بذارب دولية رائدة في ىذا المجاؿ.في ظل الاستفادة ، وىذا أخرى
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     الخاتمة

يرتها بنظ مقارنة تهاحداث من بالرغمجزء من النظام الدصرفي العالدي، ف الدصارف الإسلاميةتعتبر       
 حجم زيادة خلال من يةالعالد صرفيةالد الساحة في مكانتهاو  جدارتها تثبت نأ تطاعتاس، التقليدية

اىيك عن زيادة الإسلامية، ن الإسلامية والنوافذ صرفيةالدو  اليةالدوزيادة عدد الدؤسسات  تهالامعام
 .عالديا حتى في الأنظمة الدصرفية غير الإسلامية انتشارىا الجغرافي

 السياسة أدوات تطوير إلى الدركزية البنوك لجأت الإسلامي، الدصرفي العمل في الكبير التطور معو      
 ىذا وفي .الدالي على الاستقرار فااظوالحككل  الدصرفي النظام سيولة على السيطرة لضمان النقدية

 على غرار للسياسة النقدية متوافقة مع الشريعة الإسلامية أدوات الدركزية البنوك بعض تطور  الصدد،
 بعضها تحاول كما. أخرى تدويلية أدوات جانب إلى الدرابحة، عقود على القائمة الإيداع شهادات

 ومع. الإسلامية الشريعة مع الدتوافقة الدالية الأوراق في التداول خلال من الدفاتوحة السوق عمليات تطوير
وعلاقتها مع  الإسلامية الدصرفية الأنشطة طبيعةفي  والبحث الدراسة من مزيدا يتطلب الأمر فإن ذلك،
 .دائم بشكل الإسلامية الشريعة مع متوافقة نقدية أدوات تطوير لضمان الدركزية البنوك

 اختبار الفرضيات
لإدارة السيولة تتوافق مع طبيعة نقدية  أدوات ابتكار على قادرةإن البنوك الدركزية : الفرضية الأولى -

مناسبا عن تلك بديلا تدثل ىذه الأدوات ة سواء كانت إسلامية أو مزدوجة، الأنظمة الدصرفية السائد
 الدوجودة في النظام الدصرفي التقليدي؛

لعمل الدصرفي البنوك التقليدية ل وتبنيتطور ونمو الصيرفة الإسلامية ف ىذه الفارضية صحيحة،     
 في السيولة إدارة في الدركزية للبنوك كبيرا تحدياشكل  عن طريق ما يسمى بالنوافذ الإسلامية الإسلامي

 النقدية السياسة لأدوات بديلة أدوات واستحداث لتطويرعها دف لشا لذلك، الدتاحة الآليات لزدودية ظل

 وتتمتع الإسلامية، الشريعة وضوابط متطلبات مع متوافقة تكون الفاائدة، سعر على القائمة التقليدية

 الاقتصادي الاستقرار تحقيق وبالتالي والدالي، النقدي الاستقرار تحقيق إلى يؤدي بما والفاعالية، بالكفااءة

 .الكلي
في تطوير أداوت نقدية إسلامية  تنجح أنبعض الدول على غرار ماليزيا  استطاعت الفرضية الثانية: -

بحيث يدكن  الإسلامية؛ رفاصالديدكن من خلالذا البنك الدركزي إدارة السيولة ويراعي طبيعة عمل 
  في دول إسلامية أخرى؛لزاكاة ىذه التجارب مع الأخذ بعض الخصوصيات التي تديز الأنظمة الدصرفية 
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 مصرفية أنظمة ضمن الإسلامية الصيرفة تتبن التي الدول توجهتىذه الفارضية صحيحة، حيث       

 من خلال سياستها النقدية حتى تتناسب مع طبيعة النظام الدصرفي السائد في البلد إلى تكييف ،لستلفاة

 البنك تعين آليات تكون لأن وتصلح والكفااءة، الدشروعية فيها تتوفر نقدية أدوات وتطوير استحداث

  .النقدية والسياسة السيولة إدارة في الدركزي
 عائقتقليدي  مصرفي نظام في الجزائر بنك يطبقها التيتعتبر أدوات السياسة النقدية  الفرضية الثالثة: -

ها، وتجعلو قادرا على تطوير واستحداث أدوات عمل متطلبات مع متنافيةو  الإسلامية الدصارف عمل أمام
جديدة تدكنو من إدارة السيولة من جهة وتراعي طبيعة الدصارف الإسلامية والنوافذ الإسلامية التي 

 العمومية من جهة أخرى.البنوك اعتمدتها 
 لررد الذ منح بنك الجزائر أن إذ لصد ،تم إثبات صحة ىذه الفارضية الجزائر دراستنا لحالة خلال من      

بالرغم من و  ،بإنشاء مصرفين إسلاميين فقط 00/10منذ صدور قانون النقد والقرض  بالتأسيس ذنالإ
من عدة معيقات في إطار  الجزائرالصيرفة الإسلامية في  لازالت تعاني 02-20صدور النظام رقم 

 التقليدية الدصارف تحكم التي والتعليمات القوانين لنفاس ضعتخ تبقي، حيث ك الجزائرعلاقتها مع بن

 تتبوأ لكيو ، التي حالت دون لشارسة نشاطها بشكل عادي ،اخصوصيته الاعتبار بعين الأخذ دون

 بنك بين العلاقة توضيحالسلطات النقدية  من يتطلب، الذ رجوةالد كانةالد الجزائر في الإسلامية الصيرفة

 الدصارف مشاكل أكبر من تعد والتي بالسيولة يتعلقما في خصوصا الإسلامية والدصارف الجزائر

 تتناسب السيولة لإدارة نقديةت أدوا استحداثمستقبلا  لبنك الجزائر يدكن الصدد ىذا وفي الإسلامية،

 .الإسلامية الدصارف مع
 نتائج البحث

 :التالية النقاط في تتمحور الدراسة إليها توصلت التي النتائج أىم      
 النظري النتائج المتعلقة بالجانب. 1
 الإسلامي الاقتصاد وقواعد أسس على عملها في ترتكز مالية مؤسسات الإسلامية الدصارف تعد 

 والتي والاجتماعية، الاقتصادية الأىداف من جملة لتحقيق وذلك الإسلامية، الشريعة من الدستمدة

 على تقوم التي التقليدية الدصارف عن كامل بشكل تختلف فهي لذا .ككل والمجتمع الفارد تخدم

 الدصرفية، الأنظمة من الكثير في ناجحة تجربة الإسلامية الصيرفة وأصبحت الفاائدة؛ سعر أساس

 عملها وأسس تتناسب وشرعية وتنظيمية قانونية بيئة من طهالنشا الدلائمة البيئة لتوفير راجع وذلك

 دولار ترليون 1.0ا أصولذ حجم بلغ فقد الإسلامية، الشريعة أحكام من الدستمدة نشاطها وقواعد

 .إسلامية مصرفية خدمات يقدم مصرفا 526 بمجموع 2010ة سن
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 الشرعية الحدود منها، في إدارة السيولة والدعوقات التحديات من العديد الإسلامية الدصارف تواجو 
 أو شبهتو، أو الربا لوجود التقليدية الدصارف بها تقوم التي ذاتها الدعاملات إجراء من اتدنعه التي

 أو ،ةوالتقليدي ةالإسلامي رفاالدص بين تديز لا التي الدركزي البنك تشريعات في تتمثل قانونية تحديات

 الشريعة مع ونقدية تتوافق مالية أدوات ستحداثا من الإسلامية الدصارف عجز في تتمثل بتكاريةا

 ؛الإسلامية

  ويتمثل ، الدفاهوم التقليدي عنإن مفاهوم السياسة النقدية في الإطار الإسلامي لا يختلف كثيرا
الدركزي لإدارة السياسة النقدية، والتي  للبنكالاختلاف الرئيسي في الآليات والوسائل الدتاحة 

تعتبر أكثر كفااءة في إدارة حيث  غير الدباشرة الأدواتخاصة  معظمها لذا ارتباط بسعر الفاائدة
، لشا يجعل إدارة بو في النظام الإسلاميالسياسة النقدية وتنظيم السيولة وىذا ما لا يتم التعامل 

السياسة النقدية في النظام الدصرفي الإسلامي تحديا كبيرا للبنوك الدركزية. لذا كان من الضروري إيجاد 
 أدوات غير مباشرة متوافقة مع أسس الشريعة لإدارة السياسة النقدية للسيولة تتمتع بكفااءة مناسبة.

 إعادة النظر في أدوات السياسة النقدية الإسلامية الدصارف على النقدية السياسة تطبيق يتطلب 
  ؛الإسلامية الصيرفة مع يتلاءم الذي بالشكل لأدواتاذه لذ إيجاد بدائل فعالةو 

 وتنظيم النقدية، السياسة لتنفايذ والوسائل الأدوات من العديد على الإسلامي م الدصرفيالنظا يتوفر 

 ،التقليدي النظام في الدستخدمة تلك سواء ووجهتو، التمويل حجم في والتأثير الاقتصاد، في السيولة
 ؛الإسلامية الدصرفية من الدستنبطة تلك أو

 للتأثير معدل الخصم  لاستخدام فرصة أية يوجد لافي النظام الإسلامي، فإنو ة الفاائد ستبعادلا نظرا
 مثل الإسلامية بالصيغ التمويل استخدام النقدية للسلطات يدكن، و على أداء الدصارف الإسلامية

 تكلفاة واستخدام العجز، ةحال في الإسلامية الدصارف لتمويل الحسن والقرض والدشاركة الدضاربة

 التمويل وحجم تكلفاةفي  للتأثير نقدية كوسيلة عائديتو من الدركزي البنك وحصة التمويل ىذا

 ة؛الإسلامي الدصارف قبل من الدمنوح

  فلا القانوني، الاحتياطي نسبة فرض عند الإسلامية الدصارف ودائع خصوصية الاعتبار بعين الأخذ 

 ؛التوفير وودائع الطلب تحت الودائع على وتقتصر الاستثمارية الودائع على النسبة ىذه تفارض
 الاستثماري الطابع ذات الإسلامية الدصارف لتمويلات الخاصة الطبيعة الاعتبار بعين الأخذ كذلكو 

 ؛التمويلية السقوف فرض عند

 الإسلامية الدالية الأدوات من واسعة بتشكيلةوالسندات الحكومية  الخزينة أذونات استبدال يدكن 

 .الدفاتوحة السوق عملياتفي إطار  (صكوك)ال
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 التطبيقيالنتائج المتعلقة بالجانب . 2

 تجارب من الاستفاادة بد لا الجزائر في الإسلامية الدصارف على النقدية السياسة تطبيق أجل من      

 الإسلامي الدصرفي النظام إلى الدصرفي جهازىا كامل حولت التي الدول سيما ولا المجال ىذا في الدول

 ماليزيا في كما (إسلامي - تقليدي (الدزدوج الدصرفي الجهاز ذات الأخرى والدول السودان، في كما

 بين الدشتًك العامل ولكن الدصرفي، النظام باختلاف النقدية السياسة أدوات تختلفحيث  والإمارات،

 نشاط طبيعة مع تتلاءم نقدية سياسة أدوات توفير على الدركزية البنوك اىتمام ىو الثلاث الدول تجارب

 .مناسب رقابي إطار فرو ت حتى الإسلامية الدصارف
 إدارة من أدوات  واسعة تشكيلة على الاعتمادب الدالية السوق إدارة في الداليزية التجربة أهمية تبرز

لبنك الدرونة  ومنح الدفاتوحة السوق عمليات إطار في واستخدامها السيولة التقليدية والإسلامية
كان التحدي الرئيسي للعمليات النقدية ىو و  .في تلبية احتياجات السيولة للنظام الدصرفي نيجارا

السيولة الفاائضة من خلال  حيث ارتفاعت نسبة امتصاص، إدارة السيولة الفاائضة في سوق النقد
العمليات النقدية الإسلامية  مقارنة بالعمليات النقدية التقليدية لشا يعكس نمو وتطور صناعة 

 الإسلامية الدصارف بين السيولة لتبادل متطور نظام استخداموكذا الصيرفة الإسلامية في ماليزيا، 

 ؛الخصم آلية عن كبديل

 اىتم السياق، ىذا فيو  منظمة لذا. وسن تشريعات الإسلامية الصيرفة دور بتعزيز الإمارات اىتمت 
 بشكل النقدية السياسة وتنفايذ السيولة إدارة في للمساعدة آليتين بإصدار الدركزي الإمارات مصرف

 مع الدتوافقة الإيداع شهادات؛ تدثلت في الإسلامية الدصارف وخصوصية تتناسب فاعلية أكثر

 من الدركزي الدصرف تدكين في تسهم التي النقدية السياسة إدارة أدوات أحدكونها الإسلامية   الشريعة

 الدضمونة الدرابحة تسهيل إصدار إلى، بالإضافة الاسلامية الدصارف في السيولة فائض امتصاص

 القيام من الدركزي الدصرف كنتد الإسلامية، الشريعة مع الدتوافقة الإيداع شهادات بضمان الدغطاة

 ومن للسيولة تفاتقر التي الإسلامية الدصارف في السيولة مستويات لدعم الدلجأ الأخير للإقراض بدور

 ؛أفضل بشكل السيولة إدارة من الإسلامية الدصارف تدكين ثم
 لصد ،في إطار نظام مصرفي إسلامي النقدية السياسة إدارة لرال في السودان تجربة عرض خلال من 

 السياسة أدوات من استفااد حيث الفاائدة، سعر إلغاء ظل في نقدية سياسة يصمم أن استطاع وأن

 الدمنوح التمويل وحجم لنقودا عرض في التحكم في الفاائدة، بإلغاء تتأثر لا التي التقليدية النقدية

 ؛الدباشر التدخل وأدوات ائتمانية، سقوف وفرض السيولة نسبة وتحديد القانوني الاحتياطي كنسبة
 الدالية الأوراق جميع إلغاء طريق عن السيولة إدارة في الدفاتوحة السوق عمليات من استفااد كما
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 بالدرونة تتسم والخسارة؛ الربح على قائمة مالية وصكوك شهادات واستحداث الفاائدة، على القائمة

 عجز لتمويل واردلدا تعبئة دافهاىأ مىأ ينب من كانت والتي الشرعية، الشروط فيها وتتوفر والتنوع

 الشرعية للمتطلبات مستوفية أداة الوقت نفاس وفي كومية،لحا شاريعلدوا الأصول ويلوتد العامة وازنةلدا

 أدوات مىأ من والصكوك الشهادات ىذه تعتبرحيث  صرفي،لدا هازلجا داخل السيولة لإدارة تصلح

 من الخصمإعادة  لآلية إسلامية بدائل تطبيق تم كما،  الاقتصاد في إدارة السيولة في النقدية السياسة

 ؛الاستثماري التمويلو  السيولي العجز نافذتي عبر الإسلامية التمويلية الصيغ خلال

 وغير لزدودة أنها إلا السودان، بنكمن طرف  النقدية السياسة أدوات وتنوع تعدد من الرغم على 

 الاحتياطي أداة استخدام على الكبير اعتماده يلاحظ إذ عالية وكفااءة بمرونة السيولة لإدارة كافية

 السوق عمليات خصوصا الأخرى الكمية النقدية الأدوات كفااءة غياب يعكس ما النقدي،

 الدرابحات أرباح ىوامش أداة جدوى عدم تبين كما ؛وتخلفاو الدالي السوق لضحالة نظرا الدفاتوحة

 ارتفااع نتيجة السوداني الاقتصاد في الاستثمار على العائد ومعدلات التمويل لتكلفاة كمؤشر

 ؛التضخم معدلات
 لدصارف التابعة الإسلامية النوافذ وبعض إسلاميين مصرفين الجزائري الدصرفي النظام في ينشط 

 العالم؛ في الإسلامية الصيرفة تشهده الذي التطور ظل في ضعيفاا يعد النشاط حجم ولكن تقليدية،

  الإسلامية لنشاطها في الجزائر، لزدودية السوق  الصيرفةمن العقبات التي تحول دون انتشار ولشارسة
 من حيث عددىا وحجمها وانتشارىا إلى جانب افتقارىا لنظام تشريعي وتنظيمي وبنية تحتية

 ؛ل في ىذه الدؤسساتمساندة وموارد بشرية مؤىلة للعم

 يطبق حيث، التقليدية الدصارفو  الإسلامية الدصارف بين النقدية سياستو في الجزائر بنك يديز لا 

 الودائع نأ معروف ىو وكما استثناء دون من الودائع جميع على يأ القانوني اطييالاحت نسبة نفاس
 ةخصوصي الجزائر يراع بنك لم ثحي ؛الخسارة الربح لدبدأ تخضع ةالإسلامي للمصارف ةالاستثماري

 في ؤثري ثم ومن فوالتوظي الاستثمار عن ولةالسي من نسبة لتعطي لىإ يؤدي وىذا الودائع ىذه
 ؛ربحيتها

 من الدقدمة الخدمات في ةالنقدي افوائضه استثمار من في الجزائرالإسلامية  الدصارف تتمكن لا 
 داةأ استخدام وأ للعجز اتعرضه عند ايقدمه التي الأدوات على تعتمد أن أو طرف بنك الجزائر

، الفاائدة تتضمن انهة لأيسلامالإ دون التقليدية الدصارف تناسب الخدماتىذه  لكون الخصم عادةإ
 صمام من الإسلامية الدصارف ويحرم الآلية، ىذه خارج الدصرفي الجهاز من جزءا يجعل الذي لأمرا

  ؛مرتفاعة سيولة بنسب الاحتفااظ إلى ويدفعها لو، تتعرض قد الذي السيولة عجز مواجهة في أمان
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 بنك امهستخدي التي الدفاتوحة السوق اتيعمل في الدشاركة منة يسلامالإ الدصارف تستطيع لا 

 على تعتمد أداة انهلأ ،في حالة فائض أو نقص السيولة الانكماش وأ التضخم وقاتأ في الجزائر
 ؛الفاائدة

 الدصارف ةيخصوص تناسب دةيجد نقدية دواتأ ابتكار أو الدناسبة البدائل بنك الجزائر قدمي لم 

وقواعد  ةيسلامالإ الصيرفة المحدد لعمليات 02-20النظام رقم  صدور من الرغم علىة يسلامالإ
، حيث يعتبر قانون النقد للتطور ودفعها بالجزائر الإسلامية الصيرفة لتشجيع لرال كفاتح لشارستها

لم  من أنو رخص لإنشائها إلا أنوم صارف الإسلامية في الجزائر بالرغالد أمام عائقوالقرض أكبر 
  عة الإسلامية.ها القائمة على أحكام الشريعة عمليدنحها الآليات الدناسبة والدلائمة لطبي

 البحث اقتراحات
اقتًاحات عامة للبنوك الدركزية في علاقاتها مع الدصارف  نعطيمن خلال النتائج الدتوصل إليها       

 :الإسلامية
 كلا يستطيع حتى مشتًكة اىمتفا إيجاد صيغ الإسلامية والدصارف الدركزية البنوك من كل قيام ضرورة 

 التنموية؛ الأىداف تحقيق على والعمل البلاد مصلحة من يوف لدا بدورة القيام نهمام
 تسهيلات الدقرض  مثل الدركزي والبنك الإسلامية الدصارف بين للتعامل عملي نموذج وتطوير بناء

 السيولة؛ جانب تدعم التي دواتالأ من وغيرىا القانوني الأخير والاحتياطي
 عن السيولة دارةإ مستويات ورفع وتنظيمية قانونية طرأ بتطوير والدهتمين الدشرعين تماماى ضرورة 

 الشريعة الإسلامية مع تتماشى الأجل وطويلة متوسطة، قصيرة ونقدية مالية أدوات استحداث طريق

 ة؛الإسلامي للمصارف ةيوالربح السيولة ينب الدوائمة على تعمل
 يالرأ إبداءو  النظرو  مية،الإسلا الدصارف عمل تسهيل أجل من الشرعية للرقابة عليا ئةىي إنشاء، 

 ملزمة يئةالذوى فتا نتكو  ثيبح مية؛الإسلا الدصارف بعمل تعلقةالد سائلالد في الفانية الرقابةو 

 ؛التنفايذ اجبةوو  للمصارف
 على تساعد جديدة منتجات وابتكار تطوير إلى دفته التي والدراسات البحوث وتشجيع دعم 

 والكفااية الاقتصادية الشرعية بالدصداقية تتمتع بمقتًحات والخروج الفاائدة عن بعيدا السيولة إدارة

 ؛الإسلامية الدصارف زيادة فعالية لىإ تؤدي

 تفاتقر الصناعةىذه  تزال لا حيث، الإسلامية الصيرفة لرال في العاملة البشرية الكوادر ببناء الاىتمام 

 يستلزم ما وىو الصناعة، ىذه في التطورىذا  مواكبة على القادرة الدؤىلة البشرية الخبرات وجود إلى
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 الدؤىلة، والدهنية التعليمية الدؤسسات قبل من المجال ىذا في الدتخصص والتدريب التعليم على التًكيز

 لأدوات الدستمر التطوير في يساىم بما الدركزية البنوك في العاملة البشرية الكوادر دعم لكوكذ

 ؛الإسلامية الشريعة مع الدتوافقة النقدية السياسة

 الإسلامية الشريعة أحكام مع وتتوافق عالية كفااءة ذات ونقدية مالية أدوات لاستحداث السعي 

 النقديةة رصدالأ تدوير لإعادةإسلامي  نقدي سوق لقيام الدناسبة الظروف تهيئة على والعمل
 من القصير الددى في الدركزي للبنك النقدية السيولة إدارة إمكانية ولزيادة ،للمصارف الإسلامية

 ؛ةالنقدي السوق خلال
 يدكن حتى ميةلاالإس الشريعة مع الدتوافقة الدالية الأدوات لتداول الثانوية السوق تطوير على عملال 

 .الحاجة عند سيولتها من ستفاادةالا

 ما يلي: أما بالنسبة للجزائر وبناء على التجارب السابقة نقتًح على بنك الجزائر       
 ترسيخ أجلن م قوانين،و  تشريعات بإصدار ذلكو  الجزائر؛ في ميةالإسلا لمصارفل أكثر فتح المجال 

 بالبحث يهتم الإسلامية للمالية وتطوير بحث مركز إنشاء، بالإضافة إلى ميالإسلا صرفيالد العمل

 ؛الجزائري الاقتصادي الواقع مع وتكييفاها إسلامية أدوات نقدية وتطوير
 ولكن مهمة أولية خطوة في الجزائر تحدد العمليات الدصرفية الإسلامية وتعليمات أنظمة إصدار يعد 

 قانون تعديل على العمل الأولى فكان الإسلامية، للصيرفة الدلائم القانوني الإطار لإنشاء كافية غير
 بالصيرفة خاص مستقل قانون إصدار أو الإسلامية، بالصيرفة خاص قسم وإدراج والقرض النقد

 ؛الإسلامية
 بينو العلاقة توضيحفي إطار  الإسلامية الدصارف لطبيعة مناسبة رقابية آليات توفير الجزائر بنك على 

الإشراف  مهمة يتولى الإسلامية بالصيرفة خاص قسم استحداث، وذلك بالإسلامية الدصارفبين و 
 وفي ،هامشاكل أكبر من تعد بالسيولة والتي يتعلق افيم خاصة الإسلاميةيرفة الصأنشطة  على الرقابةو 

 مشكلة لحل الجزائر بنك مستوى على السيولة لإدارة نقدية أدوات استحداث يدكن الصدد ىذا

 الدصارف مع لتتناسب تكييفاها يجب التي الأدوات من وغيرىا الإسلامية، الدصارف لدى السيولة

 ؛الإسلامية

 فسوف كفاروع وأ جديدة كمصارف سواء الجزائر فيمستقبلا  ميةالإسلا الدصارف عدد تزايد إذا 

 الدصارف بهذه خاصة قوانين سنت نأ كنيد ناوى أكبر، بجدية بنك الجزائر مع التعامل إشكالية تطرح

 ؛الدصرفي النظام في اجيةو الازد ذاتن البلدا بعض في حدث ما غرار على
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 شأنو منوىذا للصناعة الدالية الإسلامية،  التنسيق بين بنك الجزائر والذيئة الشرعية الوطنية للإفتاء 

 ما نبيا في الإسلامية الدصارف نشاط لتطور الدناسبة الشرعية البيئة وتوفير الشرعي الإطار تعزيز

 ؛أهمية منلوجودىا  الد اىترشيدو  دورىا تفاعيل يجب الذ يشرع، لاو  يشرع

 إطار فني متكامل ائر بحاجة إلى  الجز إضافة إلى الإطار القانوني والشرعي فإن الدصارف الإسلامية في
، ويقتًح أن تقوم البحث الدتخصصة من مؤسسات داعمة للمالية الإسلامية وجامعات ومراكز

 ولستصين في الدالية الإسلامية. الجزائر بإنشاء لرموعة من الدؤسسات التعليمية والبحثية لتكوّن خبراء

 آفاق البحث
 :التالية للقضايا التطرق كنهايد والتي الدتخصصة الدراسات من الدزيد الدوضوع يتطلب

  ؛ف الإسلامية في ظل نظام مصرفي تقليديالدصار  سيولةأدوات السياسة النقدية الكمية على أثر 
 ؛في النظام الدصرفي الدزدوج ميةالإسلا النقدية السياسة اتو أد تطبيق فعالية ىمد تقييم 

 ؛انعكاس توجو الدصارف التقليدية في الجزائر لضو الصيرفة الاسلامية على أدائها الدالي  

  متطلبات ادراج بنك الجزائر لأدوات اسلامية في السوق النقدية لإدارة سيولة النوافذ و الدصارف
 ؛الاسلامية في الجزائر

 .دور الصكوك الإسلامية في تدويل عجز الدوازنة من خلال التجربة السودانية  

 



 

 

 

 

 

 

 

 المراجع



 المــــراجع

 

222 

 

 عـراجــالم
 القرآن الكريم أولا:
 غة العربيةلالمراجع بال ثانيا:

 الكتب .1

 القاىرة ،، مؤسسة شباب الجامعةالمالية سواقوالأوالبنوك  النقود نظرية، الناقة علي فتوح أبو دحمأ، 
1998 

 الدؤسسة، 1الطبعة  ،العربية البلدان في الإسلاميةو  التقليدية المالية والأسواق المصارف سفر، أحمد 

  2006لبنان، للكتاب، الحديثة
  ،المصرفية للبنك المركزي في إطار النظام المصرفي و النقدية  السياساتأحمد شعبان لزمد على

 2013، دار التعليم الجامعي، الإسكندرية، الإسلامي
 مؤسسة ،لليورو الدولي والبعد النقدية السياسات، حسن السيد لزمد سهير مصطفى، فريد أحمد 

  2000 الإسكندرية، الجامعة، شباب

 مخطط : المالية الإسلامية والمؤسسات المصارف مجال في السودان تجربة توثيق ، ابراىيم آدم 

 2006 ، الدركزي السودان بنك ،للطباعة السداد دار ، 1 الطبعة ، والتمويليةالسياسة النقدية  إدارة
 1999 الجزائر، الجامعية، الدطبوعات ديوان ،والنقود العملة ىني، أحمد  
 ،دار وائل للنشر والتوزيع، 1، طالنقود المصارف مدخل تحليلي ونظريمشهور الذذلول،  أكرم حداد ،

 2005، عمان
 2006 الجزائر، الأديب، دار منشورات الأولى، الطبعة ،النقود اقتصاد لزمد، الدبارك 

 الجزائر، ، 3الطبعة الجامعية، الدطبوعات ديوان ،المصرفي التسيير ياساتسو  تقنيات، فريدة يعدل بخراز 

2005  
  ،2 الطبعة الجامعية، الدطبوعات ديوان النقدية، والسياسات النظريات في محاضراتبلعزوز بن علي، 

  2006 الجزائر،
  ،المجلس الأعلى للغة العربية، السياسة النقدية في النظامين الإسلامي والوضعيجمال بن دعاس ،

 2008الجزائر، 

  ،عالم الكتب دراسة مقارنة –كفاءة السياسة النقدية في الإسلام حازم لزمود عيسى الوادي ،
 2009الحديث، إربد، الأردن، 

  ،حسين لزمد سمحان، أسس العمليات الدصرفية الإسلامية، الطبعة الأولى، دار الدسيرة للنشر والتوزيع
 2013الأردن، 



 المــــراجع

 

222 

 

  ،التصكيك الإسلامي في إدارة السيولة في البنوك الإسلاميةدور حكيم براضية، جعفر ىني لزمد ،
 2016والتوزيع، الأردن، ر دار اليازوري العلمية للنش

  ،1مكتبة النهضة الدصرية، ط مقارنة إسلامية، -السياسات النقدية والمالية حمدي عبد العظيم ،
 1986القاىرة، 

 الطبعة، المالية الأوراق سوق في وآثارها المالي أداءها الإسلامية المصارف ،الدوسوي يونس حيدر 

 2011 عمان، ،والتوزيع للنشر العلمية اليازوري دار ،الأولى
  ،السياسة النقدية-البنوك الإسلامية-البنوك التجارية-)النقود الاقتصاد المصرفيخبابة عبد الله-

 2013، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، الأزمة المالية(-الأسواق المالية
  للنشر الدناىج دار ،1 ط ،والغربي الإسلامي الفكرين إطار في النقدية والسياسة النقدحيم حسين، ر 

 2006 الأردن، عمان، والتوزيع،
  ،دار الفكر الجامعي 1، الطبعة مدخل تحليلي كمي معاصر –إدارة المصارف رضا صاحب أبو حمد ،

 2002للطباعة والنشر والتوزيع، 

 2003،الأردن للنشر، وائل دار ،البنوك إدارة في المعاصرة الاتجاهات جودة، ظو فلز رمضان، زياد 

  الحلبي منشورات، أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي الفولي، لزمد أسامة الله، زينب عوض 

 2003 ، لبنان بيروت، الحقوقية،

 الحقوقية بيلالح منشورات ،1 الطبعة ،المصرفي النقدي قتصادالا في مقدمة ناشد، عدلي سوزي، 
  2005 بيروت،

 لاقتصاديات مةكالحا  الدبادئ دراسة - والمصرفي النقدي الاقتصاد أساسيات، حشيش أحمد عادل 

  2004 ،الاسكندرية الجديدة، لجامعةا دار، والائتمان البنوكو  النقود
 للبحوث الإسلامي الدعهد ،الإسلامية البنوك في ستراتيجيةالا الإدارة الدغربي، الفتاح عبد الحميد عبد 

  2004 جدة، والتدريب،

  ،2003، الدار الجامعية للنشر والتوزيع، مصر، اقتصاديات النقود والبنوكعبد الرحمان يسري أحمد 

 الدكتب العربي  ،التجارية البنوك في الحديثة الإدارة السلام، عبد قحف أبو حنفي، الغفار عبد
  2004، الحديث، الإسكندرية

 2003الجامعية، الجزائر،  الدطبوعات ديوانالكلية،  الاقتصادية السياسات إلى مدخلقدي،  المجيد عبد 

 2000 الإسكندرية، ،الجامعية الدار ،وإداراتها عملياتها الشاملة البنوكالحميد،  عبد الدطلب عبد  

 الجامعية، الدار ،)والمستحدثات الأساسيات) والبنوك النقود اقتصاديات الحميد، عبد الدطلب عبد 
 2007الإسكندرية 



 المــــراجع

 

222 

 

  عبد الدنعم السيد علي، نزار سعد الدين العيسى، النقود والدصارف والاسواق الدالية، دار الحامد للنشر
  2004والتوزيع، عمان، 

 2000 عمان، العربي، المجتمع مكتبة ،1الطبعة  ،مصرفية نظر وجهات مفلح، عقل  

 العلمية للنشر والتوزيع اليازوري دار ،الإسلامية المصرفية الصناعات أساسيات الشمري، راشد صادق، 
 2008، الأردن

  ،دار الفجر للنشر والتوزيع،  الأدوات(،-الأهداف-النقود والسياسة النقدية )المفهومصالح مفتاح
 2005الطبعة الأولى، القاىرة، 

 2006، عالم الكتب الحديث للنشر والتوزيع، الأردن، البنوك الإسلامية ن خلف،سفليح ح 
  ،دراسة تحليلية قياسية للآثار –سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقدية لحلو موسى بوخاري

 2010الاقتصادية لسياسة الصرف الأجنبي، مكتبة حسن العصرية، لبنان، 
 ،2013 الاقتصاد النقدي والبنكي، الديوان الوطني للمطبوعات الجامعية، الجزائر، لطرش الطاىر 
  ،دار الفكر الإطار النظري والتطبيقي لأنشطة التمويل والاستثمار -الهندسة المالية لزب خلة توفيق ،

 2011الجامعي، الإسكندرية، 

  ،2011، دار الفكر الجامعي، الاسكندرية، 1ط الاقتصاد النقدي والمصرفي،لزب خلة توفيق 
 2015 الإسكندرية، للطباعة، الجامعي التعليم دار ،والبنوك النقود اقتصاديات ابراىيم عبد الرحيم، لزمد 
 الدطبوعات ديوان الثالث، الجزء ،الكلية الاقتصادية النظرية في محاضرات إلدان، الشريف لزمد 

 2010الجزائر،  الجامعية،

  2014، دار ألرد، للنشر والتوزيع، عمان، المصارف الإسلاميةحمد الشافعي، ألزمد 
 1990، الجزائر، ابشبلل الوطنية الدؤسسة ، الأولى الطبعة ،ةالإسلامي البنوك ،بوجلال لزمد  

 2005، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، مصر، إدارة البنوكمد سعيد أنور سلطان، لز 
 المالية  والمؤسسات المصارف مجال في السودان تجربة توثيق ،أبو شورة آخرون الرحمان عبد لزمد

 الطبعة الخرطوم، ، للطباعة السداد دار ، الدركزي السودان بنك ،النظام المصرفي مخطط الإسلامية،

 2006 ، الأولى

 2014 الأردن، عمان، والتوزيع، للنشر الدناىل دار ،1 ط ،البنوك إدارة ،الصيرفي احالفت عبد لزمد . 
  ،دار غيداء، 1، طدور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصاديةلزمد ضيف الله القطابري ،

 2009عمان، 

  ،دار الطبعة الأولى ،الإسلامية أحكامها ومبادئها وتطبيقاتها المصرفيةالبنوك لزمد لزمود العلجوني ،
 2008 ،، عمانللنشر والتوزيع الدسيرة
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 اليازوري دار ،قتصادالا علم في الأساس ،العتيبي ضرار الحواري، نضال خريس، إبراىيم الوادي، لزمود 

 2007، ردنالأ،  والتوزيع للنشر العلمية

  ،المصارف الإسلامية: الأسس النظرية والتطبيقات لزمود حسين الوادي، حسين لزمد سمحان
 2014، دار الدسيرة للنشر والتوزيع والطباعة، عمان، الأردن، العملية

  ،الطبعة الأولى، دار الدناىج للنشر والتوزيع، الأردن، أساسيات الاقتصاد الإسلاميلزمود حسن صوان ،
2004 

 2005، الجامعية، الجزائر الدطبوعات ديوان، 3الطبعة  ،النقدي للتحليل مدخل ،حميدات لزمود 

  تجربة السودان  – الإسلاميقود والسياسة النقدية في الاقتصاد نالالسبهاني،  صالح عليويلزمود عبيد
 2016، دار غيداء للنشر والتوزيع، عمان، 1ط  -أنموذجا

 1998 ، الجزائرللنشر، الذدى دار ،العملات صرف أسعار عطون، روانم 
 1999 الإسكندرية، للنشر، الجديدة الجامعة دار ،الائتمان والمصارف النقود شيحة، رشدي مصطفى 
 1985 الاسكندرية، الجامعية، الدار، 5 الطبعة ،المصرفيو  النقدي الاقتصاد، شيحة رشدي مصطفى 
 الدكتب العربي ، 3بعة  طال ،مدخل اتخاذ القرارات –إدارة البنوك التجارية ، ىندي منير إبراىيم

  1996، الإسكندرية، الحديث

  ،دار زىران للنشر والتوزيعـ الأردن، النقود والمصارف والنظرية النقديةناظم لزمد نوري الشمري ،
2006. 

  ،الطبعة الأولى، دار البداية ناشرون وموزعون، البنوك الإسلامية نحو اقتصاد إسلامينعيم نمر داوود ،
2012 

 1998الأردن، الجامعة، شباب ،النقود اقتصاديات ملاك، وسام  

  ،2000، دار الدنهل اللبناني، لبنان، والسياسات النقدية والداخليةالنقود وسام ملاك 

  الأولى، الطبعة الجامعي، الكتاب دار الاقتصادي، النمو تحقيق في النقدية السياسة دور، بشيشي ليدو 

  2017 الدتحدة، العربية الإمارات
 دار الوفاء للطباعة والنشر والتوزيع، 2الطبعة  ،النقدية السياسة – الإسلامية المصرفية كمال، يوسف ،

 1996الدنصورة، 

 الرسائل والأطروحات .2

  ،أطروحة دراسة مقارنة بين البنوك الإسلامية والتقليدية-عوامل استقرار النظام المصرفيأماني عزوزة ،
، الجزائر، 2مقدمة لنيل شهادة دكتوراه علوم في العلوم الاقتصادية، جامعة عبد الحميد مهري، قسنطينة

2016/2017 
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  ،في البنوك التجارية في ظل نظام دور البنك المركزي في إعادة تجديد السيولة رايس حدة
، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة لزمد خيضر، اقتصادي لاربوي
 .2007/2008بسكرة، الجزائر، 

 مذكرة  ،النقدية التقليدية نظم الرقابة ظل بالبنوك المركزية في علاقة بنوك المشاركة حمزة، شودار
 بنوك الدالية، اقتصاديات فرع، الاقتصادية العلوم في الداجستير شهادة على الحصول متطلبات ضمن مقدمة

 2007، جامعة فرحات عباس، سطيف، ونقود

  ،1991دور نمو عرض النقود في نمو القطاع الخاص خلال الفترة عبد الباسط عبد الصمد علية-
أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاديات الدالية  )دراسة استشرافية مع ماليزيا(، 2112

 ، 2018والبنوك، جامعة ألزمد بوقرة ، بومرداس، الجزائر، 
  ،النظام الاقتصادي الإسلامي مع الإشارة إلى أدوات السياسة النقدية في إطار آليات عبد الله لسبط

التسيير،  علوم في علوم دكتوراه شهادة نيل متطلبات ضمن مقدمة أطروحة، حالة بعض الدول الإسلامية
 2118-2117الأغواط،  - ثليجي عمار جامعةومالية،  نقود تخصص

 1981، آليات تطبيق نظام نقدي إسلامي في دول إسلامية مختارة للفترة عمر لريد كاظم الوادي-
 2009ة، العراق، يالدستنصر  الجامعة، الاقتصادية العلوم في الدكتوراه درجة نيلل، أطروحة مقدمة 2112

  ،سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية دراسة حالة الجزائر طيبة عبد العزيز
مذكرة تدخل ضمن متطلبات تحضير شهادة الداجستير، فرع: نقود ومالية جامعة ، 2113 -1994للفترة 

 .2004/2005الشلف،  -حسيبة بن بوعلي

  ،العربية الجمهورية حالة )دراسة دور السياسة النقدية في ظل الصيرفة الإسلاميةلزمد وسيم طمعة 

 2011دمشق، سوريا،  جامعة، كلية الاقتصاد، الاقتصاد في الداجستير درجة لنيل مقدم بحثالسورية(، 
  ،2118في ظل تداعيات الأزمة العالمية لسنة  متطلبات الصيرفة الإسلامية في الجزائرلسلوفي طارق، 

 2020، 3أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه الطور الثالث، تخصص مالية وبنوك، جامعة الجزائر 
  رسالة مقدمة لنيل درجة الداجستير في مركزي إسلامينحو مصرف التميمي، يحي لزمد حسين شاور ،

 1987الاقتصاد الإسلامي، كلية الشريعة والدراسات العليا، جامعة أم القرى، مكة الدكرمة، 
  المقالات .3

  ،تجربة المصرفية الإسلامية في ماليزيا تقييم أداء المصارف الإسلامية ابتسام ساعد، رابح خوني
 2017/ ديسمبر 30العلوم الإنسانية والاجتماعية، العددلرلة ، 2015-2118للفترة 

  ،الواحات لرلة  السياسة النقدية ضوابطها وموجهاتها في اقتصاد إسلامي،ابراىيم عبد الحليم عبادة
 2011، 12للبحوث والدراسات، العدد 
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  ،وزارة  ،دراسة قطاع الاقتصاد الإسلامي بدولة الإمارات العربية المتحدةأحمد ماجد السيد عيد
 2016الاقتصاد لدولة الإمارات العربية الدتحدة، يونيو 

  ،لرلة ، نحو صكوك إسلامية حكومية مبتكرة لبنك الجزائر لإدارة السياسة النقديةأحمد مداني
 2020، أكتوبر  05/ العدد 10الاستراتيجية والتنمية، المجلد 

  ،بالجزائر في ظل تجارب بعض الدول تفعيل التمويل الإسلامي إسماعيل نسرين، دردوري لحسن
 2020، 01، العدد 06(، لرلة الاقتصاد والداليةـ المجلد العربية )السودان وماليزيا نموذجا

 تقليدية  مصرفية بيئة ظل في الإسلامية المصارف على ، الرقابةالرحمان، حكيمة شرفة عبد بن البشير
، 2  العدد، 3 المجلد، الاقتصادية والدالية للؤبحاث الجزائرية المجلة، المركزي البنك مع العلاقة إشكالات -

2020 

 لرلة الدراسات الدالية المحاسبية والإدارية، الطيب لحيلح، فعالية السياسة النقدية في اقتصاد اسلامي ،
 01/2014جامعة أم البواقي، العدد 

  ،لرلة الدنتدى للدراسات الإماراتيالتصكيك البنكي الإسلامي في تنمية الاقتصاد بختي عمارية ،
 .2017والأبحاث الاقتصادية، العدد الثاني، سبتمبر 

  لرلة تحليلية، رؤية –السيولة لإدارة كأداة القانوني النقدي الاحتياطيجبر الله، بدر الدين حسين 

 35،2005، العدد  الدصرفي

 خلال الاقتصاد السوداني في السيولة إدارة، لزمد عبد الرحمن الرحمن جبر الله، عبد بدر الدين حسين 

 2010، 55العدد  .الدصرفي ، لرلة 2118 - 1961 الفترة

 التجربة السودانية في إدارة السيولة )تطبيق عميات السوق المفتوح عبر ين قرشي مصطفى، دبدر ال
 2009(، بنك السودان الدركزي، الصكوك الحكومية

 المجلة الدغاربية للاقتصاد أفاق وتحديات -الإسلامية في الجزائرالتحول إلى الصيرفة ن زكورة العونية، ب ،
  2020  ، سبتمبر2العدد ،07 المجلدوالدناجمنت، 

  إدارة السيولة المصرفية وعلاقتها بالائتمان بد العزيز الدوسوي، عحسن كرنً الذبحاوي، نورة عواد
لة الغري ، لرالعراقية والأردنية الخاصةدراسة مقارنة بين عينة من المصارف التجارية  -المصرفي

  4/2017المجلد الربع عشر، العدد  ،جامعة الكوفةللعلوم الاقتصادية والإدارية، 

 في اقتصاد إسلامي المركزيةأدوات السياسة النقدية التي تستعملها البنوك سين كامل فهمي، ح، 
 2006الدعهد الإسلامي للبحوث والتدريب، جدة، 

  ،لرلة البحوث في العلوم الدالية واستخدامات الأموال في المصارف الإسلامية مصادرحمزة فيشوش ،
 2020، 01/ العدد 05والمحاسبة، المجلد 
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 صكوك التمويل الإسلامي كآلية لتفعيل عمليات السوق المفتوحة،  وآخرون، لزمد الطاىر دربوش
 2018 /8/العدد4المجلد، لرلة الدالية والأسواق، تجربة البنك السوداني المركزي

  ،لرلة  فعالية السياسة النقدية في ضبط المعروض النقدي، دراسة تحليلية،رشام كهينة، جميل أحمد
 .2019 ،1البشائر الاقتصادية، المجلد الخامس، العدد

 ة الشرعي الضوابط تحدي بين :الإسلامية البنوك صدقاوي، وصورية حميدوش أحمد موالدي، سليم
 ، 04 العدد والتجارة، للاقتصاد نماء لرلة ،التنظيمية والمتطلبات القانونية البيئة مع التكييف واشكالية

2018 

 للنشر صفاء دار ،المالية الأوراق سوق وأداء والمالية النقدية السياسات ،الدعمي كاظم عباس 

  2010 عمان، والتوزيع،

 2118 - 1961 الفترة خلال الاقتصاد السوداني في السيولة إدارة،  الرحمن عبد لزمد الرحمن عبد  ،
 2010، 55العدد  .الدصرفي لرلة

  ،2003، الدار الجامعية للنشر والتوزيع، مصر، اقتصاديات النقود والبنوكعبد الرحمان يسري أحمد 

 إسلامي مصرف لإنشاء مبكرة مبادرة: الإسلامية المصرفية تاريخ من صفحات بلعباس، الرزاق عبد 

 العدد ،19 المجلد إسلامية، اقتصادية دراساتلرلة  ،الماضي القرن عشرينات أواخر في الجزائر في

  2013 السعودية، جدة، للتنمية، الإسلامي البنك والتدريب، للبحوث الإسلامي الدعهد ،02

  ،من  آليات انتقال أثر السياسة النقدية في اقتصاد  خالعبد الكرنً أحمد قندوز، الوليد أحمد طلحة
ندوق النقد العربي، العدد دراسات معهد التدريب وبناء القدرات، ص الفائدة )دراسة حالة السودان(،

8/2021 

  الفترة  خلال السودان في والتمويلية النقدية السياسة أدوات تقييم وآخرون، لزمد الحسنعبد الله
 2004السودان الدركزي،  بنك :، 1981-2112

  ،آليات انتقال أثر السياسة النقدية في اقتصاد  خال من عبد الكرنً أحمد قندوز، الوليد أحمد طلحة
ندوق النقد العربي، العدد دراسات معهد التدريب وبناء القدرات، ص الفائدة )دراسة حالة السودان(،

8/2021 
  ،التقليدية )مقترحاتمشكلة السيولة في المصارف الإسلامية في ظل الأنظمة عمر عصام منور-

 2017لرلة الدراسات التجارية الدعاصرة، العدد الثالث، ديسمبر (، بدائل -تقييم

 لرلة،  الجزائر في الخام الداخلي الناتج على وأثرها النقدية الكتلة تطورأسامة،  أحمد، بوشريط غريبي 

 .2016، جانفي  5 الددية، العدد والتنمية، جامعة الاقتصاد

  ،2004، صندوق النقد العربي، تجربة السودان في مجال السياسة النقديةصابر لزمد حسن 
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 الإسلامية البنوك شأةن في - اّلله رحمه- الجزائري يقضان أبو إبراهيم الشيخ دور حدو، بن فؤاد 

 ديسمبر 31 الإسلامية، الدعاملات فقو أبحاث مركز ، 91العدد العالدية، الإسلامي الاقتصاد لرلة وتطورها،

2019  
  ،دراسة واقع وآفاق تطوير الصيرفة الإسلامية في الجزائر وفق فرج الله أحلام، حمادي موارد

 2021، أفريل 01،لرلة البشائر الاقتصادية، المجلد السابع، العدد 2121-2118الإصلاحات المصرفية 

  ،2003الجامعية، الجزائر،  الدطبوعات ديوانالكلية،  الاقتصادية السياسات إلى مدخلقدي عبد المجيد 

  ،لرلة الغري للعلوم الاقتصادية التقلبات في مستويات السيولة وأثرها في التضخمليلى بديوي مطوق ،
 2015والإدارية، السنة الحادية عشر، المجلد الثاني عشر، العدد الخامس والثلاثون، 

 المجلة الجزائرية النقدية في الاقتصاد الإسلاميكفاءة أدوات السياسة د الله شاىين لزمد، بلزمد ع ،
 2017، 8للعولدة والسياسات الاقتصادية، المجلد 

 ،بنك ،السودان تجربة -المصرفي الإسلامي النظام ظل في النقدية السياسة إدارة لزمد صابر حسن 

 2004السودان،  ، الدركزي السودان
  ،النقديـة في المصارف الإسلامية بين المحددات الشرعية  السيولةلزمود شويات، أسامة العاني

 .2017، 2، العدد 23، لرلة الدنارة، المجلد والقانونية

  ،الاقتصاد لرلة ،الإسلامية البنوك خصائص مع الجزائر لبنك الرقابية الأساليب توافقمنال ىاني 
  2019 ، 30 رقم العدد ، 10 المجلد الجديد،

 التعاون مجلس دول الإسلامية في المالية والمؤسسات المصارفلصم،  لزمد رغد، نعمة حسين نغم 

، سنة 2، العدد 12، المجلد والاقتصادية الإدارية للعلوم القادسية ، لرلةوالتحديات الواقع :الخليجي
2010 

 ،لرلة العلوم دور أدوات السياسة النقدية في تحقيق أهدافها في الاقتصاد الإسلامي نصبو مسعودة ،
 2015، 33العدد ،الإنسانية

 سلسة  ،السلام مرحلة في المصرفي الجهاز تواجه التي التحديات ،وآخرون إدريس عثمان يوسف
 2006 الدركزي، بنك السودان ، 8 رقم الإصدارة بحثية تصدرىا الإدارة العامة للبحوث والإحصاء،

 المؤتمرات والملتقيات .4
  ،الأسس والنظريات، -إدارة السيولة بالمصارف الإسلامية أحمد سعد الرباطي، صابرين الدبروك حداد

ورقة مقدمة الى أعمال الدؤتدر العلمي الثاني للمالية والدصرفية الإسلامية، كلية الشريعة، الجامعة الأردنية، 
2015 
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 ،ًبحث مقدم في  التجربة الماليزية نموذج للمصرفية الإسلامية، بن حناشي زليجة، شطيبي لزمود مرن
كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم   2إطار أعمال الدلتقى الوطني الدنظم حول الدصارف الإسلامية، 

 2015ديسمبر  3-2جامعة قسنطينة،  التسيير،
  ،مداخلة مقدمة ضمن  ،الإسلامية أدوات السياسة النقدية والمالية لترشيد دور الصيرفةصالح صالحي

لدولية حول الخدمات الدالية وإدارة الدخاطر في الدصارف الإسلامية، جامعة فرحات عباس، الندوة العلمية ا
  2010الجزائر، سطيف، 

  ،ل و قراءة تاريخية في تطور العمل بالصيرفة الإسلامية في دلخديمي عبد الحميد، بخيت حسان
، الدلتقى الدولي الأول في الاقتصاد الإسلامي الواقع ورىانات الدستقبل، الدركز الجامعي المغرب العربي

 2011فيفري  24-23بغرداية، 
  ،الخامس الدولي الدؤتدر، التحديات والأدوات –إدارة السيولة في المصارف الإسلامية نعيمة برودي 

 جامعة، 2019 ديسمبر 18 و 17 يومي الاسلامية والدصرفية الدالية للصناعة الدؤسسي التكامل حول عشر

 .2، ص الجزائر ،الشلف
  ،ًبحث مقدم للمؤتدر الدولي الرابع السياسة النقدية في الإطار الإسلامييوسف الفكي عبد الكرن ،

  2010بكلية العلوم الإدارية، جامعة الكويت، 
 المنشورات والتقارير. 5
 2020-2014، التقارير السنوية للسنوات الدركزي الدتحدة العربية الإمارات مصرف 
  ،2013 للسنوات قدية والدصرفية وأسواق رأس الدالتقرير التطورات النمصرف الإمارات العربية الدتحدة-

2021 
 2006 الدركزي، التقرير السنوي  السودان بنك 
 2010السودان الدركزي، التقرير السنوي  بنك 
  ،2011بنك السودان الدركزي، التقرير السنوي 
  ،2012بنك السودان الدركزي، التقرير السنوي 
  ،2015بنك السودان الدركزي، التقرير السنوي  

 2019التقرير السنوي  ،الدركزي السودان بنك 
 2013الدركزي،  السودان بنك سياسات  الدركزي، السودان بنك 
 2017الدركزي،  السودان بنك سياسات  الدركزي، السودان بنك 
 2015والإحصاء،  الدركزي، العرض الاقتصادي والدالي، الإدارة العامة للسياسات والبحوث بنك السودان 
 2017 والبحوث والإحصاء للسياسات العامة الإدارة والدالي، الاقتصادي العرض الدركزي، السودان بنك  



 المــــراجع

 

222 

 

 2019 ،والإحصاء والبحوث للسياسات العامة الإدارة والدالي، الاقتصادي العرض الدركزي، السودان بنك.  

 2020 والإحصاء، والبحوث للسياسات العامة الإدارة ،والدالي الاقتصادي العرض، الدركزي السودان بنك. 
  بنك الجزائر، وضعية الاقتصاد العالدي وتطور الاقتصاد الكلي في الجزائر، مداخلة لزافظ بنك الجزائر لدى

 2013-10-21المجلس الشعبي الوطني، الجزائر، 

 2011 – 2019) ) السنوية التقارير البركة الجزائري، بنك 
 2011 – 2019) ) السنوية التقارير ،السلام بنك 
 2020 ديسمبر 52 مرق ،الثلاثية الإحصائية النشرة ،الجزائر بنك  

 2010 السنوي التقرير للجزائر، والنقدي الاقتصادي التطور، الجزائر بنك  

 القوانين، الأنظمة والمعايير. 6

  في شأن الدصرف الدركزي وتنظيم الدنشآت والأنشطة الدالية،  2018لسنة  14مرسوم بقانون اتحادي رقم
 2018سبتمبر  23، قصر الرئاسة بأبو ظبي، 637الجريدة الرسمية، دولة الإمارات العربية الدتحدة، العدد 

 الدركزي يطرح نظاما  الدصرف، 1759/2020الدركزي، الإشعار رقم  مصرف الإمارات العربية الدتحدة
 جديدا بشأن الاحتياطي الإلزامي.

  ،التسهيلات الائتمانية الدتاحة ، 333/2022إشعار رقم مصرف الإمارات العربية الدتحدة الدركزي
 .وتسهيلات تأمين السيولة

 برنامج الأذونات النقدية  ،5519/2020مارات العربية الدتحدة الدركزي، إشعار رقم مصرف الإ 
  4222/2021مصرف الإمارات العربية الدتحدة الدركزي، إصدار شهادات الإيداع الإسلامية، إشعار رقم ،

 .7/9/2021الصادر بتاريخ 
 الإسلامية الشريعة مع الدتوافقة الدركزي إيداع الدصرف الدركزي، شهادات الدتحدة العربية الإمارات مصرف، 

 5802/2010 رقم إشعار

  لمعايير النص الكامل لىيئة المحاسبة والدراجعة للمؤسسات الدالية الإسلامية، ، 44الدعيار الشرعي رقم
  .البحرينالشرعية، 

  مطابع الاتحاد الدولي للبنوك الإسلامية، 5اتفاقية إنشاء الاتحاد الدولي للبنوك الإسلامية، الدادة ،
 1977السعودية، 

 وإجراءاتها وأدواتها النقدية السياسة اتبعملي الدتعلق، 2009ماي  26الدؤرخ في  09 - 02 مالنظا 

 والقرض بالنقد الدتعلق، 2003أوت  26الدوافق  1424الدؤرخ في جمادى الثانية  03/11 رقم الأمر 
 خصم السندات العمومية، وإعادة عمليات ، الدتعلق ب2015 فيفري 19 في الدؤرخ 01-15 رقم النظام

 للبنوك والدؤسسات الداليةخصم السندات الخاصة، التسبيقات والقروض 
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  الدتعلقة بنظام الاحتياطي القانوني2001فيفري  11الدؤرخة في  2001-01التعليمة رقم ، 
 الأدنى للاحتياطي الالزامي دالمحدد لشروط تكوين الح 02-04 رقم النظام 
  الدتعلقة  2004ماي  13الدؤرخة في  2004-02الدعدلة والدتممة للتعليمة رقم  2019-02التعليمة رقم

 بنظام الاحتياطات الاجبارية

 لشارسة قواعديتضمن  ، 2018 نوفمبر 4 الدوافق لـ 1440صفر عام  26 في ؤرخالد 02 -18 رقم نظامال 

 الرسمية الجريدة الدالية ، والدؤسسات  الدصارف طرف من بالصيرفة التشاركية الدتعلقة الدصرفية العمليات

  2018 ديسمبر 9، 73العدد  ،الجزائرية

 لعمليات البنكية المحدد ل، 2020 ارسم 15 ، الدوافق لـ1441رجب عام  20 في ؤرخالد 02 -20 رقم نظامال
 الجزائرية، الرسمية الجريدة ، الدالية والدؤسسات البنوك طرف من لشارستها وقواعدالدتعلقة بالصيرفة الإسلامية 

 .2020 مارس 24 ، 16العدد 
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 برنامج مرابحة السلع :1الملحق رقم 
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  تسهيل المرابحة المضمونة :2الملحق رقم 

 
 1144/1144:: مصؤف الإمارات العربية المتحدة المركزي، تسهيل المرابحة المضمونة، إشعار رقم المصدر
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 شهادات الايداع المتوافقة مع الشريعة الإسلامية :3الملحق رقم  

 
 رقم إشعار ،الإسلامية الشريعة مع المتوافقة المركزي إيداع المصرف المركزي، شهادات المتحدة العربية الإمارات مصرف: المصدر

2011/1141 
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المحدد للعمليات البنكية المتعلقة بالصيرفة الإسلامية وقواعد  22-2222: النظام رقم  4 الملجق رقم
 ممارستها من طرف البنوك المؤسسات المالية
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