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أدوات السياسة النقدية وفائض العرض النقدي في اقتصاد خال من سعر 

 .حالة السياسة النقدية الليبية: ةالفائد

Monetary policy tools and excess money supply in an 

interest-free economy: The case of Libyan monetary 

policy. 

 

 عمر عثمان زرموح :اسم ولقب المؤلف.
 

 .أستاذ الاقتصاد :ة العلمية والوظيفةالدرج

 3144302290واتساب       :البريد الإلكتروني
ـ ـــــــــــــــ ـــــــــــــــ ـــــــ ـــــــــــــــ ـــــــ ـــــــــــــــ ـــــــ ـــــــــــــــ ـــــــ  ــــــــــ

 :الملخص باللغة العربية

منـــا بـــ  أدوةا ةلالاســا ةلن   ـــا  ـــ  تناولــه هـــور ةلمشقـــا بحــعنا ةلادـــ   ـــ     ــاد  

وقــ  . ةقتصــاد لــا  بــ  ســدة ةلماكــ وج وبحــعنا و ــمد أو  ــ ر و ــمد  ــاك   ــ   ــة  ةلن ــمد

ةتادــــه  ــــ  بنلمنلج ــــا ةيــــنلمي ةلتدنلتــــ  ةلمتــــما  لمــــا  تدنــــ   ــــ دوةا ةلالاســــا ةلن   ــــا   نمــــا 

وقــ  . لن ـمدةتادـه ةلتدنلـا ةلي ــم  لمـا  تدنــ   ت ـ  ة و ــمد أو  ـ ر و ـمد  ــاك   ـ   ــة  ة

تمتـنه ةل شةسـا   ــ  أا  لـا  سـدة ةلماكــ و  التاـاا للقتصـاد ةلنلرــم  لـ  بـ  ة   ــ  لـ   يــ  

    أي  ت و زبنلا سا  ا   للا  ااا سدة   ـادو ةخصصـ  لاـنمةا لم،نـاج تمـا تمتـنه 
ً
 دالا

أدةو بـــــ   دوةا أو ةلمســـــاكا ةلظـــــم  ميـــــ  تم لم ـــــا لنتـــــ  ل   تـــــ   51ةل شةســـــا   ـــــ  و ـــــمد  دـــــم 

تــــولص تمتــــنه ةل شةســـــا   ــــ  و ــــمد  ــــاك  تالـــــ   ــــ   ــــة  ةلن ــــمد   ـــــ ش . ةلالاســــا ةلن   ــــا

وأ ــــ   تم ـــص ةلــــتانف بـــ  هــــوة ةلمــــاك  لل ســـل  لنماــــت اا  ـــ   ــــا سلاســــا % 47 تاـــاا 

    ـــا شةـــل و تدااـــل  دوةا ةلظــــم تـــ  ةلتمتـــا  لت ــــا ورـــ  لنـــل   د ــــ ا ت نلـــ ي بدـــةو   ــــ  

 .ت    تمش ل بع ةيصة لا الإسلبلابا   ظما ةيصة لا وبد  ا باتية أو 

الاقتصاد ةلنلرمج ةلالاسا ةلن   اج سدة ةلماك وج الاست ةةش ةلن  يج  :الكلمات المفتاحية

 .ةلتدنلا ةلي م
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Research summary: 

This research paper addresses the problem of identifying a set of monetary 

policy instruments in an economy devoid of interest rates, as well as the issue of 

the existence or absence of an excess money supply. The study adopts a 

descriptive-analytical approach regarding monetary policy instruments, while a 

quantitative analytical methodology is employed to estimate the existence or 

absence of excess money supply. The study concludes that the absence of an 

interest rate in the Libyan economy has no significant impact, as it has never been 

effective in any previous period—evidenced by the long-standing stability of the 

rediscount rate. Furthermore, the study identifies approximately fifteen tools or 

instruments that can be utilized to influence monetary policy. The findings also 

reveal the presence of a substantial excess in the money supply, estimated at about 

74%, and emphasize the need to eliminate this surplus to move forward under a 

sound monetary policy framework that adopts the identified instruments—a mix 

of traditional tools known in conventional banking systems and innovative 

instruments consistent with Islamic banking principles. 

Keywords: The Libyan economy, monetary policy, interest rates, monetary 

stability, quantitative analysis. 

ـــــة[ 1] ـ ــ ـ ــ ــ  مقدمـ

 ح ا بنع ةلممةك  ةلةبم،اج   ةا ةلد     3152لدار ( 5) د  ت وش ةل ا ما شق  

م ب دةها أا  لا  سدة ةلماك و يدام أا ةلالاسا ةلن   ا ق  ةيداشضا ةلظ تمةاب  ال 

ول   أدا  تمةا ةيداشضا     ت وش . ة ج ه أو    أحا   حمة  ق  أت اه  حنا تال 

 : د  ةل مة لا أهم ا ةل ا م اا التلاا

ةيت م   51/10/3151ةلصادش    ب نس ةلنمة   تاش،خ  3151لانا ( 4)ةل ا ما شق  ( أ ) 

  15/15/3131     3152لانا ( 5)ب  ةل ا ما شق  ( 4) لا سة،اا ةلدما  ايادو شق  ت 
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 ح ا  31/53/3132ةلصادش    ب نس ةلنمة   تاش،خ  3132لانا ( 21)ةل ا ما شق  (  )

حل  أ از لنمصاش  ةلت اش،ا ةلدما  3152لانا ( 5)تد  ا  د  أحعار ةل ا ما شق  

 .1لدما أو   ر ةلدما  ادة ةلماك و النظار ةيزدوج أي أ از ل ا ة

  ل  باام      ة  ةلن مد حل  زةد 
ً
ب    ا ألةىج     ة  ا للبلا ةشتما ا

     3151بنلاش د ناش    ن ا ا  ار  75 ة  ةلن مد  ايدال ةل ل  لل   حة سنمةا ب  

،ادو  تااا ز ( 2ج   و  شق  3135بصة  للبلا ةيةتزيج ) 3131بنلاش    ن ا ا  ار  532

بنلاش  75ل   صا     أتث  ب  ( 3151–5011)سنا  01أي أا  ة  ةلن مد لل  % 311

( 3131-3151)لل   حة ةلانمةا ( بنلاش د ناش 23)يداد  ةل دملا  ما د ناش   نما ةشتمع 

بصة  للبلا ةيةتزيج )بنلاش د ناش  21 ضا ا     ةلدمنا ةيسام ا    شوسلا ةلظم ت  ش  ندم 

وهوة كن  يدسا  3131بنلاش    ن ا ا  ار  512اح  ة  ةلن مد  ايدال ةل ل  للص( 3151

  ايدا ل  الاقتصاد ا
ً
 أا ةلتمسع ةلن  ي ق  لا  عما بب شة

ً
 قم،ا

ً
 . 2ة ساا ا

و   هور ةلمشقا ندل  ةلتوتل   مم مر ةلالاسا ةلن   ا و داو  تشصلف حالا 

م لف أدوةا ةلالاسا ةلن   ا     ا  ة  ةلن مد     اد     تلملا ةلالسةو  نل   ت

ةقتصاد  انم ب  سدة ةلماك وج  ابص بند  أو  ابص   ر  داللت ج لن ى    كنتا ةخحالتلا 

    أي ب ى  مي  لنمصة  ةيةتزي أا  سا   سة، ا  نملا سلاسا     ا  دالا   دوةا 

 .ل س ب   لن ا سدة ةلماك و ولا بد   ةخصص 

 ةتحديد المشكلة البحثي[ 2]

                                                
ةيتمقع أا  ةحص ةخنملع  إلغاء سدة ةلماك و ولاتا  د  بم ما ةيصاش  ةلت اش،ا ةلو    ل  ت ص الإةاشو     أ   ب   1

 ادة ةلماك وج وتولص  د  أ  اء هلئا   تدمة  لمن   بنو ت ن ه  لم اكم        ظما ةيصة لا ةلت نل  ا ةلظم تحتغا

ةلت شيس ةخنابدللا ةلو   آ ةوة   ر الا متاح      عاش ةخن   و    ةيصة لا الإسلبلا والا تعاشةا وةلتسمشةا و  نمة 

 .الانغل 
و ةشتماع ةياتمى ةلدار ق   ةى ةلاد  أا هور ةلز،ادو     ة  ةلن مد  مي  تب  ةها  اشتماع ةلناتج ةيدت  الإ ما   ةخح ل ا أ 2

ولنةد  ت  ذلص  مي  بلحظا أا ةلز،ادو ةيحاش  لت ا     ة  . للأسداش أو تةة ع قلما ةل  ناش أو تةة ع بد   دوشةا ةلن مد

وهم بد   بةتمع  مم  بد    مم ةلناتج ةخح ل ا بما  نديس    الاشتماع % 55.0ةلن مد كا ه  مد   تغل  سنمي بةتص يااوي 

    ز،ادو  ة  ةلن مد   ةيا
ً
تولص  مي    زةء تةة ع قلما ةل  ناش      مس . تمى ةلدار للأسداش ةلوي  صاح  دل ا ول س سباا

    سم  ةلن     نرم
ً
 بتزة  ة

ً
و لما  تدن   اة ا دوشةا . ةيحعنا ور  الإ ةةط ةلن  ي دوا   تاج ح ل ا   ا ن  بما لن  لناا

 .لل   ت و زبنلا تدا   الاست ةةش ةلن  ي ق  الإبعاا( تما سل تا    بمضد )ةلت لل   ةلن مد  ام   ت  ةلتلاش بدلاش 
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 ناءً  ت  با وشد    ةي  با  مي  تد    ةيحعنا ةلادثلا    ةعا ةلدااؤلاا 

 :التلا

؟ وها  مي  ت   ةر  ا  
ً
ها هناك  اك      ة  ةلن مد    الاقتصاد ةلنلرم حاللا

 و  ؟

 حظل    ةل و  ةيت  باج وب   ا  أو   ةل و   
ً
ها  مي  لادة ةلماك و ألا  عما  دالا

  ل  ةيت  با؟

 ةل م    ا ةلالاسا ةلن   ا تتتهم أو ل  تد   دالا    ةقتصاد  انم ب  ها  
ً
 مي   دل

 سدة ةلماك و؟

 ها  مي  تد      د ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ةل ا نا لنتسال     للبلا؟ 

 فرضيات الدراسة[ 3]

 : ناءً  ت  ةيحعنا ةلادثلا  مي  تلا ا  لث  ةضلاا   بلا كالآتا

أح ث سنا باللا ) 3137   ة  ةلن مد ةلمةسع    ن ا ا  ار   ر و مد  اك    

 .1(بنج لا

 بم ص ولا  نام     ةخح   دنى ل  ( الاس م)سدة ةلماك و  
ً
   ةل و  ةيت  با دةكما

  دا 
ً
 .بما يدام أ   دةكما

ج  ل و مد  دوةا سلاسا     ا  دالا    نا 
ً
 . ذة  ا  سدة ةلماك و أو ل   ي   دالا

 ة الدراسة وأهدافهاأهمي[ 4]

تد  هور ةل شةسا  ت  دش ا تال و ب   هملا كمن ا ت تا     ةو  تتصاشع  ت ا  

    كما سدة 
ً
  عاش  لا ب ،  وبداش  لميةو  لغاء سدة ةلماك وج وتيم   هملا أ  ا

ةلماك و   ع    قنص ةلنظة،ا الاقتصاد ا و،مثا    ةلنممذج ةليلنزي ةخناة ةلوي  ةب   لا 

                                                
1
و،تاغ  أا .  ة ع     كمن ا أح ث سنا باللا بنج لا حظل تاش،خ    ةد هور ةلمشقا 3137ت  ش الإةاشو     أا ةلتلاش سنا  

ج تم لف أدوةا ةلالاسا ةلن   ا وةي ت حاا ةلظم ق  تتمتا لب  اب initial year تاوها بتاوو ةل ةةشةا لتعما ةلانا ةيا كلا 

 . لت ا هور ةل شةسا
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تولص تب ز أهملا ةل شةسا    أن ا تتص ى لدشصلف أزبا . سم  ةلن   وسم  ةلانع

ةلتمسع ةلن  ي وت لل  حنم ا وةلتدة   ت  ب ى ق شو ةلالاسا ةلن   ا   دوةت ا ةيتاحا 

و لما  تدن    ه ة  ةل شةسا  هم تتمثا    . بداخنج ا( ةلظم ل س ب   لن ا سدة ةلماك و)

 :التا

كما ذلص (  ا و  )ةلدة  ةلن  يج وحن  ونااا ةلماك      ةلتدة   ت  حن  -5

 . مثا ةلابص ةل مي للشتماع    ةياتمى ةلدار للأسداش

 .ةلتدة   ت  أهملا ةيتغل  ةيا ل سدة ةلماك و ب اش ا  ايتغل ةا الاقتصاد ا ةلةك اا -3

  حل  تم   باهلا أدوةا ةلالاسا ةلن   ا وب ى ةلتماوا أو ةلتما ز  لما  لن ا ب -2

 .ةلمداللا

     ا ص أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ةلت نل  ا ةلظم س ت  بناقحج اج ت    ةلمشقا  -7

     أدوةا  ل  ت نل  ا باتيةو لنالاسا ةلن   ا
ً
و، ص   ا دوةا  ل  . لنتمتا أ  ا

 .ةلت نل  ا تنص  دوةا ةياتيةو ةلظم  مي  ةستا ةب ا     ا ةيصة لا الإسلبلا

 ى  بعا لا ةلانسا ةلن   ا بمثنا    بصة  للبلا ةيةتزي    ةلتلاش ةلتدة   ت  ب -1

لتنملو سلاسا ( ل س ب   لن ا سدة ةلماك و)تحيلنا ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا 

وة تماد بااش (  ا و  )    ا  دالاج  مين  ب ا ةبتصاص ةلماك     ةلدة  ةلن  ي 

 .يصة لا الإسلبلالنالاسا ةلن   ا  د   الاست ةةش ةلن  ي     ا ة

 منهجية الدراسة ومصادر البيانات[ 5]

   هور ةلمشقا ة تم ا ةل شةسا  ت  ةينلمي ةلمتما ةلتدنلت ج حل  ةسدن   حعا  

أساس م     ةيةة دا ةلنظة،ا للأد لاا الاقتصاد ا    ب ا  ةلن مد وةيصاش  وةلالاسا 

لنظار ةلن  يج وب  تشصلف  ة  ةلن   ا وتمثا ذلص    الا سل  بما يدة   ملزة لا ة

    سدة ةلماك و ودشةسا 
ً
ةلن مدج وب     ةستتتاج  منا ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا  دل ة

 .ت  ل  كا أدةو بن ا  ت   ة  ةلن مد

و ت  هوة  ساس  مي  ةل م   ا بداخنا ةيحعنا ةلادثلا    هور ةلمشقا تدتاج 

 ل اس ا وهم ب
ً
  ظة،ا

ً
ا سم  تةتز  نل  هور ةلمشقاج أبا     ا ص قاا كا ش مء ت لل ة

ةلتسال  ةلدمت   إ   سم  تعما هناك بداولا ل شةسا ناص ةلتم لا ةلن  ي      د ب  
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دو  ةلدال  وأهم ا ةل و  ةلنمسلا وب   لن ا للبلاج وبالتمةزي تشصلف  ة  ةلن مد    

تصاد ةلنلرم ةلظم ستصاح للبلاج وكا ذلص لنمتم      ت   ة ةلتااا  تث  بلءبا    الاق

 (.  ا و  )ةلتااا ةية دلا ةلظم  مي  ب  للل ا قلاس أو ت   ة  اك  ةلدة  ةلن  ي 

و لما  تدن   مصادش ةلالا اا     ة تم  ةلاد   ت   لا اا ةلناتج ةيدت  

ةلانص ةل و   وتن و  ةلن   ةل و   : الإ ما   وبلا اا  ة  ةلن مد ب   ل ا بصادش ر 

  . للبلا ةيةتزي  وبصة 

 الدراسات السابقة[ 6]

ش   أا هناك ةلد    ب  ةيةة ع وةل شةساا ةلظم تدناو  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا  

ةلت نل  ا ةلظم يدة  ا كا ةيتاصصلا    هوة ةي ا  وةلظم تت ةلا    دشةسج ا وتسال ات ا بع 

لا أا ةل شةساا ةلظم ت ت  ج  (وبالتادلا بد   ةخصص  وبد     ادو ةخصص )سدة ةلماك و 

و لما  ت  .  ا دوةا  ل  ةلت نل  ا لنالاسا ةلن   ا تما سا  تدة،م ا بازةله شحلدا

 د  ةل شةساا ةلاا  ا  ا وةلنظة،اا ةلظم تناوله ةلالاسا ةلن   ا    حالا  لا  أو 

 :  ر  داللا سدة ةلماك و

    و   هور ةلنظة،ا  إا : ةلنظة،ا ةليلنز ا و خ ةلالملا -5
ً
سدة ةلماك و لا  عما  دالا

و   هور ةخحالا  لن   liquidity trapحالا لاتا ألن   نت ا تلنز بصل و ةلالملا 

 .بتاوو ةل ةةشةا الاقتصاد ا لتم لف أدوةا سلاسا     ا ألةى  ل  سدة ةلماك و

ه ش   أا ةلنظة،ا ةليلسليلا ةلظم سا : ةلنظة،ا ةليلنز ا ودةلتا الادلاش والاسدثماش -3

تلنز ة تم ا الادلاش ت ةلا لةد ا لادة ةلماك وج والاسدثماش ت ةلا  يالا لادة 

ةلماك وج  لا أا تلنز ش   تل ةل ةلتلا وأت   ت  أا الادلاش دةلا لةد ا لن لاج 

 marginal efficiency ofوالاسدثماش دةلا لةد ا يا أسمار ةليماءو ةخح  ا لةأس ةيا  

capital  ما ق  أتةوة  د  ذلص  ت   دلا  سدة ةلماك و    دةلا و ا كاا ةليلنز

 ح ل ا ت  ل  بد   ةلةبح
ً
 .الاسدثماش وت اهنمة تمابا

 سما لا  اب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ةلت نل  ا و ل  . حالا سمدااج د. تناو  د -2

تغلل  نااا     ا لنزكاوج تغلل  : ةلت نل  ا وق  أدش ا لمس أدوةا  ل  ت نل  ا بن ا
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( 347. ج ص3155سمداا و،اب ج ( )ةيصاش  ب  أشباح الاسدثماشج و ل هما حصا

 .وسم  تناقش هور  دوةا    بمضد ا

 لما  تدن    شةسا  اك  ةلدة  ةلن  يج هناك ةلد    ب  ةل شةساا ةلظم تناوله  -7

 ة  ةلن مد و  ة ةلوي  د     ت  ةيتغل ةا الاقتصاد ا بثا ةلتضص ج ولي  حظل 

أ ث   ت  دشةساا ت ت   ت   ة  اك  ةلدة  ةلن  ي  ت  ةلندم ةياج       الا ل  

 ب    ةلدما  ت  بداخنت     ذةت  تن سا 
ً
هور ةلمشقا وهم قلاس ةلماك  تملا

 .ة سل  لالاسا     ا شةل و

 أا ةي شسا ةلن   ا تنسن  ب  ةلمضع ةلةةه  لتالا با   ص ةل لار     -1
ً
 لحظ أ  ا

 دوا أا
ً
 .تتسنص بداخنا ةخصنا ةلةةه   ي ن ا تمت   أا ةلمضع ةلةةه   ل  بات ال

 تعريف السياسة النقدية[ 7]

 macroeconomicق  تاتنف ةيةة ع ةلظم تدناو  ةلنظة،ا الاقتصاد ا ةلعنلا  

theory  أو تدناو  ةلن مد وةيصاش     تلا ا تدة،م ا لنالاسا ةلن   اmonetary policy 

 نل   مي  (. 302. ج ص3155سمداا و،اب ج )ة ظة  ت  سبلا ةيثا   لي  ةيدتمى وةح ج

 باالا ةل م   ا ةلالاسا ةلن   ا ر   منا ب   دوةا والإ ةةءةا ةلظم  تاوها ةيصة  

ةيةتزي ب    ةلتدي      ة  ةلن مد  ما  ا ر  ه ة  الاقتصاد ا ةلظم تاع  ةخحعمبا 

 .1لتد ل  ا

 وميزانية النظام النقدي تعريف النظام النقدي[ 8]

 مي  تدة،ف ةلنظار ةلن  ي      ب مم ا ب  ةل مة   وةي سااا وةلمساكا 

ةلظم تد د وح و ةلن       ن  با ولة   ت ةشها وت ةول ا وحما ا قلمج ا ب    تد ل  

ةلال ج )ج (500. ج ص5001ةخحاسلاج )ج (32-50. ص.ج ص5000 شباحج )الاست ةةش ةلن  ي 

 (.05-10. ص.ج ص5000ةلحمةيج )ج (40-25. ص.ج ص5047

                                                
لي  بصة  للبلا ةيةتزي    نحةت   (7ج ع2ج ع3ج ع5ع)لنتوتل   م   لدة  ةلن مد   و بماهل   مي  أا  ةبز ل ا  الةبمز  1

ال ةل ل  وهم يااوي ةلدمنا    ةلت ةو  ل ى  و   ة  ةلن مد  ايد: الاقتصاد ا ياتا ر ةيم مبلا  و  وةلثانا    

  لت ا ةلمدةئع تده ةلسنص
ً
أبا ةلثانا   م  ة  ةلن مد  ايدال ةلمةسع وهم يااوي  ة  ةلن مد  ايدال ةل ل  . ةخنم مش ب ا ا

  لل  با يدة   حا  ةلن مد ور  ةلمدةئع ةلزبنلا وةلمدةئع الادلاش،ا
ً
 .ب ا ا
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و ت  هوة  ساس  النظار ةلن  ي  تعما ب   منا ب  ةل مة   ور  ةل مة لا  

وةيصاش  ةلت اش،ا وةيصة  ةيةتزيج و  د ب  ةلمساكا أو  دوةا ( ةلدحةيداا)وةلنمةكح 

وةيصاش  وةلظم  ةينصمص  نت ا    ةلدحةيداا أو ةياتتت ا ب  أد لاا و ظة،اا ةلن مد

وكا هور ةلدناتة تمثا  لاش ةلنظار ةلن  ي    أي دولا . تاتا ب ا هور ةي سااا

 . و،ا ع لالادت ا

   ةلان  ةلتا   ب  هور ةلمشقا س ت  ةلت تلز  ت  ب سااا ةلنظار ةلن  ي أي 

 دشةسا با يدة   ملزة لا ةلنظار ةلن  
ً
ي ور  ةيصاش  ةلت اش،ا وةيصة  ةيةتزيج وتد   ة

-500. ص.ج ص5001ةخحاسلاج " )ةيلزة لا ةيمح و لنمصاش  ةلت اش،ا وةيصة  ةيةتزي "

وبدااشو ألةىج  مي  ةل م   ا بلزة لا ةلنظار ( 525-540. ص.ج ص5000 شباحج )ج (540

ةلن  ي ر  قاكما ةيةتز ةيا   ةيمح و لعا ب  ةيصاش  ةلت اش،ا وةيصة  ةيةتزي تما لم 

 .ا بصة  وةح أن ا كن 

ــدي[ 9]  العناصر المكونة لميزانية النظام النقـ

 ناءً  ت  تدة،ف بلزة لا ةلنظار ةلن  ي    ةلان  ةلاا  ج  مي  ةل م   ا هور 

ةيلزة لا تتتج ب  ت ملع ةلدناتة ةيدحاب ا لعا بلزة لاا ةيصاش  ةلت اش،ا وبلزة لا ةيصة  

ةلدناتة ةيحت تا ةلظم تمثا دةكتلا وب  م لا    ةيةتزي    تاش،خ بمح ج بع بلحظا أا 

 
ً
 .  مس ةلمقه دةلا بنظمبا هور ةيصاش   نغ   د  ا  د ا

و    لاش ةل شةسا ةلنظة،اج  مي  تصم،ة بلزة لا ةلنظار ةلن  ي    ةعا ببا ج 

ج بن ا  35وب  هوة ةخن و   لحظ أا ةيلزة لا تتعما ب  (. 5)تما    ةخن و  شق  
ً
 نصةة

     ا ص  تم  وةلااق   57
ً
 ناتة     ا ص ةخصصمرج تما ت  تصتلف هور  4 نصةة

تما س ت  ( أ ج   ج  ـ ج د ج هـ ج و ج ز ج حج ط) ب مم اا ألوا ةلةبمز  0ةلدناتة    

 .    اح كا ذلص
ً
وت  ش الإةاشو     أا ةلدناتة ةي ش ا    هوة ةخن و  ل اه بسا  ا تمابا

   ةلحعا ةلت نل ي يثا هو ةيلزة لا ةيمح و ولين ا لا تاا  ال مة    لندناتة ةيتداش   نت ا

ةيداسبلا وةيماهل  الاقتصاد ا   ة سدة ةلماك وج ذلص أ      حالا  لغاء سدة ةلماك وج 

 نل   مي  تمضلح كا هور .   ص أا تتغل   د  ةلدناتة     ا رم  تم  وةخصصمر

 :ةلدناتة تما  مت 
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 (1)جدول رقم 

 لعناصر المكونة لميزانية النظام النقـديا

 (الميزانية الموحدة للمصارف التجارية والمصرف المركزي في تاريخ معين)

 لصــــــمر  أتــــم   

 د  أ 

5 
ةلدملا ةيدنلا    ةلصن و  ل ى ةيصة  ةيةتزي 

 وةيصاش  ةلت اش،ا
 ةلدمنا ةيص شو ب  قاا ةيصة  ةيةتزي  51

 هـ    

3 
ملا   نبلا ل ى ةيصة  ةيةتزي وةيصاش  ةلد

 ةلت اش،ا
50 

تده ةلسنص ةلظم تدتمظ ب ا ةيصاش  ةلت اش،ا  ةلمدةئع

 [.وةيصة  ةيةتزي ]

 و  سااكص ذهالا ل ى ةيصة  ةيةتزي  2

7 
أ نبلا ل ى ( أس   وتعمك  سلبلا)أوشة  باللا 

 .ةيصة  ةيةتزي وةيصاش  ةلت اش،ا
 ماش ل ى ةيصاش  ةلت اش،االاسدث ودةئع 54

1 
ودةئع تده ةلسنص لنمصاش  ةلت اش،ا وةيصة  

 .ةيةتزي ل ى بصاش   اخصاشج
 ز 

 52 ودةئع بصة  للبلا ةيةتزي   ا    ةخصاشج 0
ةلتزةباا ةيصة  ةيةتزي وةيصاش  ةلت اش،ا  دم 

 .ب سااا دوللا    ةخصاشج

 ح  .ةسدثماشةا    ةخصاشج 4

 50  ـ 
وةيصاش  ]ةخصزة ا ةلدابا ل ى ةيصة  ةيةتزي ودةئع 

 [.ةلت اش،ا

2 
سن ةا وأذو اا ةخصزة ا ةلدابا  دتمظ ب ا ةيصة  

 ةيةتزي 
 ط 

0 
بدنلا ل ى ( أس   وتعمك  سلبلا)أوشة  باللا 

 ةيصة  ةيةتزي وةيصاش  ةلت اش،ا
31 

شأس ةيا  والاحتلاللاا و ةو    ادو ةلت لل  لنمصة  

 .ةيصاش  ةلت اش،اةيةتزي و 

 .ةخصصمر  لةى لنمصة  ةيةتزي وةيصاش  ةلت اش،ا 35 ةسدثماشةا    ةل ةلا 51

55 
قةو  حانا وسنف شصصلا ت  ةها ةيصاش  

 (.للأ ةةد)ةلت اش،ا 
  

   .قةو  وسنملاا ةيصة  ةيةتزي للصزة ا ةلدابا 53

   .قةو  وسنملاا ةيصة  ةيةتزي لنم سااا ةلدابا 52
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57 
 تم   لةى لنمصة  ةيةتزي وةيصاش  ةلت اش،ا 

 (.بثا  تم  ةلثا تا)
  

 

 
ا
 :في جانب الأصول : أول

ستاتما ةلان ةا  ماتنف أ مة  ا ب   ا ص  تم ج   ة تنص ةلظم تص شها ةخصزة ا  

ةلدابا وتعما دوا  مةك ج  ا ةل    بن ا هم حا بحعنا بدلنا بثا عنز ةيلزة لا 

ول وة لا  تمقع أا ت تام ةيصاش  ةلت اش،ا هور ةلان ةا  لا  ذة .  ل   شباحول س تد

 بدلناج ولولص وبم   
ً
ق به ل ا تمادن ةا ضماا  ن با ت م  ةخصزة ا ةلدابا د م ا

 ار سندتب  ةيصة  ةيةتزي هم ةيحت ي ةلمحل  لان ةا ةخصزة ا  ن با   لز قا ما 

  العنز أو  ن 
ً
  ةيلزة لا تمم،ل

ً
ت     ةيصة  ةيةتزي سنملاا للصزة ا ةلدابا تنملوة

ج 3111بصة  للبلا ةيةتزيج ) 3111لانا ( 5)ب  قا ما ةيصاش  شق   55لنمادو شق  

 (. 55ةيادو شق  

أ نبلا أو بدنلا لل تصة " أوشة  باللا"تده با ل ( 0)وشق  ( 7) ظ ة ةلدنصةةا شق   

وهور  لل و حظل و ا كا ه  ل  بندحةو    . لا ت   س   ةلداد ا وةلصعمك الإسلب

وق  ( 3150ةي تمة ةلملام ةلدارج ) 3150لدار ( 7)للبلا لي  ق  ت ش ب ا ةل ا ما شق  

أبا . لنتدابا ب ا و   ةل مة   ةلحة لا ةيتداش   نت ا    هوة ةلح اأتاح ةيناخ بج لئا 

مصاش  ةلت اش،ا  ل  ع لاشتاال ا   ر  دشةج  س   ةيمتازو ضم   وشة  ةياللا لن

 الماك و كمن ا تحت ط تمزيع نااا  ا تا ب  ةلداك   ت  حمنا هور  س    صة  ةلنظة 

 .    دل ا نحاط ةلحةتا

 مدناها ةلت نل يج أي ةل ةو   ممةك ج " ةل ةو " اتما ب   ا ص  تم   نصة  

 ةقتص( دوا  مةك )وياتدا   ن ا   ةو  حانا 
ً
اد ا وة تما لا بدلنا تا ر أه ة ا

 .تما سل د تبلاا ذلص
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   )ور  تنص ةلظم  عما بص ش تمم،ن ا " ةخحانا"تا ى ةل ةو  وةلانف ةلشصصلا  

ةل ولا أو   ةةد ةيتسم لا وةخن اا ةخصل  ا ول س  ال ةوشو ةيصاش  (  ا ص ةخصصمر

 . 1ةلت اش،ا

( 5)تصاش    ةخن و  شق  تظ ة     ا ص  تم   ناتة     و تمه الإةاشو  لت ا  ال 

ةسدثماشةا ةيصاش  "و ااشو " ةسدثماشةا ةيصاش  ةلت اش،ا    ةخصاشج" دااشو بثا 

ةيحاشتا وةيةة دا وةي اشباج وتناد   : ور  تحما  ناتة بثا" ةلت اش،ا    ةل ةلا

الاسدثماش وةيدا ظ الاسدثماش،ا ةلظم تحاشك    تعم،ن ا ةيصاش  أو ت  ةها بااةةو 

 .مدة ج ا     لاش ةخحل  

قةو  وسنملاا ةيصة  ةيةتزي للصزة ا ةلدابا ولنم سااا ةلداباج تا ى    ةيلزة لا  

 وسنملاا دوا  مةك ج لعمن ا تاج    بصلحا أتب  
ً
ةيمح وج ولين ا ستعما قةوضا

للقتصاد ةلملام ول س ةلداك  ةلن  يج وب  ةيدةو  أا ةيصة  ةيةتزي هم ب ساا 

 .   لنةبحلا ت 

قةو  وسنف ةيصة  ةيةتزي  52ندنصة شق  لبما ق   دتاج لن اش أوسع  

ةلصحلح أا بثا هور ةل ةو    ص أا تدصا  نت ا هور . لنم سااا ةلدابا

لولص ستت اهن  . ةي سااا ةلدابا ب  ةيصاش  ةلت اش،ا ول س ب  ةيصة  ةيةتزي 

    ة تظاش قلار ةيصة  ةيةتزي  تصحلح ه
ً
 .وة ةلمضعب قتا

ق   دااء  ةلاد     ةل ةو  ةلد اش،اج وهنا  مي  ةل م  أ   ياتدا   ن ا  نظار  

وحظل . باتنف تتملار ب سااا بتاصصا  عما ل ي ا حاا اا ل ى ةيصاش  ةلت اش،ا

   حالا قلار ةيصاش  ةلت اش،ا ب وة ةلتحاط ةياتنفج  العما     لاش بتسنااا 

ةخصصمص  مي  تعم،  ةةكاا  سعاا ت مر  بناء وبلع  و   هوة. ةلصل  ا الإسلبلا

ةياات  للأ ةةد  الت ال ج وق   عما ةلاناء    أش  تمني ا هور ةلحةكاا أو    أش  

 مني ا   ةةدج ولا ةص أ      ةخحالا  لل و  عما ةلاناء و   ةلتصمل  ةلوي  ة اا 

 .ش ةيمةل ج وتعما ةلتعنما أقا لعمن ا لا تحما تعنما   

                                                
1
لانف    ةعا حاا اا بعان ا ةيصاش  ةلت اش،ا لعمن ا ةخن ا  تث  ق شو  ت  تنظلم ا و دةشت ا أشى أا تعما هور ةل ةو  وة 

وضمان ا لاحتما  ا  داا اا   ةةد ةياتمل    ب  هور ةل ةو  وةلانف ل ي اج  لوو  ت   بعا لا ةستمادت ا ب  ةلالملا 

 .ةيتم ةو ب ور ةخحاا اا
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ا
 :في جانب الخصوم: ثانيا

ستاتما ب   ا ص ةخصصمر كا ب  ةلمدةئع ةلزبنلا وةلمدةئع الادلاش،ا لاشتاال ما  

وب  ةيتداش   نل     أ ظما ةيصاش  أا . 1 الممةك    نما سدا ى ةلمدةئع تده ةلسنص

    ج  عما بعان ا(5)ب  ةخن و  شق  ( 50)ةلمدةئع تده ةلسنصج تما ر     ةلدنصة شق  

 لا قمسلا بةبدلا [ وةيصة  ةيةتزي ]ةيصاش  ةلت اش،ا     لولص ت    ةةد  ااشو 

 لم مد حالاا ةاذو تظ ة  ت ا  د  ةلمدةئع ل ى ةيصة  ةيةتزي ر     ح ل ج ا 
ً
 ظةة

 . 2ودةئع تده ةلسنص ي سااا أو ةةكاا بمنمتا لن ولا

ةلدابنا دةلا الاقتصاد ةلنلرم ر  سنمت   أا تناد   الاسدثماش وةيدا ظ الاسدثماش،ا  

ب سااا بات نا وبالتا   لا  لقا ل ا  المدةئع  لا    ش با ت مر    هور ةي سااا ب  

   ة اا    حاا ات ا ةخناش،ا ل ى ةيصاش  ةلت اش،ا ور  تغل ها ب  ةلمدةئع تده 

ثماش ولي ج ب    ا ألةىج  د  لنمصة  أا   مر  إدةشو  د  تناد   الاسد. ةلسنص

وةيدا ظ الاسدثماش،ا وةي اشبا ةيسن اج  لا ا    ةلغل  ب   شصاص ةلسالدلا 

ودةئع "والا تااش،اج وبالتا    صح أا  سن   ت     ة اا ه لاء  شصاص  ااشو 

 ن ا ودةئع باصصا للسدثماش تما هم بالا  الدنصة " الاسدثماش ل ى ةيصاش  ةلت اش،ا

وت ص الإةاشو     أا هور ةلمدةئع تاتنف  حعا  مهةي (. 5)ب  ةخن و  شق  ( 54)شق  

ج ولعمن ا 
ً
   ةلمدةئع ةلزبنلا لعمن ا ودةئع بد و   ةة  ةسدثماش،ا بد دو باا ا

 .3تتدة  ياالة الاسدثماش ب  أشباح أو لااكة ولا يدسا ةيصة   نت ا أي  مةك 

 دم ب سااا دوللا    ( بت ةولا)لا تم   قةو  ب  ةخصاشج ولي  هناك ةلتزةباا  

 (.5)ب  ةخن و  شق  ( 52)ةخصاشج تما هم بالا  الدنصة شق  

                                                
 يا تاشا ت مر     د  ةيصاش  ةلت نل  ا    لا تدسا ةيصاش  ةلت اش،ا    ل 1

ً
لبلا أي  مةك   ت  هوة ةلنمع ب  ةلمدةئع لل ا

 .ةل و  ةلغةبلا
  با أا   مر ةيصة  ةيةتزي  تصحلح هوة ةلمضع  إقما  بثا هور ةخحاا اا وتم ل  تنص ةي سااا ةلدابا لنمصاش   2

ا ةلتحةو الاقتصاد ا يصة  للبلا ةيةتزي ت لف ودةئع ةي سااا ةلدابا و    أا  ت  ةلتصحلح   ص أا أةل      أ. ةلت اش،ا

 لن ا  و ةلن   ا 
ً
و،مي  ةلتد   ب  ذلص  الاللع  ت    ةو   ة  ةلن مد وةل ا  و )لنمدةئع تده ةلسنص تما ت لم ا أ  ا

 (.ةلن   ا    أي   د لنتحةو الاقتصاد ا لنمصة  ةيةتزي 
3
 (.523-545. ص.ج ص3155سمدااج و،اب ج )الاسدثماش  مي  بةة دا  يز،  ب  ةلتمضلح لمدةئع 
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 مثا ودةئع ةخصزة ا ةلدابا ل ى ةيصة  ةيةتزيج و تا أا بعاا ( 50)ةلدنصة شق   

هور ةلمدةئع  عما    ةيصة  ةيةتزيج ولي  تم   حالا ةستثناكلا ور  أا هناك ودةئع 

  ةلت اش،ا تتمثا    ةلتدم،لا ةلظم ت ةي ا وزةشو ةياللا للصزة ا ةلدابا ل ى ةيصاش 

للن اا ةلظم  ت  ةلصة   نت ا ب  ةيلزة لا ةلدابا لن ولا ور    اا تمتح حاا ات ا 

 لا قمسلا [ وةيصاش  ةلت اش،ا]ل ى ةيصاش  ةلت اش،اج لولص     ت   ضا ا  ااشو 

 كاا بعان ا   ص ألا ت لا ضم  وت  ش الإةاشو     أا ودةئع ةخصزة ا ةلد. بةبدلا
ً
ابا أ ا

 .ةلمدةئع تده ةلسنص

و   لتار بناقحا هوة ةلان ج أود أا أةل      أا تد    ةلدناتةج وتمضلح 

بدتمى كا  نصةج با   لا بن ا وبا لا   لا    أتم  ولصمر بلزة لا ةلنظار ةلن  يج 

ةلن   ا و    ا  ظا بمضمع   اش وتسم،ة وتن لح    ضمء  د لاا وةلنظة،اا 

 . 1ةلدحةيداا ةلنا وو

ـــة وعرض النقود[ 11] ــ ــ  المعادلة النقديـ

 د  تدة،ف بلزة لا ةلنظار ةلن  ي وتمضلح بعم ات ا    ةلان  ةلاا  ج  مي  الا 

تما . الا ت ا  لنتدة،ف  مصسلح ةيدادلا ةلن   ا لنصا  د  ذلص يناقحا  ة  ةلن مد

 أةل  
ً
 0    أ   ت  تصتلف ةلدناتة ةيعم ا يلزة لا ةلنظار ةلن  ي         ةلان  ةلاا   أ  ا

 تما هم بالا    ةخن و  شق  
ً
 ا هوة ةلتصتلف ق  (. 5)ب مم اا كا ب مم ا ألوا شبزة

 ام  ت  أساس أا كا ب مم ا تتعما ب   نصة أو ب مم ا ب  ةلدناتة ذةا ةلسالدا 

 ةيت اشبا أو ةيدحاب ا  دل   مي    ساؤها 
ً
 بمح ة

ً
و،مي  تدة،ف هور ةي مم اا . وتما

 :و   ةلةبمز ةيدساو ل ا  ت  ةلندم التا

 .ةلدمنا ةيدنلا    ةلصن و   : أ

   ما    تم    نبلا :  

 (.  ة ةلدمنا ةيدنلا    ةلصن و  )  ما    تم  ةيدنلا  :  ـ

                                                
1
 ح ا ةيصاش ج  3111لانا ( 5) تد  ا  د  أحعار ةل ا ما شق   3153لانا ( 70) ت  سبلا ةيثا      ت ش ةل ا ما شق   

ةيحاش  لت ا    ب  با  تما ت شا  د ر ةل مة لا( 3153ةي تمة ةلملام ةلدارج )حل  أضلف  صا لاص  الصل  ا الإسلبلا 

 .هور ةلمشقا
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 ةلدمنا ةيص شو : د

 ( سااا ةلداباوتحما ودةئع ةي)ةلمدةئع تده ةلسنص  : هـ

 ودةئع الاسدثماش : و

 ةخصصمر   نبلا : ز

 ودةئع ةخصزة ا ةلدابا : ح

 (.  ة ةلدمنا ةيص شو وةلمدةئع)ةخصصمر ةيدنلا   ط

ور   ااشو    ةيتسا  ا ةلظم تدب     . 1وب  هور ةلةبمز  مي  تعم،  ةيدادلا ةلن   ا

 :ةلنظار ةلن  ي كالآتاتااوي    ما    تم  و  ما   ةخصصمر    بلزة لا 

  ط+  ح +  ز +  و  +   هـ   +  د   =    ـ   +       +   أ     (5)

 :وب  هور ةيدادلا  مي  ت     ةلتدة،ماا التلا

ور  تااوي ةلدمنا ( ل ى ةخنم مش )ةلدمنا    ةلت ةو  لاشج ةيصاش   (  :أ   -د  )

 بن ا ةلدمنا  ايصاش 
ً
 .ةيص شو بسةوحا

  : ( ز -  )
ً
تا    تم    نبلاج  ن ا تااوي   ما    تم    نبلا بسةوحا

 .بن ا ةخصصمر   نبلا

 بن ا  (  :ط -ح – ـ )
ً
تا    تم  ةيدنلاج  ن ا تااوي   ما    تم  ةيدنلا بسةوحا

ةلدمنا ةيدنلا    )ةخصصمر ةيدنلا  ت  أساس أا ةي مم ا أ 

 (.ةلدمنا ةيص شو) ق  سا  لةح ا ب  د( ةلصن و  

 :لتصاح كالآتا( 5)و ت  أساس هور ةلتدة،ماا  مي    ادو تةت ص ح ود ةيدادلا 

  و+  هـ  (   +   أ  -د (   =   ) ط -ح  - ـ (  +  )ز -  )    (3)

                                                
حظل لا   سة لا تماد تةقلملا أح هما  identity ت  ةيتسا  ا  equation تاغ  ةلتنم،      أ   ق   سن  وتف بدادلا  1

 .لنمدادلاا واللة لنمتسا  ااج هوة بع الإدشةك ةلتار لللتل  ةلة،اض م  لا ةيصسلحلا
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  لل  تا    تم  
ً
وةلسة    م  ل ور ةيدادلا  مثا تا    تم    نبلا ب ا ا

لسة   ياة  ة  ةلن مد  مدنار ةلمةسعج وسن بز ل  كايدتاد  الةبز ةيدنلاج   نما  مثا ة

 :وبولص  عما ( 3ع)

  و+   هـ   (   +   أ  -د =   )    3ع  (2)

  ودةئع الاسدثماش+ ةلمدةئع تده ةلسنص + ةلدمنا    ةلت ةو  =      3ع :أي أا

ةلن مد تم ممع   تضح أ    مي  ةلتدال      ة ( 2)ج (3)وبم اش ا ةيدادلتلا  

 :لصا    تم    نبلا وتا    تم  ةيدنلا كالآتا

  ( ط -ح  - ـ ( + )ز -  = ) 3ع  (7)

  تا    تم  ةيدنلا+ تا    تم    نبلا =  3ع :أي أا

 

وت  ش الإةاشو     أ    مي   باالا ةلتدال      ة  ةلن مد  مم مب  ةل ل  

( 7)ج (2)ب  لة   كا ب  ةيدادلتلا " و"ةلوي  ةبز ل   الةبز " ودةئع الاسدثماش" سةح ( 5ع)

 :وبولص  مي  تتا ا ةيدادلتلا الت تلا( و - 3ع=5ع) ا 

  هـ (   +   أ  -د =   )    5ع  (1)

  ةلمدةئع تده ةلسنص+ ةلدمنا    ةلت ةو  ل ى ةخنم مش =      5ع :أي أا

  ( و -ط  –ح  - ـ ( + )ز –  = ) 5ع  (0)

  تا    تم  ةيدنلا+ تا    تم    نبلا =  5ع :أي أا

وللتا هوة ةلان  ر  أ    مي  ةلت  ل   ت   ة  ةلن مد ب  لل  ةلت  ل   ت  أي ب  

( أدوةا باتيةو)أدوةا ت نل  ا أو  ل  ت نل  ا  تم لف ( 5)بتغل ةا ةيدادلا ةلن   ا شق  

 .لنالاسا ةلن   ا
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 المرجعية وفائض عرض النقودتفضيل النقدي نسبة التقدير [ 11]

ق   عما ب  ةيمل  قاا ةلاد      دوةا ةلظم  مي  ةستا ةب ا لنتدي      

 ة  ةلن مدج أا  د د  ة  ةلن مد  ما  أي أا  ت  ت   ة حن   ة  ةلن مد ةلوي 

   ص أا  نسن  بن  ب    ت   ة  اك  ةيدةو  ب  ةلن مد     اد     أدوةا ةلالاسا

 . ةلن   ا ةلظم  مي  ةستا ةب ا لابتصاص هوة ةلماك   ا و  

  
ً
   ل   ةلنظة،اا ةلن   ا ق  تعما  ظة،ا ةلةتل  ةلن  يج ةلظم تا ل أ  ا

ر  ةلنظة،ا  قة  ( 210.ج ص5000ج ةلحمةيج 522.ج ص5000 شباحج ) مدادلا تمب دج 

دت  الإ ما   بااةةو  ال  بلءبا لالا  هور ةلمشقا حل  أن ا تتدابا بع ةلناتج ةي

بدادلا ةلتااد ج  لوو  ت  أن ا ت  س نااا ةلتم لا ةلن  ي  مدنما تة،دا سن بز ل ا 

 :وت لو  ظة،ا ةلةتل  ةلن  ي ةلصمشو ةلظم تب ز قلما وح و ةلن   ور  كالآتا(. ا) الةبز 

(4 )           = 

 : يدت  الإ ما   ةخح ل اج ستحل      ةلناتج ة: حل   
ً
تحل      ةياتمى ةلدار للأسداش بدب ة

لنناتج ةيدت  الإ ما    ا سداش ةخناش،اج :  . ن   ايام  ةل مامج وبولص يحل  ةلةبز س

ةيااوي ليملا ةلن مد ةيسنمبا    حالا تمةزا ( 3أو ع 5ع)وحل  ع تحل       ة  ةلن مد 

 يما ت  ر يحل  لتااا ةلتم لا " ا"أبا ةلةبز  money market equilibriumســـــم  ةلن ــــ  

 (.3أو ع 5حاص ةستا ةر  ة  ةلن مد ع 3أو ا 5وق   عما ل  نا ا)ةلن  ي 

 لنظة،ا ةلةتل  ةلن  يج و   ةلظةو  ةلداد اج  إا ةخنم مش ق  لا  دتاج  
ً
لا ا

 ب  ةيداب
ً
 ب  لسنص الاحتماظ  يملا تال و ب  ةلن مد  ا تثل ة

ً
لا  نغ   د  ا  د ا

ةلمشقلا أو )لل   منلاا ةي اتا ولولص  ما  دتاج ةيتدابنما لدام،ت   الن مد 

هم ةلةتل      ةلوي  د  نابت      ةلناتج ةيدت  الإ ما    مي  تاملت  ( ةيصة لا

وق  تتضح ةلصمشو أتث   ذة ت  ضة  ةلمسسلا    ةلسة لا (. ا) تااا ةلتم لا ةلن  ي 

 :مدادلا ةلاا  ا للحصم   ت  ةيدادلا    تمشت ا التلالن

 . .س.ا=  ع     (2)
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هور ةيدادلا تالا    لة  ا   م  تملا ةلن مد ةلظم  ة ص أو  م ا ةخنم مش الاحتماظ ب ا 

   تاش،خ بدلا وأا هور ةليملا تااوي نااا ب  ةلناتج ةيدت  الإ ما    ا سداش ةخناش،ا 

بدااشو ألةىج  إ    ذة  نمه نااا ةلتم لا ةلن  ي  مي   باالا و ( ةلسة   ياة)

و ذة ألو    ةخحاااا ةيم مباا ةل ل  وةلمةسع لدة  .    اد  ة  ةلن مد ةينا ة ل ا

    ةلصمشتلا الت تلا( 2)ةلن مد  إا ةيدادلا 
ً
 : مي  تتا ج ا أ  ا

   .س.5ا=  5ع (0)

   .س.3ا=  3ع (51)

 

داا  وت   ة نااا ةلتم لا ةلن  يج  لمي  تتا ا ةيدادلتلا وحل  أ     ص ةح

 :ةلاا  تلا كالآتا

 =         5ا  ( 55)

 =         3ا  ( 53)

(  ايدال ةل ل  أو ةلمةسع)أي أا نااا ةلتم لا ةلن  ي ر   باالا نااا  ة  ةلن مد 

وس ت  ت ملع ةلالا اا     ة  ةلن مد و   ةلناتج . النناتج ةيدت  الإ ما    ا سداش ةخناش،

ةيدت  الإ ما    ا سداش ةخناش،ا وةحداا  ةلتااا ةلمدنلا لنتم لا ةلن  ي    ةلتااا 

ةية دلا ل ا ةلظم سم  تاتا ر    ت   ة  اك   ة  ةلن مدج وذلص  ت   لث لسمةا 

 :كالآتا

 
ً
 .دال ةحداا  نااا ةلتم لا ةلن  ي    دو  ةل: أولا

 
ً
 .   اد نااا ةلتم لا ةلن  ي ةلمدنلا وةية دلا    الاقتصاد ةلنلرم:  ا لا

 
ً
 (.3137)ت   ة  اك   ة  ةلن مد تما هم    ن ا ا ةلدار :  الثا

 
ا
 دول العالم احتساب نسبة التفضيل النقدي في: أول
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الإ ما      مر ةلانص ةل و    احداا  نااا  ة  ةلن مد  ايدال ةلمةسع لنناتج ةيدت 

و   سلا  هور ةلمشقا لا حا ا لعا دو  ةلدال  . لعا دو  ةلدال  ةلظم تتم ة ل     لا ات ا

دو  ب  ةل و  ةيص شو لننم  لدحاب  ا بع للبلا  الإضا ا     ةل ولتلا  51ولولص ت  ةلتلاش 

( عاةللا ااج  ة،سا لاج أبة،)   ةلت ا  ل ا دو  بت  با ر  ( تمنس وبصة)ةي اوشتلا 

 الا ةحداا  هور ( 3)وةخن و  شق  . دولا 51لغة  ةي اش ا والاستتتاج وبولص ت  ةلتلاش 

تما  الا ( 3135-3111)ةلتااا لعا دولا ب  هور ةل و  لل  كا سنا ب  ةلانمةا 

أي بتمس  ةيتمسساا لعا هور ةل و  ) ةيتمس  ةلدار ةيتمس  ةخحاابا لعا دولا   

 :خن و   مي  بلحظا التاوب  هوة ة  (.ةياتاشو

ا نااا  ة  ةلن مد ةلمةسع لنناتج ةيدت ج الإ ما   أي نااا ةلتم لا ةلن  يج ل اه   .5

  ملا     ةلتصا      
ً
 ا تا ولا بات ةو    كا ةل و  ةيا نا    ةخن و ج  ا ت لو ةت اها

 money velocityالات ار ةلصدمدي ق   ماة  ا اما  سة ا دوشةا ةلن مد . ةلد    بن ا

  . وهم ب ةة  ل  يدب     ة اما    د بةةا ت ةو  وح و ةلن   بما   ت  ةلث ا    ةلدمنا

 (2)جدول رقم 

 للناتج المحلي الإجمالي( 2ع)نسبة عرض النقود الواسع 

 (النسب مئوية) 2121-2111في عدد من دول العالم خلال السنوات 

No. Country 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 AV

1 Algeria 38 52 58 58 55 52 54 61 60 67 63 62 63 66 71 73 70 71 73 72 85 80 64

2 Bahrain 63 70 72 66 58 59 58 69 70 83 78 72 70 72 75 82 70

3 Iran 37 41 38 39 39 42 47 47 44 53 54 47 56 52 61 77 83 50

4 Iraq 27 20 21 25 24 36 38 34 30 33 35 43 46 42 35 37 56 46 35

5 Kuwait 71 86 83 73 67 55 54 58 55 82 77 65 61 66 73 99 107 100 91 88 103 81 77

6 Libya 49 48 40 33 30 27 24 30 36 60 47 95 54 70 91 112 132 122 109 115 197 64 72

7 Nigeria 15 16 14 13 12 11 12 19 24 25 21 22 25 25 23 22 27 25 25 24 25 25 21

8 Qatar 44 62 61 53 48 49 50 53 44 60 58 51 56 63 67 89 90 103 85 90 114 93 67

9 Saudia 44 48 54 51 50 45 47 51 48 65 55 48 51 54 59 69 70 65 54

10 UAE 33 41 42 43 45 48 48 59 58 78 70 61 60 71 74 87 90 89 83 92 115 103 68

11 Tunisia 50 55 55 53 52 54 55 58 59 63 62 66 66 65 65 65 67 70 67 69 78 77 62

12 Egypt 77 82 88 97 97 97 97 96 88 83 81 76 70 75 75 78 98 88 78 73 80 87 85

13 Japan 229 191 195 197 196 195 193 193 198 216 215 225 229 233 235 233 240 244 248 253 280 282 224

14 UK 94 98 99 103 108 116 126 139 159 163 163 151 148 145 135 134 140 145 148 141 164 166 136

15 USA 69 72 72 72 72 72 75 79 84 91 85 87 88 88 89 89 89 90 89 92 109 115 85

Average 65 69 69 68 64 63 64 69 70 82 78 78 75 79 82 90 96 96 94 96 117 102 78 

Source: World Bank Database web site (https://data.worldbank.org/) 
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   ةلد    ب  ةل و   ما  ت ا  د  ةل و  ةيت  با بثا % 511هور ةلتااا ق  تز،   ت   .3

وق  يدزى ذلص     ةشتماع حن  ةلمدةئع . ةللا اا وبة،سا لا وبثا أبة،عا    ةلاتتلا  لل تلا

  با     يدزى     ةلزبنلا  التااا لن و  ةيت  با لاتا أبا  التااا لن و   ل  ةيت

ة اما  ةلناتج أو  ت   قا تاال  ةلنمم الاقتصادي بع   ر ةلالسةو  ت  ةلتمسع 

لولص  إا ةشتماع نااا ةلتم لا ةلن  ي    دولا شيدلا بثا للبلا ق  تعما ب ننا . ةلن  ي

    ةلناتج ةل
ً
ةيع   ذ لا تدام ةشتماع ةلمدةئع ةلزبنلا والادلاش،ا    ش با ق  تدام ت همشة

    ةلتمسع ةلن  ي
ً
 . لولص  إ     ص ةخحوش  ن  تمال  هور ةلتااا. وة ملتا

لتااا ةلتم لا ةلن  ي    كا ةل و  ( أي بتمس  ةيتمسساا) لحظ أا ةيتمس  ةلدار  .2

 ( 53)ج (51)   ةيدادلتلا ( 1.42=3ا)أي أا %( 42)ةيا نا    ةخن و  تااوي 
ً
و،لحظ أا تل

   ت ما نااا ةلتم لا ةلن  ي    ةلانمةا  لل و ب  هوة ةيتمس  ب  تمنس وبصة ت ت  

ور  )أبا بتمس  ةيتمسساا لتااا ةلتم لا ةلن  ي لن و  ةيص شو لننم      . ةلدار

 لمي  ةحدااب ا ب  ةلدممد  لل  ب  هوة (    ةخن و   51    شق   5ةل و  ب  شق  

أقا  يثل  ب  ةيتمس  ةلدار لعا ةل و   ور ( 1.12=3ا)ةخن و  وستعما ةلندل ا ر  أا 

   ةخن و  وق   عما سبص هوة الا اما  هم ةسداداد ةل و  ةيت  با ةلظم تةتمع  ت ا 

تما هم ةخحا     % 511وبع ذلص تم   دو   مسلا تةتمع  ت ا ةلتااا     أتث  ب  . ةلتااا

بع بلحظا ضةوشو ةلتدمظ  ت   دولظم الإباشةا وللبلا    ةلاتتلا  لل تلا  ت  سبلا ةيثا 

 ابص   مش ةلام   3157 شقار ةخصاتا  نلبلا لم مد تحمهاا ةقتصاد ا  د   ار 

 .ةيمةز،ا لنن     نرم

 
ا
 إيجاد نسبة التفضيل النقدي الفعلية والمرجعية في الاقتصاد الليبي: ثانيا

حل  أوضح ( 3)سا  أا ت  ةحداا  نااا ةلتم لا ةلن  ي    للبلا    ةخن و  شق  

والا (. 3135-3111)لل  ةلانمةا %( 43)ةخن و  أا هور ةلتااا تااوي    ةيتمس  

 : مي  ت لل  هور ةلتااا ب  لل  ةيلحظاا التلا

 ذة ةسداد ا ةلانمةا ةلظم ة  ا تحمهاا ةقتصاد ا  ابص   مش ةلام  ةيمةز،ا     -5

 .    % 46تااا    ةيتمس  وبا  د ها تصاح هور ةل 3151       ار  3155 ار 

تدتم   ت   ة  ةلن مد ةلمةسعج وبالاللع ( 3)ش   أا ةلتاص ةيدساو  اخن و  شق   -3

 مي  بلحظا ( 2ج   و  شق  3135بصة  للبلا ةيةتزيج ) ت   ة  ةلن مد    للبلا 
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 وبالتا   ق  لا  اتنف ع
ً
 تال ة

ً
  3   ع 5أا ةا  ةلن مد لا تمثا وز ا

ً
 تال ة

ً
 ةلتل ا

 . ولاتا    ةلانمةا  لل و

 ناءً  ت  ةيلحظتلا ةلاا  تلا  مي  ةل م  أا نااا ةلتم لا ةلن  ي    الاقتصاد  -2

 (.1.43=  3أو ا 1.70=  3ا)أي أا % 43ج %70ةلنلرم تت ةوح  لا 

 ا نااا ةلتم لا ةلن  ي لعا تصلح أا تعما بة دلا أي يدتم   نت ا    ت   ة  -7

   ص ألا تدداص ب   لا اا كا   اك   ة  ةلن مد ةلوي
ً
ناج    ةحداا   تملا

ةلانمةا  ذ لم ح ث ذلص لن نه بد ا تنص ةلدحمهاا و  ما   ص أا تدداص ب  

 لا اا ةلانمةا ةلسالدلا ةخصاللا ب  ةلدحمهاا الاقتصاد ا و ت   لف  سمة  

  ت  ةيمةز،ا لنن     نرم وأزباا ةلالملا ةيصة لا وهم  بة ةلوي  نس
ً
ا  تمابا

 :أي أا ةلتااا ةية دلاج وسنملزها  ن ما ر % 70ةحداا  ةلتااا 

 1.70* = 3ا   (  52)

 
ا
 (2124)تقدير فائض عرض النقود كما هو في نهاية العام : ثالثا

 با يحدة ةيةء  م مد  اك      ة  ةلن مد ب  لل  با  لحظ ب  تزة    
ً
تثل ة

ةلنمم    ةلناتج ةيدت  ةخح ل اج لي  بع ذلص ل    ة  ةلن مد  مد لاا تمم  بد لاا

يا ( 52)وحل  أ   ت  ةلتمتا    ةيدادلا . أ   دشةسا تداو  ت   ة هوة ةلماك 

ألن ه  نل  ةلتااا ةية دلا لنتم لا ةلن  يج  إ    استا ةر هور ةلتااا  مي  

 :ت   ة  اك   ة  ةلن مد تما  ت 

  ( .س*(.)3ا)   -3ع= ةلماك   

هم (  .س*(.)3ا)ج وحل  ةي  ةش 3137هم  ة  ةلن مد ةلمدت     ن ا ا ةلدار  3  عحل

  ة أا نااا ةلتم لا ةلن  ي ةياتا با هنا ر  ( 51)ةلسة   ياة ب  ةيدادلا 

 .ةلتااا ةية دلا

   .س 1.70  -  3ع=  ةلماك      (14)

 

 :و لما  ت  لسمةا تسال  هور ةيدادلا
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بصة  للبلا )تظ ة ةلتحةو الاقتصاد ا : يدال ةلمةسعقلما  ة  ةلن مد  ا 

بنلاش  512أا  ة  ةلن مد  ايدال ةلمةسع يااوي ( 2ج   و  شق  3137ةيةتزيج 

بصة  للبلا ) 57/51/3131لي   ناءً  ت   لاا بصة  للبلا ةيةتزي  تاش،خ . د ناش

 21لا  مانغ      به أا هناك  منا    ةلت ةو  بسام ا    شوس( 3131ةيةتزيج 

 31وأ   قاا بن ا  25/53/3137بنلاش د ناش ل  ت لا    حاا اا ةيصة  حظل 

 نل  وب  ةلناحلا الاقتصاد ا  إ   لا . بنلاش ولين  ق  تما    دحةو بنلاشةا ز،ادو

 ( بنلاش د ناش 21)بمة ب   ضا ا كابا ةيانغ 
ً
للعما ( 512)لنمانغ ةيوكمش آ ما

 (.  522=  3ع)هم  3137قتصاد ةلنلرم    ن ا ا ةلدار  ة  ةلن مد ةلمدت     الا

وهم  ل  بتم ة ل ى بصة  للبلا  :قلما ةلناتج ةيدت  الإ ما    ا سداش ةخناش،ا 

لولص     ألو ةلالاا ب  تن و  ةلن   ةل و   ةلوي  3150ةيةتزي  د   ار 

بنلاش د ناش  327..327أ  ة أا ةلناتج ةيدت  الإ ما    ا سداش ةخناش،ا يااوي 

(International Monetary Fund, 2025 ) (. 327.327=   .س)أي أا 

 :    أا( 57) التدم،     هاتلا ةل لمتلا    ةيدادلا  

 21=  512 – 522=  327.327×1.70  - 522=  ةلماك      (15)

 ل ور ةلندل ا  إا  ة  ةلن مد يدانا ب   اك  ق شر 
ً
بنلاش د ناش  21أي أ   لا ا

 .ب   ة  ةلن مد ةية ع % 47وهوة ةلماك   مثا 

 . ا هور ةلندل ا ت مد     ش   ةلمةضلا  و   

ور  ةلانا  ح ث  3157 ا هور ةلندل ا   ص ألا تعما باتغةبا وذلص  ا سنا  

ةخصاللا ب  ةلام  ةيمةز،ا وةلدحمهاا الاقتصاد اج كاا  ت ا  ة  ةلن مد 

 512   وهم أقا  يثل  ب   ة  ةلن مد ةية ع  بنلاش د ناش   00ةلمةسع يااوي 

بنلاش د ناش    ن ا ا  ار  531.1تولص  إا  ة  ةلن مد ةلمةسع  نغ . بنلاش د ناش

% 31 تااا ة اما   3135بنلاش د ناش    ن ا ا  ار  511.0   ة ام       3131

 مد وهوة يدام أا ةشتماع  ة  ةلن(. 2ج   و  شق  3131بصة  للبلا ةيةتزيج )

 لنمداخنا
ً
 قا ل

ً
 هحا

ً
بنلاش  21هوة بع  لو    ةخحاااا و مد . ق   عما ةشتما ا

 ب  ةلةة  الاقتصادي . د ناش ل  ت لا    هور  شقار
ً
وللتا ةل م  هم  ا ة ئا

 .و  ما  ةلالاساا ةلن   ا وةياللا ةخحيلما تملا  إزةلا هوة ةلماك 
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 سياسة الاستقرار النقدي( 12)

ناقحا ق لا الاست ةةش ةلن  ي   تث  ب   ظة،ا  النظة،ا ةلن   ا  مي  ب  

Monetary Theory  وةلنظة،ا ةليلنز اKeynesian Theory  تتص  اا لنمس ةل  لا  مساكا

 مي    ادو تتا ا هور ( 2)وبالدمدو لنظة،ا ةلةتل  ةلن  ي ةيدساو  ايدادلا . باتنما

 :ةيدادلا تما  ت 

 . (.س.ا=  )ع     (50)

 
ً
وهوة هم ةلحةط  ساس لتد ل   constantحل  با  لا قمسلا   ص أا  عما  ا تا

   حالا  ااا كا ب  نااا ةلتم لا ةلن  ي وةياتمى ةلدار للأسداش أو . الاست ةةش ةلن  ي

 باالا أتث     حالا  ااا حاتا ضةب ما  إا    اد ةيحت ا ةلتماضنلا  و   لسة   

    أا بد    مم ( 50)با  ت  ةخحصم   نل   ت  لة    مس ةيدادلا  وقاما( 50)ةيدادلا 

 ة  ةلن مد   ص أا يااوي بد    مم ةلناتج ةيدت  الإ ما   ةخح ل ا   ا تد ل  

 .الاست ةةش ةلن  ي

 ذة كاا بد    مم  ة  ةلن مد أتب  ب  ( أ : )  ا هوة يدام ب    ا ألةى با   تا  

أي )الإ ما   ةخح ل اج  الندل ا ر  ةشتماع ةياتمى ةلدار للأسداش بد    مم ةلناتج ةيدت  

 ( تضص 
ً
. وةلديس صحلح  ن با  عما بد    مم  ة  ةلن مد أقا تعما ةلندل ا ة يماةا

 نل   إ    تدلا  ت  بتاوي ةل ةةشةا ةيتدن ا  الالاسا ةلن   ا   ما  أدوةت ا وةلتتال  

 . ةش ةلن  ي ةلوي لا تضص   ل  ولا ة يماشبع ةلالاسا ةياللا لتد ل  الاست ة 

 تفسير سعر الفائدة المنخفض أو غير الفعال أو الغائب[ 13]

   هوة ةلان   داو  الإ ا ا    تااؤلاا ب ما أول ا ها  مي  لادة ةلماك و أا   

 أو  ل   دا     ةل و  ةيت  با؟ و ذة كا ه الإ ا ا  ند  ألا  عما ذل
ً
 أو سالاا

ً
ص  عما تمةة

 ب   ا  أو      ةل و   ل  ةيت  با؟ وةلا ة   ه  تلف  مي  ت لل  سدة ةلماك و    
ً
بمينا

 للبلا؟

وهم ةلمضع  liquidity trapل   ة تية تلنز     ظة،ت  ةلدابا بصسلح  خ ةلالملا   

ةلوي  نام   ل  سدة ةلماك و     باتم،اا د لا  صاح  ل  بندال ةلتم لا ةلن  يج    
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هانا ج لا ن ائا ةيةو ا و، لو ةلحعا    ا و مس ةلش مء  د ث للنزء -يس ممذج ه

 و   هور ةخحالا  صاح ةلتم لا ةلن  ي  LMةينا ة لولص ب  بندال 
ً
 أ  ا

ً
حل   صاح أ  لا

 
ً
   ة

ً
ج لي   مي  ةل م  (. لا ن ائا)تال ة

ً
 لادة ةلماك و ةينام    ة

ً
 بدلنا

ً
ل   د د تلنز شقما

  ل      سدة ةلماك 
ً
و ةلوي   دا ةي اشبلا  م نما الاحتماظ  الن مد ةلااكنا تم لل

 . بد ود  ذ لا   وى ب  ةةةء ةلان ةا    تنص   ناء

تامل اا تال و    سدة ةلماك و  3133-3150ل   شأ نا     ت و  اكدا كمشو ا 

ا حظل  د  ة ج اء    أبة،عا أو أقاج  ا كا ه سالاا    ةللا اا ولازةله سالا% 1.31وتنه     

ل   أدشته ةيصاش  ةيةتز،ا    ةل و  ةيت  با أا ةلماك و ةلصمة،ا ل ا بزة اها . ةخناكدا

ولاتا     ت ةا  زباا حل  تزدةد ةخحا ا للإ ما     به ةل ةو   ل  مةك  توتة   ا 

 .1أا تدةك عننا الاقتصاد ةلةةت 

أا ش ع سدة  5001 التااا للقتصاد ةلنلرم     وشد بنو  ت و بايةو تة ع لدار 

تما أا ( 211-301. ص.ج ص5047ةلال ج )ةلماك و ق   حا    تاح ةل غمط ةلتضصملا 

بصة  للبلا وبنو     ةلات ناا     ةللمر ق  دشج  ت  تثبله سدة   ادو ةخصص  لمت ةا 

 شبما
ً
  لم،نا ولا يغل ر  لا  ادشة

ً
و،مي  تمال    ر  داللا . 2لاقتنا     ا تغلل ر ل س ب   ا

 :سدة ةلماك و    الاقتصاد ةلنلرم حظل لم ت   قةةشر ب  ةلناحلا ةل ا م لا تما  ت 

بع  مشو ةيدنمباا وة دحاش ةلمع  ل ى ةلحدص أتاح بدظ  ةلناس ت شك   نا ا كابنا  -5

لا    ةتااذ قةةشةت ا الاسدثماش،ا حةبا ةلتدابا  ادة ةلماك و وتت   لنا ةكا ةلحة 

ولاتا  د  تم ة ةلد    ب  بنت اا ةيصة لا الإسلبلا ةلظم تمتا ل ا ةلااحثما 

وهوة    ة  ت  ةلانمك الاقتصادي  م    ار و،ساع الاقتصاد ةلنلرم ب ور . ةي ج  وا 

 .ةخصاتلا ةيملزو

                                                
لن سا  مينام ةل م   ا ةخحنم  ةلظم  لن   لت ا أوقاا  زباا لا  مين ا أا تعما س ئا  ن با  ذة أشدا أا أ اد     هور ة 1

تتتهم  زباا  لا  ذة أ مننا بتغل ةا ألةى كاا   ص ألا نغمن اج وهوة بمضمع  د  آلة ياتد  ةلاد     ضمء سدة ةلماك و 

 (.3) لا ةلن  ي تما شأ نا    ةخن و  شق  ةلاالص    ةللا اا والاشتماع ةليال     ةللا اا لتااا ةلتم
2
بما لا ةص  ل  أا للقتصاد ةلنلرم لصاكص ؛   م ل   عما بثا الاقتصاد  بة،عا أو  ل ر ب  الاقتصادةا ةلغةبلا  ا  

اذ ةلحدم  تاتنف    سنمتلات ا  داص بدت  ةت ا وةلت ةت  ةلث ا   ل ي اج وأا هور ةخصصاكف   ص أا تم    دم  قاا ةتا

 .ةل ةةشةا الاقتصاد ا
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  ت  الا ما   ا ةلنظة،ا الاقتصاد ا    الاسدثماش ت ت   ت  أا لادة ةل -3
ً
 سنالا

ً
ماك و ت  ل ة

لي  ةخح ل ا ر  . الاسدثماشيج أي أا ةلدلقا  لا الاسدثماش وسدة ةلماك و  لقا  يالا

أ    ن  ةةت ا  دةلا الاسدثماش  إ ما  عما ةةت اق ا  إح ى لة، تلا ت د اا لنمس 

(  ) discounted present value  لة، ا ةل لما ةخحاللا ةياصمبا( أ ) ةلندل ا وهما 

و   ةخحالتلا  marginal efficiency of capitalلة، ا ةليماءو ةخح  ا لةأس ةيا  

  ن  
ً
ياتا ر سدة ةلماك و تتعنما تمم،ا وُ، دَا ةل ة ع للسدثماش هم  نصة ةلةبح بدب ة

  ن   مد   ةلداك  
ً
 صا   ةل لما ةخحاللا لنت   اا ةلن   ا    ةلسة، ا  و   وبدب ة

لت  للسدثماش    ةلسة، ا ةلثا لاج أي أا ةةت ا  دةلا الاسدثماش يدتم      ساس ةل ة

ياذة  ذا لا  وهص بااةةو     با أ ةلةبدلا ةلوي يدتم ر :  ت   يةو ةلةبدلاج وةلا ة 

ةلبحة بنو ةخصنل ا؟ ياذة هور ةلنما؟ وبالدمدو لتمال    ر  داللا سدة ةلماك و    للبلا 

رج  مي  ةل م  أا ةل  لا ر  أا ةشتماع بد   ةلةبح    للبلا  ة عج    ضمء با ت  

  ت   ظة،ا ةلةيعج     أا للبلا بتدسحا لعا الاسدثماشةا ةلتنمم،ا وبالتا    عا 
ً
قلاسا

 ب اش ا  ادة ةلماك و
ً
 تال ة

ً
 ا ةيادثمة ةلنلرم ل   ياد  سدة . بحةو ات ا تدسا  اك ة

 ياد  ب  ةلناحلا ةلحة لاج  ا تعنما ةلتمم،ا تعنما ةلماك و تتعنما تمم،ا    ش با 

 ب اش ا  مد   ةلةبح ةيتد  
ً
ول وة ةلابص  إا قلار بصة  للبلا ةيةتزي . ضئلنا   ة

 تغلل  سدة ةلماك و ل   عما ل ج      ا ةينظمشج أي ت  ل   ت  ةل ةةش الاسدثماشي ولا  ت  

 .ةل غمط ةلتضصملا

 هم أا سدة ةخصلتا بما ت  ر  مي   -2
ً
 ووةقدلا

ً
 وةيب ش  نملا

ً
ةل م   ا ةلثا ه تاش،الا

ةلماك و    للبلا  ل   دا  ت دةو لنالاسا ةلن   ا لنت  ل   ت  الإ ما  ةليت  وب       م 

 ل   دا  ت دةو يداشبا ةلتضص ج و ت  ةيصة  ةيةتزي أا  اد     أدةو  ل ر لنت  ل  

 .ا ش   ةلمةضلا ةلثا لا    هور ةلمشقا ةلادثلاوب وة  ميننا ال .  ت   ة  ةلن مد

   ص  دلال     ةلنممذج الاقتصادي  -7
ً
 حتملا

ً
 ا سدة ةلماك و    أي ةقتصاد ل س بتغل ة

لنان  تما هم ةخحا   لما  تدن   متغل ةا ألةى بثا ةلدما وشأس ةيا  وةلصادشةا 

ا     و تتمة   بع وةلمةشدةا و ل ها  ا هم بتغل  قا ا للستغناء  ن   سةح   ةك

 ا ح اشةا    ةلتاش،خ  ن ه دوا أا تاتا ر . ةلحةيدا الإسلبلا وةلتزةر ةي تمع ةل  ام

 .سدة ةلماك و بثا ةخح اشو الإسلبلا
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بما   ص تبلا   أا ةلنظة،ا الاقتصاد ا    ةلتدنلا الاقتصادي الإسلبا لا تدت   ب وة  -1

  لا و مد ل     ةلنممذج الاقتصادي الإسلبا أي أ   بتغل" سدة ةلماك و"ةيتغل  ةيا ل 

   لما تمة،ا
ً
 .ول س بتغل ة

 كيفية التأثير على عرض النقود[ 14]

ب  هور ةلمشقا وبد   لاا [ 4] ناءً  ت  تدة،ف ةلالاسا ةلن   ا ةلمةشد    ةلان   

ةلماك      ة  ةلن مد وةلنلمي ةلمة ص ةتاا   لتد ل  سلاسا     ا شت نا    للبلا 

تد   ه   الاست ةةش ةلن  يج  ناقش  لما  ت   منا ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ةيتاحا 

    سدة ةلماك و وبد   ةخصص ج وبلاا تلملا ت  ل ها  ت  
ً
أبار بصة  للبلا ةيةتزي  دل ة

ج وذلص  ما  ا ر بصلحا الاقتصاد ةلملام
ً
و ام    ةلالاا .  ة  ةلن مد ز،ادو أو لم ا

تزي لا  مين  أا يدما  مدز     ةلتتال  بع ةخن اا ةيائملا    أا ةيصة  ةية 

ووزةشو (    ب ا  ةلالاسا ةياللا)ةلالاساا الاقتصاد ا  لةى ولاتا وزةشو ةياللا 

   )ووزةشو ةلتاسل  وب نس ةلتاسل  ةلملام (    ب ا  ةلالاسا ةلت اش،ا)الاقتصاد 

نا    ب ا  سلاسا الاستا ةرج وبولص  صاح ووزةشو ةل مى ةلداب( ب ا  سلاسا الاسدثماش

 دوةا ةلالاسا ةلن   ا دوش أتث   داللا    تد ل   ه ة  ةية مو    ةلت  ل   ت   ة  

 .ةلن مد

ةيلزة لا ةيمح و لنمصاش  ةلت اش،ا وةيصة  ةلظم تمثا بسا  ا ( 5)ةيدادلا  

حلدا لعا ةل ل  ةلظم ت لوها  دي  بم مب ا  إن ا ص( بلزة لا ةلنظار ةلن  ي)ةيةتزي 

وهوة يدام أا ةلت  ل   ت   ة  ةلن مد لا  ت تى ب  لل  ةلت  ل   ت   ناتة . بتغل ةت ا

  ت تى ب  لل  ةلت  ل   ت   ناتة ةيدادلا ( 2)ةيدادلا 
ً
ج  ا  مي  ( 7)   ج  ا أ  ا

ً
أ  ا

  ةلت تلز  ت   ح ى هاتلا ةيدادلتلا وتةك ةيدادلا  لةى تتغل  
ً
 إذة ت  ةلت تلز  ت  . تن اكلا

ج  إ    مي  ةل م   باالا أا ةلت  ل   ت   ة  ةلن مد  مي  أا  تد   ( 7)ةيدادلا 
ً
ب قتا

 .أو تا    تم  ةيدنلا/ب  لل  ةلت  ل   ت  تا    تم    نبلا و

و   ةلن اط ةلتاللا سم   ناقش ةليلملا ةلظم  مي   مةسسج ا ةلت  ل   ت   ة  

ن مدج ب  لل  ةلاد     أدوةا ةلالاسا ةلن   ا  تث   داللاج سمةء  حعا تة،ح أو ةل

 :ضمامج وذلص كالآتا

mailto:islamicresearch@cisr.edu.ly
mailto:islamicresearch@cisr.edu.ly


 م.0205-مبرديس/ هـ.4117 رجب(      1)العدد  –( 3)المجلد    86/0202: رقم الإيداع   

 

 www.cisr.edu.ly – islamicresearch@cisr.edu.ly Page 122  - لدراسات الإسلاميةمجلة تبيان ل
 

 :نسبة الاحتياطي النقدي الإلزامي  (1)

ور  نااا ةلمدةئع ةلظم   ص أا تدتمظ ب ا ةيصاش  ةلت اش،اج دوا  مةك ج ل ى  

 ةيصة  ةيةتزي     ةخصصمر الإ  ة لا ل ور ةيصاش ج و، 
ً
ةشها بصة  للبلا ةيةتزي لا ا

      3111لانا ( 5)ب  ةل ا ما شق   14لنف ةيادو 
ً
 ح ا ةيصاش ج ور  ق  ز، ا ب لةة

وهور ةلتااا ر   ح ى أدوةا ةلالاسا ةلن   ا %. 31 د  أا كا ه لانمةا لم،نا % 21

مدةئعج وبالتا   ةلظم  تدي   مةسسج ا ةيصة  ةيةتزي    ق شو ةيصاش  ةلت اش،ا  ت  لن  ةل

 ةلمدةئع الاسدثماش،ا
ً
. تتدي     حن  ةخصصمر الإ  ة لا ور  هنا ةلمدةئع تده ةلسنص زةك ة

 derivative عنما ة ام ه هور ةلتااا كنما زةدا ق شو ةيصة   ت  تعم،  ودةئع بحت ا 

deposits بما ق    دي     ز،ادو  ة  ةلن مدج وةلديس  الديس. 

ق  تعما هناك نااا  ضا لا للحتلالا ةلن  ي الإلزةبا ب  ةلناحلا ةلدمنلا 

تا ل     د لاا ةلن   ا ول ى ةلنظار الاحتلالا ةلمل شة    بة،عا  الاحتلالا ةلماك  

excess reserves (Branson, 1979, P.P. 267-280)  وتامت ا ةلتحةو الاقتصاد ا  المدةئع

 (. 5بصة  للبلا ةيةتزيج   و  شق  ) تده ةلسنص وةيدال ودةئع ةيصاش  ةلت اش،ا
ً
و ظةة

لللتل   لا لالدا ةلمدةئع تده ةلسنص وودةئع الاسدثماش      عما ب     ا أا   ةش 

ب نس الإدةشو نابتلا باتنمتلا للحتلالا الإلزةبا  دل  تعما ةلتااا ةيمةوضا  ت  

 للسدثماش
ً
 .ةلمدةئع تده ةلسنص أ ت  وذلص تشنلدا

 :ودائع لرأس المالنسبة ال  (2)

 أو نااا بئم،ا أقا ب  
ً
  حة،ا

ً
% 511ور  نااا تمثا   د بةةا ول اه تاةة

و ت  سبلا ةيثا  . وذلص  ابص ةشتماع حن  ةلمدةئع ب اش ا  ةأس ةيا ج ور  أدةو  ل و

 لد د بةةا نااا ةلمدةئع 
ً
ياتسلع ةيصة  ةيةتزي أا  مة   ت  ةيصاش  ةلت اش،ا س ما

  51ج ت ا   دا ةلد د لا  ت اوز لةأس ةيا 
ً
 ب  تةت  بنمنتا

ً
 .بةةا   لا

 :نسبة السيولة  (3)

. ةلت اش،ا( أو ةيصاش )ور  نااا  تم  ةلااكنا      تم  ةلعنلا لنمصة   

وتحما  تم  ةلااكنا ةلن   ا    ةلصن و   الن   ةيدت  أو   نرم وةحتلاللاا ةيصة  

 ا ز،ادو هور (. أي الاحتلالا الإلزةبا والاحتلالا ةلماك )ةلت اشي ل ى ةيصة  ةيةتزي 
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قصل و أو لم،نا )ةلتااا ت دي     تاح ق شو ةيصة  ةلت اشي  ت  ةلتمسع    الاسدثماشةا 

وياتسلع ةيصة  ةيةتزي أا ياتا ر هور ةلتااا ت دةو ب  . وةلديس صحلح(   ا

ةا ةلظم ت مر ب ا ةيصاش  ةلت اش،ا أدوةا ةلالاسا ةلن   ا لنتدي     حن  الاسدثماش 

 لعما ل ى ةيصة  ةيةتزي ةل  شو  ت  ز،ادو أو تامل  حن  الإ ما  الاسدثماشي  داص 

 . بتسنااا ةلظةو  الاقتصاد ا لنان  لاتا ب  حل  ةلتضص  والا يماش

ولتمضلح ةليلملا ةلظم تدما ب ا هور  دةو و لقج ا  دة  ةلن مد  مي  ةلة مع  

وبلحظا أ    ن با   ةش ةيصة  ةيةتزي ز،ادو هور ةلتاااج  لعما ( 7)ج (2)يدادلتلا     ة

 ت  ةيصاش  ةلت اش،ا ةل لار  دا لا  د  أتمل ا وق  تا أ   تمل ا قصل و   ا لعمن ا 

و   ذةا ( 2)   ةيدادلا ( أ ) أسةع وأس ا ةست ا ا يثا هوة ةيسنص  تزدةد قلما ةيتغل  

وتل  بة،    د اا     ة اما   ة  ( 7)   ةيدادلا (  ـ)ام  قلما ةيتغل  ةلمقه تن

 .ةلن مد

و،مي  ةلنظة     هور  دةو  ا تااشها بيمنا للأدةو ةلاا  ا  ذة ل  تد    دةو  

     دةو ةلت نل  ا 
ً
ةلاا  ا ةلمداللا ةيسنمباج تما  مي  ألنظة  لت ا  ا تااشها    ل

 5قاا ت وش ةل ا ما شق  )سدة   ادو ةخصص  ةلوي ياتا ب  ةيصة  ةيةتزي ةيتمثنا    

ج   نا ( ةيحاش  لل  3152لانا 
ً
لنت  ل   ت  حن  الاكتماا حل  أا ز،ادو سدة ةخصص ج بثل

ب  ةت ار ةيصاش  ةلت اش،ا ةلت نل  ا خصص   وشة  ةياللا  ن  ةيصة  ةيةتزي وب     

ب    ا ألةىج . لمدةئع بما ق    دي     ة اما   ة  ةلن مد  نا ق شت ا  ت  لن  ة

تدتب  نااا ةلالملا أدةو ب ما لنمصاش  ةلت اش،ا ذةت ا حل   مي  أا تاتا ب ا ت دةو 

ج      ا ص ب ةةةا ألةىج لدة ا ب ى ق شو 
ً
 شقا لا

ً
 دالا     دةشو ةلالملا ل ي اج وب ةةة

 .هور ةيصاش   ت  ةلم اء  التزةبات ا

 (:أو إلى حقوق الملكية)سبة الاستثمار إلى رأس المال ن  (4)

ور  ب  ةيدا ل  ةي ما ل ى  دةشةا ةيصاش  ةلت اش،ا ةلت نل  اج  ل  أا 

ةستا ةب ا ت دةو لنالاسا ةلن   ا ق   عما بمضمع   اشج وبع ذلص  لمي  ةلنظة     

 هور  دةو  ت  أن ا ةلم   اللة لتااا ةلالملا ةلظم  مقحه آ م
ً
 .ا
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وبب ش ةستا ةر هور ةلتااا ت دةو لنالاسا ةلن   ا هم   ر ةلاماح لنمصة  

   ةلتمسع  ل  ةيد ود  ال لم     باتنف الاسدثماشةا    ةل ةلا وةخصاشج  ذة كا ه هور 

ةلتمسداا ت دي     لةوج ةلن     نرم  ماتم،اا  ل  ب املا أو ت دي     تمسع    ي 

 ا ةلنظة . تملح  دوةا  لةى   ا تعما  دالا  ال ش ا ةلعا لا ل  ب ام ج سلما  ذة ل  

 دوةا ةلالاسا ةلن   ا  ت  أساس كمن ا    نا لاد  ا ق  لا تعما  ظةو تاكاا  ذ  تاغ  

 حظل و ا ةلتنمه    دش ا 
ً
أا  نظة  لت ا  ت  أن ا بتعابنا  هم أدوةا تاا    د  ا  د ا

 .أي تداش   لن ات  ل  كا بن اج و،مت     ر و مد 

أو ح م  )وق   عما ب  ةيمل  أا يحاش     أا نااا الاسدثماش     شأس ةيا  

 مي  أا أا  نظة  لت ا ت دةو    نا    سدة ةلماك و ةياتا ر لنت  ل   ت  حن  ( ةينيلا

 لننظة،ا . الاكتماا ةيصة   بع و مد  ةو  تمصلنلا  لا  دةتلا
ً
 م  ةيدنمر و  ا

ولازةله تسا      د  ةل و  بثا أبة،عا ولازة   Keynesيلا ةلظم سادا قاا تلنز ةليلسل

 نصح ب ا الاقتصاد ما ةلت نل  ماج أا سدة ةلماك و ياتا ر لنالسةو  ت  الاكتماا 

و ت  سبلا ةيثا ج  إا ز،ادو سدة ةلماك و تياح  بعا لا الاقت ة  ب  قاا ش ا  . ةيصة  

سدثماش وب     تام  حن  الإ ما  ةليت     الاقتصادج تما   ما  وتام  ب  حن  الا 

 ل وة الات ار ق  تاا    ت  تم ل  ةي لةةا  دم ةيصاش  ةلت اش،ا
ً
. أا سدة ةلماك و و  ا

 ا رم الادلاش )وبع ذلص     ةيص تلنز     داللا سدة ةلماك و    هو   ةخنا الا 

    سدة ةلماك وحل   ال دةلظم الادلاش والاسدثم( والاسدثماش
ً
وتما هم بدةو  . اش  دل ة

 )ل ى الاقتصاد لا با  د  تلنزج  إا الاشتماع 
ً
   سدة ةلماك و   دي     ة اما  ( بثل

 .liquidity preferenceةلسنص  ت  ةلن مد لغة  ةي اشبا ب  لل  بنح  تم لا ةلالملا 

 :تنويع هيكل المحفظة الاستثمارية للمصارف التجارية  (5)

أا ت مر  تعم،  بدمظج ا ( أو ةيصاش  ةلت اش،ا)ع ةيصة  ةلت اشي ياتسل

 :الاسدثماش،ا ب  أح  بص ش، 

ب  أبمة  ةيصة  ذةت  ةلظم  اصص ا للسدثماشج تما  مي  أا تحما أبمة  ةيمد لا ( أ ) 

   حاا ات   ةخناش،ا  ذة وة  مة  ت  ذلص بع أح لج      لنب ا    أي وقه لعمن ا 

  .ةلسنص ودةئع تده
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ب  أبمة  ةيمد لا ةيادثمة، ج ور     ة اا    حاا اا للسدثماش ول اه حاا اا (  )

 با يدة  .  اش،ا
ً
وت  ش الإةاشو     أا بصة  للبلا ةيةتزي ق  ألن  ب لةة

 ل ا    ةي اشبا ةي ل و
ً
 . 1 اي اشبا ةيسن ا تمللزة

    أا هور (     ح م  ةينيلا أو )وبالدمدو     نااا الاسدثماش     شأس ةيا  

     شأس ةيا  
ً
ةلتااا  مي  أا تتعما ب    و ناص  ة لا حاص  مع الاسدثماش بتامبا

 :و ت  سبلا ةيثا   وتة ةلتاص التلا(. أو     ح م  ةينيلا)

 (.أو     ح م  ةينيلا)نااا الاسدثماش    ةخصاشج     شأس ةيا  ( أ ) 

 (.أو     ح م  ةينيلا)يحاشتا     شأس ةيا  نااا الاسدثماش  ا(  )

 (.أو     ح م  ةينيلا)نااا حن  ةي اشبا     شأس ةيا  (  ـ)

 (.أو     ح م  ةينيلا)نااا حن  أبمة  ةيةة دا     شأس ةيا  ( د) 

ولا ةص أا ةلت ةبا ةلدمنلا ر  ةلظم ست مد     ةلتلاش ةلتااا أو ةلتاص  تث  

اسا ةلن   اج ولي  ب  ةي   أا  وتة أا تنميع هلعا هور ةيدمظا بلءبا لنال

 لت نص ةياالة ةلنا ما    تةتز  د  الاسدثماشةا     ا ص وةح  
ً
الاسدثماش،ا يدتب  ب ما

 
ً
 .     ق  لا  ا ر ةيصلحا الاقتصاد ا لنمادثمة،  ولنان  أ  ا

لإدةشو وتم لف  بمة   ما  ا هور  دةو و ا كا ه ت   ةيصة  ةيةتزي    شقا ت  

 تمل  ةيصاش  ةلت اش،ا     دةشت ا لالملج ا ب  حل  
ً
 ا ر ةيصلحا الاقتصاد اج  هم أ  ا

 .ب ى تنم  ا

 :نسب أرباح المضاربة والمرابحة والمشاركة  (6)

ور  ةلتاص ةلظم ت تنت ا ةيصاش  ةلت اش،ا ب   منلات ا الاسدثماش،ا بع ةلحةكاا 

ةيثا  ب  ةيدنمر أا  ظار ةيحاشتا    شؤوس أبمة  ةلحةكاا  ةيدنلاج و ت  سبلا

                                                
  ت  أسنم  ةيصة  ةيةتزي    بمضمع ةي اشبا ةيسن ا ول س  ت  ةلميةو ذةت اج ذلص أا با  ا و هم  1

ً
ب   ا رم أتدمظ قنلل

 بد لاا لنداك  تةتا   م و 
ً
أا ةيصة  ةيةتزي أتاح هم ةيدام  التنملو ول س ةيصاش  ةلت اش،ا  لوو  ت  أ   ح د باا ا

 لنماك وج ولنا أا  دااء     ةينلمنلا ةلظم ةتاد ا الا 
ً
سدثماش وألن   نت ا بد لاا ةلداك  ةيتمقدا ور  ب وة ل اه  لا أسداشة

 تمقداا  نملا لدمةك  بحةو اا ةسدثماش،ا ول اه أسداش  اك و
ً
 .ةيصة      ناء تمقدات  حظل  سمئا ةيةء     أن ا  دل
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ةيااهما تعما  تااا بااهماا كا ةة،ص   نما     ظابا ةي اشبا وةيةة دا تعما ةلتااا 

 ل ور ةلتاص
ً
 وبولص  مي  لنمصة  ةيةتزي أا   ع أس ما

ً
   للا

ً
ياتسلع . بمضم ا

 ت  ز،ادو ( ةخصاتا وةلدابا)حةكاا ةيصة  ةيةتزي أا  ام  هور ةلتاص لدشنلع ةل

تمم،ن ا ب  قاا ةيصاش  ةلت اش،ا  ن با  عما ه   ةيصة  ةيةتزي ةلتمسع ةلن  يج أو 

  ايصة  ةيةتزي ق  لا . ز،ادو هور ةلتاص    ةخحالا ةلديالا
ً
 ب ما

ً
 ل  أا هناك ةةلا

أو ةيصاش  )اشي  م  نااا بااهما ةيصة  ةلت " ةيحاشتا"ياتسلع ز،ادو نااا أشباح 

وهوة .    شأس با  ةلحةتا ةيدلنا حظل لا يغبا ةيااهمما اللةوا    شأس ةيا ( ةلت اش،ا

ةلحةط ق  لا  نسا     حالظم ةي اشبا وةيةة دا لاتا  ن با تعما ةيصاش  ةلت اش،ا ر  

 : وبناءً  ت  با سنف  مي  ةلنظة     هور  دةو ب   ا الا. ةيمم  ةلمحل 

حل   م    شصاص ةلسالدلما والا تااش،ما :  ا ص ةلتمم،ا ب  قاا ةخنم مش ( أ ) 

 )ب لةةت   لنمصاش  ةلت اش،ا لغة  ةسدثماشها 
ً
ج وهنا  عما ( اي اشبا أو ةيةة دا بثل

تامل  نااا أو حصا ةيصة  ةلت اشي     شباح بشندا للأشصاص  ت  ز،ادو تم ل  

 ل  أا ت نلا  ة  ةلن مد هوة ق  لا .  نا ب   ة  ةلن مدب لةةت    دم ةيصاش ج بما  

 عما  لا سلاسا قصل و   ا ذلص أا ةيصة  لا  مين  الاحتماظ   بمة  ةي لة،  دوا 

ةسدثماشها أي   ماق ا    ةل ةلا أو ةخصاشجج وسلعما للإ ما  ةيدت  ل ور  بمة  أ ة  ت  

  ولص ةلتامل  ةخ
ً
 ز،ادو  ة  ةلن مد بنغلا

ً
 أو  زكلا

ً
 . حاتا     ة  ةلن مد كنلا

وهنا   مر ةيصة   ت     ةلتمم،ا ةللزر للأشصاص :  ا ص ةلتمم،ا ب  قاا ةيصاش (  )

 ةلالملا ةلماك ا ل   ج 
ً
ةلسالدلا والا تااش،ا  اي اشبا أو ةيةة دا أو ةيحاشتا باتا با

بشندا للأشصاص  ت   وهنا  عما تامل  نااا أو حصا ةيصة  ةلت اشي     شباح

ةقتناء  بمة  ب  ةيصاش  لتمم،ا  منلات   الاسدثماش،ا وةلت اش،ا ةياتنماج بما  ز،  ب  

 . ة  ةلن مد

هور  دةو بمصنا      ل ا أدوةا ( 344-340ج 3155سمداا و  اب ج )وق  تناو  

ا اا الاسدثماش ب  أشباح ةسدثماش حا( ةي اش )تغلل  حصا ةيصاش  الإسلبلا ( أ ) ر  

تغلل  حصا ةيصاش  ب  أشباح ةلتمم،ا  ايةة دا أو ةيحاشتا أو ةي اشباج (  )ةياتنماج 
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تغلل  نااا ةلتمم،ا لاتا تمم،ا ةخحا اا الاسج لتلا     ةخحاا اا الاسدثماش،ا (  ـ)

 .والاكتما لا

 :نسبة توزيع الزكاة  (7)

لمزةشو  وقا ج  ل ص أا  ام   ذة ت  تنظل  تن و  لنزكاو  إدةشو  ل و تا دا 

ةيصة  ةيةتزي تلحلا تد    ةلتااا ةلظم تمزع ب ا ةلزكاو  ت  باتد ت ا يا لولص ب  أ ة 

و،ةى ةلاد  . لز،ادو هور ةلتااا  ت  ز،ادو  ة  ةلن مد وب     ز،ادو ةلسنص ةليت 

" ةلزكاو تغلل  نااا     ا"أا هور  دةو تا ل ( 341-347ج 3155سمداا و  اب ج )

    
ً
    حالا ةلة اا    ةلتمسع ةلن  يج أو  لنا

ً
وةي صمد أا ةلزكاو تدسى ياتد ت ا  با    ة

وأشى أا هور  دةو ب وة ةيدال لا تعما . ةخحالا ةلديالا أو نااا بتغل و  لا هوة وذةك

 دالا  ذة كاا ةلصن و  سم  يحت ي  ةلاء ةلدلتلا ب  ةلام  ةيدنلاج بما يدام 

و   ةخحالتلا سم   بتد  ةلصن و     ةلتدابا ةلن  ي . ةةت ةط ةستل ةدها خندن ا  دالا

أبا    . و، لا    بتاهاا ةلتدابا ةلدلام وةيتا ةو ةيدنلا وةل وللا وبا    ذلص ب  بحاكا

حالا ةلتد  ا ةلوي أقت ح     هوة ةي ا   عا با  دصا هم ت  لا تة  ةلزكاو ب  قاا 

 .ب  قاا دة ع ةلزكاوج و،دتمظ ةلصن و    وشر كمسل  ةلصن و  ول س

 :عمليات السوق المفتوحة (8)

ور   ح ى أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ةلت نل  ا ةيتداش   نت اج ولين ا تتسنص و مد 

وياتسلع ةيصة  ةيةتزي . سم  للأوشة  ةياللا ور  بتم ةو    للبلا لين ا لازةله ضدلما

 ب ور  دةو أا   لا سم    
ً
 أو بحت  ا

ً
 إذة كاا ةل    هم ز،ادو  ة  . وشة  ةياللا  ائدا

 باللا ر      ا ةقتصاد لا  ب  سدة ةلماك و 
ً
ةلن مد  ل مر ةيصة  ةيةتزي  حةةء أوشةقا

 
ً
 أو تعمكا

ً
وتنام  قلما ( 7)   ةيدادلا (  ـ)وب وة تزدةد قلما ةيتغل  . لا تعما  لا أس ما

و يس هور ةلدمنلا  ن با  عما . وب      زدةد  ة  ةلن مد( 2)ا    ةيدادل( أ ) ةيتغل  

 للأوشة  ةياللا
ً
 .ةل    تامل   ة  ةلن مد حل    لا ةيصة  ةيةتزي  ائدا

 :شراء أو بيع النقد الأجنبي  (9)

   حالا الاقتصاد ةلةيع  كالاقتصاد ةلنلرم ةلوي ت دف  ل  سم   وشة  ةياللا 

ةلام  ةيمتمحا ت دةو لنالاسا ةلن   ا  مت   أن ا  دالاج وب     ت دف  ل   منلاا 
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و   بثا ةخحالا ةلةةهنا ةلظم  به  ت ا و مد  اك      ة  ةلن مد ةلمةسعج تما    ةيدادلا 

 إا  دةو ةيةجح أا تعما  دالا أتث  ب   ل ها    ةلت  ل   ت   ة  % 47وبتااا ( 50)

دةو ور  هنا  لع ةلن     نرمج ولي  لولص ةلن مد وةبتصاص هوة ةلماك  هم هور   

 : د  ةلحةوط ةل ةوش،ا لن اح ا ور 

 .ألا تامح ةلانسا ةلدحةيدلا  تمم،ا ةيلزة لا  العنز 

ألا تامح ةلانسا ةلدحةيدلا للن اا ةلتنملو ا  تعم،  ةلتزةباا  ت  ةل ولا     

 .ةعا د    ار بثا الاقت ة  ب  ةيصاش  ةلت اش،ا

 .ك ةحتلاللاا حةو كا لا ب  ةلن     نرم لتنملو ةلب  ابجأا تعما هنا 

 ا   ر تنالا هور ةلحةوط هم ةلمحا ةيد   لنالاسا ةلن   ا ةلظم تاتا ر هور  دةو 

 . حعا بنمةد دوا تداض  ب   ا ص ةلالاسا ةياللا

 :شراء أو بيع سندات وأذونات الخزانة المحلية (11)

بع وزةشو ةياللا ذلص أا قا ما ةيصاش  شق  وهور  دةو تتسنص ةلتتال  ةلتار 

ق  أ سى ةخح  للصزة ا ةلداباج    أا ت مر  إت ةش أذو اا وسن ةا لزة ا  3111لانا ( 5)

و،تاغ  ةلتنم،  أا هوة و ا كاا ق  لن  بةو ا تال و . ب   ساء ةلدمنا% 31 ما لا  ز،     

أا  عما هم ةيصة  ةيةتزي ول س     ةلتدي      ة  ةلن مدج  ل  أا ةيتدي  هنا  تاغ 

 داص % 31    % وزةشو ةياللاج وياتسلع ةيصة  أا   دا هوة ةلغساء  ت شجح  لا تمة

وت  ش الإةاشو     أا  ساء ةلدمنا    ةلمقه ةخحا  ج ب  لل  با . ةلظةو  الاقتصاد ا

الوهص وةلن   كن    3137تسالدنا    ةلتحةةا الاقتصاد ا ةياتنما حظل  ن ا ا ةلدار 

  نرم وبا    حيم ا ب  سن ةا وأتم  باللا أ نبلا ولا  دتمي  ت  سن ةا لزة ا 

 
ً
 .بدنلا ولا ةستثناء    ذلص  لا ةلدمنا ةيسام ا    شوسلا ةلظم قان ا ةيصة  ةيةتزي ب لةة

ب    ا ألةىج     تلن  ةخحعمبا بمثنا    وزةشو ةياللا      ت ةش أذو اا 

 ا لتغسلا ةلعنز    ةيلزة لا ةلدابا لن ولا وتمة  ذلص   ا ما ةيلزة لا وسن ةا لزة

بحعنا    ذلص ز،ادو    ةل    ةلدارج وهنا   ص أا  ت لا ةيصة  ةيةتزي لإقناع ةخن اا 

    ةخحاااا ةلظةو  الاقتصاد ا 
ً
ةياتصا    وى أو   ر   وى بثا هوة الإ ةةء ألوة

 .ا ةلتمم،ا  العنز ل س هم ةخحا  بثا    كا ةلظةو لنان  ب  شوةج أو تااد ذلص أ
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وت  ش الإةاشو     أ       ا ةقتصاد لا  ب  سدة ةلماك و  ل تعما هناك  مةك  

 ت  أذو اا وسن ةا ةخصزة اج وبالتا    ام  تا ى ل ى ةيصة  ةيةتزيج وب   ل  ةيتمقع 

تما ت  ش الإةاشو     أا . لا ةلت نل  ات ةول ا  ن  ةيصاش  ةلت اش،ا تما      ظما ةيصة 

ب ةد  ت ةش أذو اا وسن ةا ةخصزة ا وةقتنائ ا ب  قاا ةيصة  ةيةتزي لا    ة  ت   ة  

 تعما ةيدصنا ( 7)   ةيدادلا (  ـج ح)ةلن مد  ا هور ةلدنملا ت  ة  الز،ادو  ت  ةيتغل    

 
ً
ل  ةخصزة ا ةلدابا ب  ز،ادو ودةئد ا  ا   ة  ت   ة  ةلن مد  تد    د  أا تاتم. تمةة

( 7)   ةيدادلا ( ح)ل ى ةيصة  ةيةتزي  ت مر  الإ ما  ةلمدت  بما  ام  قلما ةيتغل  

    
ً
 م  ةش حن  الإ ما  الابة ةلوي  ز،  ب   ة  ةلن مدج وسلعما أ ة هور ةلدمنلا بتمثل

 . ما  نمس ب  ةش الإ ( 2)   ةيدادلا ( أ ) ة اما  قلما ةيتغل  

 :الإقناع الأدبي للمصارف التجارية (11)

ويدتب  ةسنم  الإقناع  دبا ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ةلت نل  ا ور  ب  

 بعا ت  وهلبت  
ً
 دوةا ةيااةةوج حل  ياتسلع ةيصة  ةيةتزي أا ياع  باتا با

 لنمصاش "وو لمت  
ً
 اش،ا ةلظم أ ساها ل  ةل ا ما لنتماه  بع ةيصاش  ةلت" بصة ا

ج أي دوا سنسا بنزباج لز،ادو أو تامل  حن  الاسدثماشةا ةلظم   ةي ا 
ً
و قنا    أد لا

ةيصة  ةلت اشيج وةلت  ل   ت  هلعن اج  ما  د   بصلحا الاقتصاد ةلملامج ولاتا    

 (.ةل  ناش ةلنلرم) ا ص ةست ةةش  سداش وةخحماظ  ت  قلما وح و ةلن   ةلملنلا 

 :الأوامر الملزمة (12)

ويدتب  أسنم  هوة  سنم  تاا    ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ةلت نل  ا وب  

 دوةا ةيااةةوج و،لن   لت ا ةيصة  ةيةتزي  ذة  حنه  دوةا  لةى أو ل  تد   

 ما هور ةخحالا   مر ةيصة  ةيةتزي  إت ةش تدنلماا بااةةو  صلغا . ةلمداللا ةيسنمبا

ا لغة  تد ل  أه ة  بدلنا لنالاسا ةلن   ا ةلظم   ةشها الإلزةر لنمصاش  ةلت اش،

و ذة ل   نتزر ةيصة  ةلت اشي ب ور  وةبة  ام   تدة  لد مباا ب  . ةيصة  ةيةتزي 

 لن ا ماج ب  لل  ةستا ةر و لمت  
ً
 "ةيصة  ةيةتزي  نموها  نل ج و  ا

ً
بصة ا

بات   ت  ةيصة  ةلت اشي حل  ياتسلع ةيصة  ةيةتزي أا  حنص  د  ل " لنمصاش 

 . ل  ةينتزر
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 :التنسيق وتقديم الاستشارات للدولة (13)

ةلظم ر   ح ى " بادحاش لن ولا"ياتسلع ةيصة  ةيةتزي أا  ماشس و لما 

و اكم  ةيتداش   نت ا لل  ر لن ولا بمثنا    ةلانستلا ةلدحةيدلا وةلتنملو ا دشةسات  

ةل ولا  ت  ة تماد وتنملو بلزة لاا تتسن  بع وأ دا      الاقتصاد ةلملام  ما ياا   

و   هوة الإلاش سندتب  . أه ة  الاقتصاد ةلملام    ةلنمم وةلتم ف والاست ةةش ةلن  ي

ةلتتال   لا ةلالاستلا ةلن   ا وةياللا    ضمء الشةء الاقتصاد ا ةلظم  تبناها ةيصة  

   ت  دش ا  اللاج  ا وحاسماج ب  ةيةتزي وسلنا أو أدةو ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ور

 .  هملا

ولغة  ةلتمضلح  مي  ةل م      و ا كاا ب ةد حصم  ةخصزة ا ةلدابا  ت  

 )حصج ا ب  الإ ةةدةا ةلنمسلا 
ً
لا أ ة ل   ت   ة  ةلن مدج  ا ذلص    ة  ت  كا ب  ( بثل

امج ب    ا ألةىج  نمس ةل لماج  إا هور ةلدمنلا تد( 7)   ةيدادلا (  ج ح)ةيتغل    

  ت  . ز،ادو شتل  ودةئع ةخصزة ا ةلدابا
ً
 بدنلا

ً
لولص  إذة ةسج   ه ةلالاسا ةياللا أ ماقا

أي ب  أو   الإ ما  ةيد دو    ةيمةز ا ةلدابا لن ولاج  إا هوة سلعما ل  أ ة تمسع   ت  

   ( ح)ةيتغل  و ( 2)   ةيدادلا ( أ )  ة  ةلن مد وذلص  ابص ة اما  كا ب  ةيتغلـــة 

 (.7)ةيدادلا 

وت ص الإةاشو     أا ت اها ةلةأي ةلدن م لنمصة  ةيةتزي ب  قاا ةلانستلا 

ةلدحةيدلا وةلتنملو اج ش   أن ما  ل  بنزبلا  ولصج ل   عما    بصلحا ةلمل  وةيمةل ج 

 3157 ا  دل ا هوة ةلت اها ق    دي     وضع ةقتصادي  ل   ل  تما حصا  د  سنا 

سنمةا وتما  ا و أ   حاتا ةللمرج وتما سا  أا أةل      ذلص  لما  تدن    دةو  51وي و 

 . لع وةةةء ةلن     نرم

 :الإصدار النقدي (14)

الإت ةش ةلن  ي هم ةيص ش  ساس    ةلتمسع ةلن  يج و ا كاا ذلص لا   ديج 

اشو    تدم،ا أتم   حعا بااةةج     أي ز،ادو     ة  ةلن مدج  ا الإت ةش ةلن  ي  ا

    أوشة      اج ( ةخخ...ذهصج  ملا أ نبلاج سن ةا وأذو اا لزة ا بدنلاج ) لتلا 

 ( 2)   ةيدادلا ( دج أ ) لزدةد كا ب  ةيتغل    
ً
و  ما .  نمس ةل لما وتعما ةيدصنا تمةة

mailto:islamicresearch@cisr.edu.ly
mailto:islamicresearch@cisr.edu.ly


 م.0205-مبرديس/ هـ.4117 رجب(      1)العدد  –( 3)المجلد    86/0202: رقم الإيداع   

 

 www.cisr.edu.ly – islamicresearch@cisr.edu.ly Page 122  - لدراسات الإسلاميةمجلة تبيان ل
 

ةلت اش،ا  ظ ة أ ة الإت ةش ةلن  ي  ن با  دلا ةيصة  ةيةتزي تملا ب   بمة  لنمصاش  

 . لتمم،ا أي ش مء تما  دصا  ن با ت مر ةخحعمبا  الإ ما 

 ا ةيصة  ةيةتزيج  مين  ةل لار  دمنلا الإت ةش ةلن  ي  ن با   مر  إقةة  

تما  مين   ذة . ةيصاش  ةلت اش،ا و،مين  ألا  مدا أو  مين  أا يات د با أقةض  ب  أبمة 

 بن ا ويدل  با  نا ةها ب   ساء  اضه ل    ةلدمنا ةيدنلا  الصن و  أا ي
ً
د ر  زءة

 ا ةلانسا ةلن   ا تلن  . لندمنا      دةشو ةلدمنلاا ةيصة لا  د  أا كا ه  إدةشو الإت ةش

 ذة تالا ل ا أا  ة  ةلن مد لا  ما  حن  ةيدابلا ةيسنمبا ( الإت ةش ةلن  ي)ل ور  دةو 

ب نم  سة ا )  دشةسا نااا ةلتم لا    الاقتصادج تما  مي  الاست لا   نت ا ب  لل

 . ت  ةلندم ةلوي سا   لا      هور ةلمشقا( ةلن مد

 :استراتيجية المدرسة النقدية في تحقيق الاستقرار النقدي (15)

كا  دوةا ةيوكمشو حظل الاج وبمة  أ   ت  ةلتانف ب   اك   ة  ةلن مد 

 ي  د  ذلص هم تاام ةست ةتل لا    ةلانا ةيا كلاج  إا با   م  تد ل  الاست ةةش ةلن 

( nominal money supplyالاس م )ةي شسا ةلن   ا ةلظم ت دا بد    مم  ة  ةلن مد 

 (. 50)يااوي بد    مم ةلناتج ةيدت  الإ ما   ةخح ل ا تما ذتة أ لر    تمال  ةيدادلا 

 ت  أبار هوة ةلد د ةليال  ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ووضمح ق شو بدظم ا 

 .ةلت  ل      ة  ةلن مدج  مي  الا ش   ةلمةضلا ةلثالثا    هور ةل شةسا

 الاستنتاجات والتوصيات[ 15]

ةسج   ه هور ةلمشقا ةلاد     ب مم ا ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ةلصاخحا  

لنتسال     ةقتصاد لا  ب  سدة ةلماك وج     ا أو تده  ةو  حالا ةلالاسا ةلن   ا 

ةةهنا ةلظم تمة  مضع  ل  لالع   هم تدانا ب  تحمهاا ةقتصاد ا  ا ما    ةلنلبلا ةل

  مش سم  بمةز،ا لنن     نرم بع ة ملا    الإ ما  ةخحعمبا بما أ ة  ت   ة  ةلن مد 

  ابص  تاك  ا ةلتضصملا
ً
ل   .  تزة    حعا تةةت م  مد لاا  صدص قامل ا ةقتصاد ا

أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ل س ب   لن ا )حعنا ةيزدو ا تص ا هور ةلمشقا يناقحا هور ةي

 
ً
 تال ة

ً
تده  لث  ةضلاا ( سدة ةلماك وج وةقتصاد بحمر تمسع  ل   ة  ةلن مد تمسدا

سدة (  ) 3137  ر و مد  اك      ة  ةلن مد ةلمةسع    ن ا ا ةلدار ( أ : )   ر ر 
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 بم ص ولا  نام     
ً
   للبلا  ذة (  ـ. )ةخح   دنى ل ةلماك و    ةل و  ةيت  با دةكما

ج  ل و مد  دوةا سلاسا     ا  دالا    ناج وق  
ً
 ا  سدة ةلماك و أو ل   ي   دالا

ة ج ه ةلمشقا     ش   هور ةلمةضلاا ةلثلثج وبولص ت  ةلتمتا     الاستتتا اا 

 :وةلتمتلاا التلا

ةيلزة لا ةيمح و )ار ةلن  ي أ ل  ةلنظة     ناتة  تم  وةخصصمر    بلزة لا ةلنظ  (5)

ور   منلا تن لح أوللا لتنظلف ةل مةك  ةياللا    (. لنمصاش  ةلت اش،ا وةيصة  ةيةتزي 

وأوص م أا ياتمة   ةةء ةيز،  ب  ةلتن لداا    . ةخن از ةيصة   ةلت نل ي ب  ةلحمةكص

 . لنا ووضمء بات  ةا تسال اا ةلصل  ا الإسلبلا ةلظم تنف  نت ا ةلدحةيداا ة

ل   أتاح ب   هملا  معاا أا ت شك ةيصاش  ةلت اش،ا أا  ساس    ةلدما هم   (3)

ةينا اا    ت     ةخص باا  تث   مدو لدملئ ا وأا ةي ا  ةللمر بمتمح لتدالا تماءو 

 . دةء وةست سا  أتب    د بمي  ب  ةيتدابنلا

   ت   ة  اك   ة  ةلن مد وةتضح ت  ةلتمتا     ت   ة نااا ةلتم لا ةلن  ي وب    (2)

بنلاش د ناش وهوة يدام ش   ةلمةضلا  و    21  اش   3137أا هوة ةلماك     ن ا ا  ار 

لولص  ا بة ياتم ص ةلتانف بن   با  إ ما  حزبا ب  أدوةا ةلالاسا .    هور ةلمشقا

ةلالاسا  ةلن   ا ةلمدالا  التتال  بع ةلالاسا ةياللا أو    لة،  تاام أدوةا

وهور  لل و  ل و وبسنمبا . الاقتصاد ا  لةى  ما   دي لة ع قلما ةلناتج ةيدت  الإ ما  

لين ا  التااا ل وة ةلماك  ةلوي  تسنص بداخنا  ا نا ق  لا تعما بلكما  ن ا ق  

 
ً
 لم،ل

ً
  ا ةلالاسا الاقتصاد ا ةلظم ت مد     ش ع بد    مم ةلناتج ةيدت . تاتغة  وقتا

 .الإ ما   ر   ا ا     هملا وتدتا  ا ةلالاسا ةلن   ا      ا ةلسم،ا

( ل س ب   لن ا سدة ةلماك و)أدةو ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ( 51)تمتنه ةلمشقا       (7)

تتماوا أهملج ا و داللج ا  لما  لن ا  داص لالدا كا بن اج وبداص لالدا ةلظةو  

وت ص . وة  ثبه ش   ةلمةضلا ةلثا لا    هور ةلمشقاالاقتصاد ا ةلااك و    ةلان  وه

 ب  أدوةا ةلالاسا ةلن   ا ةلت نل  ا تظا قاكما     ا ةيصة لا 
ً
الإةاشو     أا تثل ة

الإسلبلا  ا وتتعابا بد اج وأا  دةو ةلمحل و ةياداد و ر  سدة ةلماك و وبا  داع ذلص 

 ص الإةاشو     أ   ت  ةقت ةح  ضا ا تما ت. بما يا ل سدة ةخصص  وسدة   ادو ةخصص 
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 د   دوةا ةخن   و لنالاسا ةلن   ا     ا ةلصل  ا الإسلبلاج وبما  تمة   بع 

 .لصاكف الاقتصاد ةلنلرم

 لته ةلمشقا أ    التااا للقتصاد ةلنلرمج  ت  و   ةخصصمصج ل   ثبه أا لادة ةلماك و   (1)

    كا ةلد مد ةياضلاج حل  كا
ً
 ب ما

ً
ج ول  تظ ة دوشة

ً
ا  ت  تثبلت  ي د لم،نا   ة

 ذة  داللا    الاقتصاد ةلنلرم    ةلت  ل   ت  حن  الاكتماا 
ً
ةل شةساا ةيتاحا أ   كاا بتغل ة

حظل لم ل   ص ش ةل ا ما " بتغل  بله"ةيصة  ج و ت  الادلاش والاسدثماشج   م ب   ساس 

ج وبالتا    إا  لغاءر ل   د ث بحعنا  ح ا بنع ةيدابلا ةلةبم،ا 3152لانا ( 5)شق  

تال و تدل  حةتا الاقتصاد ةلنلرم  م    ارج  الاقتصاد ةلنلرم ل  لصاكص  ةيتملزو لظم 

 ب  ةلتصادر 
ً
  ص تم م ا والاستمادو بن ا       اح ةلالاساا الاقتصاد ا ةياتنما   لا

 .بد ا

م ا ل لعا بلزة لات اج  ت  ةلندم ةي ت ح  ت  ةيصاش  ةلت اش،ا أا تدل  ةلنظة    ةلدناتة ةيع

   هور ةلمشقاج وةلاد     بصادش دلا ةسدثماش،ا    نا    سدة ةلماك و تعما أتث  

  تا لا ب  ب ةد تا  ا أبمة    بمة ج تما  تدلا  ت  ةيصة  ةيةتزي أا  مةتص هوة 

 ى حا س ةلمية ةلتسمش و، مر  تصحلح أوضا   هم اللة    ةيات اا ةل ة،ص وألا  ا

 .ةيصة   ةلت نل ي

***** 

ـــــعالمصادر و  ـــ ـ ــ  :المراجـ

ةلسادا ةلثا لاج دةش شباح " ةلن مد وةيصاش ( "5000)تاخح  بلا .  شباحج د .5

 .لنساا ا وةلتحة وةلتمزيعج ب  نا بصةةتاج للبلا

"   للبلاةلن مد وةيصاش  بع دشةسا تسال لا ل ما  ( "5047) ا  ةيند  . ةلال ج د .3

 .بتحمشةا  ابدا  نغازيج كنلا الاقتصاد وةلت اشوج  نغازيج للبلا

ةلسادا " ةلن مد وةيصاش  وةلتحاط الاقتصادي( "5001)بلنمد  مدا . ةخحاسلاج د .2

 .ةلثا لاج بتحمشةا بةتز  دمث ةلدنمر الاقتصاد اج  نغازيج للبلا
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دةش " وةلنظة،ا ةلن   اةلن مد وةيصاش  ( "5000) ا   بدم   مشي . د.ةلحمةيج أ .7

 .زهةةا لنتحة وةلتمزيعج  مااج  شدا

 تد  ا  د   3153لانا ( 70)ةل ا ما شق  ( "3153)ةي نس ةلملام الا ت ا    .1

 ح ا ةيصاش ج و ضا ا  صا لاص  3111لانا ( 5)أحعار ةل ا ما شق  

 . م  نا لةة نسج للبلا 50/11/3153ت ش  تاش،خ "   الصل  ا الإسلبلا

   ة ا بنع ةيدابلا  3152لانا ( 5)قا ما شق  ( "3152) تمة ةلملام ةلدار ةي .0

 . م  نا لةة نسج للبلا 14/15/3152ت ش  تاش،خ " ةلةبم،ا

ت ش "  ح ا ةلصعمك 3150لانا ( 7)قا ما شق  ( "3150)ةي تمة ةلملام ةلدار  .4

 . م  نا لةة نسج للبلا 54/15/3150 تاش،خ 

لانا ( 5) تد  ا ةل ا ما شق   3151لانا ( 4)ا ما شق  ق( "3151)ب نس ةلنمة   .2

 م  نا لب  ج  51/10/3151ت ش  تاش،خ "    ة ا بنع ةيدابلا ةلةبم،ا 3152

 .للبلا

 ح ا تد  ا  د  أحعار  3132لانا ( 21)قا ما شق  ( "3132)ب نس ةلنمة   .0

 31/53/3132ت ش  تاش،خ " لانا  ح ا بنع ةيدابلا ةلةبم،ا( 5)ةل ا ما شق  

 . م  نا لب  ج للبلا

( 3155)سمدااج ةل تتمش حالا بدم ج وةل تتمش  سما لا  منس  اب   .51

 .دةش تماء لنتحة وةلتمزيعج  مااج  شدا" ةقتصاد اا ةلن مد وةيصاش "

 ح ا  3111لانا ( 5)قا ما ةيصاش  شق  ( "3111)ب تمة ةلحدص ةلدار  .55

 .ا ســـةاج للبلا م  ن 53/15/3111ت ش  تاش،خ " ةيصـاش 

 دةشو ةلادمث والإحصاءج " ةلتحةو الاقتصاد ا( "3135)بصة  للبلا ةيةتزي  .53

 .3135ج ةلةبع ةلةة ع 05ةي ن  

 دةشو ةلادمث والإحصاءج " ةلتحةو الاقتصاد ا( "3137)بصة  للبلا ةيةتزي  .52

 .3137ج ةلةبع ةلةة ع 07ةي ن  
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 لاا شس م تادش    " ا ةيةتزي  لاا بصة  للبل( "3131)بصة  للبلا ةيةتزي  .57

 ح ا  تاكج  منلا سحص ةلدمنا حظل  57/51/3131بصة  للبلا ةيةتزي  تاش،خ 

21/10/3131. 
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