
 

 

 

 

 

 

 
 

 حسيج حدؽ خمف / : البخوفدؾر إعجاد

 

 

 

 

 

 
 ( 07729664992بإدارة : قحظان صالح البياتي ) ىـ / 

2023                                                                  2024 

 

 وزارة التعميؼ العالي والبحث العمسي

 جامعة تكخيت

 كمية الإدارة والاقتراد

 قدؼ الاقتراد

 السخحمة الخابعة

 محاضرات في  
 مادة النظريات النقدية

مكتبة 
 جامعةال

مكتبة 
 جامعةال

كرة  –يلازو  –عادي  –يهوٌ  –/ اسرُساخ  نجايعحا يكرثح

 –طهثاخ خاصح  –ْدايا  –ساعاخ  –قرطاسيح  –قاَوٌ 

 سحة ذقارير يٍ الاَررَيد –طثاعح تحوز  –طثاعح نيسريح 

/ انعُواٌ           حراجّ انطانة انجايعي ذجدِ عُدَاكم يا ي

تُايح يطعى  –يقاتم قسى إدارج الأعًال  –كهيح طة الأسُاٌ 

 عح انجديدانجاي



 

2 
 

 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

 مجخل تاريخي لمشقؾد :الفرل الاول : 

بالغة الاىسية في السياديغ  اثأراوتتخؾ  ىاما   آفي العرخ الحجيث دور  تمعب الشقػد:  مقجمة
  ؟عغ كيفية نذأة الشقػد واىسيتيا ووضائفيا التداؤلاتالاقترادية والاجتساعية والدياسية وتثػر 

 محجدوهكانت حاجات الانداف  البجائية: في السجتسعات  ة الشقؾد والتظؾر التاريخي لياأنذ أولآ :
ػ , وكاف الانداف في مغ السأكل والسذخب والسمبذ والسأو  لمغاية تكاد تشحرخ في حج ادنى ضخورؼ 

)كالريج والستاحة  السحجودةكمو في اوجو الشذاط الاقترادؼ  يػموىحه السجتسعات يبحؿ جيج 
أف الانتاج كاف يتع لتحقيق الاكتفاء الحاتي لمفخد ولايػجج  والقشز( ليػفخ بالكاد ىحه الحاجات . اؼ

ؼ بجأت الانذصة الاقترادىشاؾ تبادؿ سمعي برفة عامة . ومع التصػر فائس في الانتاج , ولع يكغ 
مغ التخرز وتقديع  نػعآالدراعة والخعي وعخؼ الانداف الاقترادية تعخؼ درجة مغ التشػع في 

فخد في ميشة او حخفة معيشة , وتختب عمى ىحا التشػع في الانذصة  حيث يتخرز كل ،العسل
حاجتو مشيا ,  تديج عغ إنتاجوكسية مغ السشتج الحؼ يتخرز في الاقترادية اف اصبح الفخد يشتج 

الاخخػ مغ السشتجات  وما يحتاج جلا يشتلظ اف اصبح الفخد اؼ اصبح يحقق فائزآ كسا تختب عمى ذ
الحؼ تخرز فيو  إنتاجوالى التبادؿ حيث يدتبجؿ الفخد مغ فائس  .ونتيجة لحالظ وججت الحاجو

انتاج الافخاد الاخخيغ في السجتسع , وىكحا فأف الحاجة الى س مغ فػائ وما يحتاجلمحرػؿ عمى 
 السقايزةالتبادؿ نذأت نتيجة لمتصػر الاقترادؼ وتقديع العسل , واخح ىحا التبادؿ في بجاياتو شكل 

 السقايزة : سمعة مقابل سمعة ( . القسح بالخز( و) كاستبجاؿ ) عيشي اخخ مشتجاؼ مبادلة مشتج عيشي مقابل 

: مع تشػع وتعجد حاجات السقايزيغ واتداع نصاؽ التبادؿ نذأت صعػبات  صعؾبات السقايزة ثانيآ:
   :بالاتي تعجيجه في عسمية السقايزة تسثم
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

 مؽ التبادل الدمعي إلى الشقؾد : لانتقالالى االأسباب التي أدت بشا  : ثالثآ

 الأطخاف الستبادلة : )الستعامميؽ(السقايزيؽ  صعؾبة تؾافق رغبات .1
يتصمب نطاـ السقايزة أف يكػف ىشاؾ تػافق في رغبات الستعامميغ مغ حيث الحجع 

 .السلبئسة ، والدماف والسكاف السشاسبيغ لمتبادؿ  والجػدةالسشاسب 

وتأتي ىحه الرعػبة بدبب تدامغ عسميتي البيع والذخاء في آف واحج عشج السقايزة ، فيكػف  
في نفذ الػقت ، فعشجما يقػـ الفخد بعخض بزاعتو التي فاضت السذتخؼ بائعا  ويكػف البائع مذتخيا  

عغ حاجتو فلببج أف يبحث عغ مدتيمظ ليا ويكػف لجيو نفذ البزاعة التي يصمبيا الأوؿ بجلا  لدمعتو 
، وإلّا سػؼ يبحث عغ شخز آخخ يػافق ىحه الخغبة وقج يسس وقت شػيل قبل أف تتػافق رغبات 

ىحه بأف  ػافق أبجا  إلّا إذا قاـ الأوؿ بسحاولات عجيجة حػؿ تػافق الخغباتالصخفيغ الستبادليغ وقج لا تت
عتو وتكػف لجيو الدمعة التي يصمبيا الذخز الثاني الحؼ يعخض يبحث عغ شخز آخخ يصمب سم

 الدمعة التي يصمبيا ىػ نفدو وىكحا.

لتقجيخ  أي عجم وجؾد وسيمو متفق عمييا: ة لمتبادل صعؾبة تقجيخ قيؼ الدمع السعج   -2
 قيسة السشتجات الستبادلة :

وذلظ بدبب عجـ وجػد وحجة قياس مذتخكة كالشقػد لكياس قيع الدمع والخجمات الستبادلة ،  
بالدمع الأخخػ في الدػؽ وذلظ وبالتالي يربح مغ الزخورؼ لتقجيخ قيسة أؼ سمعة أف يتع مقارنتيا 

معيشة فأنو يتحتع معخفة قيستيا بالشدبة لكل أؼ في حالة تقجيخ قيسة سمعة ، لسعخفة قيستيا الدػقية 
الدمع السعخوضة في الدػؽ ، وىحا يعشي أيزا  أنو كمسا ازداد عجد الدمع السعخوضة في الدػؽ تدداد 
معيا صعػبة تقجيخ قيستيا نتيجة ازدياد عجد الدمع أولا  ثع بدبب زيادة عجد العارضيغ والسذتخيغ الحيغ 

 ف مغ مشافع ومدايا في ىحه الدمع والخجمات.تختمف تقجيخاتيع حدب ما يججو 
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

 تعجد ندب تبادل الدمع في الدؾق : -3

أف زيادة عجد الدمع السعخوضة في الدػؽ يؤدؼ إلى زيادة الشدب الستبادلة ،  الى ويذيخ ذلظ 
 وندتصيع حداب ندب التبادؿ بيغ الدمع مغ خلبؿ العلبقة الخياضية التالية :

عجد الدمع  السعخوضة( عجد الدمع السعخوضة   )عجد ندب التبادؿ ) قيع الدمع ( = 
 

 

T = n (n-1)   ÷ السبادلة عجد ندب                                               2 = T  حيث     

N  عجد الدمع في الدػؽ = 

a)  كانت  فإذاN   =10  فاف عجد ندب السبادلة يكػف 

T =10 (10-1)/ 2 = 45  ) اؼ يػجج خسدة واربعيغ ندبة مبادلة  )سعخ تبادؿ 

 في حالة وجػد عذخ سمع فقط وىكحا : 

b)   أف ىشاؾ أربع سمع معخوضة لمسبادلة فأف عجد ندب التبادؿ أو عجد ندب فمػ افتخضشا
 السقايزة فيسا بيشيسا ىػ :

 (     )عجد ندب التبادؿ ) الكيع ( =          

 
  =    

 
  =  

 
 قيع . 6=  

 

وىحا يعشي وجػد ست ندب تبادؿ مسكشة لمدمعة الػاحجة بجلالة الدمع الثلبثة الأخخػ ، فيي  
قيسة الدمعة الأولى بجلالة الثانية ، ثع قيسة الدمعة الأولى بجلالة الثالثة ، ثع الأولى بجلالة الخابعة ، ثع 

 عة الثالثة بجلالة الدمعة الخابعة.الثانية بجلالة الثالثة ثع الثانية بجلالة الخابعة ، وأخيخا  قيسة الدم

* ) وتعجد ندبة السبادلة ) تعجد قيع الدمع الستبادلة ( يعػد إلى عجـ وجػد مكياس مذتخؾ لمكيع 
 الشقجيةالاقترادية كسا ىػ سائج في الاقتراد الشقجؼ الحؼ يعبخ عغ قيسة كل سمعة بعجد مغ الػحجات 
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

ي ضل نطاـ السقايزة يشجع عشو العجيج مغ الرعػبات أف صعػبة ايجاد وحجة قياس مشاسبة لمتبادؿ ف
 والآثار الدمبية وأبخزىا :

 صعػبة عسل الحدابات القػمية مثل الشاتج والجخل القػمي. -
 صعػبة عسل حداب الذخكات. -
 صعػبة عسل حدابات السػازنة العامة لمجولة وغيخىا مغ الحدابات القػمية -

ولشا اف نترػر الفػائج الكثيخة والعطيسة مغ جخاء استخجاـ الشقػد ) بجلآ عغ نطاـ السقايزة ( 
 .بأكسموفي تدييل الحياة الاقترادية وتدييخ الشذاط الاقترادؼ لمسجتسع 

 عجم قابمية الدمع عمى التجدئة : -4

في السبادلة إلى وحجات تدداد صعػبة السقايزة في حالة عجـ امكانية تجدئة الأشياء الجاخمة    
صغيخة ، فإذا أراد شخز أف يبادؿ مثلب  جسلب  بكسية مغ البصاشا والقسح فأنو مغ الرعػبة العثػر 
عمى شخز لجيو ىاتيغ الدمعتيغ ويخغب بسبادلتيا بالجسل ، ومغ الرعػبة أف يقػـ الذخز الأوؿ 

عػبة تقييع الجسل أماـ كل الدمع بتجدئة الجسل وبيعو لأف ذلظ يقمل مغ قيستو التبادلية ، كحلظ ص
 الأخخػ.

اي فذل نغام السقايزة في اداء وضيفتو كأداة  )صعؾبة احتفاظ الأفخاد بثخواتيؼ  -5
 لاختدان الكيؼ والثخوة(.

اي اداء وضيفة  . وصالحا  في ان يربح اداة لاختدان الكيؼ والثخوة كفؤا  لؼ يكؽ نغام السقايزة 
 ، فأنو يربح مغ الرعػبة حفع قيع وبدبب عجـ وجػد أداة لحفع الكيسةففي ضل ىحا الشطاـ  .الادخار

الدمع لفتخات شػيمة مغ الدمغ وبخاصة الدمع الغحائية لأنيا عخضة لمتمف والآفات وتجىػر قيستيا 
سخيعا  مع الدمغ بالإضافة إلى ارتفاع تكاليف خدنيا مسا يجفع الذخز إلى مبادلتيا بدمع أخخػ قج لا 

 أو استخجاميا ، أو يقايزيا بذخوط غيخ مشاسبة لو. يحتاج إلييا



 

6 
 

 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

كغ رغع ىحه الرعػبات والسذاكل التي تكتشف نطاـ السقايزة فأف ىحا الشطاـ ساىع بذكل ول
كبيخ في عسميات التبادؿ التجارؼ في السجتسعات البجائية ولازالت أشكاؿ السبادلة بالسقايزة مػجػدة 

 إلى يػمشا الحالي.

عػائق والرعػبات التي كانت تعتخؼ نطاـ السقايزة اضيخت بػضػح تفػؽ الشقػد عمى نطاـ والحق يقاؿ اف ال
السبادلات ، وكسكياس لمكيع ومخدف لمثخوة )مخدف لمكيسة(  لإتساـالسقايزة .ذلظ أف اكتذاؼ الشقػد واستخجاميا كأداة 

السجتسع البذخؼ ، كحلظ يعتبخ أعطع انجاز يسثل ارقى تصػر وصل اليو ،  والآجمةوكأداة لمػفاء بالسجفػعات الاصمية 
دوره مع مخاحل التصػرات  لمبذخية مغ حيث كػنو نطاـ يتفػؽ عمى نطاـ السقايزة الحؼ تزاءلت اىسيتو ، وفقج

 الاقترادية والاجتساعية لمسجتسعات الاندانية.

ػد ، حيث رحع صعػبات السقايزة ولجت الشق مغ الشقؾد والتغمب عمى صعؾبات السقايزة: -رابعآ
وجيجآ كبيخيغ مع البطء في اتساـ  وفتآتمظ الرعػبات ومحاولة التغمب عمييا ، حيث تكمف السقايزة 

. وحجسياالرفقات وزيادة حجع السبادلات ، مع ضيق نصاؽ الدػؽ وأثخ ذلظ عمى مدتػػ الانتاجية 
 وسيصآومغ ىحا السشصمق بجأ التفكيخ في وسيمة أو أداة تقاس قيسة كل سمعة بالشدبة ليا ، وتكػف 

يذاء مغ سمع اخخػ ، وىحه  الذخز الستبادؿ سمعتو مقابميا ويذتخؼ بيا مالمتبادؿ بحيث يدتصيع 
 الػسيمة التي تحقق ذلظ ىي الشقػد.

في تدييخ عسمية التبادؿ وتقميل  ىامآة وتمعب دورآ كسا ذكخنا فأف الشقػد ميس الشقؾد: أىسية -خامدآ
تكاليفو ، الأمخ الحؼ يعدز مغ اتداع نصاؽ وحجع التبادؿ عمى السدتػييغ السحمي والجولي بسا سيتبع 

فيشاك علاقة وثيقة ذلظ مغ تعديد اتداع حجع نصاؽ الاسػاؽ السحمية والجولية .ومغ ناحية اخخػ 
ومدتؾى الشذاط الاقترادي ،وكحلػ تؾجج علاقة وثيقة  للأسعارم بيؽ كسية الشقؾد والسدتؾى العا

، حيث  بيؽ عخض الشقؾد والظمب عمية مؽ ناحية وبيؽ مدتؾيات أسعار الفائجة مؽ ناحية أخخى 
 تؤثخ اسعار الفائجة عمى عخض الادخار والصمب عمى الاستثسار.

بيغ الاقترادييغ  كبيخضل تقجيع تعخيف محجد لمشقػد محل ججؿ  : : تعخيف الشقؾد سآساد
والسفكخيغ والفلبسفة ، حيث لع يكغ تحجيج مالية الشقػد أمخآ سيلآ ولحلظ تعجدت التعاريف لمشقػد تبعآ 

 لمجور او الػضيفة التي تؤدييا الشقػد في مجتسع ما ، وىشاؾ مجسػعة مغ التعاريف:
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

بأنيا أؼ شيء مقبػؿ قبػلا  عاما  كأداة دفع في تدػية السجفػعات مقابل الدمع  : تعخف الشقؾد -
والخجمات وتدػية الجيػف ، وبيحا السعشى فأنيا تدتعسل كػسيط لمسبادلة أو كأداة لشقل القػة 
الذخائية ، وقبمػىا العاـ كأداة لمجفع أو كػسيط لمسبادلة وىػ الحؼ يحجد شكميا ، وىحا يعصي 

 قػة في شخاء الأشياء برػرة مباشخة.الشقػد ال
 الشقػد ىي القػة الذخائية السقبػلة بػجو عاـ في التعامل. -
 الشقػد ىي اداة تدػية السجفػعات والجيػف. -
 الشقػد ىي الذيء الحؼ يحجد القانػف قيستو الشقجية. -
 الشقػد. وما تفعمالشقػد ىي كل  -

 .أنيا وسيمة لمسبادلة وكسكياس لمكيؼ وكسخدن لياكسا يسكؽ تعخيف الشقؾد ومؽ خلال وعائفيا عمى أساس 

 فالشقؾد وبيحا السعشى تعشي :

 أؼ شيء يمقى قبػلا  عاما  كػسيمة دفع مقابل الدمع والخجمات وتدجيج الجيػف. -

ىي كل أداة تدسح بحكع القانػف أو العخؼ لكل مذتخؼ أو مجيغ الجفع مقابل سمعة أو تدجيج ديغ  -
 دوف رفزيا.

 تبادؿ مقبػلة عسػما  في مجتسع نقجؼ. ىي أداة  -

ىي كل وسيمة دفع مقبػلة قبػلا  واسعا  وتشتقل بحخية مغ يج إلى أخخػ كػسيط لمسبادلة وكسكياس  -
 وىشا نحكخ التعخيف الذامل لمشقػد والحؼ يحتػؼ لكل وضائف الشقػد وىػ لمكيسة.

الؾفاء بالالتدامات ويدتخجم كؾسيط الشقؾد ىي اي شيء يحغى بالقبؾل العام بحكؼ القانؾن في  )
 (. لمتبادل ، وكؾحجة لمحداب ، ومخدن لمكيؼ ، وأداة لتدؾية السجفؾعات الآجمة
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

 وعائف الشقؾد ::  آسابع

 الاساسية لمشقؾد : الؾعائف -1

 ة تقػـ بيا عمى صعيج الاقتراد الكمي مغ أبخزىا ىي :فلمشقػد وضائف مختم

 والخجمات ) وحجة حداب ( :الشقؾد كسكياس لكيؼ الدمع  -أ

فالشقػد حدب ىحه الػضيفة تدتخجـ كػسيمة عامة في التعبيخ العجدؼ عغ قيع الدمع والخجمات  
غ سمعة ما أو مقابل خجمة ملأنيا تدسح لشا بتحجيج عجد الػحجات الشقجية اللبزمة لذخاء كسية معيشة 

أو مكياسا  عاما  لكيع الأشياء  معيشة ، وفي كل عسمية تبادؿ تربح الشقػد أداة قياس مذتخكة
 السعخوضة.

وكحلظ فأف الشقػد تداعج رجاؿ الأعساؿ في حداب تكاليف الانتاج وتخصيط الانتاج وترػيخ  
حداب الأرباح والخدائخ ، ولكغ تبخز ىشاؾ مذكمة ىامة تسيد الشقػد كسكياس لمكيسة عغ سائخ 

تخ والكيمػ غخاـ وغيخىا تعتبخ مقاييذ ثابتة في السقاييذ الأخخػ ، ففي حيغ أف السقاييذ الأخخػ كالس
، فأؼ تغيخ في  نجج أن قيسة الشقؾد تتغيخ بحدب تغيخ السدتؾى العام للأسعاركل زماف ومكاف ، 

 السدتػػ العاـ للؤسعار يؤثخ عمى الكيسة الحكيكية لػحجة الشقج الستجاولة.

بحيث لا  الشقؾد أيزا  بؾعيفة قياس الكيؼ بالسقارنة مع الأصؾل السالية الأخخى  دخ وتشف 
تشافديا في ىحا الأصػؿ السالية والحكيكية الأخخػ ، فيي الأصل السالي الػحيج الحؼ يقػـ بكياس الكيع 

لبقا  في ، فالدشجات والػدائع الدمشية وودائع التػفيخ وكافة السػجػدات السالية الأخخػ لا تدتخجـ اش
 تقجيخ قيع الدمع والخجمات.

 لتدييل عسميات التبادل التجاري :) في التبادل (  الشقؾد تعسل كؾسيط -ب

) سمعة ، نقػد ، سمعة ( أؼ يتع بيع الدمعة مقابل الشقػد ثع تدتخجـ الشقػد لذخاء سمعة أخخػ ،  
يع الستعامميغ في الدػؽ ، والذخط الياـ والأساسي ليحه الػضيفة ىػ القبػؿ العاـ لمشقػد مغ جس

 بالإضافة إلى شخط استقخار الأسعار أو ثبات قيسة الشقػد.
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 ويتختب عمى وساشة الشقػد لعسميات السبادلة الشتائج التالية : 

  تعسل عمى تجدئة عسمية السبادلة إلى عسميتيغ مدتقمتيغ كل مشيا عغ الأخخػ ، فالشتاج والسشتج
في شخائيا ثع يحتفع بالشقػد التي حرل عمييا ويدتصيع حالا  يبيع بزاعتو إلى الآخخ الخاغب 

أو فيسا بعج أف يذتخؼ ما يخغبو بحيث تعصي الشقػد حخية الاختيار كاملب  باعتبارىا تسثل قػة 
 شخائية مخدونة.

 فاقيا برػرة فػرية ، حيث بيعو لمبزاعة لا يػافقو الداـ ان أف استلبـ الذخز لمشقػد مقابل
لاحتفاظ بيا ) ادخارىا ( لفتخة مغ الدمغ إلى أف تطيخ الحاجة إلى انفاقيا يدتصيع الذخز ا

 عمى سمعة أو خجمة معيشة.
  إف استخجاـ الشقػد كػاسصة لمسبالة يؤدؼ إلى الاقتراد في الػقت والجيج ويديج مغ الانتاجية

بات ووقت الفخاغ نتيجة لانخفاض سمدمة السعاملبت التي تجخؼ في ضل السقايزة لإشباع رغ
 الأشخاؼ الستعاممة في الدػؽ.

لسدتقخة ، ولكغ في الطخوؼ إف الشقػد تقػـ بػضيفة السبادلة وكسكياس لمكيع في الطخوؼ ا 
مغ قبل الافخاد والػحجات  قل الثقة بياالجامح حيث تفقج الشقػد قيستيا وتوفي أوقات التزخع  الصارئة

الحكيكية عمى الشقؾد كأداة لمجفع والسبادلة يفزل الأفخاد الاحتفاظ بالدمع لحلػ ، الاقترادية 
 . في اوقات التزخؼ وكسخدن لمكيؼ كالحىب والأراضي والعقارات

 الؾعائف السذتقة لمشقؾد : -2

 :مخدن لمكيؼ( )تعسل الشقؾد لحفع الكيسة  -أ

، وذلظ عشجما تكػف السشفعة  الشقؾد كأداة تدسح لشا بتأجيل الإنفاق لحيؽ الحاجة إليو 
الستحققة مغ الإنفاؽ أو الاستيلبؾ أكبخ ما يسكغ ، فشذتخؼ الدمعة أو الخجمة عشجما نحتاج إلييا ، 
فالشقػد وكأداة لمسبادلة ليا القجرة لشقل القجرة الذخائية مغ فتخة لأخخػ لأنيا لا تفدج ولا تفقج قيستيا ، 

ػف جاىدة لإنفاقيا عمى الدمع والخجمات ماليا  وكحلظ في ولحلظ فيي تخبط الحاضخ بالسدتقبل وتك
السدتقبل وىحا يسشح الفخد حخية اختيار كسية ونػع الدمع والخجمات ووقت شخائيا ومغ أؼ مكاف تذتخػ 
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، بالإضافة إلى لاحتفاظ بأرصجة نقجية لسػاجية الطخوؼ الصائخة كالذيخػخة والسخض أو الانتطار 
 لية كالأسيع والدشجات أو استخجاميا كأداة لمسجفػعات السؤجمة.لتػضيفيا في الأصػؿ السا

: ىحه الػضيفة مذتقة مغ الػضيفة الاساسية لمشقػد كػسيط لشقؾد اداة لتدؾية السجفؾعات الآجمة ا -ب
لمسبادلات ذلظ أف : السبادلات قج تكػف آنية او عاجمة ، او قج تكػف آجمة ، وقج ازدادت أىسية ىحه 

ػر وسائل الائتساف وأساليب البيع الآجل وأجخاء التعاقجات الآجمة عمى السدتػػ السحمي الػضيفة مع تص
، وعمى السدتػػ الجولي ، حيث تصػرت العلبقات الاقترادية الجولية واتدعت الرفقات الجولية 

ظ والقخوض بيغ الجوؿ والتي يتع تأشيخىا عمى شكل عقػد آجمو تكػف الشقػد فييا ىي الاداة لتدػية تم
 الرفقات والسجفػعات الآجمة.

 ولمشقؾد آثار عجيجة مشيا:

 أثخ الشقؾد عمى مدتؾى الشذاط الاقترادي : -أ

تػػ الانتاج الحكيقي والجخل ػجػد تأثيخ حكيقي لمشقػد عمى مدب  شد (ي) كاشار الاقترادؼ  
عمى و مب عميو صمي والتػضيف والأجػر وأسعار عشاصخ الانتاج وذلظ بتأثيخ عخض الشقج والالقػ 

 متغيخات الاقتراد الكمي.

) ىشاؾ علبقة عكدية بيغ عخض  فمػ تفػؽ عخض الشقج عمى الصمب عميو فأف سعخ الفائجة 
، مسا يذجع عمى الاستثسار ويديج عمى القخوض الاستثسارية سػؼ يشخفس  و سعخ الفائجة( الشقػد

الانتاج وبالتالي يديج الانفاؽ الاستيلبكي الكمي مغ الانتاج الكمي ، فديؤدؼ إلى زيادة عػائج عشاصخ 
تذغيل السديج مغ العسالة وزيادة الخجمات وبالتالي تقػـ السؤسدات بفيشذط الصمب الكمي عمى الدمع و 

 الانتاج ويحرل العكذ إذا قل عخض الشقج عغ الصمب عميو.

 أثخ الشقؾد عمى عجالة تؾزيع الجخؾل : -ب

رل ذلظ عشج تغيخ قيسة الشقػد بدبب ارتفاع السدتػػ العاـ للؤسعار ، فعشج ارتفاع يح و 
الأسعار سػؼ تتزخر فئات مغ الأفخاد ، فيتزخر أصحاب الجخػؿ السحجودة والجائشيغ والسجخخيغ 
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حتى لػ زادت رواتبيع وأجػرىع في السجػ الصػيل ، لأف ىحه الأجػر لا تديج بشفذ سخعة زيادة أسعار 
التجار والسجيشيغ  مثلع والخجمات ، وكحلظ سػؼ يدتفيج مغ التزخع فئات أخخػ مغ الأفخاد ، الدم

 والسقتخضيغ بدبب زيادة الأسعار.

 : )مدايا اضافية لمشقؾد( خرائص الشقؾدا  : ثامش

بدبب تستعيا بخرائز فخيجة لا  بؾعائفيا اليامة ىؾ مإن ما يداعج الشقؾد عمى الكيا
تذاركيا بيا أصػؿ مالية أو حكيكية أخخػ ، وىحه الخرائز تصػرت مع الدمغ بتصػيخ القػاعج 

 والأنطسة الشقجية ، ومغ أىع خرائز الشقج ما يمي :

 القبؾل العام : -1

فية لمبمج عشي قبػليا وعجـ رفزيا مغ قبل الأفخاد داخل الحجود الجغخاـ لمشقػد يفالقبػؿ العا 
والشقػد بيحا السعشى تسشح لحائدىا قػة اختيار غيخ محجودة لمدمع والخجمات بحيث لا يخفزيا أيا  مغ 

 الأشخاؼ الستبادلة في الدػؽ لأنيا ذات مشفعة عامة في إشباع حاجات جسيع الأشخاؼ الستبادلة.

قػد الػششية بذكل إجبارؼ وىحه القػة مدتسجة أولا  مغ القانػف بحيث يفخض القانػف التعامل بالش 
ات والجيػف ، أما داخل حجود الجولة أؼ بسعشى أف ليا قػة إبخاء قانػنية غيخ محجودة في تدجيج السجفػع

 خارج حجود الجولة فيكػف التعامل بالعسمة الػششية اختياريا .

 الستانة السادية والكيسية : -2

مع متانة السادة التي صشفت مشيا لأف الشقػد وىحه الخاصية تعشي استقخار القػة الذخائية لمشقػد  
الدمع والخجمات السعخوضة في الدػؽ في  البشظ السخكدؼ مقابل الحرػؿ عمى تسثل حقا  عاما  عمى

حج ذاتو ، إذ أؼ وقت ، فالجانب السادؼ في صشاعة الشقػد أؼ الستانة السادية لا تسثل تحجيا  كبيخا  ب
لا ترجأ  ييمعػامل الصبيعة فمقاومة ل والػرؽ حيث تعج خوفةالسع السعادف ترشع الشقػد مغ أجػد

وقميلب  ما تتآكل أو تتمف ، ولكغ التحجؼ يبخز في السحافطة عمى قيسة الشقػد واستقخار القػة الذخائية 
 ليا. 
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 أن تكؾن نافعة لجسيع أفخاد السجتسع : -3

لإشباع تكػف ذات مشفعة عامة  فجسيع أنػاع الشقػد الدمعية والػرقية وحتى الالكتخونية يجب أف 
حاجات الستعامميغ بيا ، وىحه الخاصية ىي مكسمة لخاصية القبػؿ العاـ لمشقػد ، إذ لا يقبميا الأفخاد 

في  خلبؿ قجرة حامميامغ  مشفعتيا الشقػد ات التبادؿ التجارؼ ، وتدتسجما لع تكغ نافعة ليع في عسمي
 الحرػؿ عمى الدمع والخجمات.

ولا أف تكػف نادرة  وتعشي عجـ تػفخىا بكسيات كبيخة مسا يفقجىا قيستيا ، الشدبية لمشقؾد :الشجرة  -4
مع حاجة السبادلات التجارية  يتلبءـق عسمية التبادؿ التجارؼ ، لحلظ يجب إصجارىا بسا ججا  بحيث تعي

 وتحافع عمى قػتيا الذخائية أيزا .

تكػف الػحجة الشقجية قابمة لمتجدئة إلى وحجات صغيخة ويقرج بحلظ أف  قابمية الانقدام والتجدئة : -5
ليتسكغ السدتيمكػف مغ شخاء مختمف الكيع الاقترادية مغ سمع وخجمات ميسا كبخت أو صغخت 

 قيستيا وذلظ بإصجار فئات مختمفة لمشقػد.

وىحه الدسة يجب أف تشصبق عمى جسيع فئات الشقػد  سيؾلة الحسل والتجاول :صغخ الحجؼ و  -6
 ف سيمة الحسل والشقل والخدف لتيديخ تبادليا مقابل الدمع والخجمات.فتكػ 

وتتعمق بتحجيج لػف خاص لكل فئة نقجية وحجع يتشاسب مع قيسة الػحجة الشقجية  سيؾلة التسييد : -7
 وتكػف قيسة الػرقة الشقجية واضحة ججا  بأرقاـ يديل تسييدىا. 

كالجيشار ( متساثمة مع إف التجانذ يذيخ إلى أف كل وحجة مغ العسمة الػششية )  التجانذ : -8
 الػحجات الشقجية الأخخػ مغ نفذ الفئة.

 الاستسخارية وعجـ القابمية لمتمف بدخعة.-9
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وتعشي القػة الذخائية لمػحجة الشقجية ، أؼ كسية الدمع والخجمات الي   قيسة الشقؾد :ا  : تاسع
 بػحجة الشقج. تدتصيع مبادلتيا

 قيسة الشقػد ) القػة الذخائية ( = 

السدتػػ  العاـ للؤسعار
 

تقل القػة الذخائية لمشقػد ، أؼ أف السدتيمظ لع يعج قادرا  عمى  فعشج ارتفاع الأسعار ) التزخع (
 شخاء نفذ الكسيات الدابقة بشفذ السقجار مغ الشقػد ، بل بأقل مغ الدابق.

 قيسة الشقؾد في حالة التزخؼ كسا يمي :ويسكؽ حداب التخاجع في 

الخقع الكياسي للؤسعار في سشة الأساسندبة التغيخ في قيسة الػحجة الشقجية =  -
الخقع الكياسي للؤسعار في سشة الحالية

 

% 100% بالسقارنة مع سشة الأساس 140إلى  2010فسثلب  لػ ارتفعت الأسعار في عاـ  
 جية كالتالي :فتكػف ندبة تغيخ قيسة الػحجة الشق

    ندبة التغيخ في قيسة الشقػد = 

    
  ×100 = 0.714  ×100  =71.5 

                                      (100- 71.5  =28.5 ) 

 سا كانت عميو في سشة الأساس. م )% (28.5أي أن الشقؾد خدخت مؽ قؾتيا الذخائية ما يقارب  

فأف ذلظ أدػ إلى تخاجع القػة  (140%)نلبحع أنو في حيغ ارتفعت الأسعار بشدبة  ىشاو  
 .(28.5% ) الذخائية لمػحجة الشقجية بشدبة 
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 :أنؾاع الشقؾد وأشباه الشقؾد : الفرل الثاني

لقج تصػرت أشكاؿ الشقػد وفقا  لتصػر السجتسعات والحاجة لمشقػد لتدييل عسميات الانتاج 
 والاستيلبؾ ، وىػ ما سيتع عخضو عمى الشحػ التالي :والتػزيع 

 الشقؾد الدمعية : :1-

وىي الشقؾد التي تعادل قيستيا الشقجية بكيستيا السادية الدمعية أو الدؾقية ويسكؽ استعساليا 
سمعة  باتخاذوىي الشطاـ الشقجؼ الحؼ تعارفت عمية السجتسعات البذخية  .لأغخاض غيخ نقجية كحلػ

 معيشة لتكػف ىي وحجة الشقج التي يتع التعامل بيا في عسمية تبادؿ الدمع والخجمات بيغ الافخاد.

وقج ابتكخ الانداف ىحا الشػع مغ الشقػد كخصػة أولى فأتخح الانداف مغ البيئة السحيصة بو سمعا  
الشدبية والستانة السادية مختمفة كػسيط لمتبادؿ بحيث تتػفخ فييا الخرائز اليامة لمشقػد مثل الشجرة 

تدتصيع إشباع الخغبات  بحيث وأف تكػف مغ الأشياء الشافعة لمسجتسع ككل وأف تكػف ليا قيسة ذاتية
والأمثمة كثيخة عمى  أو أف تحقق السشفعة بحاتيا وقابميتيا عمى الحفع والتجاوؿ لفتخة شػيمة مغ الدمغ.

عشج والثػر والساشية كالجساؿ  :معة نقجية ، حيث استخجمت بعس الحيػانات كد الشقػد الدمعية
واستخجمت بعس  : في وسط غخبي أفخيكيا والرجؼ والأرز عشج شعػب شخؽ آسيا والسمح ،العخب

وقج شاع استخجاـ الحىب والفزة كشقػد  :البغ والدبيب كػحجة نقجية سمعية و السجتسعات القسح والتبغ 
ان لجؾء تمػ السجتسعات الى اتباع نغام الشقؾد الدمعية يسثل اول  غ الدمغ.مسمعية لفتخة شػيمة 

التي تست  لرعؾبات والسعؾقاتالكثيخ مؽ ا تعتخيوخخوج عمى نغام السقايزة البحت والحي كانت 
 ليا اعلبه. الإشارة

ومع : تعتبخ الشقػد السعجنية شكلآ متصػرآ مغ أشكاؿ الشقػد الدمعية ، حيث  الشقؾد السعجنية -2
تصػر حاجة الأفخاد إلى الشقػد لتدػية السجفػعات الجاخمية والخارجية بجأ الشاس يدتخجمػف أنػاع ججيجة 
مغ الشقػد الدمعية بجأت بالسعادف غيخ الثسيشة كالحجيج والشحاس عشجما كانت السعاملبت محجودة 

السعادف الشفيدة كالحىب  اـوتع استخج وقيسة الدمع الستبادلة قميمة ، ولكغ مع تػسع التجارة والسبادلات.
والحيغ  الرغخػ  آسيامشح خسدة الآؼ سشة وقج اضيخت الآثار أف شعب الميجيغ في  والفزة كشقػد
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في بجاية الامخ يتع سظ  اكانػ حيث  يشحجروف مغ أصل يػناني كانػا أوؿ مغ أستخجـ السعادف كشقػد
يتصمب ذلظ حسل واصصحاب مػازيغ الى عمى أشكاؿ متبايشة مختمفة الػزف والسعيار وقج عشجىع الشقػد 

الكثيخ مغ العػائق في التعامل ، ولمتغمب عمى ذلظ  يثيخجسيع الاماكغ التي يتع فييا التبادؿ مسا كاف 
بجأت السجتسعات البذخية في سظ السعادف عمى شكل مدكػكات معجنية ذىبية او فزية كاممة بػزف 

مى اساس تعادل قيسة السعجن كؾحجة نقجية مع حيث كان نغام الدػ يقؾم عمعيغ ومعيار محجد ، 
اف استعساؿ  (، أي تعادل قيستيا الاسسية كشقج مع قيستيا التبادلية كدمعة قيستيا وزنآ كدمعة )

السعادف الشفيدة كالحىب والفزة أدػ الى ارتفاع قيسة الشقػد السعجنية الحىب والفزة بدبب وجػد 
شمب اضافي مكػف مغ شمب السعجف كشقػد + الصمب عمية كدمعة الامخ الحؼ أدػ الى ارتفاع القػة 

  . الذخائية لمحىب

 ية :يعؾد تفزيل الأفخاد لمحىب والفزة إلى الخرائص التالو  

a) .عجـ امكانية التحكع بإنتاجيا مسا يػفخ ليا قيسة سػقية أكثخ استقخارا  مغ بكية الدمع 

 (bوقابميتيا لمخدف وبالتالي فيي أفزل مغ غيخىا مغ الدمع  والتآكل، عجـ تعخضيا لمتمف أو الرجأل
 كسدتػدع لمكيع.

 (c .سيػلة تجدئة وحسل ونقل السعادف الثسيشة 

d)  السكانة الكبيخة لمحىب والفزة في نفػس الأفخاد والجوؿ عمى السدتػػ السحمي والجولي ، فبالشدبة
 للؤفخاد ىي وسيمة للبحتفاظ بالثخوة ، وبالشدبة لمحكػمات ىي مرجر لثخوة وزيادتيا.

 (eتستع السعادف الشفيدة بالشجرة وارتفاع في قيستيا بحيث تدتصيع شخاء كسيات كثيخة مغ الدمع 
 بػحجات صغيخة مغ السعادف الثسيشة.

(F والتساثل والقابمية لمتجدئة الى وحجات أصغخ مع الاحتفاظ  تتدع الفزة والحىب بالتجانذ التاـ
 مسا يجعميا أكثخ مغ غيخىا كأداة لمسبادلة وكسكياس لمكيع. بكيستيا،
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 الشقؾد الؾرقية : -3

شػيمة لكغ ىشاؾ خصػرة الدخقة والزياع استخجمت البذخية الحىب والفزة في السبادلة لفتخة 
عمى انتقاؿ ىحه السعادف لإنجاز السعاملبت ، مسا أقشع الأفخاد إلى إيجاع الحىب والفزة لجػ 
السرارؼ ورجاؿ الأعساؿ نطيخ حرػليع عمى شيادة تثبت بأف لجييع كسية مغ الحىب والفزة لجػ 

رجاع كسية الحىب والفزة التي تع إيجاعيا التجار أو الريخفي بحيث سيتعيج التاجخ أو الريخفي بإ
لمسػدع عشج الصمب ، ولكغ عشجما ازدادت الثقة بيغ التجار والستعامميغ أصبح ىشاؾ إمكانية لإصجار 

ليا قيسة محجدة وفئات مختمفة بحيث يدتصيع التجار تدػية السعاملبت  السرارؼشيادة مغ قبل 
بيشيع عغ شخيق تجاوؿ شيادة الإيجاع دوف الحاجة إلى تحػيميا إلى نقػد معجنية ، وىشاؾ قبػؿ ليحه 

نطخاَ لإمكانية تحػيميا إلى الحىب والفزة بالكيسة السحجدة ليا ، ومع اتداع الذيادة مغ قبل الأفخاد 
( وزيادة ثقة الأفخاد بيا وزيادة حجع التعامل  17( والقخف )  16التجارية في القخف )  لسرارؼانصاؽ 

التجارية عمى إصجار نقػد ورقية مقابل إيجاعات الأفخاد مغ  السرارؼكاف لو الأثخ السيع في قياـ 
اول مع وأصبحت ىحه الشقؾد الؾرقية تسثل نقؾد نائبة عؽ الحىب والفزة في التجالحىب والفزة 

التجارية أن تغظي الإصجار  السرارفقابميتيا عمى التحؾل إلى الحىب والفزة مسا يتظمب مؽ 
ولحلػ فالتؾسع أو الانكساش في الشقؾد الؾرقية  ، قي برؾرة تامة بغظاء معجنير الشقجي الؾ 

الى الشقػد كاف الانتقاؿ مغ نطاـ الشقػد الدمعية السعجنية  السرجرة يختبط بحجؼ الاحتياطي الحىبي.
الػرقية إيحانآ بالػلػج والدساح باستخجاـ الشقػد الائتسانية والتحػؿ الى نطاـ نقجؼ أكثخ تصػرآ تذكل 

 الشقػد الػرقية قاعجتو الخئيدية.

 أن التحؾل الى الشقؾد الؾرقية لؼ يتؼ مخة واحجة وإنسا مخ بسخاحل متعجدة نؾجدىا بالتالي:

 ( :مخحمة ضيػر الشقػد التسثيمية .)مخحمة ضيػر دور الرخافيغ وصياغ الحىب 
  مخحمة ضيػر الشقػد الشائبة : ويقرج بيا الركػؾ والذيادات الػرقية السغصى قيستيا بالحىب

 او الفزة وىي تذبو شيادات الايجاعات والايرالات التي ذكخناىا سابقآ.
  مخحمة ضيػر الشقػد الػرقية الالدامية. 
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 الشقؾد القانؾنية : -4

الشقػد التي يدتسج قبػليا العاـ مغ القانػف ، وتحتل ىحه الشقػد أىسية كبيخة في الػقت وىي 
الحالي ، مغ حيث اتداع استخجاميا وأثخىا عمى الشذاط الاقترادؼ رغع حجاثة وجػدىا ، وأىع أنػاع 

 الشقػد القانػنية ىي :

للبستسخار والتصبيق في الػاقع ئبة قابمة الشا لع تكغ مخحمة استعساؿ الشقػد الشقؾد الؾرقية الإلدامية : -أ
البشؾك السخكدية عؽ تحؾيل الشقؾد الشائبة  فيوعجدت وبذكل مدتسخ ودائسي، حيث جاء الػقت الحؼ 

بدبب انخفاض كسية انتاج الحىب عالسيآ ،الامخ الحؼ دفع الحكػمات الى اصجار قػانيغ الى ذىب 
الػرقية الالدامية في التعاملبت اليػمية بكل اشكاليا، ممدمة للؤفخاد بقبػؿ وتجاوؿ واستخجاـ الشقػد 

وبالتالي اصبحت  وعشجىا اصبح الشقج الػرقي ىػ وحجة الشقج الاساسية الغيخ قابمة لمتحػيل الى ذىب ،
نقػد الدامية بحكع القانػف تتستع بقػة ابخاء غيخ محجودة ، وىشا أصبحت ميسة البشػؾ السخكدية تشحرخ 

 ؤوف الشقج والدياسة الشقجية.في اصجار وادارة ش

غيخ  البشػ السخكدي بسؾجب القانؾن  يتؼ إصجارىا مؽ قبل وىي نقؾدالشقؾد الؾرقية الالدامية:  
 قابمة لمتحؾيل إلى ذىب لجى الدمظة الشقجية ) البشػ السخكدي (.

بسعشى أف مغ يسمظ  كدي فأن الشقؾد الؾرقية الإلدامية تسثل ديشا  عمى البشػ السخ وبشفذ الػقت  
مو الحق في الحرػؿ عمى كسية مغ الدمع والخجمات وتجرج ضسغ مصمػبات البشظ السخكدؼ الجيشار ف

، ولأنيا تسثل قػة شخائية لسالكيا فأنو يتصمب مغ البشظ السخكدؼ أف يحتفع بسػجػدات مغ الشقج 
يعتبخ قيجا  عمى البشظ  ذلظ بالغصاء الشقجؼ و يجعىو  ، قيةالأجشبي والحىب مقابل إصجار الشقػد الػر 

وتتسيد الشقػد الػرقية الالدامية بديػلة حسميا وتبادليا السخكدؼ عشج الإفخاط في الإصجار الشقجؼ. 
، كسا انيا مزسػنة الكيسة بزساف الجولة وقػة اقترادىا، لكشيا  وانخفاض كمفة انتاجيا واصجارىا

أبخزىا الاصجار الشقجؼ السفخط ليا والحؼ يسكغ أف مغ بيات دمالأوجو القرػر و  بعس تعاني مغ
 مسا يؤدؼ الى انخفاض قيسة الشقػد واضعاؼ قػتيا الذخائية. للؤسعاريتدبب  بارتفاع السدتػػ العاـ 
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 الشقؾد السداعجة : -ب

وىي نقػد يرجرىا البشظ السخكدؼ بفئات صغيخة مغ أجل تدييل عسميات الجفع وإنجاز  
شكل مدكػكات معجنية عمى  شكلب  واحجا  ، فقج تكػف ، ولا تتخح الشقػد السداعجة  لرغيخةالسعاملبت ا

أو نقػد ورقية بفئات صغيخة ، وليا قػة إبخاء قانػنية محجودة وذلظ لأف الغخض الخئيدي مغ إصجارىا 
قيستيا الدمعية ىػ تدييخ عسميات التبادؿ ذات الكيسة الرغيخة ، وتتدع بكػف قيستيا الأسسية أعمى مغ 

 ئيمة مغ مجسػع عخض الشقج.وأنيا تسثل ندبة ض

 ) الشقؾد السرخفية(.الشقؾد الكتابية :  -5

وىي الإيجاعات السرخفية التي تتخح شكل حدابات جارية ) أو ودائع تحت الصمب ( لجػ 
 وديػف عمىالتجارية وتدجل كخصيج دائغ لرالح الػحجات الاقترادية غيخ السرخفية  السرارؼ

أنسا تتستع بقبػؿ  السرارؼ التجارية، ولكغ ليذ لمشقػد السرخفية السذتقة كياف مادؼ ممسػس ، و
الافخاد بالتعامل بيا بحكع الثقة التي اكتدبتيا تمظ السرارؼ ، ويصمق بعس السرخفييغ عمييا 

 الائتسانية او الشقػد الجاخمية . او مرصمح )الشقػد الكتابية(

 مرجريؽ ىسا :وتشذأ ىحه الشقؾد مؽ  

  M1لجػ السرارؼ التجارية وىي احج مكػنات الإيجاع الفعمي لمشقػد القانػنية في حدابات جارية  - أ
والذخكات وغشي عغ البياف اف الػدائع الجارية ىي حدابات جارية تشذأ مغ خلبؿ قياـ الافخاد  ،

مجخخاتيع لجػ السرارؼ التجارية بجوف فائجة وسحبيا عشج الصمب لمػفاء  بإيجاع والحكػمة
وتشصػؼ ىحه العسمية  بالالتدامات وتدجيج الجيػف مغ خلبؿ تحخيخ شيكات )صكػؾ( بشكية عمييا

 عمى تحػيل الشقػد القانػنية إلى نقػد ودائع عمى شكل حداب جارؼ لجػ البشظ السخكدؼ.
مي لمشقػد وانسا تشذأ مغ خلبؿ قياـ السرخؼ تشذأ مغ ايجاع فع لا التيو : الػدائع السذتقة  - ب

رخفيا  أو سمفة أو عشج مشحيع قخضا  م أقخاضيع ( أؼ ) التجارؼ بفتح حداب تجارؼ لعسلبئو
(، وتدسى ) أوراؽ تجارية ، كسبيالات التجارؼ مػجػدات مالية مغ عسلبئو عشج شخاء السرخؼ

 مى حجع الفػائس السالية في خدائشيا. ويعتسج ع ىحه العسمية بخمق الائتساف.
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 ومع وجؾد تذابو بيؽ الشقؾد القانؾنية ونقؾد الؾدائع لكؽ ىشاك اختلافات بيشيسا تتسثل بسا يمي : 

a.  إصجار الشقػد القانػنية يتع مغ قبل البشظ السخكدؼ في حيغ تع إيجاد الشقػد السرخفية مغ قبل
 التجارية مغ خلبؿ مشح قخوض لعسلبئيا. السرارؼ

b. وإنسا لتحقق السرمحة  ؛ إن إصجار الشقؾد القانؾنية مؽ قبل البشػ السخكدي ليذ بجافع الخبح
التجارية مغ إصجارىا  السرارؼالاقترادية العامة لمبلبد بخلبؼ الشقػد السرخفية التي تيجؼ 

 إلى الحرػؿ عمى فائجة.
c. ػؿ بسػجب القانػف ولكغ قبػؿ نقػد الػدائع ليذ ممدما  بحيث يدتصيع الشقػد القانػنية ممدمة القب

 . يعاتو أو ديػنو عمى الذخز السجيغالجائغ رفس قبػؿ الذيظ لتدجيج قيسة مب
d. تسثل قيػدا  حدابية في  في حيؽ أن الشقؾد السرخفيةمػجػدات ممسػسة ،  الشقؾد القانؾنية

الكسبيػتخ لجػ السرارؼ التجارية والذيظ ىػ السسثل السادؼ ليا ويقػـ مقاـ الشقػد السرخفية في 
 تدػية السجفػعات.

الػسائل الالكتخونية لتحػيل الشقػد مغ مكاف يقرج بالشقػد الالكتخونية ،  : الشقؾد الالكتخونية : -6
 : يل الامػاؿ الالكتخونيةفقآ لشطاـ يدسى نطاـ تحػ الى آخخ و 

مشح أف بجأت تطيخ في ثسانيشيات القخف  ، ىي البجيل الالكتخوني لمشقج ، الإلكتخونيةأخترارآ لمشقػد  و
واصبحت واحجة مغ اكبخ عػامل تغييخ المعبة في  السشرخـ وبخزت الى الرجارة خلبؿ ىحا القخف ،

( حيث تزاعف عجد 2018الى  2014الرشاعة السالية ، في غزػف اربع سشػات فقط مغ )
ويسكؽ أن تعخف الشقؾد  مميارات ، 4في اوربا وحجىا الى أكثخ مغ  الإلكتخونيةالسعاملبت السالية 

 ، تسثيمة عمى جياز أو وسيمة الكتخونية( بأنيا الؾسيط الشقجي الخقسي الحي يتؼ الالكتخونية )
وتعخؼ الشقػد الالكتخونية عمى نصاؽ واسع ) بأنيا مخدف الكتخوني لمكيسة الشقجية عمى اداة فشية يسكغ 

مجفػعات لكيانات أخخػ غيخ جية أصجارىا ، أذ تعسل ىحه الاداة  لإجخاءعمى نصاؽ واسع  استخجاميا
تتزسغ بالزخورة حدابات مرخفية في السعاملبت. وبحلظ  ولاكػسيمة مجفػعة مدبقآ لحامل معيغ 

تكػف الشقػد الالكتخونية بجيل رقسي لمشقج الحكيقي يدسح لمسدتخجميغ بأجخاء مجفػعات غيخ نقجية 
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بسعشى أنيا قيسة نقجية تتسثل بسصالبة او حق  بأمػاؿ مخدنة عمى بصاقة أو ىاتف أو عبخ الأنتخنت ،
الكيسة مخدنة عمى جياز الكتخوني )مثل بصاقة الحاسػب( ،وىي ترجر عشج عمى جية الاصجار وىحه 

يقل في الكيسة عغ الكيسة الحكيكية الشقجية السدتمسة ، ويتع قبػليا كػسيمة لمجفع  استلبـ امػاؿ بسبمغ لا
 ليا. السرجرةمغ قبل الاشخاؼ الاخخػ غيخ 

يق نطاـ تحػيل الأمػاؿ بذكل وتعتبخ ىحه الشقػد مغ أحجث وسائل الجفع السدتعسمة عغ شخ 
الكتخوني ، أؼ بتحػيل الأرصجة الشقجية مغ حداب مرخفي إلى آخخ لإنجاز السجفػعات أو تدجيج 
الجيػف وتتستع بالدخعة الفائقة في تحػيل الأمػاؿ وبتكمفة مشخفزة ججا  ، وىي كحلظ تقمل مغ حجع 

وتعتبخ السرارؼ وصشاديق الاستثسار  .الأعساؿ الإدارية السختبصة بشقل الأمػاؿ عغ شخيق الذيكات
التحػيل الالكتخوني لمشقػد ويسثل الرخاؼ  لأساليبوالػسصاء السالييغ مغ اكثخ الجيات استخجامآ 

( احج وسائل الايجاع والدحب والتحػيل لمشقػد الالكتخونية ، ولايػجج اجساع بيغ ATMالآلي )
 الالكتخونية نػعآ متصػرآ مغ انػاع الشقػد.الاقترادييغ الشقجييغ والسرخفييغ باعتبار الشقػد 

 ويؤخح عمى ىحه الشقؾد جسمة مؽ الانتقادات وىي : 

أنيا لا تػفخ إثباتا  باستلبـ السبالغ السجفػعة أو كذفا  بيا وأف السبالغ تحػؿ بذكل فػرؼ مسا لا  أ.
 يدسح بفتخة زمشية لتعديد الأرصجة الشقجية.

لا يػجج في الشطاـ الالكتخوني ما يسشع مغ أعساؿ القخصشة الحاسػبية ولا تػجج جية مدؤولة عغ  ب.
 الخدائخ في حاؿ حرػليا.

تسكغ مغ الاستفادة مغ التدييلبت السرخفية  ىحه الػسيمة بتعديد الارصجة الشقجية ولا حت. لا تدس
 لفتخة قريخة عشج تجاوز الدحب مبالغ الايجاع.
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 ( الشقؾد الالكتخونية وسساتيامفيؾم ) 

) تؤدؼ الشقػد دورا  ميسا  في الحياة الاقترادية ( ، ويتسثل ذلظ في الػضائف السعخوفة لمشقػد ،  
ومغ أىسيا قياميا بجور الػساشة السالية في السبادلات سػاء السحمية أو الإقميسية أو الجولية ، ونطخا  

سيسة فقج حفمت عمى مجػ التاريخ بتصػرات كبيخة في الذكل لكػف الشقػد إحجػ الطػاىخ الاجتساعية ال
والسزسػف ، فسشح اكتذاؼ الإنداف لمشقػد كبجيل عغ السقايزة الدمعية ، وىي تسخ بسخاحل تصػر 

مة إلى الدمعية الخاصة ، ثع الدمعية السعجنية ثع الػرقية امدتسخة ، فقج انتقمت مغ الشقػد الدمعية الع
 السدتقمة ) الائتسانية ( ثع الشقػد السرخفية. الشائبة ، ثع الػرقية

ولع يقف تصػر الشقػد عشج ىحا الحج ، فقج أدػ التقجـ التقشي في مجاؿ الاترالات وتصػر  
الرشاعة السرخفية وانتذار التجارة الإلكتخونية في الحياة الاقترادية ، وازدياد الحاجة لبجائل ججيجة 

أشمق عميو مدسى الشقػد الالكتخونية ، والتي تشػعت وتصػرت  لمجفع إلى ضيػر شكل ججيج مغ الشقػد
 مالية ىحه الشقػد وسساتيا وأشكاليا.ىشا يغ أيزا  ، وسشبأشكاليا وصػرىا وآلياتيا 

 مشقؾد الالكتخونية :أىؼ التعاريف ل

عمى  يف وقرخهاختمف الاقتراديػف في تعخيف الشقػد الالكتخونية ، فسشيع مغ ضيق التعخ  
تع عغ شخيق وسائل التقشية يلكل تعامل مالي  ومشيع مغ تػسع في السفيػـ وجعمو شاملآ شكل محجد ،

الحجيثة ، بل إف مغ الاقترادييغ مغ قاؿ أف الشقػد اليػـ مبشية عمى التقشية والخياضيات والعمػـ ، 
 : يأتيخونية وكسا اريف لمشقػد الالكتعجد مغ التعسشعخض ىشا وليذ عمى الػرؽ والسعجف ، ولحا 

 قيسة نقجية مخدونة بصخيقة الكتخونية عمى وسيمة الكتخونية كبصاقة  ىي : عخفت الشقؾد الالكتخونية
أو ذاكخة حاسب آلي ، ومقبػلة كػسيمة لمجفع بػاسصة متعيجيغ غيخ السؤسدة التي أصجرتيا ، ويتع 

شقجية الػرقية ، وذلظ بيجؼ إحجاث وضعيا في متشاوؿ السدتخجميغ لاستعساليا كبجيل عغ العسلبت ال
 تحػيلبت الكتخونية لسجفػعات ذات قيسة محجدة.
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 مخدف الكتخوني لكيسة نقجية عمى وسيمة تقشية يدتخجـ برػرة شائعة لمكياـ  : كسا عخفت بأنيا
بسجفػعات لستعيجيغ غيخ مغ أصجرىا ، دوف الحاجة إلى وجػد حداب بشكي عشج إجخاء الرفقة 

 وتدتخجـ كأداة محسػلة مجفػعة مقجما .

 أداة الكتخونية  : قيسة نقجية عمى شكل وحجات ائتسانية يتع تخديشيا عمى بأنيا ايزآ وعخفت
يحػزىا السدتيمظ ، حيث يقػـ بجفع ثسغ ىحه الكيسة التي تتشاقز أو تتدايج كمسا تع استعساليا لمكياـ 

 بعسميات الذخاء ، أو في حالة إعادة تخديغ قيسة ججيجة عمييا.

 قيسة نقجية مخدنة عمى وسيمة الكتخونية مجفػع مقجما  وغيخ مختبصة بحداب  وعخفت أيزا  بـ :
شكي ، وتحطى بقبػؿ واسع مغ غيخ مغ قاـ بإصجارىا ، وتدتعسل كأداة لمجفع لتحقيق أغخاض ب

 مختمفة. 

أن الشقؾد الالكتخونية تتستع بالرفة الشقجية السشقؾلة ليا  : ) وبشاء عمى ىحه التعخيفات يسكؽ القؾل 
لمشقؾد الؾرقية ، لأن إصجارىا يتسثل في مؽ الشقؾد الؾرقية ، فميدت نقجا  قائسا  بحاتيا ، بل ىي صيغة غيخ مادية 

تحؾيل شكل الشقؾد مؽ الريغة الؾرقية إلى الريغة الالكتخونية ، وتدتخجم كأداة لمسجفؾعات وتدؾية الحدابات 
 .(  فيسا بيؽ العسلاء والبشؾك مؽ خلال قشؾات الاترال الالكتخونية

 خونية في الآتي :ات الشقؾد الالكتتتسثل أبخز سس سسات الشقؾد الالكتخونية :

أف ليا قيسة مالية ، وبيحا فإف بصاقات الجفع السدبق لبعس الخجمات لا تجخل فييا ، كبصاقات  1-
الاترالات ووسائل السػاصلبت ، وذلظ لأف السبمغ السخدف بجاخميا عبارة عغ وحجات خجمات ، 

 وليدت قيسة نقجية يسكغ استخجاميا في شخاء الدمع والخجمات.

أنيا مخدنة عمى وسيمة الكتخونية ، حيث يتع شحغ الكيسة الشقجية بصخيقة الكتخونية عمى بصاقات  2-
بلبستيكية أو عمى القخص الرمب لمحاسب الذخري لمسدتيمظ ، وىحا يسيدىا عغ الشقػد القانػنية 

 والائتسانية التي تعج وحجات نقجية مدكػكة أو مصبػعة.
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، أؼ لا يتع الاحتفاظ بأرصجة في حدابات مالية لجػ البشػؾ ، أنيا غيخ مختبصة بحداب بشكي  3-
وذلظ مغ أجل تسييد الشقػد الالكتخونية عغ وسائل الجفع الالكتخونية الأخخػ السختبصة بالحدابات 
السرخفية لمعسلبء حاممي ىحه البصاقات والتي تسكشيع مغ الكياـ بجفع أثساف الدمع والخجمات والتي 

 لة تع دفعيا لمبشظ مقجـ ىحه الخجمة.يذتخونيا مقابل عسػ 

القبػؿ الػاسع لجػ غيخ مغ قاـ بإصجارىا ، وذلظ لكي تحطى بالرفة القانػنية ، فمػ كاف قبػليا  4-
 محجودا  لجػ جيات أو أفخاد معجوديغ لسا أمكغ إشلبؽ صفة الشقجية عشيا.

نية إلى أؼ مكاف في العالع ، عجـ خزػعيا لمحجود الجغخافية ، حيث يسكغ تحػيل الشقػد الالكتخو  5-
 وفي أؼ وقت كاف.

أف تكػف وسيمة لمجفع لتحقيق أغخاض مختمفة ، أما إذا اقترخت وضيفة البصاقة عمى تحقيق  6-
غخض واحج فقط فإنو لا يسكغ وصفيا بالشقػد الالكتخونية ، بل يصمق عمييا البصاقات الالكتخونية ذات 

 الغخض الػاحج.

 نية :أشكال الشقؾد الالكتخو 

( الحؼ يدسى  Digi Cashيختكد نطاـ الشقج الالكتخوني عمى البخوتػكػؿ الحؼ شػرتو شخكة )  
 (E. Cash  وبجأ استخجامو في ىػلشجا عاـ ، )ـ ، بجأ بشظ مارؾ 1995ـ ، ومع نياية عاـ 1994

 إصجار نقػد الكتخونية بالجولار . ( في Marktwain bankتػيغ ) 

 الالكتخونية وأشكاليا وفقا  لمتظؾرات التقشية ومؽ أىسيا :وتختمف صؾر الشقؾد  

 : ( Prepaid Cards )البظاقات مدبقة الجفع  -أ-

ويتع مغ خلبليا تخديغ الكيسة الشقجية عمى شخيحة الكتخونية مثبتة عمى بصاقة بلبستيكية ،  
 ومغ أمثمتيا :
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  ( البصاقات الحكيةSmart Cards  ، وىحه البصاقات تدسح لمعسيل باستعساؿ الشقج الخقسي : )
الحؼ ىػ عبارة عغ نقج يتع تخديشو بػاسصة الخػارزميات في السعالجات وأجيدة الحاسػب الأخخػ ، 
وتدتصيع معالجات البصاقات الحكية التعامل والاتراؿ مع أؼ جياز يحتػؼ عمى بخمجيات تتػافق 

الخقسي السخدف في البصاقات الحكية أو في أجيدة أخخػ تستمظ معالجات معيا ، كسا يسكغ إرساؿ الشقج 
 شبيية بسعالجات البصاقة الحكية عبخ شبكة الأنتخنيت.

  بصاقات ) دانسػنتDanmont  ( مدبقة الجفع )( Danmont prepaid Cards. 

      بعس البصاقات التي تدتخجـ كشقػد الكتخونية وتدتعسل في ذات الػقت كبصاقات خرع     
 (Debit Cards  ( مثل بصاقات أبانت كارد ، )Abant Card  .) 

  بصاقة ) فيدا تدػؽ ( مغ مرخؼ الخاجحي ، و ) مجاد ( مغ بشظ البلبد ، وىحه البصاقات مختبصة
 بذخكتي فيدا وماستخ كارد.

 : Electronic Walletنقؾد السحفغة الالكتخونية  -ب

وىي عبارة عغ وحجات رقسية الكتخونية يتع انتقاليا بصخيقة معيشة مغ حداب شخز إلى آخخ  
: تخدف فييا الػحجات الالكتخونية عمى القخص الرمب بالحاسب  الأولى، ويتع الػفاء بيا بصخيقتيغ : 

:  وثانييساة مرجرة ىحه الػحجات بػاسصة بشظ ، كخ لو الذسيل مغ خلبؿ بخنامج تدمسو الذخري لمع
أف تخدف الشقػد الالكتخونية في بصاقة ليا ذاكخة يحسميا السدتيمظ ويدتخجميا في الػفاء عغ شخيق 

 ىحه البصاقة ، وتربح غيخ قابمة للبستعساؿ بعج نفاذ السبالغ السحسمة عمييا.

ث لا يكػف السبمغ السخرز بيا مخدنا  في كسا أف ىشاؾ محفطة الشقػد الافتخاضية ، بحي 
بصاقة ، بل عمى ذاكخة حاسب البشظ أو الجية التي تقجـ خجمة الجفع الالكتخوني ، ويقػـ العسيل 
بالحرػؿ عمى وحجات الشقج الالكتخوني مغ البشظ بالكسية التي يخغبيا في صػرة وحجات نقج صغيخة ، 

تع الػفاء مغ السذتخؼ إلى البائع عغ شخيق بخنامج ويزعيا في محفطة الشقػد التي يختارىا ، وي
خاص بإدارة الجفع الالكتخوني يكػف لجػ الصخفيغ ، حيث يتع تحجيج وحجات الشقج التي سيتع الجفع 
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بالخقع الخاص لكل وحجة في كذف خاص ، وإرسالو إلى البائع عغ شخيق البشظ السرجر لمعسمة الحؼ 
وىحه تسثل السفيؾم الحكيقي لمشقؾد الالكتخونية  بإتساـ العسمية ،يتأكج بجوره مغ صحة الأرقاـ ويقػـ 

 لدببيؽ :

أف ىحه الشقػد تدسح بالػفاء مباشخة بالسقابل الشقجؼ لمعقج الالكتخوني عغ شخيق الانتخنيت ،  :الأول 
ودوف الحاجة إلى الاتراؿ بالستعاقج أو تجخل وسيط ، حيث تشقل العسمة مباشخة مغ السذتخؼ إلى 

 ائع دوف تجخل البشظ أو الجية التي تعسل عمى إدارة الجفع الالكتخوني.الب

التقميجية أو  تعبخ عغ قيع معيشة ترجرىا البشػؾ تتسثل ىحه الشقػد في سمدمة مغ الأرقاـ التي:  الثاني
 الافتخاضية لعسلبئيا ، ويتع الحرػؿ عمييا في صػرة نبزات كيخومغشاشيدية عمى بصاقة ذكية.

 : ( Electronic Check )الذيػ الالكتخوني  - ت

وىػ السكافئ الالكتخوني لمذيظ الػرقي التقميجؼ ، وىػ رسالة الكتخونية مػثقة ومؤمشة يخسميا  
مُرجر الذيظ إلى مدتمع الذيظ ) حاممو ( ليعتسجه ويقجمو لمبشظ الحؼ يعسل عبخ الانتخنت ، ليقػـ 

إلى حداب حامل الذيظ ، وبعج ذلظ يقػـ بإلغاء الذيظ وإعادتو البشظ أولا  بتحػيل قيسة الذيظ السالية 
الكتخونيا  إلى مدتمع الذيظ ) حاممو ( ليكػف دليلب  عمى أنو قج تع صخؼ الذيظ فعلب  ، ويسكغ لسدتمع 

 الذيظ أف يتأكج الكتخونيا  مغ أنو قج تع بالفعل تحػيل السبمغ لحدابو.

 مؽ حيث الكيسة والاصجار( ويتسيد عشياخونية مغايخة لمشقؾد الالكتخونية ) يعج الذيػ الالكتخوني وسيمة دفع الكت
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 :الشقؾد الافتخاضية مفيؾميا وأنؾاعيا وآثارىا الاقترادية - 7

بذكل كبيخ أنساط الحياة احي الحياة وأثخت ػ نـ ثػرة تقشية شاممة امتجت لكافة يدػد العالع اليػ 
الاقترادية والاجتساعية والثقافية وساىست في إيجاد مجسػعة مغ الطػاىخ الججيجة مثل :  ، السختمفة

كالشقػد الإلكتخونية بأنػاعيا السختمفة ونتج عغ ذلظ  ، ووسائل الجفع الإلكتخونية التجارة الإلكتخونية
لإلكتخونية مغ التصػر ضيػر وسائل ججيجة لتسػيل التبادؿ التجارؼ تقػـ عمى استخجاـ وسائل الجفع ا

، والسشطسات  التجارية سرارؼ( وبتعاوف وتدييل مغ ال الإنتخنت خلبؿ شبكة السعمػمات العالسية )
 والذبكات السالية الجولية.

، بل استسخت الأفكار والابتكارات الشقجية حيث ضيخ عمى  ولع يقف التصػر عشج ىحا الحج
، فيي عسمة إلكتخونية تتجاوؿ عبخ  شقػد الخقسيةكأحج أشكاؿ ال داحة ما سُسي بالشقػد الافتخاضيةال

ليا ، ولا تػجج سمصة أو ىيئة مخكدية تقػـ بإصجارىا قط مغ دوف وجػد كياف مادؼ ممسػس الإنتخنت ف
استخجاميا في عسميات الذخاء والبيع عبخ الإنتخنت أو  ، ومع ىحا يسكغ كالجولار أو اليػرو مثلب  

 تحػيميا إلى عسلبت أخخػ.

 ، جد مغ الآثار الاقترادية الدمبيةعغ انتذار ىحا الشػع مغ الشقػد وشيػع استخجاميا عوسيشتج 
والتي يشبغي عمى الستخرريغ دراستيا ومعخفة آثارىا وبخاصة وأنو لا دور لمجوؿ أو بشػكيا السخكدية 

مغ قجرة  ، ويقمل ، مسا سيؤثخ بذكل كبيخ في الدياسات الشقجية لمجوؿ في إصجار ىحه العسمة الججيجة
البشػؾ السخكدية عمى الحفاظ عمى الاستقخار الشقجؼ مغ خلبؿ إضعاؼ دورىا في الديصخة عمى حجع 

 ، وىحا بالإضافة إلى تأثيخ ىحه الشقػد عمى الدياسات السالية أيزا   الديػلة الشقجية وسخعة دوراف الشقػد
عب عمى الدمصات السالية ، حيث سيكػف مغ الر مغ خلبؿ تأثيخىا عمى حجع الإيخادات الزخيبية

، ومغ  السخترة أف تخاقب جسيع الرفقات والجخػؿ التي يتع دفعيا أو استلبميا بالشقػد الافتخاضية
ومع ازدياد تخابط الأسػاؽ  ، داة لتسػيل الرفقات غيخ السذخوعةفقج تدتخجـ ىحه الشقػد كأ جية ثالثة

 .بػسائل الجفع الإلكتخونيةالجولي السالية الجولية وارتفاع معجلات التعامل 
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 وأنؾاعيا : الشذأة : السفيؾم و الافتخاضية الشقؾد . أ
، وقج شاع وانتذخ استخجاـ  ( مغ أحجث أشكاؿ الشقػد الخقسية السذفخة تعج الشقػد الافتخاضية )

،  التعامل بيحه الشقػد في العقجيغ الأخيخيغ في كثيخ مغ الجوؿ لانخفاض تكمفتيا وسيػلة استعساليا
تُشذأ بػاسصة نطاـ ، وىي عسلبت  وسخعتيا حيث يتع الجفع فػرا  دوف الحاجة إلى أية وسائط أخخػ 

ويتشاوؿ ىحا السبحث بياف  ، ، أو بلب ىػية أو شخرية معخوفة متكامل تقشيا  بػاسصة فخد أو مجسػعة
ع لأبخز ، وأشيخ أنػاعيا ، مع عخض سخي مفيػـ الشقػد الافتخاضية وخرائريا ونذأتيا وتصػرىا

 مداياىا وعيػبيا.

 الشقؾد الافتخاضية : تعاريف  . ب
 مشيا : الشقػد الافتخاضية بتعخيفات عجة عخفت

 ويسكغ  حدابسصة مصػريغ خاصيغ باعتباره وحجة ، يرجر بػا تسثيل رقسي لمكيسة يل ىيق ،
متشػعة مغ ويدتخجـ لسجسػعة  ، الحرػؿ عميو وتخديشو والػصػؿ إليو والتعامل بو إلكتخونيا  

 . اض عشج اتفاؽ شخفيغ عمى استعسالوالأغخ 

  تسثيل رقسي لكيسة نقجية ليدت صادرة عغ بشظ مخكدؼ أو عغ سمصة عامة وليدت  :وعخفت بأنيا
،  ، ولكشيا مقبػلة لجػ أشخاص شبيعييغ أو اعتبارييغ كػسيمة لمجفع مختبصة بالزخورة بالعسمة الػرقية

 .إلكتخونيا   لياويسكغ نقميا وتخديشيا أو تجاو 

 لا تسمظ كل صفات  ، ولكشيا وسيط تبادؿ تعسل مثل العسمة في بعس البيئات : وعخفت بأنيا
 .العسمة الحكيكية

 يرجر عغ مصػريغ  ( اللبمخكدؼ  بأنيا أحج أنػاع الشقج الخقسي غيخ السشطع ) :كسا تؼ تعخيفيا ،
 .جتسع افتخاضي محجدم أعزاء، ويدتخجـ ويكػف مقبػلا  بيغ  يديصخوف عميو في العادة

 فيي تسثيل رقسي لمكيسة الشقجية صادر  : عسمة افتخاضية تعسل خارج نطاـ الشقج الخسسي قيل ىي ،
 .قة الكائشة في القبػؿ الصػعي لياعغ غيخ البشظ السخكدؼ والسؤسدات الائتسانية تدتسج قيستيا مغ الث
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  عخفت بأنيا مجسػعة مغ البخوتػكػلات والتػقيعات الخقسية تحل فييا الخسالة الإلكتخونية بالفعل
 محل تبادؿ العسلبت الشقجية التقميجية. 

   وتحتػؼ وحجة الشقػد  : تدجيل لكيسة العسمة السػثقة والسقيجة في شكل إلكتخوني قيل ىي ،
، كسا ىػ شأف  ويسيد العسمة الخقسية الافتخاضية ، وىػ رقع لا يتكخر الافتخاضية عمى رقع مخجعي

، وسسيت نقػدا  رقسية لأنيا تقػـ بػضائف الشقػد وتطيخ في صػرة  الخقع الستدمدل بالشدبة لػرقة الشقج
، وىي آليات لمجفع مختدنة الكيسة أو سابقة الجفع التي تسكغ مسغ  رقسية وتتجاوؿ بذكل إلكتخوني

سع نقػد الذبكة أو الشقػد الدائمة أ، والستعارؼ عمييا ب جاـ الإنتخنتإجخاء مجفػعات مغ خلبؿ استخ
، وعميو يسكغ القػؿ بأف الشقػد الافتخاضية تعبيخ يدتخجـ في الأساس لػصف مجسػعة متشػعة  الخقسية

أو أف قيستيا مختدنة في  مغ آليات الجفع محجودة الكيسة ، وأىع ما يسيدىا ىػ أف قيستيا مدجدة مدبقا  
 .ياداخم

 :  وبشاء عمى التعخيفات الدابقة يسكؽ القؾل بأن الشقؾد الافتخاضية ىي

عسمة رقسية افتخاضية ) ليذ ليا كيان مادي ممسؾس أو وجؾد فيديائي ( مشتجة بؾاسظة بخامج 
حاسؾبية ولا تخزع لمديظخة أو التحكؼ فييا مؽ جانب بشػ مخكدي أو أي إدارة رسسية دولية ، يتؼ 

، وتمقى  طخيق الإنتخنت في عسميات الذخاء والبيع أو تحؾيميا إلى عسلات أخخى استخجاميا عؽ 
 لجى الستعامميؽ فييا. اختياريا   قبؾلا  

 : نذأة الشقؾد الافتخاضيةت. 
 اکامؾتؾن ساتؾشي* تع شخح فكخة ىحه الشقػد مغ شخؼ مبخمج استعسل اسسا  مدتعارا  وىػ )

Satoshi Nakamoto  ) وعخّفيا بأنيا نطاـ نقجؼ ججيج  ـ2008نذخه في عاـ ، وقجميا في بحث ،
، دوف  ، وبأف التعامل بيا وتحػيميا يكػف مباشخا  بيغ مدتخجميغ بصخيق الشج لمشج لمجفع الإلكتخوني

وىحه العسمة تختكد عمى التذفيخ بيغ شخفيغ وتبشى عمى نطاـ مجيػلية  ، الاعتساد عمى شخؼ وسيط
 ، فيي لا تُخاقب مغ قبل ظ بيجؼ الابتعاد عغ مخكدية البشػؾ الكبخػ ، وذل السعاملبت الإلكتخونية

كخيغ ستيف رايت  –كذف رجل الاعسال الاستخالي *) البشػؾ بأنػاعيا السختمفة والييئات ولا تخزع لقػانيغ البشػؾ.

وباعتخافو ىحا فقج انيى الكثيخ مؽ  -ؾناكا مؾتساتؾشي  -وانو قج تخفى تحت اسؼ مدتعارعؽ كؾنو مختخع عسمة البتكؾيؽ  –
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العسمة الخقسية  الافتخاضية ، وقجم العجيج  مؽ الادلة التي تثبت ادعاءه بانو صاحب التكيشات والتداؤلات بذأن صاحب ومختخع 
ي سي ، مؽ خلال تقجيؼ مجسؾعة وثائق وبخاىيؽ لسجسؾعة مؤسدات اعلامية مؾثؾقة وىي ؤسدة بي ب الامتياز لمعسمة الافتخاضية

 .(ومجمة الايكؾنؾميدت البخيظانية ، ومجمة جي كيؾ

، فلب يسكغ لمذخز الحىاب إلى جياز الرخاؼ  عسمة رقسية بحتة وقج صسؼ البتكؾيؽ ليكؾن 
، ويتع الػصػؿ إلييا عغ  ، وإنسا ىػ مخدف في محافع عمى الإنتخنت الآلي لدحب أو إيجاع البتكػيغ

 شخيق أجيدة الحاسب الآلي.

الفكخة أساسا  عمى بخنامج يتع تشريبو في حاسػب السدتخجميغ الحؼ يػفخ حساية بالغة وتعتسج 
، لأف قيسة العسمة تشتقل مغ حاسػب  ججا  بفعل التبادلات التي يسكغ وصفيا بالدخية في بعس الجوؿ

 ، فبسجخد أف يقػـ السدتخجـ بتحسيل وتفعيل بخنامج إلى آخخ بذكل مباشخ بلب وسيط أو رسػـ تحػيل
يبجأ ىحا البخنامج بإنتاج عسلات غيخ قابمة لمتكخار مؽ خلال مبخمجات متخررة أو تصبيق البتكػيغ 

، ويتع تذغيميا عمى خػادـ خاصة صُسست  (  Miningيظمق عمييا عسميات التعجيؽ أو التشقيب )
 ، ويتع تخفيس ىحه الكسية إلى الشرف كل أربع سشػات. لإصجار كسية محجدة برػرة سشػية

ذكل مبدط فأف البخنامج يشقب افتخاضيا  ووفق بخمجة معيشة عغ العسلبت ولكغ جػدة وقػة عسمية وب
فكمسا كاف معالج الجياز أقػػ كانت عسمية ،  كػف حدب قػة معالج جياز الحاسػبالتشقيب ىحه ت
التشقيب ليدت ، ولكغ عسمية التعجيغ أو  ، وبالتالي يشتج عشيا تػليجا  لمعسمة بذكل أكبخ التشقيب أفزل
، حيث يتصمب الأمخ مغ السدتخجـ حل الكثيخ مغ الألغاز والسعادلات لكذف سمدمة  بتمظ الديػلة

، وكمسا زادت عسميات  شػيمة مغ الأرقاـ والحخوؼ لإصجار البتكػيغ وتحػيمو إلى محفطة الكتخونية
ولحلظ يحخص  ، ، ويتصمب حميا بخامج حاسػبية متخررة التعجيغ كمسا أصبحت الألغاز أصعب

، وربسا  السدتخجمػف لمشطاـ عمى التدود بأجيدة حاسػب قػية وببخامج متخررة متقجمة لإصجارىا
،  عسميات تعجيغ البتكػيغ يصشة حػاسيب الآخخيغ لاستخجاميا فقج يعسج البعس إلى محاولة قخ  أيزا  

 (Block Chain * ويفتخض أن كل عسمية تتؼ عمى البتكؾيؽ يتؼ تدجيميا في سجل عام يدسى )
، والحي يزؼ معمؾمات عؽ الحدابات التي تؼ استخجاميا في عسميات التعجيؽ والتبادل وعجد 

الستعامميؽ لا  ، وذلػ لتحميل ىحه السعاملات ولمتأكج مؽ أن وحجات البتكؾيؽ التي تؼ تبادليا
،  Blocksعؽ طخيق قؾالب  يجخي تشغيؼ واصجار الشقؾد الافتخاضية*)يتعاممؾن في الؾحجات نفديا بذكل مدتسخ.
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وىحه القؾالب عبارة عؽ معادلات  وىي التي تقؾم بتؾليج الشقؾد الافتخاضية التدمدمية ، وتعج البشية التحتية الاساسية ليحا الشسؾذج
الشقؾد الافتخاضية ، ويحتؾي كل قالب رياضية معقجة تدتمدم الحل، وتبجو كؾصلات متدمدمة تتحكؼ في كيفية تؾليج كل واحجة مؽ 

( Hashبالإضافة الى رمد التيذيخ)وتخمد بخقؼ عذؾائي )يحجث لسخة واحجة( يحتؾي عمى معمؾمات عؽ السعاملات السالية السدبقة 
: ىؾ استخخاج برسة خاصة وفخيجة لبيانات معيشة يدتحيل او يرعب ان تتكخر مع اي مجسؾعة  التيذيخ )الدخي لمقالب الدابق ،

 بسعخفة ىحه البرسة(.يسكؽ معخفة البيانات الاصمية  تكؾن في العادة سمدمة قريخة الارقام ولابيانات اخخى ، وىحه البرسة 
نامج مجاني متػفخ ويسكغ لأؼ شخز مترل بالإنتخنت إنتاج عسلبت البتكػيغ باستخجاـ بخ 

، حيث إف إنتاج ىحه العسمة الخقسية يتصمب قجرا  معيشا  مغ العسل لإنتاج كسية  لكل مشرات التذغيل
فخاط بإنتاجيا ، حتى لا يتع الإ ، ويتع تعجيل ىحا القجر مغ قبل مػقع الذبكة الخئيذ معيشة مغ الشقػد

 .وبجوف التشبؤ بحلظ

، كسا يتع إضافة  ا في السحفطة الخاصة لكل مدتخجـويتع تخديغ العسلبت التي تع إنتاجي
، وبعج دقائق قميمة يتع التحقق مغ العسمية مغ قبل الشطاـ الخاص  تػقيع إلكتخوني إلى عسمية التحػيل

 .كل مذفخ مجيػؿ في شبكة البتكػيغ، ثع يتع تخديشيا بذ بيا

ويسكؽ لأي شخص مخاجعة ،  ( بأنو مفتؾح السرجر بذكل كامل Bit coin ويتسيد بخنامج )
شخيقة فيشاؾ  ع يخغب السدتخجـ بتشديل البخنامج، وإذا ل الخمد السرجري لو والاطلاع عميو وتظؾيخه

ومغ ثع يسكغ  ح حداب عمى السػقع الخسسي لمعسمةبحيث يسكغ فت ،أخخػ لمحرػؿ عمى البتكػيغ 
 الػصػؿ إليو مغ أؼ مكاف.

 تظؾر الشقؾد الافتخاضية :ت . ث
بسخاحل مختمفة مغ الرعػد  ( الافتخاضيةخئيدة السسثمة لمشقػد العسمة ال) مخت عسمة البتكػيغ  

غ م) خلبؿ الثساف سشػات الفائتة  ، وقبػليانتذار والانحدار في التعامل بيا واليبػط في قيستيا والا
 ـ (. 2016 ـ إلى نياية عاـ2009تاريخ ضيػرىا في بجاية عاـ 

،  م2040سمة أنو ستتؾقف عسميات إصجار ىحه العسمة بحمؾل عام ويقؾل مؤسدؾ ىحه الع
، وىػ الحج الأقرى لمكسية التي  ( مميؾن وحجة 21 وذلػ عشجىا ترل الكسية السرجرة مشيا إلى )

بيجؼ  ،لمكسيات الستجاولة مشيا يسكغ تعجيشيا مشيا ، حيث قرج مرجرو العسمة إيجاد نػع مغ الشجرة 
عسميات الإصجار مثمسا يحجث في في  فخاطا حتى لا يحجثعمى قيستيا مغ التجىػر ، الحفاظ 
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، وبعج ذلظ التاريخ لا يسكغ التعجيغ ويسكغ الحرػؿ عمى العسمة عغ شخيق  العسلبت الػرقية العادية
، حيث تدداد صعػبة إنتاجيا عغ  ، تع وضع الخمد الخاص بيا ، ولكي يتع ضساف ذلظ الذخاء فقط

لتعجيغ وذلظ بتعقيج الخػارزميات السصمػب حميا كمسا كثخ عجد السعجنيغ مع مخور الدمغ حتى شخيق ا
         ، فقج بمغت كسية وحجات البتكػيغ السرجرة ـ2017يشايخ  16، وحتى تاريخ  يتػقف إصجارىا تساما  

باقي  ةمتجاول( مميؾن وحجة مؽ عسمة البتكؾيؽ 19جج )لآن تؾ عمسا انو ا ( وحجة. 16.104.750 )
 يسكؽ استخخجيا وتعجيشيا. ( بتكؾيؽ لا3-2وباقي تقخيبا )

ع في السدتقبل كسا ( إذا أصبحت عسمة العال البتكػيغ ولمتغمب عمى نجرة العسمة الافتخاضية )
، وكل ي فإن مؽ اختخعيا جعميا قابمة لمتقديؼ إلى جديئات صغيخة تدسى ساتؾش ،يؤمل مؤيجوىا 

ما يخػ مغ اختخعيا أنو يدسح لمكيسة  ، وىػ مميؾن ساتؾشي(  100 عمى )بتكؾيؽ واحج يحتؾي 
) لقج كاف يدتمع السعجنيغ  .الإجسالية ليا أف ترل إلى أؼ رقع بسا يمبي احتياجات العالع مغ الشقػد

ثع  2012في عاـ بت  25 بتكػيغ ثع انخفزت الى الشرف أؼ50مغ الذبكة تقجر ب مكافاة
اصبح السعجنػف  2020بت ثع بحمػؿ  12.5وحرػليع عمى 2016خفزت الى الشرف  عاـ 

الف دولار حيث تخفس الكيسة الى الشرف  395بعج تعجيغ وقجر ذلظ ب  بت 6.25يحرمػف عمى 
 سشػات. 4كل  

إدراج  عسمة ججيجة  ، مع ـ ، ضيخ الجيل الثاني مغ العسلبت السذفخة2014ومع بجاية عاـ 
، كسا  بعس الػضائف الستقجمة مثل العشاويغ الستدممة والتعاقجات الحكية وكحلظ الدمدلبت الجانبية

 ازداد عجد الأسػاؽ والبػرصات التي يتع تجاوليا فييا.

ـ 2009( متجنية مشح إصجارىا في عاـ  البتكػيغ وقج ضمت الكيسة التبادلية لمعسمة الافتخاضية )
ـ ، وبعج ذلظ بجأ سعخىا في الارتفاع حتى بمغ قيستو 2011فقط في عاـ  دولارا   ( 17 ثع بمغ سعخىا )

 ، فبمغ ) ، عشجما بجأت عسميات السزاربة واسعة الشصاؽ عمييا ـ2013القرػػ في أواخخ عاـ 
كسا بمغت  ،، وىػ أعمى سعخ وصمت إليو  ـ2013في أوائل شيخ ديدسبخ مغ العاـ  ( دولارا   1200

ـ ىبػشا  كبيخا  في قيستيا حيث 2014ثع شيج عاـ  ،( مميار دولار  16 نحاؾ نحػ )آ قيستيا الدػقية
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 ، واتدست تجاولاتيا بعج ذلظ بالتحبحب في دولارا  فقط لمػحجة الػاحجة مشيا ( 326) بمغ سعخىا 
 .أسعارىا

ـ 2017يشايخ  5ـ وسعخ البتكػيغ في ارتفاع مدتسخ حتى وصل في 2016ومشح شيخ نػفسبخ 
(  435 ـ يتجاوؿ عشج )2016، مع العمع أف سعخ الػحجة كاف في بجاية عاـ  ( دولارا   1150 )إلى 
 .دولارا  

 : أنؾاع الشقؾد الافتخاضيةه. 
، ومعطسيا مبشية عمى مبجأ عسمة البتكػيغ  تعجدت وتشػعت العسلبت الافتخاضية السذفخة

،  بالػقت الحؼ تدتغخقو عسمية التجاوؿيديخة بعزيا متعمق  ومدتشدخة مشيا ، والفخوؽ بيشيا غالبا  
وىي تمظ الخػارزميات )  وبعزيا متعمق بصخيقة التعجيغ والتػزيع وبعزيا متعمق بخػارزميات الياش 

، ويػجج عجد محجود مغ ىحه العسلبت يسكغ وصفيا بالخئيدة بشاء   ( السدؤولة عغ عسمية التذفيخ
كغ التي يسكغ مغ خلبليا ، وعجد الأما السػاقع التي تقبميا، واتداع نصاؽ  عمى عجد الستعامميغ بيا

في الػقت الحاضخ  ، وبمغت العسلبت الخقسية البجيمة العسمة الافتخاضية بالعسلبت الػرقية استبجاؿ
 : ( عسمة افتخاضية ، ومغ أبخز وأشيخ ىحه العسلبت ما يأتي 711 عجدا  كبيخا  وصل إلى )

 .تعخيفيا وسبق ، فتخاضية الأكثخ شيخة عمى مدتػػ العالعوىػ العسمة الا البتكؾيؽ : 1-

، وىي مغ أوائل العسلبت السذفخة  ـ2011 أنذأت في أكتػبخ عاـ  ( :Litecoin  لايتكؾيؽ ) 2-
، وتتسيد عغ البتكػيغ بأف عسمية التعجيغ فييا أسيل وأرخز ، وىي تعتسج خػارزميات تذفيخ  البجيمة

، كسا تترف بأنيا أسخع في التبادؿ مغ البتكػيغ مسا زاد  في البتكػيغمختمفة تساما  عغ السدتخجمة 
 ىػ غاللبيت كػي، فإف  : إذا كاف البتكػيغ ىػ العسمة الافتخاضية الحىبية مغ قبػليا وقج قيل عشيا

 .العسمة الفزية

، تعتسج عمى تقشية البتكػيغ مفتػحة  ـ2011أنذأت في ابخيل  : ( Namecoin نيسكؾيؽ ) 3-
 .ية واللبمخكدية والأمغ والخرػصيةتتسيد بالشجرة العالو ،  السرجر



 

33 
 

 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

، وىي تدتشج كأغمب العسلبت  ـ2012أنذأت في أغدصذ  ( : Peercoin بيخكؾيؽ ) 4-
وتحديغ ،  ، ولكشيا تستاز بديادة في كفاءة التعجيغ(  الشج لمشج) الافتخاضية إلى بخوتػكػؿ الإنتخنت 

السعاممة مغ السعجنيغ وتحتل السختبة الخابعة بيغ العسلبت الافتخاضية  لتجشب سػء الأماف والزسانات
 .في الكيسة الدػقية

 ـ ، وتدتشج إلى رمد السرجر السفتػح2013أنذأت في فبخايخ عاـ  ( :  Novacoinنؾفاكؾيؽ ) 5-
لمبتكػيغ  معطع العسلبت الخقسية البجيمة ، ولكشيا تختمف عغ(  لمشج الشج) ، وعمى بخوتػكػؿ الإنتخنت 

، مسا يسشع الاعتجاء مغ قبل مجسػعات التعجيغ  العسمة في كػنيا تجمج بخامج الحساية داخل نػاة 
 .والتشقيب

، وتتذابو مع البتكػيغ  وىي عسمة افتخاضية مفتػحة السرجر : ( Feathercoin فيحركؾيؽ ) 6-
تتسيد أيزا  بأنو يتع تحجيثيا ، كسا  ، وتتسيد بزبط صعػبة التعجيغ في كثيخ مغ الأحياف واللبيتكػف 

، بسا في ذلظ الحساية مغ سػء السعاممة الشاتج عغ  بانتطاـ لجمج السيدات والتحديشات الججيجة فييا
 التعجيغ الجساعي.

/  9/  27دخمت سػؽ الرخؼ لمعسلبت الافتخاضية في  : ( E-Dinarcoin إي ديشاركؾيؽ ) 7-
بالتحجيث السدتسخ لشطاميا  ، كسا تتدع ، وىي تعسل عمى التقشية الحجيثة مفتػحة السرجر   2016
 . ي لديادة الأماف لمستعامميغ فيياالتعجيش

، ويدتشج إلى مرجر بخنامج  ـ2016تع تجشيغ البخوتػكػؿ في أكتػبخ  : ( Zcash زيکاش ) 8-
، وقيسة جسيع  خفاء ىػية السخسل والستمقي، وتتسيد بخاصية حساية إ اختبار عسمة بتكػيغ الأساسية

، فيسكغ  السعاملبت عمى بمػكات خاصة لا يسكغ الاشلبع عمييا إلا لسغ لجييع السفتاح الرحيح
 .الاشلبع عمى السحتػيات

،  ويسكغ القػؿ إف ضيػر تمظ العسلبت الخقسية السذفخة البجيمة يديج مغ عجد مصػرؼ البخامج
، ولكغ  وتصػيخ كافة الخجمات والعسميات الخاصة بتجاوؿ ىحه العسلبت والحؼ يديج بجوره مغ تحديغ

الػاقع يثبت أف سخعة تصػيخ البخامج والخجمات الخاصة بالبتكػيغ أعمى بكثيخ مغ نطائخىا في 
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، ويخػ البعس أف وجػد العسلبت الافتخاضية الأخخػ بجانب البتكػيغ  العسلبت الخقسية البجيمة الأخخػ 
 غ السشافدة الرحية داخل مجتسع مدتخجمي العسلبت الخقسية السذفخة.قج يػلج جػا  م

 خرائص الشقؾد الافتخاضية :و. 
عمى جُل ، وىي في الغالب تشصبق  ( البتكػيغ مغ أبخز خرائز العسمة الافتخاضية الخئيدة )

 أنيا : أنػاع الشقػد الافتخاضية

 قيسة ذاتية. ، وليذ ليا أؼ ( فيديائي عسمة رقسية تخيمية ليذ ليا أؼ وجػد مادؼ ممسػس ) 1-

 أو مشطسة دولية. جعػمة مغ أؼ جية رسسية أو مؤسديةبسعشى أنيا غيخ م عسمة غيخ نطامية 2-

 يتاح لجسيع الستعامميغ بيا إمكانية تعجيشيا بحدب إمكاناتيع الفشية والتقشية. 3-

والييئات والسػاقع الإلكتخونية ، وفي نصاؽ السؤسدات والذخكات  تدتخجـ مغ خلبؿ الإنتخنت فقط 4-
 التي تقبل التعامل بيا.

، بعسميات مذفخة عبخ  مثل الجولار واليػرو والجشيو بادليا بالعسلبت الػرقية الخسسيةيسكغ ت 5-
 وبػاسصة مػاقع متخررة أو أجيدة صخافة آلية خاصة.  الإنتخنت

، دوف حاجة لتػسيط  مباشخةتتع عسميات التبادؿ التجارؼ بػاسصتيا مغ شخز لآخخ برػرة  6-
 .( الشج لمشج) البشظ 

 السختمفة. ، كسا في بصاقات الائتساف لا يػجج حج معيغ أو سقف محجد للئنفاؽ أو الذخاء 7-

 .ميات التجارية التي تتع بػاسصتياعجـ إمكاف الجيات الخقابية تتبع أو مخاقبة العس 8-

 .تحكع في عخضيا أو سعخىاعمى ال عجـ قجرة الدمصات الشقجية في أؼ دولة 9-

، فيي تعتبخ  لصبيعتيا اللبمخكدية واعتسادىا عمى التقشية وتجاوبيا مع مدتججاتيا وتصػراتيا نطخا   10-
 ذخاء والبيع بصخيقة سمدة وسخيعة.آلية ملبءمة لم
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 : مدايا وعيؾب الشقؾد الافتخاضيةر. 

، كسا أنيا  القبػؿ لجػ الستعامميغ بياتترف الشقػد الافتخاضية بعجد مغ السدايا التي تسشحيا 
 : في الآتي ، وبياف ذلظ تذتسل عمى بعس الدمبيات أو السخاشخ السراحبة لاستخجاميا

 مدايا الشقؾد الافتخاضية :
 :، ما يأتي بيا ، والتي تديج مغ قبػؿ الستعامميغ مغ أىع السدايا التي تتدع بيا الشقػد الافتخاضية

  السشخفزةأولا  : الخسؾم : 

تي المية مراريف عمى الشقل والتحػيل كتتسيد ىحه العسمة بأف الستعامل فييا لغ يجفع أ
، فمغ يكػف ىشاؾ حاجة الى وسيط بيغ العسيل وبيغ  تتقاضاىا البشػؾ وشخكات بصاقات الائتساف عادة

بل رمد العسمة ىػ ما خخج مغ محفطة السذتخؼ ودخل إلى  ، لأف العسمة لع تشتقل التاجخ لشقل الساؿ
، كسا أنو لا يػجج (  Peer to Peer)محفطة البائع ، وىحه العسمية تتع دوف وسيط وتدسى بالشج لمشج 

أو تحسل فخوؽ معجلات الرخؼ لمعسلبت السختمفة أو غيخ ذلظ مغ التكاليف التي  رسػـ تحػيل
 لشقل الأمػاؿ.تفخض مغ خلبؿ القشػات التقميجية 

   الدخعة والخرؾصية والدخية ثانيا : : 
فلب يسكغ مخاقبة عسميات البيع والذخاء التي تتع بػاسصتيا التجخل فييا ،  لصبيعتيا الخاصة نطخا  

،  ، كسا أنيا تقمل مغ سيصخة الحكػمات والبشػؾ عمى العسمة وىحه نقصة إيجابية لسغ يخيج الخرػصية
، وبخرػصية تامة ودوف أف تسخ عمى أؼ  وقت وإلى أؼ مكاف في العالعحيث يسكغ نقميا في أؼ 

، ومغ جية أخخػ فإنو يسكغ امتلبؾ العجيج مغ حدابات ومحافع البتكػيغ دوف  ىيئة رقابية أو بشظ
 .و عشػاف أو أؼ معمػمة عغ مستمكياأف تكػف مترمة باسع أ

   العالسية ثالثا : :  

، لأنيا متػافخة  فيسكغ التعامل معيا وكأنيا عسمة محمية فيي لا تختبط بسػقع جغخافي معيغ
، وبالتالي لا  ، ولا تػجج دولة تدتصيع أف تحطخىا لأنيا لا تخزع لديصختيا أساسا   عمى مدتػػ العالع
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يسكغ لأحج الحجد ىحه التعاملبت أو التحػيلبت كسا لا يسكغ أف تتعخض لمتجسيج أو لمسرادرة أو 
 تي يسكغ أف تتعخض ليا التحػيلبت بالعسلبت التقميجية إذا كانت مذكػكا  غيخ ذلظ مغ السخاشخ ال

، لأف مالكيا ىػ الػحيج الحؼ لجيو الدمصة عمى  ، أو كانت تتع لدجاد معاملبت غيخ قانػنية فييا
 تحجيج آلية ومكاف ونػع استخجاميا.

   الذفافية  رابعا ::  

، فإذا كاف شخز ما يستمظ محفطة  الكياـ بيايقػـ بخنامج البتكػيغ بتخديغ أؼ عسمية تع 
 ، فيسكغ لأؼ شخز آخخ أف يعخؼ عجد وحجات البتكػيغ التي يستمكيا صاحب ىحه السحفطة بتكػيغ

، حيث يذاىج الجسيع وبذفافية تامة حخكة تشقل العسمة بيغ  ، وعجد السعاملبت التي تست مغ خلبليا
، وىحا يعشي اعتخاؼ جسيع  معخفة ىػية مالكيا السحافع ولكغ وفي الػقت نفدو لغ يدتصيع أحج

 .شقػد وانتقاؿ ممكيتياال الستعامميغ بػجػد ىحه

   الأمان خامدا : : 
واحجة مغ أكبخ مذاريع الحػسبة السػزعة  ( السدتخجـالبخوتػكػؿ والتذفيخ ) ة البتكػيغ تعج تقشي

كسا يسكغ لمسدتخجميغ تذغيل ،  ، مسا يجعل مغ الرعب تدويخىا أو إعادة استشداخيا في العالع
، أو استخجاـ مدودؼ خجمة يقػمػا بتػفيخ درجات عالية مغ الأماف  مسارسات الأماف لحساية أمػاليع

 .، ولحا فمجييا سجل أماف قػؼ ججا ضج الدخقة أو التأميغ ضج الخدارة

 : عيؾب الشقؾد الافتخاضيةز. 
مسيداتيا وخرائريا كسا قج يراحب تكسغ سمبيات العسمة الافتخاضية في بعس أىع 

 ، وبياف ذلظ في الاتي : استخجاميا بعس السخاشخ

 ولا  سخية العسمة وتذفيخىاأ :  

، لأنيا  ، إلا أنيا تشعكذ ببعس الدمبيات عمى العسمة فالدخية والخرػصية كسا أنيا ميدة
شبكة الإنتخنت  تعصى بعس الديػلة لمعسميات السذبػىة وغيخ القانػنية التي تتع مغ خلبؿ
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لعسميات غدل الأمػاؿ وبيع السشتجات السدخوقة  فالخرػصية التي تػفخىا ىحه العسمة جعمتيا مقرجا  
 .الجيات الأمشية تتبع مرجر العسمة ، بحيث يرعب عمى والسسشػعة كالسخجرات

 :  التعجيؽ ثانيا : 

       مغ أىع العػائق التي تقف أماـ انتذار استخجاـ البتكػيغ في العالع ىي صعػبة تعجيشيا 
لتعقج بخامج الػصػؿ إلييا وتعقج العسميات الحدابية  بػاسصة السدتخجـ العادؼ نطخا   ( إصجارىا )

 .خية، مع أنو يتاح تعجيغ العسمة لمجسيع مغ الشاحية الشط اللبزمة لإجخاء عسميات التعجيغ

ومغ جية أخخػ فإف الذكػؾ السراحبة لعسمية التعجيغ تعج مغ الدمبيات التي تػاجييا ىحه 
، مسا جعل  ، فلب أحج يعخؼ عمى وجو الجقة ما ىي السعادلات التي يقػـ الجياز بحميا العسمة أيزا  

وقت البعس يذظ في وجػد مشطسة تعسل في الخفاء لحل معادلات قج تحتاج إلى مئات الدشيغ في 
 قريخ عغ شخيق تجدئة السعادلات عمى الديخفخات.

خض إلى نػعيغ ، أنيا قج تتع ومؽ الانتقادات السؾجية لتعجيؽ العسلات الافتخاضية أيزا  
: يتسثل في قياـ مدتخجـ ما باستعساؿ أو استيلبؾ نفذ البتكػيغ  الشؾع الأول ،رئيديغ مغ اليجسات 

( ، ولحساية  Double pendingالعسمية باستيلبؾ العسمة مختيغ )، وتدسى تمظ  مختيغ لشفذ العشػاف
( ضسغ عسمية تشقيب البتكػيغ بالتحقق مغ كل  السُعَجف ) ب، يقػـ السشق السدتخجميغ مغ ىحا الخصخ

، لكي يتع التحقق مغ البيانات الخاصة  Block Chainة تزاؼ إلى سمدمة صشاديق الدجلبتمعامم
: فيتسثل في قياـ أحج  أما الشؾع الثاني،  أو استيلبكيا قبل ذلظ بالسعاممة وعجـ استخجاميا

بإدراج صشجوؽ سجلبت (   Malicious Minersالسدتخجميغ وىػ ما يدسى بالسشقب غيخ الذخيف )
( Block وىسي داخل الشطاـ )  وعمى إثخه يسكغ أف يحرل عمى عجد مغ البتكػيغ الججيجة دوف ،

 وجو حق.

   سعخ العسمة : ثالثا :  
، كسا أنيا قج تحج  يذكل سعخ العسلبت الافتخاضية وتقمباتيا الكبيخة مذكمة كبخػ لمستعامميغ بيا

( يذجع  بدبب السخاىشات) مغ مجػ انتذارىا وقبػليا ، ومغ جية أخخػ فإف الدعخ الستحبحب لمعسمة 
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يث يقػمػف بسحاكاة شغ ىجػـ ، ح السحتاليغ في استغلبؿ ذلظ عغ شخيق مػاقع وىسية لتبادؿ العسمة
، فيعسجوف إلى شخائيا  قيسة العسمة يبيغ الستعامميغ مسا يؤثخ سمبا  فإلكتخوني عمييا لإحجاث فدع 

، ثع بيعيا بعج أف تعػد الكيسة إلى الارتفاع ما قج يتدبب بخدارة السدتخجميغ  بأسعار مشخفزة
 خاض.لأمػاليع دوف أف يكػف ليع القجرة عمى الذكػػ أو الاعت

   القخصشة رابعا : : 
، فإنيا عخضة لمقخصشة  ومخدنة ضسغ محفطة رقسية سمة رقسيةنطخا  لأف العسمة الافتخاضية ع

والدخقة والتلبعب في حدابات مدتخجمييا وتعجيميا عغ شخيق القخصشة ، وعمى الخغع مغ قابمية 
الذبكة إلا أف الشقػد الافتخاضية جسيع وسائل الجفع الإلكتخونية لتعخضيا لمسخاشخ الأمشية خلبؿ 

  .اشختتعخض لقجر أكبخ مغ تمظ السخ

وقج وقعت عجة حػادث قخصشة لسحافع افتخاضية لع تكغ محسية بذكل جيج عمى الأقخاص 
لو لأف السجيػلية سسة ىحه ، وعشج تعخض السدتخجـ لمدخقة مغ حدابو لا يسكشو استعادة أمػا الرمبة
 ستزخريغ مغ اتخاذ اجخاءات قانػنية لسلبحقة الدارقيغ.مع عجـ امكانية ال ، الذبكة

   عيؾب أو مخاطخ أخخى  : خامدا : 

الزخيبية أو  أو الكثيخ مغ السخاشخ سػاء السخاشخ التشطيسيةعمى ػد الافتخاضية الشق حتػؼ ت
 ، وبياف أىع أوجو ذلظ : أو الفشية القانػنية

 .الارىاب وغدل الأمػاؿميات تسػيل لأنيا تديل عس : مخالفة القؾانيؽ 1-

حيث سيكػف مغ الرعب عمى الجيات الحكػمية السكمفة بتحريل الزخائب  : التيخب الزخيبي 2-
الكياـ بخبط الزخيبة عمى تمظ الرفقات التي تتع بػاسصة الشقػد الافتخاضية نطخا  لأف تمظ الرفقات 

، روتحقيق خدائخ وىسية ، كسا يسكغ أف تتع عسميات شخاء وبيعالإنتخنتتتع خفية عبخ شبكة 
 بالإضافة إلى أنيا تعتبخ مغ وسائل تيخيب الأمػاؿ إلى الخارج.

قج تتعخض الشقػد الافتخاضية لسخاشخ فشية داخمية أو خارجية تؤثخ في أدائيا ،  : السخاطخ الفشية 3-
يكػف  ، أو أف كاختيارىا لشطاـ إصجار نقجؼ لا يػاكب التصػرات الستلبحقة في تقشيات السعمػمات



 

39 
 

 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

، أو سػء أداء شبكات الاتراؿ أو الأجيدة اللبزمة  الشطاـ غيخ جيج الترسيع أو معيب عشج التصبيق
 .لمتذغيل عمى نحػ يعيق إتساـ عسمية التبادؿ بيحه الشقػد

لسخاقبة الدمصات السالية أو الشقجية في أية لعجـ خزػع ىحه العسلبت  نطخا   : يةالإشخافالجية  4-
، فيي تفتقخ إلى الحساية  لع ترجر مغ أؼ بشظ مخكدؼ أو مؤسدة دولية رسسية ، كسا أنيا دولة

 .ستجاوليغ لخدائخ لا يسكغ تعػيزيا، وتعخّض ال القانػنية

أف غياب الجية الإشخافية جعل ىحه العسلبت تفتقخ لمكيادة السخكدية القادرة عمى اتخاذ  -5
التصػرات التكشػلػجية وتحجيات  السصمػبة لسػاجية، والكياـ بالتغيخات  القخارات الحاسسة والدخيعة

 العسمة. ، والتجخل لسشع الرخاع بيغ مدتخجمي الدػؽ 

 : الظبيعة القانؾنية لمشقؾد الافتخاضيةس. 

ولعجـ وجػد بشظ مخكدؼ أو مؤسدة حكػمية أو دولية رسسية  لصبيعة الشقػد الافتخاضية نطخا  
، فيي  ، لأنو يتع تجاوليا إلكتخونيا   يا التي تتدع بالجوليةترجر ىحه الشقػد ، وتُذخؼ وتشطع تعاملبت

، بل مجخد قيسة مالية  ، وليذ ليا أؼ إشار حساية قانػنية ليدت مشطسة ولا تخزع لأية تذخيعات
( ، ولحا فإف ىشاؾ عجدا  مغ الجػانب التي يحدغ إيزاحيا لسعخفة الصبيعة  رقسيا   ) مخدنة إلكتخونيا  

، ثع  مجػ قبػؿ التعامل بيا عمى السدتػػ الجوليأولا  ىشا عخض سشه الشقػد ، ومغ ثع  القانػنية ليح
الكياـ بػضائف الشقػد  تشاوؿ شخح مجػ قجرتيا عمىسش ، وأخيخا   بيغ السػقف الجولي الخسسي تجاىيان

لتدػية  لمثخوة وأداة  والتي مغ أىسيا أف تكػف وسيصا  لمتبادؿ ومكياسا  لمكيع ومخدنا   ، التقميجية
 السجفػعات.

 : نظاق القبؾل لمشقؾد الافتخاضيةش. 

، وعمى الأخز  يسكغ القػؿ بأف نصاؽ قبػؿ وتبادؿ العسلبت الافتخاضية قج اتدع ونسا
، الحؼ فخض حزػره العالسي واكتدب شيخة واسعة بيغ السجسػعات السشتذخة عمى شبكة  البتكػيغ

شخؽ آسيا والريغ والياباف ووصمت  وشسل ذلظ دوؿ ، الإنتخنت كذكل ججيج مقبػؿ مغ أشكاؿ الجفع
 والسشصقة العخبية . الأوسط شيختو إلى أوروبا وأمخيكا ودوؿ الذخؽ 
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،  ( وتعج ألسانيا أولى الجول التي اعتخفت رسسيا بأن البتكؾيؽ نؾع مؽ الشقؾد الإلكتخونية) 
ا الذخكات التي تتعامل وىػ ما سسح لمحكػمة الألسانية بفخض ضخيبة عمى الأرباح التي تحققي

، كسا مشحت محكسة العجؿ  ، في حيغ بقيت السعاملبت الفخدية معفاة مغ الزخائب بالبتكػيغ
ـ ، وذلظ عشجما حكست باعتبار 2015الأوروبية ىحه العسمة بعس الذخعية في أكتػبخ مغ عاـ 

ة عشجما يبادؿ الأفخاد ، وبالتالي فيي معفاة مغ ضخائب الكيسة السزاف البتكػيغ عسمة تقابل الدمعة
 البتكػيغ. اليػرو مقابل

، لكثختيا  أما قبػليا عمى مدتػػ الذخكات والسؤسدات والسحلبت التجارية فلب يسكغ حرخىا
، ومػاقع بيع ألعاب الفيجيػ  ، حيث تزع شخكات الخجمات القانػنية وتشػعيا وشسػليا لجوؿ كثيخة

ومػاقع خجمات الاستزافة وحجد أسساء الشصاؽ والذبكات  والأقسذة والتخديغ الدحابي والسصاعع
 . ، وكثيخ مغ الأنذصة التجارية والخجمية الاجتساعية

 : وفيسا يمي أمثمة لمسؤسدات والذخكات والسحلات التي تقبل التعامل بيحه العسلات 

آلي ومقخىا لاس فيجاس التي استخجمت أوؿ جياز صخاؼ  ( : Robocoinروبؾكؾيؽ  شخكة ) 1-
( ATM في العالع لعسمة البتكػيغ في مجيشة فانكػفخ الكشجية ) ، ا أوؿ دولة يػجج فييا ىحا لتربح كشج

 .الجياز

 (. Word Press  وورد بخس) التي تجيخ مشرة التجويغ الذييخة  : (Automatic  مؤسدة ) 2-

 1وىؾ السرشف رقؼ ىؾ محخك بحث  بايجو:) (. Baidu بايجو) لسحخكات البحث الذخكة الريشية  3-
م تؼ تدجيل شخكة 2007حدب ترشيف اليكدا ، وفي عام في الريؽ والخابع عالسيا وفقآ لسعيار عجد الديارات 
 ( . بايجو في بؾرصة نازداك الامخيكية كأول شخكة صيشية

شخيق  ، حيث أعمشت أنيا بجأت في تمقي الاشتخاكات عغ صحيفة شيكاغػ صغ تايسد الأمخيكية 4-
العسمة الإلكتخونية بتكػيغ لتربح بحلظ أوؿ صحيفة أمخيكية كبخػ تتمقى الاشتخاكات عغ شخيق العسمة 

 الخقسية.

 .( ebayباؼ  إؼ) مػقع السدادات الإلكتخونية الذييخ  5-
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 .الدياحة عمى الإنتخنت في العالع شخكة إكدبيجيا ، إحجػ أكبخ شخكات 6-

 . ( بيإس بي ) خية شخكة الدكظ الحجيجية الدػيد 7-

 جامعة نيقػسيا في قبخص. 8-

 ( ، والحؼ يعسل كػسيط لبيع الكثيخ مغ الدمع. purseبػرصة  مػقع ) 9-

 .السشتجات والخجمات عمى الإنتخنت الستخرز في بيع وشخاء ( ستػؾ دوت كػـ أوفخ مػقع ) 10-

 الاجتساعية.  ( وىي شخكة خاصة تعسل في مجاؿ الألعاب زيشجا للؤلعاب شخكة ) 11-

تقبل التعامل  ( متجخا   4828 ، والحؼ يعسل كػسيط لسا يقارب مغ )(  استعسل البتكػيغ) مػقع  12-
 بالبتكػيغ.

( ومقخىا ساف فخانديدكػ بالعسل في عجد  كػيغ بيد سسحت الحكػمة الأمخيكية رسسيا  لذخكة ) 13-
وؿ العسمة المتاف رخرتا لمذخكة بتجا ، بسا في ذلظ نيػيػرؾ وكاليفػرنيا مغ الػلايات الأمخيكية

 .الافتخاضية مع الأفخاد

   مغ( أكثخ  الإمارات وقصخ والبحخيغ والكػيت) بمغ عجد مدتخجمييا في عجد مغ دوؿ الخميج  14-
 لجعميا أحج الخيارات لمجفع بيد في ( ذؼ بيتدا جايد ، وىػ ما حفد مصعع ) ( ألف مدتخجـ 200 )

 ئتسانية والعسمة الشقجية.، إلى جانب البصاقة الا

البتكػيغ كعسمة  ( مغ الذعب الارجشتيشي يعتسجوف عمى% 60 ورد في بعس السرادر أف ) -15
 أساسية لمتجاوؿ.

     ، فإف أكثخ مغ الأمخيكي الحؼ يعالج مجفػعات البتكػيغ لمتجار Bit Pay ))  ووفقا  لسػقع 16-
 . الخقسية حاليا  ىحه العسمة( ألف شخكة في جسيع أنحاء العالع تقبل  100 )
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حيث أنذئ ليا عجة ،  كسا فخضت العسمة الافتخاضية نفديا في عالؼ السال والأسؾاق السالية
 : أسؾاق وبؾرصات لتجاوليا ، ومؽ أشيخىا

 ( بؾرصة بي تي سي الريشية BTC China ):  والتي تعج أكبخ بػرصة لمعسمة الافتخاضية في
 مميػف دولار يػميا . ( 60 يبمغ حجع التعاملبت اليػمية نحػ مغ ) ، حيث العالع

 ( كػيغ بايد بػرصة ) .الريشية 

  الريشية ( ىانج باؼ) بػرصة . 

  ( بػرصة Bitfinexلمتجاوؿ الخقسي في ىػنغ كػنغ ). 

  مػقع ( إـ تي جػكذMT GOX  ).الياباني 

  السالية. عسمة البتكػيغ لأدواتياأضاؼ محخكا البحث غػغل وياىػ أسعار تحػيل 

 : السؾقف الخسسي عمى السدتؾى الجولي مؽ الشقؾد الافتخاضيةط. 

، إلا أف  عمى الخغع مغ ازدياد القبػؿ الجولي لمتعامل بالشقػد الافتخاضية الخقسية
، بل إف بعزيا اعتبخ التعامل بيا  غالبية دوؿ العالع لع تدسح رسسيا  بيحه العسلبت

أخخػ ححرت مػاششييا مغ التعامل بيا  ، كسا أف ىشاؾ دولا   للؤنطسة ويُعاقب عمييامخالف 
، وتجاوليا بذكل  وذلظ نطخا  لعجـ وجػد ضػابط عمى العسمة الافتخاضية مغ الشج إلى الشج ،

مجيػؿ إلى حج كبيخ في غياب إشخاؼ الحكػمات عمييا ، وىػ ما يقمق الجيات الخسسية 
 كبيخ. في أنحاء العالع بذكل

 : الافتخاضية لعجد مؽ دول العالؼ تجاه العسلاتوفيسا يمي عخضا  مؾجدا  لمسؾقف الخسسي    

ـ 2015اتخح وزراء مالية الاتحاد الأوروبي خلبؿ اجتساعات مجسػعة الدبعة في عاـ  1-
الإرىابية  ، لسشع التشطيسات بتذجيج القػانيغ الستعمقة باستخجاـ عسمة البتكػيغ ، قخارا  

 والتشطيسات الإجخامية مغ استغلبؿ ىحه العسمة في تسػيل أنذصتيا.
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، وأشار  ( البتكػيغ ححر السرخؼ السخكدؼ الخوسي مغ استخجاـ العسمة الإلكتخونية ) 2-
إلى إنو يسكغ استخجاميا في غدل الأمػاؿ أو تسػيل الإرىاب وإف التعامل بيا كعسمة 

، وتعتسج  العسلبت لا تسمظ سشجا  قانػنيا  لإصجارىا، كسا أف ىحه  مػازية مخالف لمقانػف 
ا  لفقجاف ندبة كبيخة مغ ، الأمخ الحؼ يذكل خصخا  كبيخ  عمى السخاىشة في تحجيج سعخىا

 وقاؿ مكتب السجعي العاـ الخوسي : ،قيستيا 
  ". " أنغسة الجفع التي تخفي ىؾية السدتخجم والعسلات الإلكتخونية واسعة الانتذار

بسعخفة الأفخاد أو  تعج عسلبت بجيمة ولا يسكغ استخجاميا، مغ بيشيا العسمة الأشيخ بتكػيغ  3-
 .الكيانات القانػنية "

، إذ  ماليا   تيجيجا   سمة افتخاضية مغ السخجح أف تذكلأعمشت وزارة الجفاع الأميخكية أف إدخاؿ ع 4-
 التخصيط لميجسات الإرىابية. وتداعج سخعة تبادليا عمى كفاءة تديج في عجـ الذفافية

(  MT. Gox، الخئيذ التشفيحؼ لذخكة ) ( كاربيميد مارؾ) ألقت الذخشة اليابانية الكبس عمى  5-
، وذلظ لعلبقتو بخدارة عسلبت  الستعثخة التي كانت تعج أكبخ شخكة صخافة لعسمة البتكػيغ الافتخاضية

 .ـ2014ايخ عاـ( مميػف دولار في فبخ  387 بتكػيغ تقجر قيستيا بػ )

 : ػد الافتخاضية وورد في التعسيعححر مرخؼ لبشاف مغ شخاء أو حيازة أو استعساؿ الشق 6-

 لمسخاطخ التي قج تشتج عؽ التعامل بالشقؾد الافتخاضية البتكؾيؽ ومشيا : ونغخا  

 ( أف السشرات  platforms( أو الذبكات )  networks التي يتع بػاسصتيا اصجار وتجاوؿ ىحه )
الشقػد لا تخزع لأؼ تذخيعات أو تشطيسات وفي حاؿ تعخضت لخدائخ فلب يػجج أؼ إشار حساية 

 قانػني يؤمغ استخجاع الأمػاؿ التي تع بيا شخاء ىحه الشقػد.
  وبالتالي فيي معخضة لتقمب حاد  أف ىحه الشقػد غيخ مرجرة أو مكفػلة مغ أؼ مرخؼ مخكدؼ ،

 ى إلى الرفخ.وسخيع في أسعارىا والتي يسكغ أف تتجن
  أف العسميات عمى الشقػد الافتخاضية تديل استعساليا لشذاشات إجخامية خاصة لتبيس الأمػاؿ

 وتسػيل الإرىاب.
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  عمييا         لا يسكغ الخجػع عغ العسميات أو التحاويل غيخ الرحيحة وغيخ السػافق         
 (Incorrect or Unauthorized ) .السشفحة بػاسصة ىحه الشقػد 

لمسخاطخ والخدائخ الجسة التي قج تشجؼ عؽ استعسال الشقؾد الافتخاضية فإن  واستجراكا   ولحلػ
 نقؾد. مرخف لبشان يححر أيا كان مؽ شخاء وحيازة واستعسال ىكحا

o   استخجاميا ، مدتشجة إلى سيػلة  عمى عسمة البتكػيغ الإلكتخونية الافتخاضية فخضت فيتشاـ حطخا
إف " :  ، وقاؿ البشظ السخكدؼ في بيانو ، ومخاشخىا الكبيخة عمى السدتثسخيغ لأغخاض جشائية

، لحا يسكغ أف تربح تمظ العسمة أداة لتشفيح جخائع  السعاملبت بالعسمة الإلكتخونية مجيػلة بذكل كبيخ
، وحطخ البياف  " نػنيمثل غدل الأمػاؿ وتيخيب السخجرات والتيخب مغ الزخائب والجفع غيخ القا

 فييا. ، وححر السػاششيغ مغ الاستثسار عمى مؤسدات الائتساف التعامل بتمظ العسمة
o  مححرا  فيو السػاششيغ مغ تجخيب العسمة الخقسية التي  ( بيانا  رسسيا   البشظ الأردني السخكدؼ ) أصجر ،

 تفتقج الجعع مغ أؼ مؤسدة مالية في العالع.
o ( مميػف دولار مغ عسمة البتكػيغ مغ جياز حاسب آلي  28 ة بسرادرة نحػ )قامت الدمصات الأميخكي

، الحؼ يعج بسثابة سػؽ مددىخة  الإلكتخوني (Silk Road  )يشتسي إلى صاحب مػقع شخيق الحخيخ
 لتجارة السخجرات والأنذصة غيخ القانػنية إلكتخونيا .

 غيخ مذخوعة.تعتبخ الػلايات الستحجة عسمة البتكػيغ بذكل عاـ لحلظ 

o ثع أصجر بشظ الذعب السخكدؼ  اتخحت الريغ مػقفا ححرا  مغ العسمة الافتخاضية مشح ضيػرىا ،
 الريشي أمخا  مشع بسػجبو جسيع البشػؾ والسؤسدات السالية الريشية مغ التعامل بعسمة البتكػيغ. 

خاضية وعمى ولحا فإن عجم إخزاع التعاملات السالية والتجارية التي تتؼ بالعسلات الافت
 .، قج يحج مؽ آفاقيا السدتقبمية بذكل كبيخ الأخص البتكؾيؽ لمخقابة الجولية
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 : التكييف الاقترادي والقانؾني لمشقؾد الافتخاضيةظ. 

بعج ىحا العخض السػجد لسجػ انتذار وقبػؿ الشقػد الخقسة الافتخاضية وعمى الأخز العسمة 
الجيات الخسسية في عجد مغ دوؿ العالع والتي يقف غالبيا ضجىا ، ومػقف  ( البتكػيغ الخئيدة مشيا )

أو بعبارة أخخى ىل يسكؽ أن  ىل يسكؽ القؾل إن ىحه العسلات الافتخاضية نقؾدا  ؟،  لأسباب مختمفة
وقبل الإجابة عؽ مثل ىحه التداؤلات نعخض لؾعائف الشقؾد والذخوط  ؟ تتؾافخ شخوط الشقؾد فييا

 العسمة الشقجية. يالؾاجب تؾافخىا ف

               : لؾ تأممشا الؾعائف الخئيدة لمشقؾد وعمى الأخص الثلاث الخئيدة مشيا وىي
لحفع  مخدف لمكيسة أو أداة ت.  ومكياس لكيع الدمع والخجمات، ب. دلات وسيمة لمتعاملبت أو السباأ. 

القبػؿ العاـ وضبط الاصجار  : أىؼ الذخوط لشجاح أي عسمة ناجحة والتي ىي لػحوكالثخوة ، 
واستقخار الكيسة لسا وججناىا تتحقق برػرة مقبػلة في الشقػد الافتخاضية ، وأف ىحه الشقػد بجسيع 
أنػاعيا وصػرىا يػجو إلييا الكثيخ مغ الانتقادات مغ الشاحية الاقترادية والقانػنية والفشية والتي 

 : وبيان ذلػ في الآتي ،ات نقجية مغ أىسيتيا ودورىا كػحجتزعف مغ مكانتيا وتقمل 

a.  فلب يسكغ أف يتع بيا قياس قيع الدمع  ،أف ىحه الشقػد لا تدتصيع الكياـ بالػضائف الخئيدة لمشقػد
، كسا أنيا لا ترمح  ، بل لابج مغ تقييسيا بعسمة أخخػ ثع يتع بعج ذلظ التبادؿ بيا والخجمات مباشخة

،  ، نطخا  لمتقمبات الكبيخة والتحبحبات السدتسخة في قيستيا أف تدتخجـ كسدتػدع لمكيسة ومخدف لمثخوة
 أو وعجـ قجرتيا عمى السحافطة عمى قجرتيا الذخائية وتأثخىا الدخيع بأؼ حجث تقشي أو فشي أو اختخاؽ

 مػقف رسسي.
b.  ليذ ليا سعخ رسسي محجد يسكغ السحافطة عميو والعسل عمى استقخاره، ومغ السعمػـ أف العسلبت

ستجاولة في العالع اليػـ ، وبعج فظ الارتباط بالغصاء الحىبي، أصبح يتع تحجيج الكيسة الإسسية والشقػد ال
ليا بػاسصة الدمصات الشقجية في كل دولة، أما الكيسة الدػقية فيحجدىا العخض والصمب في الأسػاؽ 

تحجيج قيستيا السالية، ولكغ ذلظ غيخ مسكغ في العسلبت الافتخاضية لعجـ وجػد سمصة نقجية مخترة ب
 الإسسية.
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c.  عجـ وجػد أؼ سمصة مالية أو قيادة مخكدية تزبط إصجارىا وتتحكع في عخضيا وتخاقب أسعارىا
،  وتجعسيا وتحسييا وتسكشيا مغ الكياـ بالتغيخات السصمػبة السػاجية التصػرات التقشية وتحجيات الدػؽ 

 واتخاذ القخارات الحاسسة والدخيعة لسػاجية الأزمات.
d. ج عغ انتذارىا بعس السخاشخ الاقترادية الستسثمة في تيجيج الاستقخار الشقجؼ في الجوؿ قج يشت

، حيث لا يسكغ التحكع في عخض الشقػد ، لأنيا لا تقع تحت سيصخة  التي يذيع استخجاميا فييا
 . الدمصات الشقجية ليحه الجوؿ

e.  ، ولا تدتشج الى أؼ  مجخد ارقاـ مقيجة في اجيدة الحاسػب الآلي لأنياليذ ليا قيسو في ذاتيا
 غصاء سمعي أو قانػني يجعسيا ويدشجىا..

f. عخضة  اما جعميأؼ جية مغ أؼ نػع تتحكع بأسعارىا سػػ العخض والصمب عمييا ، وىحا  جلا تػج
اىع شخوط العسمة التقميجية  االتحبحب الػاضح في قيستيا ، وىػ ما يفقجى لمسخاىشات بذكل كبيخ وكحلظ

 وىػ الاستقخار الشدبي في قيستيا. عمى الاقل في الاجل القريخ .
g.  مدتعارة وغيخ حكيكية مسا قج  بأسساءترجر مغ قبل اشخاص مجيػلي اليػية ، ويتع تبادليا

وعجـ القجرة القانػنية لسحاسبة الستدبب بحلظ بدبب عجـ  السالي يذجع عمى عسمية الشرب والاحتياؿ
كغديل الامػاؿ امكانية معخفة اليػية الحكية لمستدبب ، كحلظ تعج اداة فعالة لمعسميات غيخ السذخوعة 

 وتسػيل الارىاب وشخاء السخجرات وغيخىا مغ العسميات غيخ الخسسية وغيخ السدسػح بتجاوليا .

، وإن فذميا  ت الافتخاضية أبعج ما تكؾن عؽ العسلات الحكيكيةولحا يسكؽ القؾل إن العسلا
في الكيام بالؾعائف الأساسية لمشقؾد يعؾد لبشيتيا الييكمية وطخيقة ترسيسيا وآلية تجاوليا التي 
تجعميا أقخب إلى أدوات السخاىشة مشيا إلى أن تكؾن بجيلا  لمشقؾد مسا يجب معو عجم التعامل بيحه 

 بحب أسعارىا ، وعجم وجؾد غظاء قانؾني وتشغيسي يكفل حقؾق الستعامميؽ. العسلات في عل تح
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 : الآثار الاقترادية لمشقؾد الافتخاضيةص. 

، وبخاصة في التجارة  نطخا  لجور الشقػد الافتخاضية السمسػس في التبادؿ التجارؼ الجولي
، ولأف التػسع في استخجاـ ىحه  معيذا  ومؤثخا  في الداحة الجولية ، ولأنيا أصبحت واقعا   الإلكتخونية

ث لبياف ، يأتي ىحا السبح الشقػد سيشتج عشو عجد مغ الآثار اقترادية السختمفة الدمبية مشيا والايجابية
 .واستعخاض أىع ىحه الآثار

 : الأثخ عمى عخض الشقؾد .1

ممسػس في  ، فإنيا ستؤثخ بذكل خاضيةمغ الستػقع أنو في حاؿ نجاح وانتذار العسلبت الافت
 : الستغيخات الاقترادية الآتية

.لأنيا تتيح وسائل تبادؿ إضافية عمى السدتػػ  العخض الكمي لمشقؾد عمى السدتؾى الجولي أ ،
، والستسثل في العسلبت الػرقية  الجولي إضافة لمسػجػد في الداحة والسرجر مغ قبل دوؿ العالع

 يديع في زيادة معجلات التزخع العالسي. ، وىحا قج الستجاولة

.ستتأثخ قجرة الجياز السرخفي في كل دولة عمى تػليج الشقػد فصبيعة الشقػد  تؾليج الشقؾد ب :
( لا تتيح إمكانية تػليج الشقػد ، لأنو يتع نقل كسية الشقػد  مع أنيا رقسية فقط الافتخاضية وآلية تبادليا )

 لأخخػ.  محفطةالسػجػدة مغ مالظ لآخخ ومغ 

.ت ( حجؼ الشقؾد داخل الاقتراد بسفيؾمو الزيق M1 )  حيث يدداد حجع الستجاولة خارج ،
، فديشتج  ، ولأف ىحه الشقػد لغ تجخل ضسغ مقاييذ البشظ السخكدؼ لحجع الشقػد الشطاـ السرخفي

عشج اتخاذ وىي غيخ مأخػذة في الحدباف الاقتراد  عشيا زيادة في العخض الكمي لمشقػد داخل
 الدياسات الشقجية.

.نطخا  لإتساـ العجيج  نقص الظمب عمى الشقؾد القانؾنية الؾرقية التقميجية قج يشتج عشيا أيزا   ث ،
مغ العسميات التجارية عبخ الإنتخنت بػاسصة الشقػد الافتخاضية مسا يشعكذ بذكل مباشخ عمى قجرة 

، وىحا ما سيتع ايزاحو بذكل أوضح في الفقخة  ئسةالبشظ السخكدؼ في اتخاذ الدياسات الشقجية السلب
 التالية.
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 : ياسة الشقجية والشقؾد الافتخاضيةالد.  2
تعج وعيفة مخاقبة وتؾجيو الائتسان مؽ أىؼ الؾعائف التي يقؾم بيا البشػ السخكدي في الؾقت 

ويعتسج عمى أدوات ،  السدتيجفة فيػ يدعى لمتحكع في الائتساف وتػجييو نحػ القصاعات : الخاىؽ
 الدياسة الشقجية السباشخة وغيخ السباشخة. مختمفة لتحقيق ىحه الػضيفة وىي ما تدسى بأدوات

، فقج تفاوتت آراء الستخرريغ الاقترادييغ حػؿ الأثخ  ضيػر الشقػد الخقسية وانتذارىا ومع
السخكدية في إدارة واستخجاـ أدوات الستػقع لمشقػد الخقسية بعامة والافتخاضية بخاصة عمى قجرة البشػؾ 

، بيغ نطخة تخػ أنو ىحه الشقػد الججيجة  ، ومجػ فاعميتيا في إحجاث الآثار السصمػبة الدياسة الشقجية
ستؤدؼ لحجوث تغييخات ميسة في الدياسة الشقجية وأدواتيا ، كسا أنيا ستزعف دور البشػؾ السخكدية 

ى العسل عمى ابتكار أدوات ووسائل ججيج تتلاءم مع وستزظخىا إل،  في إدارة الدياسة الشقجية
 : ، وذلػ لعجد مؽ الأسباب مؽ أىسيا التظؾرات والابتكارات التقشية الشقجية

وبخاصة مع  ، يا وانتذارىا عمى كافة السدتػياتتدايج أىسية الشقػد الإلكتخونية واتداع نصاؽ قبػل أ.
دمع والخجمات ، وزيادة قجرة الأفخاد عمى تبادؿ ال جوليتدايج حجع التجارة الإلكتخونية عمى السدتػػ ال

، مسا  عمى مجار الداعة سجاد قيستيا وتدػياتيا السالية إلكتخونيا   آلياتوشيػع  ،عبخ شبكة الإنتخنت 
، ويزعف مغ فاعمية أدوات الدياسة  يؤدؼ إلى إلغاء الحجود الفاصمة بيغ أسػاؽ الجوؿ السختمفة

 الشقجية.

ما يرعب الديصخة عمييا أو  السجفػعات الإلكتخونية السقجمة عبخ الإنتخنت غالبا  أف خجمات  ب.
تػجيييا ، لأف شبكة الإنتخنت ليذ ليا وجػد مادؼ تقميجؼ ولا تعتخضيا حجود سياسية أو عػائق 

، وشبيعة ىحه الذبكة تجعل مغ الرعب عمى البشػؾ السخكدية حرخ أرصجة السعاملبت  اجتساعية
 ، وىحا ما يؤدؼ إلى إضعاؼ دور البشظ السخكدؼ في تػجيو الائتساف. خلبليا التي تتع مغالإلكتخونية 

أف فاعمية أدوات الدياسة الشقجية قج تتخاجع سػاء فيسا يتعمق بتخشيج عسميات الائتساف أو تخشيج  ت.
، وذلظ لتخاجع القجرة عمى  ، أو دعع قصاعات وأنذصة اقترادية معيشة تسػيل عسميات الاستيخاد
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الديصخة عمى عخض الشقػد داخل حجود الجولة الػاحجة في ضل استخجاـ نقػد إلكتخونية تتػلج وتتجفق 
 دوف حجود زمانية أو مكانية.

بيشسا يخى الغالبية مؽ الباحثيؽ أنو لؽ يكؾن ىشاك آثار ممسؾسة وفعمية لمشقؾد الافتخاضية 
 : دارة الدياسة الشقجية، ويخجع الأسباب مؽ أىسياعمى قجرة البشؾك السخكدية في إ

a. فلب يسكغ مقارنة الستجاوؿ العسلبت  محجودية قبػليا حتى الآف وعجـ الانتذار الػاسع ليا ،
، مسا يجعميا غيخ مؤثخة بذكل فعمي عمى  القانػنية في أؼ دولة مع حجع الشقػد الافتخاضية

ى قجرة البشػؾ السخكدية في استخجاـ أدوات عخض الشقػد ، ومغ ثع فميدت ذات أثخ حكيقي عم
 الدياسة الشقجية السختمفة.

b. ومغ ثع  ، مسا يقمل مغ امكانية انتذارىا السػقف الخسسي الخافس ليا مغ غالبية دوؿ العالع ،
 محجودية آثارىا.

 

 : الدياسة السالية والشقؾد الافتخاضية. 3

، عغ شخيق تأثيخىا  ممسػسا  عمى الدياسة الساليةمغ الستػقع أف يكػف لمشقػد الافتخاضية أثخا  
، وذلظ لرعػبة مخاقبة الرفقات والتبادلات التجارية التي تتع  عمى حجع الايخادات الزخيبية الستػقعة

البشظ أو  ( ومغ دوف وسيط مالي ) الشج لمشج مغ خلبؿ الإنتخنت وبيغ الصخفيغ الستعامميغ مباشخة )
 ، ويعسق ضاىخة الاقتراد الخفي يديج مغ فخص التيخب الزخيبي والجسخكي، مسا  ( شخكات الائتساف

 ، ويؤثخ في الدياسات الاقترادية بذكل عاـ.

  : التأثيخ عمى استقخار نغؼ السجفؾعات وأسعار الرخف والأسؾاق السالية. 4

بح ، وزيادة أىسيتيا الاقترادية بحيث تر مغ الستػقع أنو في حاؿ شيػع الشقػد الافتخاضية
،  ، ومع نسػ وتصػر التجارة الإلكتخونية ، وبخاصة التبادلات الجولية الآلية الخئيدة لتدػية السجفػعات

، وذلظ نتيجة لعجـ خزػع ىحه الشقػد لإشخاؼ مباشخ  فإف حجع الشقػد في الاقتراد سيتعحر تحجيجه
،  لية سيخ نطع السجفػعات، الأمخ الحؼ يؤثخ سمبا  في الأجل الصػيل عمى آ مغ قبل الدمصات الشقجية
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، كسا أف ذلظ سيداىع أيزا  في عجـ دقة قياس  وىحا بالتبعية يؤثخ عمى استقخار الأسػاؽ السالية
 .سخعة دوراف الشقػد معجلات

ومغ جية أخخػ فإف حخكة سعخ صخؼ العسلبت الافتخاضية وعمى الأخز البتكػيغ خلبؿ 
صعػدا  وىبػشا  ( بذكل كبيخ ججا  ، مسا يشعكذ  متقمبة )الدشػات الساضية مشح ضيػرىا وحتى اليػـ 

، ومغ جية أخخػ فإف تحبحبات أسعار صخؼ العسلبت  عمى أسعار الرخؼ لمعسمة السحمية سمبا  
 .الافتخاضية غيخ مختبصة بأؼ عسمة دولية أخخػ 

 : اتداع اليؾة بيؽ الاقتراد الحكيقي والاقتراد السالي. 5

لية بالشقػد الافتخاضية تتدايج اليػة بيغ الاقتراد الحكيقي الحؼ يتع فيو مع تدايج التعاملبت السا
ايجاد وتبادؿ الدمع والخجمات وبيغ الاقتراد السالي الحؼ تباع وتذتخػ فيو السشتجات السالية لغخض 

ف حجع ، وقج قجرت إحجػ الجراسات أ ( السخاىشات رئيذ وىػ الخبح السالي فقط مغ فخوقات الأسعار )
 يفػؽ حجسيا في الاقتراد الحكيقي مغ ثلبثيغ إلى خسديغ مخة. الشقػد في الاقتراد السالي

 : الأثخ عمى التبادل التجاري الجولي. 6

التقجـ العمسي والتقشي الحؼ يتشاسب شخديا   سؤثخة في التبادؿ التجارؼ الجوليمغ أبخز العػامل ال
، كسا  ، ويديج في سخعة الحرػؿ عمييا ات الستاحةمع حخكة التجارة، لأنو يديج في السشتجات والخجم

، ولحا فإف مغ الستػقع أف تقػـ الشقػد الافتخاضية بجور  أف لمتدييلبت الشقجية الجور الأىع في ذلظ
، ولكغ عشج الشطخ إلى حجع التبادؿ التجارؼ بالعسلبت  كبيخ وميع في التبادؿ التجارؼ الجولي

، مسا يسكغ معو القػؿ بأف تأثيخ ىحه العسمة حتى الآف  جودا  ججا  ، نجج أنو لا يداؿ مح الافتخاضية
،  عمى التبادؿ التجارؼ الجولي لا يداؿ محجودا  ، بل وغيخ مؤثخ في معجلات التبادؿ التجارؼ الجولي

، وعجـ  ويسكغ ارجاع ذلظ لعجد مغ الأسباب مغ أىسيا محجودية القاعجة الشقجية لمشقػد الافتخاضية
، مسا حج مغ تأثيخىا  العالع عمى اعتبارىا وحجة إبخاء قانػنية ات التذخيعية في غالبية دوؿمػافقة الجي

 ونفػذىا حتى الآف.
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 اخخى لتقديؼ الشقؾد وىي : خمعاييوىشاك 

 وفقآ ليحا السعيار ترشف الشقػد الى: معيار السادة السرشػعة مشيا الشقػد و -1
 .نقػد معجنية 
 . نقػد ورقية 
 .نقػد الكتخونية 
 .نقػد افتخاضية 

 السرجرة لمشقػد وتقدع وفقآ ليحا السعيار الى : الجيةمعيار  -2
 .نقػد حكػمية 
 ( الشقػد الػرقية القانػنية الالدامية نقػد يرجرىا البشظ السخكدؼ .) 
 ( ترجرىا السرارؼ التجارية نقػد الػدائع .) 

 معيار الاساس الحؼ تقػـ عمية الشقػد: -3
 .نقػد معجنية 
  ائتسانيةنقػد. 

 السعيار الجغخافي: -4
 . نقػد وششية 
 .نقػد أجشبية 

 معيار التصػر التاريخي لمشقػد : -5
 .نقػد سمعية 
 .نقػد معجنية 
 .نقػد ورقية 
 .نقػد ائتسانية 
 خونية.نقػد الكت 
  افتخاضية .نقػد 
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 (الفرل الثالث)

 (عخض الشقج والعؾامل السؤثخة فيو)

ويقرج بو )التعخيف العسمي لمشقؾد( ، او طخق وأساليب حداب )  مفاليؼ عخض الشقج :
 قياس( الشقؾد كسيآ:

التي تكػف في و مجسػع الػحجات الشقجية أو القائسة بػضائف الشقػد  )) يعخؼ عخض الشقػد بأنو 
 .(( حػزة الأشخاص الاقترادية في مجتسع معيغ في خصة معيشة

 .Flow ))   وليذ تجفق ( Stock )ويذيخ ىحا التعخيف إلى أف عخض الشقج يسثل رصيج  

كسية معيشة  )ىػ فالخصيج الشقجيوىشا يجب التسييد بيغ الخصيج الشقجؼ والتجفق الشقجؼ ،  
ىػ جسيع الامػاؿ كحلظ  ) كعخض الشقػد ، عجد الدكاف (،) و (تقاس في لحغة معيشة مؽ الدمؽ

لجػ مؤسدة مالية ، وىػ في حالة زيادة او نقراف حدب سقيجة والتي يتع ايجاعيا الدائمة غيخ ال
 عسميات البيع والذخاء(.

كسية معيشة يسكؽ قياسيا خلال فتخة زمشية ) كالإنفاق القؾمي ، ) فيػ  التجفق الشقجيأما  
فق الشقجي الى حخكة الشقؾد داخل او خارج الشذاط وكحلػ يذيخ التج )( ، الجخل القؾمي ، الاستثسار القؾمي

خلال فتخة معيشة مؽ الدمؽ ) التجفق الشقجي الحخ ،  سما يقاالتجاري ، السذاريع او السشتجات السالية ، وعادة  
لتحجيج  -لتحجيج او معجل العائج السادي لمسذخوع ، - ، ويدتخجم لسا يأتي : التذغيمي ، صافي التجفق الشقجي (

كسكياس بجيل للأرباح في الاعسال التجارية ) عشجما تكؾن الذخكة  -ل الديؾلة في الاعسال التجارية ، مذاك
ورغع ىحا التسييد إلّا أف الثاني يختبط بالأوؿ ، فالخصيج الشقجؼ  مخبحة نغخيآ لكشيا قميمة التؾليج لمشقؾد عسميآ (.

يختبط بالتجفق الشقجؼ مغ خلبؿ سخعة دوراف الخصيج الشقجؼ ) أؼ عجد السخات التي تدتخجـ فييا الػحجات الشقجية في 
 5 )وسخعة دورانو وحجة نقجية  1000 )التبادؿ خلبؿ مجة معيشة مغ الدمغ ( ، فعمى سبيل السثاؿ إذا كاف الخصيج ) 

( وحجة نقجية ، وأف ىحا التجفق يحجد  5000الشقجؼ أو التجفق الشقجؼ يداوؼ )  مخات في الدشة فأف حجع الإنفاؽ (
 درجة الشذاط الشقجؼ ومجػ تأثيخه عمى الشذاط الحكيقي في الاقتراد.
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السعخوضة مفاليؼ لعخض الشقج يسكؽ الاستعانة بكل مشيا لحداب كسية الشقؾد  وىشاك عجة 
 إلى أنؾاع الأصؾل التي يسكؽ اعتبارىا نقؾد. لمشغخةوفقا  

 )السكياس الزيق لمشقؾد( أو نقؾد التبادل :MS1عخض الشقج بالسعشى الزيق  1-

ويعخؼ الأوؿ بالتعخيف السحجود ) أو التقميجؼ ( لعخض الشقػد ووفقا  ليحا السفيػـ فأف عخض  
ولجػ الجسيػر زائج نقػد  C التجاوؿ ) خارج الجياز السرخفي (الشقػد ىػ إجسالي العسمة الدائمة في 

 الػدائع ) أو الػدائع الجارية لجػ الجياز السرخفي (.

وبيحا السعشى فأف عخض الشقج بالسعشى الزيق يذسل العسمة الرادرة مغ البشظ السخكدؼ عمى  
التي تتستع بدسة القبػؿ العاـ  ( الالدامية مداعجة ) وىي الشقػد القانػنيةمعجنية شكل أوراؽ نقجية و 

 سرارؼ( الرادرة مغ ال Demand Depositsكػسيمة لمسجفػعات ، مزافا  ليا ودائع الصمب ) 
 التجارية والتي يسكغ الدحب عمييا بالذبكات وحدب السعادلة التالية :

MS1 = C + DD 

MS1 عخض الشقج بالسعشى الزيق : 

C العسمة في التجاوؿ : 

DD الػدائع التجارية : 

 وتتألف الػدائع الجارية مغ البشػد التالية:

 .الحدابات الجارية في السرارؼ التجارية 
 . الحدابات الذيكية في السرارؼ او غيخىا 
 .الحدابات القابمة لمتحػيل الفػرؼ الى حدابات جارية 
 .شيكات السدافخيغ الرادرة بالعسمة الػششية 
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والذيظ نفدو ليذ الػديعة الجارية وإنسا وسيمة لتحػيل الػديعة الجارية مغ شخز لآخخ ،  
 .؟ والؾدائع الجارية في ىحه الحالة تتدؼ بديؾلة كبيخة كالشقؾد القانؾنية أو ىي عسمة بحج ذاتيا

التجارية والخديشة العامة  ا يحتفع بو البشػ السخكدي والسرارفأن م Gupta )ويخى )  
التجارية مؽ ودائع لجى البشػ  ؽ عسمو داخل خدائشيا وما تؾدعو  السرارفم)حدابات الحكؾمة( 

لأنو لا يعتبخ جدءا  مغ الاحتياجات الشقجية التي تعتسج  ؟ السخكدي لا يجخل ضسؽ مفيؾم عخض الشقج
 الا ني اجية الدحػبات والصمب عمى القخوض، وكحلظ بصاقات الائتسافالتجارية لسػ  السرارؼعمييا 

 تعتبخ اضافة لثخوة الذخز. جل ولاالآتسانية تخػؿ حامميا حق الذخاء بمجخد وسيمة ائ

 وتعتسج كسية الشقؾد بالسعشى الزيق عمى : 

 دور البشظ السخكدؼ في الإصجار الشقجؼ. 1-

 الاختيار الحؼ تقػـ بو الػحجات الاقترادية بيغ الشقج والػدائع الجارية. 2-

 .السرارؼالشدبة بيغ الاحتياجات السرخفية والػدائع لجػ  3-

فعشج لجػء البشظ السخكدؼ إلى زيادة الإصجار الشقجؼ ورغبة الجسيػر في الاحتفاظ بالػدائع  
استثسار ىحه الاحتياشات في مشح إلى  السرارؼوانخفاض ندبة الاحتياجات إلى الػدائع ولجػء 

زيادة في عخض الشقج بالسعشى الزيق ، ومعشى ذلظ أف عخض القخوض وخمق ودائع ججيجة يقػد إلى 
 التجارية. السرارؼالشقج يؤثخ عميو البشظ السخكدؼ والجسيػر و 

أما تخكيب عخض الشقج مغ حيث ندبة كل مغ العسمة الدائمة في التجاوؿ وندبة الػدائع إلى  
وتصػر  الجياز السرخفيمجسػع عخض الشقج فيػ يختمف مغ بمج لآخخ متأثخا  في ذلظ بسجػ تقجـ 

العادات السرخفية للؤفخاد ومدتػػ التقجـ الاقترادؼ والاجتساعي والدياسي في البمج والقاعجة العامة 
ىي أنو كمسا كاف الجياز السرخفي أكثخ تقجما  والعادات السرخفية لمجسيػر أكثخ استقخارا  والػضع 

بة نقػد الػدائع إلى عخض الشقج والعكذ الاجتساعي والدياسي العاـ أكثخ أمشا  كمسا ارتفعت ند
 صحيح.
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( يختمف عغ الأساس الشقجؼ أو نقػد  MS1وتججر الإشارة أف عخض الشقج بالسعشى الزيق )  
 السرارؼ( حيث تذسل نقػد القاعجة الشقجية العسمة في التجاوؿ زائج احتياشات  MO1القاعجة الشقجية ) 

 السعادلة التالية :لجػ البشظ السخكدؼ وحدب  R )التجارية ) 

MO = C + R 

MO نقػد القاعجة الشقجية : 

C العسمة في التجاوؿ : 

R  احتياشات السرارؼ التجارية لجػ البشظ السخكدؼ : 

، وكحلظ تعخؼ ىحه الصخيقة بصخيقة  ؟ويتكئ ىحا السكياس عمى دور الشقؾد كؾسيط في السعاملات
ضيفة الشقػد دييغ الكلبسيظ والحيغ ركدوا عمى و راالسعاملبت التي تعدػ الى الخمفية الفكخية للبقت

 كػسيط لمسعاملبت.

 :أو مكياس الديؾلة الاجسالي MS2عخض الشقج بالسعشى الؾاسع  2-

ويدتشج ىحا السكياس الى وضيفة الشقػد كػسيط لمسعاملبت ومخدف لمكيع والثخوة ، وقج ركد الاقتراديػف 
إف الشقػد ليا تأثيخ عمى الدمػؾ الاستيلبكي عمى دور الشقػد كسخدف لمثخوة ، وبالتالي ف ف الكيشديػ 

 لمفخد باعتبارىا مكػنآ أساسيآ في ثخوة الافخاد.

( عخض الشقج بالسعشى الزيق مزافا  إليو الػدائع لأجل  MS1ويذسل ىحا السفيػـ عمى )  
يسكغ  لأنوه الػدائع قخيبة ججآ مغ الشقػد ؟ ) حيث تعج ىحلجػ السرارؼ التجارية  ودائع التػفيخ

 وحدب السعادلة التالية :  تحػيميا الى نقػد بديػلة ويدخ وباقل خدائخ(.

MS2 = C + DD + Td + SD 

 حيث أف :

M2 عخض الشقج بالسعشى الػاسع :  =M1 ودائع التػفيخ + الػدائع الآجمة+ 
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 +شبو الشقػد M2 =M1ومغ السعخوؼ أف ودائع التػفيخ والػدائع الآجمة تدسى بأشباه الشقػد ،أؼ أف 

DD الػدائع الجارية : 

TD الػدائع الآجل : 

Sd ودائع التػفيخ : 

والسفيؾم الؾاسع لعخض الشقج يعظي صؾرة أفزل لتحجيج حجؼ عخض الشقج في الاقتراد  
 للأسباب التالية : ؟ الؾطشي

أف اليياكل السالية في البمجاف الستقجمة قج أوججت عجدا  مغ الأصػؿ السالية يسكغ تحػيميا إلى  -1
نقػد قانػنية وودائع جارية بيدخ وفي فتخة قريخة وبخدارة متجنية فيي تعتبخ ضخيبة لمشقػد مغ حيث 

 أثخىا عمى الشذاط الاقترادؼ والأسعار بشفذ الػقت تقػـ بػضيفة مخدف لمكيسة.

ف الػدائع الدمشية والادخار والحدابات الأخخػ عمييا عائج عمى شكل فائجة بخلبؼ العسمة في أ 2-
التجاوؿ والػدائع الجارية ، وبحلظ فأف وجػد ىحه الػدائع يداعج الأفخاد عمى استثسار أمػاىع في أصػؿ 

الزيق ليذ ىػ تجر عائجا  وبشفذ الػقت يسكغ استبجاليا بالشقػد ، وعميو فأف عخض الشقج بالسعشى 
السحجد للئنفاؽ الشقجؼ والصمب الكمي فقط وإنسا الػدائع الآجمة والتػفيخ والأصػؿ السالية الأخخػ التي 

 تحسل بعس سسات الشقػد.

( كمسا زاد أسعار العسمة وخمق الػدائع مغ قبل  MS2ويدداد عخض الشقج بالسعشى الػاسع )  
الجياز السرخفي ، وكمسا فزل الأفخاد الاحتفاظ بثخوتيع عمى شكل ودائع آجمة وتػفيخ لسػاجية 

 الستصمبات السدتقبمية.

 أما أوجو الاختلاف بيؽ وسائل الجفع وأشباه الشقؾد فيسكؽ إيجازىا بسا يمي : 

اقيا فػرا  إلا بعج تحػيميا إلى نقػد أو ودائع جارية قابمة لمدحب عمييا أف أشباه الشقػد لا يسكغ إنف 1-
 بالذيكات ولحلظ فديػلتيا ليدت مباشخة.
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إف أشباه الشقػد لا يسكغ الدحب عمييا بالذيكات لأنيا محجدة بفتخة زمشية كالػدائع الآجمة أو لا  2-
ا الأمخ وتدسح ارية تتداىل بيحالتج السرارؼتدحب إلّا بعج ادخار كػدائع التػفيخ وأف كانت 

 الصمب. لعسلبئيا بالدحب حيغ

انتذخ الاخح بيحا  أو السكياس الاوسع لمشقؾد ) MS3عخض الشقج بالسعشى الأوسع  3-

الشذاط  الاقترادي, اذ  السفيؾم بعج ازمة الكداد الكبيخ وعيؾر الشغخية الكيشدية وتؾسع تجخل دور الجولة في

 .(اصبحت مؤسدات القظاع العام تسارس الشذاط الاقترادي جشبآ الى جشب مع القظاع الخاص

والتي تتستع بجرجة كبيخة مغ التقجـ  اقتراديآيدتخجـ ىحا السكياس غالبآ في البمجاف الستقجمة    
الاقترادؼ والعسق السالي والشقجؼ الشاجع عغ التقجـ الكبيخ في الاسػاؽ السالية والشقجية وابتكار ادوات 

في قياس أثخ الانفاؽ الاستثسارؼ  استخجامومالية ونقجية ججيجة ، ويتسيد ىحا السكياس في امكانية 
 عمى الدمػؾ الاستيلبكي.

لسفيػـ يحىب أبعج مغ ذلظ ليذسل الػدائع الأخخػ ويبخز تبخيخ الأخح بيحا السفيػـ بعج إف ىحا ا 
أف تػسع تجخل الحكػمة في الشذاط الاقترادؼ وأصبحت مؤسدات القصاع العاـ تسارس نذاشا  لا 

 يختمف عغ نذاط القصاع الخاص.

ػـ الػاسع + السفيوبالتالي فإف عخض الشقج بالسعشى أو بالسفيػـ الأوسع = عخض الشقج ب 
 سيػلة مثل الػدائع شػيمة الأجل. الأصػؿ الأخخػ إلاقل

 ظبسجسػعو. ولحلسيػلة السجتسع الاقترادؼ  وبيحا السعشى فأف عخض الشقج بيحا السفيػـ يسثل 
 كسا يمي: M3بحيث تربح  M2الى   الآجمةيتع اضافة ودائع السدتثسخيغ 

M3 = M2 +  الآجمةودائع السدتثسخيغ  )اشباه الشقػد( 

( ،  MS2)   ،( MS1ويػضح الججوؿ التالي مثالا  عجديا  افتخاضيا  لحداب كسية الشقػد السعخوضة ) 
 (MS3  .) 
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 الكيسة البشج السفيػـ

M1 

 الديػلة الشقجية ) الشقػد الحاضخة (
 + الػدائع تحت الصمب
 + الذيكات السرخفية

شيكات + الػدائع الأخخػ القابمة لمرخؼ بسػجب 
 مرخفية

150.0 
50.0 
3.0 
10.0 

 MS1 213مجسػع  

M2 

MS1 

 + حدابات التػفيخ
 + ودائع قريخة الأجل

 
45.0 
60.0 

 MS2 318مجسػع  

M3 
MS2 

 + ودائع شػيمة الأجل
65.0 

 MS3 383مجسػع  
الديػلة 
 الإجسالية

M4 

MS3 
 + سشجات وأذونات الخدانة قريخة الأجل

 + سشجات الادخار الحكػمية

 
80 
40 

M5 503 إجسالي الديػلة بػجو عاـ 
 

ويدتخجـ ىحا السكياس في الجوؿ الستقجمة كسكياس لاجسالي  :(M4مكياس الديؾلة الاجسالي )-4
  +M4=M1+M2+M3الديػلة أصػؿ عالية الديػلة ويتألف مغ :

 M3 .)السكياس الأوسع لمشقػد( 
  ونحػىا أؼ أف:أصػؿ عالية الديػلة مثل أذونات الخدانة الحكػمية 
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 M4 = M3 + الادخار الحكػمية قريخة الاجل وسشجات الخدانةسشجات واذونات     أصػؿ عالية الديػلة  
ومغ الػاضح أف أضافة ألأصػؿ عالية الديػلة مثل أذوف الخدانة قج تع تبخيخىا عمى أساس أف 
ىحه الأذوف يسكغ تحػيميا الى نقج فػرؼ وبأقل تكمفة وبالتالي فإف مغ السشصقي إضافتيا الى 

 او مكياس الديػلة الاجسالي الأكثخ اتداعآ. M4عخض الشقج الأكثخ تػسعآ 
  M4+ : وتذسل الشقػد الالكتخونية والافتخاضية  M5إجسالي الديؾلة بؾجو عام -5
 M2 الشقجؼ العخض عمى M4الشقجؼ العخض يذسل(: M5()M4) بالسعشى الشقج عخضو 

 عغ استحقاقيا مجة تديج التي ءاخ الذ إعادة واتفاقيات ،(CDs) الكبيخة الإيجاع شيادات لو مزافا
 M5الشقجؼ العخض أما الادخار، ومؤسدات التجارية السرارؼ ترجرىا التي واحجة ليمة

 العخض مغ كل ويػجج الإيجاع، شيادات إليو مزافا M3 الشقجؼ العخض عمى فيذسل
 .الأمخيكية الستحجة الػلايات في M5و M4الشقجؼ

 ملاحغة :

مجػ إمكانية تحػيمو إلى نقػد جاىدة ، والدخعة التي تتع بيا ىحه  / يقرج بجرجة سيؾلة الأصل
العسمية والتكمفة الستختبة عمى ذلظ ، فكمسا أمكغ تدييل الأصل بدخعة أكبخ وكمسا قمت التكمفة الستختبة 

 عمى ذلظ ، كمسا كاف الأصل أكثخ سيػلة.

قتراد الػششي إلى ثلبث وبشاءا  عمى ذلظ يقدع الاقتراديػف السػجػدات الستاحة داخل الا 
 أقداـ تبعا  لجرجة سيػلتيا :

: وىي السػجػدات لتي تتستع بأقرى درجات الديػلة وتزع العسمة )  الديؾلة مؽ الجرجة الأولى 1-
وتعتبخ ىحه السؾجؾدات الأوراؽ الشقجية + السدكػكات ( والػدائع الجارية لجػ السرارؼ التجارية ، 

 : يخىا مؽ السؾجؾدات بالخرائص الاقترادية الآتيةفي قسة الديؾلة لتسيدىا عؽ غ

 القبػؿ : أؼ أنيا مقبػلة مغ قبل كافة أفخاد السجتسع. -أ

 الذسػؿ : أؼ قابميتيا عمى الإيفاء بجسيع الالتدامات وتدجيج كافة الجيػف. -ب
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 الفػرية : أؼ قجرتيا عمى التدجيج وانجاز السجفػعات بجوف تأخيخ. -ج

: وتتسثل بالسػجػدات السالية القخيبة مغ الشقػد مغ حيث قجرتيا عمى  جة الثانيةالديؾلة مؽ الجر  2-
التحػؿ لدخيع إلى نقج وبكمفة مالية مشخفزة ، وأنػاعيا ىي ودائع التػفيخ لجػ السرارؼ وودائع 

 الادخار لجػ صشاديق الادخار والػدائع الثابتة.

عجيج مغ الاقترادييغ إلى اعتبار ىحه حىب الػلة ىحه السػجػدات مختفعة ، حيث يوتعتبخ سي 
يا بدخعة إلى قػة شخائية تحػيمالسػجػدات بسثابة أصػؿ شبو نقجية أو بجائل لمشقػد نطخا  لإمكانية 

عادية ، ولكغ تبقى دوف مدتػػ الأصػؿ الدائمة ) وسائل الجفع ( ، إذ يجب تحػيميا أولا  إلى نقج ثع 
 الجيػف. بعج ذلظ تدتخجـ كػسيمة لمتدجيج وإيفاء

: وتػصف السػجػدات التي تقع ضسغ ىحه الجرجة مغ الديػلة بأنيا  الديؾلة مؽ الجرجة الثالثة 3-
أقل مغ السػجػدات الدابقة ، وأىع أنػاعيا التحػؿ إلى نقج حيث أف سيػلتيا عمى تتستع بقابمية أقل 

 والعقارات والأراضي.الدشجات الحكػمية والخاصة الصػيمة الأجل والأسيع والعجد الانتاجية 

ومسا تقجـ ندتصيع القػؿ بأف جسيع السػجػدات السالية والحكيكية الستػفخة داخل الاقتراد  
القػمي تكػف قابمة لمتحػؿ إلى الديػلة السصمقة ) أؼ الشقػد ( ، ولكغ ىحه القابمية ليدت عمى مدتػػ 

جػدات السالية كالػدائع السرخفية واحج بالشدبة لمجسيع ، وكحلظ يسكششا أف ندتشتج أيزا  أف السػ 
والدشجات قريخة الأجل ىي أكثخ سيػلة مغ السػجػدات الحكيكية ، وعميو فأف الأولى تكػف أقخب إلى 

 الشقػد كبجائل عغ الثانية.

 :التالية للئعتبارت الاقتراد في الشقػد عخض يخزع ( :الشقجي لمعخض السحجدة العؾامل)

 خدائغ وفي السرخفي، غيخ الجسيػر لجػ الستاح الشقج مجسػع وىي: القاعجة الشقجية •
 الدمصات لجػ الخسسية والييئات الخاص، والقصاع التجارية السرارؼ وودائع التجارية السرارؼ

 .وغيخىا الإجبارية الاحتياشات أو الشقجية
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 وجػد حالة في السخكدؼ  البشظ مغ الأجشبي الشقج شخاء إلى الحكػمة لجأت إذا: الحكؾمي العجد •
 مسا السخكدؼ؛ البشظ لجػ الأجشبية العسمة رصيج في انخفاض إلى ذلظ يؤدؼ العامة السػازنة في عجد
 الشقج مغ الججيج الشقجؼ للئصجار تغصية وجػد عجـ – الججيج الشقج إصجار عمى قجرتو مغ يقمل

 .الشقجؼ العخض يشخفس بالتالي -الأجشبي

 الأجشبية العسمة مغ عمييا الستحرل الأرصجة تعج حيث: الأجشبية بالعسمة الأصؾل صافي •
 إذا أما الشقجؼ، العخض في مباشخة تديج الخاص القصاع لرالح كانت فإذا الشقجؼ، العخض في زيادة
 الخاص لمقصاع بيعيا خلبؿ مغ الشقجؼ العخض عمى أثخىا يكػف  لمجولة السرخفي لمجياز كانت

 .الشقجؼ العخض انخفاض إلى ذلظ ويؤدؼ

 : مؽ وتتكؾن : الأخخى  البشؾد صافي •

 لمجسيػر أسيع بصخح رأسساليا بديادة السرارؼ قياـ خلبؿ مغ: السرخفي الجياز أمػاؿ رؤوس-
  الشقجؼ؛ العخض زيادة إلى ذلظ فيؤدؼ

 السخاشخ لسػاجية مخررة الاحتياشات ىحه كانت فإذا: والاحتياشات السػزعة غيخ الأرباح-
 والعكذ؛ الشقجؼ العخض انخفاض إلى ذلظ يؤدؼ السحتسمة

 لمجياز الثابتة الأصػؿ بديادة الشقجؼ العخض يديج حيث: السرخفي لمجياز الثابتة الأصػؿ- 
 الأصػؿ؛ ىحه قيسة بشقراف ويقل السرخفي

 إلى يؤدؼ الحؼ العاـ الإنفاؽ زيادة خلبؿ مغ الشقػد عخض عمى تأثيخه يكػف : العاـ القصاع سمػؾ- 
 السخكدؼ  البشظ مغ الحكػمة اقتخاض شخيق عغ يسػؿ العاـ فالإنفاؽ الاقتراد، في الشقػد عخض زيادة
 لمجياز السالية الأصػؿ زيادة إلى يؤدؼ مسا السرخفي الجياز إلى الحكػمية الدشجات بيع شخيق عغ

 .السرخفي

 بديادة الشقػد عخض يتغيخ إذ ؛ السرارؼ مغ الاقتخاض خلبؿ مغ: الخاص القصاع سمػؾ- 
 .الخاص لمقصاع السسشػحة القخوض حجع وانخفاض
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 .التالية بالستغيخات الشقؾد عخض يتأثخ الحكخ الدالفة الشقجي العخض محجدات إلى إضافة 

 الجولة؛ في العسالة حجع-

  السعصمة؛ الإنتاجية السػاد مقجار- 

 والانكساش التزخع فتخات تعاقب-

 العؾامل السؤثخة عمى عخض الشقج :

ىشاؾ ججؿ يجور حػؿ العشاصخ الجاخمة في تحجيج مكػنات عخض الشقج ، ويجور الججؿ حػؿ  
إدراج ودائع التػفيخ ولأجل وودائع السؤسدات السالية غيخ السرخفية ضسغ عخض الشقج ، وىحا 

( ، ويأخح صشجوؽ  MS1الاختلبؼ وضع البعس غمى تحجيج مفيػـ عخض الشقج بالسعشى الزيق ) 
بيحا التعخيف وذلظ في استعخاضو لمسؤشخات الشقجية السالية لأعزائو والسشذػرة في الشقج الجولي 

الإحراءات السالية والشقجية الرادرة مغ قبمو ، ولحلظ سشخكد في تحميمشا لعخض الشقج والعػامل 
 (. MS1الجاخمية السؤثخة فيو عمى عخض الشقج بالسعشى الزيق) 

مى عخض الشقج بالسعشى الزيق مغ خلبؿ تحميل ويسكغ التعخؼ عمى العػامل السؤثخة ع 
السيدانية العامة لمجياز السرخفي ) أو ميدانية السػجػدات والسصمػبات ( كمو بسا فيو البشظ السخكدؼ 

 والجياز السرخفي التجارؼ.

 إن أية ميدانية عامة تدتشج إلى معادلة أساسية ىي : 

 ... السػجػدات = السصمػبات ) بسا فييا حداب رأس الساؿ والاحتياشي (. (1)

مقابل السرخؼ حيث يبيغ الجانب الأيدخ مغ السعادلة أنػاع ومقاديخ الحقػؽ السصالب بيا  
 ػ الجياز السرخفي في وقت معيغ.السػجػدات الستػفخة لج
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 وىحه الحقػؽ نػعاف ىسا : 

 أصحاب السرارؼ. ػد لمسالكيغ المحيغ ىعحقػؽ تع -

 حقػؽ تعػد لمسػدعيغ. -

كسا يبيغ الجانب الأيسغ مغ السعادلة مقاديخ السػجػدات التي حرل عمييا الجياز السرخفي  
 الطاىخة في جية اليدار. تنتيجة قيامو بالالتداما

 : وتقدؼ مظمؾبات الجياز السرخفي إلى نؾعيؽ ىسا 

: وتتألف مغ العسمة الستجاولة خارج الجياز السرخفي زائجا  نقػد وودائع     )  مظمؾبات نقجية -أ
 عخض الشقج الزيق. MS1الػدائع الجارية ( ، وتؤلف ىحه السصمػبات مجسػع عخض الشقج.

: وىي كل السصمػبات الأخخػ عجا السصمػبات الشقجية مثل ودائع التػفيخ  السظمؾبات غيخ الشقجية -ب
بتة والػدائع الأجشبية لجػ الجياز السرخفي وحدابات رأس الساؿ والاحتياشي الخأسسالي والػدائع الثا

 والػدائع الحكػمية لجػ الجياز السحكػر.

 ( بالذكل التالي : 1ويسكؽ كتابة السعادلة رقؼ )  

 ... السػجػدات = السصمػبات الشقجية + السصمػبات غيخ الشقجية  (2)

 ) بسا فييا حداب رأس الساؿ والاحتياشي (                                                

 السصمػبات غيخ الشقجية = عخض الشقج –... السصمػبات الشقجية = السػجػدات  (3)

 عخض الشقج إذا : حيث يدداد 

 زادت مػجػدات الجياز السرخفي. -أ

 الشقجية لجػ الجياز السرخفي.انخفزت السصمػبات غيخ  -ب

 انخفزت حدابات رأس الساؿ والاحتياشي الخأسسالي العائج لمجياز السحكػر. -ج

 عكديا   شخديا     عخض الشقج   
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 والعكذ يحجث في عخض الشقج إذا جخػ العكذ بالشدبة لمجانب الأيدخ مغ السعادلة. 

رأس الساؿ  مع السصمػبات غيخ الشقجية وحدابات عكديا  يتغيخ  عخض الشقجومعشى ذلظ أف  
)أي كمسا ازدادت مؾجؾدات الجياز السرخفي مؽ الحىب والعسلات الاجشبية مع السػجػدات. يةوبرؾرة طخدلاحتياشي وا

 والبشؾد الاخخى كمسا ازداد عخض الشقج بشفذ الاتجاه والكسية(.

 وتتألف مػجػدات الجياز السرخفي مغ : 

 الحىب والعسلبت الأجشبية الستػفخة لجػ الجياز السرخفي. -أ

 خوض البشظ السخكدؼ واستثساراتو.ق -ب

 قخوض السرارؼ التجارية واستثساراتيا. -ج

 وفيسا يمي ممخص لمعشاصخ السكؾنة لأطخاف معادلة الشقج = 

 = السصمػبات الشقجية السػجػدات–   السصمػبات غيخ الشقجية 

 الخأسسالي ( ي) الػدائع + حداب رأس الساؿ والاحتياش                                    

 

 العسمة في التجاوؿ
+ 

الػدائع الجارية لجػ 
 الجياز السرخفي

MS1 

 الحىب
+ 

 العسمة الأجشبية
+ 

قخوض واستثسارات 
 البشظ السخكدؼ 

+ قخوض واستثسارات 
 التجارية السرارؼ

 الػدائع الثابتة
+ 

 ودائع التػفيخ
+ 

 الحكػميةالػدائع 
+ 

 الػدائع الأجشبية

 حداب رأس الساؿ
+ 

 الاحتياشي الخأسسالي
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والججيخ بالحكخ أنو إذا كاف التػازف السحاسبي بيغ جانبي السصمػبات والسػجػدات يتحقق قصعا   
السخكدؼ إصجار الشقػد ،  ظ، فأف التػازف الحكيقي قج يتحقق وقج لا يتحقق ، فقج يػسع أو يقمز البش

ج ، وعمى ىحا الأساس فأف الأىسية لا تشرب عمى التشاسب بيغ كسية الشقػد والشات لى عجـمسا يؤدؼ إ
زيادة أو انخفاض وسائل الجفع ) كسية الشقػد ( بل العبخة في ملبئسة كسية الشقػد مع كسية السعاملبت 

 وتدتخجـ ىحه العلبقة كجالة للبستقخار الشقجؼ.

ة لتحجيج الاتجاىات التزخسية أو الانكساشية ومغ ويعتسج صشجوؽ الشقج الجولي ىحه العلبق 
 خلبؿ احتداب معامل الاستقخار الشقجؼ.

ويعبخ ىحا السعامل عغ العلبقة بيغ معجؿ تغيخ في كسية الشقػد ومعجؿ التغيخ في الشاتج  
 السحمي الإجسالي الحكيقي.

B =   
 

 -   
 

 

 حيث أف :

B معامل الاستقخار الشقجؼ = 
  

 
 = معجؿ التغيخ في عخض الشقج 
  

 
 = معجؿ التغيخ في الشاتج السحمي الإجسالي الحكيقي. 

، أما إذا كاف السعامل قيستو  = صفخ Bيسة قحالة الاستقخار الشقجي عشجما تكؾن  وتتحقق 
مػجبة فتكػف ىشاؾ حالة تزخع خفيفة أو حادة حدب القخب أو البعج مغ الرفخ ، أما إذا كاف 

 سالبة ( فتكػف ىشاؾ حالة انكساش. Bالسعامل أقل مغ الرفخ ) قيسة 
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 مثال :

 لية :أوجج معامل الاستقخار الشقجؼ في البمج ) س ( إذا كانت لجيظ السعمػمات التا 

 %17.7معجؿ التغيخ الدشػؼ في الشاتج السحمي الإجسالي الحكيقي = 

 1977مميػف وحجة نقجية لعاـ  1272.8عخض الشقج = 

 1978 لعاـ نقجية وحجة مميػف  ) ـ 1803.2عخض الشقج = 

 اذا تؤشخ لظ قيسة السعامل (.ثع عمق عمى الشتيجة )م

 الحل :

B =   
 

 -   
 

     → B =              
      

 – 17.7  →  

B =                * 100تضرب طرفي انًعادنح         

 الاقتراد في حالة تزخع. إذآ
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 ( ة تجاول الشقؾد والعؾامل السؤثخة فيوعسخ ) / الفرل الخابع

 أولا  : مفيؾم سخعة تجاول الشقؾد :

بيا الػحجة الشقجية لتدػية السجفػعات تذيخ سخعة تجاوؿ الشقػد إلى عجد السخات التي تشفق 
أو ىي مكياس لسعجؿ تبادؿ الشقػد في الاقتراد( ، أو ىي عجد  )الشقجية خلبؿ فتخة زمشية قجرىا سشة.

السخات التي تشتقل بيا وحجة الشقج مغ كياف الى آخخ ،وبتعبيخ بديط) ىي السعجؿ الحؼ يشفق بو 
  معيغ أمػاليع بذكل جساعي(. اقترادي السدتيمكػف والذخكات والػحجات الاقترادية ف

أو   M1الى عخض الشقػد  (GDPوتقاس سخعة تجاوؿ الشقػد عادة  كشدبة مغ الشاتج السحمي الاجسالي)
M2  .وذلظ لكياس معجؿ استخجاـ الامػاؿ  ؟وتعج سخعة تجاول الشقؾد ميسو في اي اقترادلجولةٍ ما

لسداعجة الاقترادييغ والسدتثسخيغ لكياس  استخجامياوكحلظ يتع  الستجاولة لذخاء الدمع والخجمات ،
صحي ومتػسع ، بيشسا  باقترادصحة وحيػية الاقتراد ، حيث تختبط سخعة تجاوؿ الشقػد العالية 

، وىي أحج الستغيخات التي تحجد  تختبط سخعة التجاوؿ السشخفزة لمشقػد بحالة الخكػد والانكساش
جشبآ الى جشب مع  استخجامولسؤشخ الخئيدي بل يسكغ لكشيا لاتعج االتزخع داخل الاقتراد. 

السؤشخات الخئيدية الاخخػ والتي تداعج في تحجيج الدلبمة الاقترادية مثل ؛ الشاتج السحمي الاجسالي 
 والبصالة والتزخع.

 100، يستمظ كل مشيسا  Bو   Aلػ أخحنا أقترادآ يتكػف مغ فخديغ  مثال عمى سخعة تجاول الشقؾد:
 B$ دولار ، الآف لجػ 100مقابل مبمغ  Bسيارة مغ الفخد  A$ دولار نقجآ ،حيث يذتخؼ الفخد 

في  Aبسداعجة  B$ دولار ،كسا يدتعيغ 100مقابل   Aمشدلآ مغ  Bثع أشتخػ $ دولار نقجآ ،200
ليربح عشج الفخد A ؿ $ دولار أخخػ B 100أضافة بشاء ججيج الى مشدليع ، ومغ أجل جيػدىع يجفع 

A  دولار نقجآ ،ثع يبيع الفخد 200الاف $B  سيارة الىA  دولار، ويشتيي الامخ بكل مغ100مقابل $ 
A و B   400$ دولار نقجآ، وىكحا اجخػ كلب الصخفيغ في الاقتراد معاملبت بكيسة 100بسبمغ $

ي ىحا الاقتراد ستكػف سخعة ف $ دولار لكل مشيسا.100دولار ،عمى الخغع مغ أنيسا كانا يستمكاف 
$ دولار في السعخوض 200$ دولار في السعاملبت مقدػمة عمى 400ناتجة عغ  2تجاوؿ الشقػد 
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الشقجؼ ، ىحا التزاعف في قيسة الدمع والخجمات الستبادلة أصبح مسكشآ مغ خلبؿ سخعة تجاوؿ الشقػد 
  في الاقتراد.

مبدصآ لدخعة تجاوؿ الشقػد ، ثع يتع  أعلبه مثالآ دور  مابيشسا يقجـ  صيغة سخعة تجاول الشقؾد:ثانيآ: 
لدكاف الجولة بأكسمو ، وبذكل  تالسعاملبسخعة الشقػد عمى نصاؽ أكبخ بكثيخ كسكياس لشذاط  استخجاـ

 بأكسمو. للبقترادىحا السكياس عمى أنو معجؿ دورات السعخوض الشقجؼ  اعتبارعاـ يسكغ 

 عخض الشقػد÷ لاجسالي سخعة تجاوؿ الشقػد = الشاتج السحمي ا

 سخعة تجاوؿ الشقػد× أو الشاتج السحمي الاجسالي = عخض الشقػد 

 ( ىسا : Vتاف لدخعة تجاوؿ الشقػد ) يغصوىشاؾ 

 : Transaction Velocityسخعة تجاول السعاملات  1-

تذيخ سخعة تجاوؿ الشقػد ولأغخاض السعاملبت إلى عجد السخات التي تتجاوؿ فييا الػحجة الشقجية  
      مقابل الدمع الشيائية والػسيصة والانتاجية والسػجػدات السالية ، وتقاس عمى أساس قدسة الانتاج 

 (P.T  ( عمى عخض الشقج )MS : وذلظ حدب صيغة فيذخ ) 

V =    
  

الانتاج 
عخض الشقج

 

 tىػ مدتػػ الدعخ ، و Pسخعة تجاوؿ الشقػد لجسيع السعاملبت في أشار زمشي معيغ و  Vحيث 
ىػ السبمغ الاجسالي الأسسي لمشقػد  mالكيسة الحكيكية الاجسالية لمسعاملبت في أشار زمشي معيغ ، و

الأسسي لمسعاملبت لكل ىػ السبمغ الاجسالي  PTالستجاولة في الستػسط في الاقتراد ، وبالتالي فأف 
 فتخة.
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 : Incoming Velocity سخعة تجاول الجخل 2-

( ىي عجد السخات التي تتجاوؿ بيا الػحجة  Vىحه الريغة إلى أف سخعة تجاوؿ الشقػد )  تذيخ 
 الشقجية الػاحجة بػصفيا دخلب  لغخض تحػيل الشاتج الشيائي خلبؿ فتخة زمشية معيشة.

 ( أؼ : MS( عمى كسية الشقػد )  GNPاو   PQالجخل القػمي )وتقاس عمى أساس قدسة  

V =    
  

الجخل القػمي 
 كسية الشقػد

 

 الى الشاتج القػمي أو السحمي احتدابياىي سخعة تجاوؿ الشقػد الجخمية والتي يتع  Vحيث إف :

 ىػ قيسة الشاتج القػمي أو السحمي الاسسي. GNPأو PQو

تجاوؿ السعاملبت ىي أكبخ مغ سخعة تجاوؿ الجخل ، لأنيا تزسغ والججيخ بالحكخ أف سخعة  
السجفػعات عمى الدمع الػسيصة والانتاجية والشيائية والسػجػدات السالية ، في حيغ إف سخعة تجاوؿ 

 الجخل تتزسغ فقط السجفػعات مقابل الدمع الشيائية.

 محميأتكخار استخجاـ وحجة واحجة مغ الشقج لذخاء الدمع والخجمات السشتجة  :أن سخعة الشقؾد ىي
خلبؿ مجة معيشة ، أؼ ىي عجد السخات التي يتع فييا إنفاؽ وحجة واحجة مغ الشقج لذخاء الدمع 

لتجشب الحداب السددوج، يكيذ الاقتراديػف فقط أسعار الدمع  والخجمات الشيائية لكل وحجة زمشية )
 لشيائية ، حيث يتع تزسيغ اسعار السشتجات والخجمات الػسيصة في الاسعار الشيائية(.والخجمات ا

 ( : Vثانيا  : العؾامل السؤثخة عمى سخعة تجاول الشقؾد ) 

 ( نحكخ مشيا ما يمي : Vىشاؾ العجيج مغ العػامل السؤثخة عمى ) 

مع سخعة دورانيا عكديآ ، حيث اذا انخفس  حيث يتشاسب عخض الشقػد عخض الشقؾد : -1
عخض الشقػد في الاقتراد ستختفع سخعة دوراف الشقػد والعكذ صحيح ، لحا تعتسج سخعة 

 الساؿ عمى السعخوض مغ الشقػد داخل الاقتراد ، 
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 نغام السجفؾعات في السجتسع : 2-

 ( ومشيا : Vىشاؾ أشكاؿ متعجدة لشطاـ السجفػعات تؤثخ عمى )  

تكخار استلبـ الجخل مغ قبل الأفخاد : فكمسا قمت الفتخة الدمشية بيغ استلبـ الجخل وإنفاقو أدػ ذلظ  -أ
 (. Vإلى انخفاض الصمب عمى الأرصجة الشقجية وزيادة ) 

مجػ انتطاـ عسميات الجفع والاستلبـ : فكمسا كاف الأفخاد والسذاريع عمى يقيغ بأف إستلبماتيع  -ب
ة ، فأنيع يسيمػف للبحتفاظ بحج أدنى مغ الأرصجة الشقجية فيؤدؼ ذلظ إلى ارتفاع الشقجية ستكػف مشتطس

 (V .) 

التػافق بيغ استلبـ الشقػد وإنفاقيا يؤدؼ إلى انخفاض متػسط الأرصجة الشقجية السحتفع بيا  -ج
 (. Vوبالتالي ارتفاع ) 

يدسح لمعسميات أف تحجث بيشيا عشج زيادة التكامل الرشاعي الخأسي والعسػدؼ بيغ السذاريع الحؼ  -د
 (. Vبجوف استخجاـ الشقػد تؤدؼ إلى ارتفاع ) 

أىسية الدكاف وسخعة السػاصلبت والاترالات التي تتعمق بدخعة نفاذ الشقػد لغخض السجفػعات  -ىػ
 (. Vتديج ) 

 التؾقعات حؾل الأسعار : 3-

الأفخاد إلى شخاء الدمع  فيتجوجىػر الكيسة الحكيكية لمشقػد أف ارتفاع الأسعار يؤدؼ إلى ت 
( ، كسا أف التػقعات بارتفاع  Vوالعقارات والحىب التي لا تتأثخ بذجة بالتزخع فيؤدؼ إلى ارتفاع ) 

امتلبؾ أرصجة نقجية أقل ندبة إلى نفقاتيع فيتجيػف إلى زيادة مذتخياتيع قبل عمى الأسعار يجبخىع 
قجية ، فعشجما يخػ الأفخاد أف الشقػد تفقج نرف أو ارتفاع الأسعار فيشخفس الصمب عمى الأرصجة الش

 (. Vأكثخ مغ قيستيا خلبؿ اليػـ يحاوؿ ىؤلاء تجشب امتلبؾ الشقػد مسا يديج مغ ) 
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 مدتؾى أسعار الفائجة : 4-

لاحع بعس الاقترادييغ تشاقز السشفعة الحجية مغ امتلبؾ الشقػد كمسا زاد سعخ الفائجة ، لأف  
فة الاحتفاظ بالأرصجة الشقجية والسػجػدات التي تجر عائجا  ، فارتفاع سعخ الفائجة سعخ الفائجة يسثل كم

 (. Vعمى السػجػدات البجيمة عغ الشقػد يقمل مغ الاحتفاظ بالشقػد ويخفع بالتالي ) 

 التؾقعات حؾل استلام الجخؾل : 5-

( بتػقعات الجسيػر حػؿ الحجع الستػقع لمجخػؿ ، فإذا اعتقج  Vتتأثخ سخعة تجاوؿ الشقػد )  
ختفع فخبسا يؤدؼ ذلظ إلى تخفيف امتلبؾ الأرصجة الشقجية أف دخػليع في السدتقبل يسكغ أف ت الشاس

السحتفع بيا قياسا  إلى معجؿ الإنفاؽ الجارؼ مسا يديج مغ السعجؿ الجارؼ لمشفقات قياسا  بالأرصجة 
 (. Vبيا ويخفع بالتالي ) الشقجية السحتفع 

 : تظؾر الجياز السرخفي 6-

أف تصػر الجياز السرخفي وتصػر العادات السرخفية يخفس مغ الصمب عمى الشقػد ويديج مغ  
( عمى أساس أف ىحه  Vالائتساف والذيكات سيديج مغ )  تسخعة تجاوؿ الشقػد ، فانتذار بصاقا

في مشح القخوض والاستثسارات السالية مسا  السرارؼالأدوات تديج مغ الػدائع الدمشية والتػفيخ وقجرة 
 (. Vيديج مغ الانفاؽ ومغ ) 

وتختبط درجة تصػر الشطاـ السرخفي بانتذار العادات السرخفية ، ونسػ السؤسدات السالية  
تػجيو الائتساف السرخفي ، ويقاس الػعي السرخفي بارتفاع ندبة  الػسيصة وفاعمية الدياسة الشقجية في

الػدائع الجارية إلى إجسالي عخض الشقج وزيادة السجفػعات التي تشجد مغ خلبؿ الذيكات قياسا  
 بالسجفػعات الشقجية.

د حيث عشجما يدداد حجع التجارة ، يدداد عجد السعاملبت وتدداد سخعة تجاوؿ الشقػ  حجؼ التجارة : -7
 ، وبالعكذ.
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حيث تدداد سخعة الشقػد اثشاء التزخع بدبب انخفاض قيسة الشقػد ، لاف الافخاد  قيسة الشقؾد :-8
وقت مسكغ ، وبالسثل اثشاء الانكساش ستختفع قيسة الشقػد  بأسخعسيخغبػف في التخمي عغ الساؿ 

 بالساؿ. الاحتفاظوعشجىا ستشخفس سخعة الشقػد لأف الشاس يحبػف 

 ) الججل بيؽ السجارس الاقترادية حؾل سخعة تجاول الشقؾد(.مجى استقخار سخعة تجاول الشقؾد :: ثالثا  

( ، إذ تخػ الشطخية الكسية  Vلقج اختمفت الشطخيات الاقترادية في تفديخ مجػ استقخار )  -
( ثابتة ومدتقخة عمى السجػ الصػيل، وأحج الأسذ للبعتقاد  Vلمشقػد ) قبل الثلبثيشات ( أف ) 

( مدتقخة ىػ افتخاض أف الصمب عمى الأرصجة الشقجية ىػ لغخض السعاملبت ولا  V )  بأف 
يتأثخ بدعخ الفائجة ، وحدب ىحا الاعتقاد فأف ارتفاع كبيخ في سعخ الفائجة لا تكػف لو أىسية 

 وزيادة سخعة تجاوؿ الشقػد. في تخفيس الصمب عمى الأرصجة الشقجية
الأفخاد  تجعلأما صيغة كسبخدج التي جاء بعج الشطخية الكسية فقج تداءلت عغ الجوافع التي  -

بجدء مغ مػجػداتيع عمى شكل نقػد ، وقج حجد بيجػ الحؼ  ظللبحتفاوالسذخوعات يسيمػف 
ػر والسذاريع ( بأنو يشذأ عغ حاجة الجسي Kيشتسي إلى ىحه السجرسة الصمب عمى القػد ) 

ولفتخة معيشة لعجو وجػد تػافق بيغ السجفػعات اليػمية بيدخ وسيػلة ولسػاجية بالشقػد  ظللبحتفا
الصمب الستػقع أو حرػؿ ارتفاع شجيج في الأسعار ، مسا يدتجعي الاحتفاظ بالشقػد للؤغخاض 

 السلبءمة ولغخض الزساف.

(  Ky)   لاحتفاظ بيا كشدبة مغ الجخل وأصحاب ىحه الشطخية ركدوا عمى الشقػد التي يتع ا
( ىػ ثابت أو مدتقخ عمى الأمج القريخ ،  K( أو الصمب عمى الشقػد )  Vوأف سخعة تجاوؿ الشقػد ) 

ف التغيخات في ىع أمدتػػ الاستخجاـ الذامل وتأكيج وىحا يتشاسب مع افتخاضيع ثبات الانتاج عشج
 عمى الأسعار. عخض الشقج تؤثخ فقط

( باعتبارىا غيخ مدتقخة ، بل ىي  V( أو معكػسيا )  Kشدية فتشطخ إلى ) يالشطخية الكأما -
دالة لسعجؿ الفائجة وأف أؼ ارتفاع في معجؿ الفائجة يعشي انخفاضا  في الصمب عمى الشقػد وارتفاعا  في 

ي عجـ سخعة تجاوليا ، وأف استجابة الصمب عمى الشقػد لمتغيخ في سعخ الفائجة ىػ الحؼ يداىع ف
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شديػف اف سخعة التجاوؿ مفيػـ غيخ مدتقخ ويسكغ اف يتغيخ ي)يعتقج الك(. K( و )  Vاستقخار ) 
 بدخعة ،مسا يؤدؼ الى التغيخات في السعخوض الشقجؼ(.

(  V)  ػلايات الستحجة فيخػ أف استقخارأما فخيجماف الحؼ تدعع الشطخية الشقجية الججيجة في ال -
وقابميتيا لمتشبؤ ىي ميسة لأنيا تفيج الدمصات الشقجية مغ تتبع الأثخ الحؼ يحجثو التغيخ في عخض 

( مغ قبل البشظ السخكدؼ العامل  MSالشقج عمى الجخل ، مسا يجعل الديصخة عمى عخض الشقج ) 
 خار سخعة التجاوؿ(.ممتػف فخيجماف وجساعتو باستق الشقجيػف ) يؤمغ  السيع السؤثخ عمى الشذاط الاقترادؼ.

 رابعا  : الدياسة الشقجية وسخعة تجاول الشقؾد :

( أو كمييسا ،  V( أو )  MSمغ الػاضح أف معجؿ الانفاؽ يعتسج عمى تغيخ كسية الشقػد ) 
الانتاج السحمي ، أما  ( ثابتة فأف عخض الشقج سػؼ يحجد حجع الإنفاؽ الكمي ومدتػػ  Vفإذا كانت ) 
( فأف رقابة البشظ  MS)   تػقعيا وتتحخؾ برػرة عكدية مع خة ولا يسكغ( متغي Vإذا كانت ) 

تفقج ىشا سػؼ السخكدؼ عمى عخض الشقج لمتأثيخ عمى حجع الإنفاؽ والشاتج يربح أكثخ صعػبة و 
الدياسة الشقجية فعاليتيا كأداة لإدارة الصمب الكمي ، ومعشى ذلظ أف الدمصة الشقجية تيجؼ الػصػؿ إلى 

( قابمة  V( ولكغ بذخط أف تكػف )  MSالسعجؿ السخغػب لمشسػ في الشاتج مغ خلبؿ الديصخة عمى ) 
ؤدؼ إلى إتباع أىجاؼ لمدياسة ( قج ت Vلمتقجيخ والتشبؤ ، لأف التقجيخات غيخ السشاسبة في معجؿ نسػ ) 

( قج يجفع البشظ السخكدؼ إلى  Vالشقجية لا تتفق مع أىجاؼ الدياسة الاقترادية ، فالإفخاط في تقجيخ ) 
( قج يجفع البشظ السخكدؼ  Vاتباع سياسة نقجية تػسيعية عمى نحػ غيخ ملبئع ، والإفخاط في تقجيخ ) 

 يخ مقبػؿ.إلى إشباع سياسة نقجية انكساشية عمى نحػ غ

وفي ىحه الحالة تطيخ أىسية الدياسة السالية في التأثيخ عمى الشفقات مغ خلبؿ قياـ الحكػمة 
( ثابتة ولا  V)  د الانفاؽ الػششي لكغ إذا كانت تخفيس الزخائب أو زيادة الشفقات الحكػمية لتحفي

كأسمػب لمتأثيخ عمى حجع فأف الدياسة السالية تربح كحلظ عجيسة الججوػ تتأثخ بالإجخاءات السالية 
 الإنفاؽ. 

مميار دولار (  75إلى  70في ضل وجػد غصاء أجشبي لمجيشار العخاقي يبمغ مغ )  سؤال ميؼ :
فمساذا لايداؿ ىشاؾ تزخع أو ارتفاع في الأسعار بالخغع مغ تحدغ قيسة  100%الجيشار مغصى بشدبة بسعشى أف 

 الجيشار ؟
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 الجؾاب :
 وذلػ مؽ خلال : نحافع عمى قيسة الجيشار 

 تػفيخ غصاء لمجيشار. 1-

 نحج مغ التزخع وذلظ مغ خلبؿ الدياسات الشقجية. 2-

تحفيد الانتاج السحمي وىحا سػؼ يقمل مغ الاستيخاد ونحافع عمى قيسة العسمة الػششية ونقمل  3-
 الصمب عمى الجولار.

 الحج مغ ضاىخة الفداد السالي والإدارؼ. 4-

غ ضاىخة ىخوب أو خخوج الأمػاؿ إلى الخارج والعسل عمى إعادة الأمػاؿ إلى السحاولة مغ الحج م 5-
 داخل البمج مغ خلبؿ تػفيخ الأماف والثقة لمسدتثسخ وذلظ مغ خلبؿ تػضيف مذاريعو داخل البمج.

استخجاـ الدياسات السالية بالصخيقة التي تزسغ تػزيع عادؿ لمسػازنة وذلظ مغ خلبؿ إعصاء  6-
أؼ القصاع الرشاعي والقصاع الدراعي وتػزيع إيخادات الشفط بذكل متفاوت يتشاسب  أىسية لمقصاعات

 مع أىسية كل قصاع مشتج وإعصاء الأولػية لمقصاع الدراعي.

محاولة إعادة الشطاـ الزخيبي والتػجو إلى فخض الزخائب الغيخ مباشخة وخرػصا  الزخائب  7-
 عمى الدمع السدتػردة وخرػصا  الدمع الكسالية.

 تمعب الشقػد دورا  ميسا  في الشذاط الاقترادؼ وكسا يمي : الشقؾد والشذاط الاقترادي :

إف لمشقػد أىسية في تغيخات الجورة التجارية والتي تتزح مغ   الشقؾد والجورات التجارية : 1-
 السخصط التالي :

 انتعاش                  تزخع                       تزخع                             

 ركػد                   رواج  ركػد                  رواج                   

 
 كداد                                              
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، فسثلب   وأن ضخ الشقؾد إلى الاقتراد سيؤدي إلى نقل الاقتراد مؽ دورة تجارية إلى أخخى  
بسعجلات تفػؽ معجلات زيادة الانتاج ، فأف ذلظ سيؤدؼ إلى حجوث التزخع عشج زيادة كع الشقػد 

 والحؼ تتدع ) كسيات كبيخة مغ الشقػد * ارتفاع السدتػػ العاـ للؤسعار * انخفاض قيسة الشقػد (.

وعشجىا تمجأ الدمصة الشقجية إلى سحب أو امتراص الكتمة الشقجية فأف الاقتراد سيشتقل إلى  
تبجأ ىشا مخحمة الخكػد الاقترادؼ والتي ستشتيي إلى مخحمة الكداد إذا لع يتجخل  دورة أخخػ ، حيث

البشظ السخكدؼ لسعالجة ىحا الخمل عغ شخيق قيامو بديادة عخض الشقػد وذلظ لسشع وصػؿ الاقتراد 
 إلى حالة الكداد.

 الشقؾد وأسعار الفائجة : 2-
 :د بذكل عام يشقدؼ إلى نؾعيؽ ىساحيث أن الاقترا إن الشقؾد تسثل جدء ميؼ في تؾازن الدؾق الشقجية ، 

) القصاع الشقجؼ ( و ) القصاع الحكيقي ( وتػازف ىاتيغ الشقصتيغ يسثل التػازف الاقترادؼ وبذكل 
لحلظ مغ واجب الدمصات الشقجية ) البشظ السخكدؼ ( أف تحافع عمى تػازف القصاع الشقجؼ ، حيث  ،عاـ

 جؼ مغ خلبؿ :يتسثل التػازف في القصاع الشق

 

Md                MS                  MS1                                       

  

 

 سعخ الفائجة التػازني  iب                                                                         
 

 i1 ج                                                                        

 

 

 القصاع الشقجؼ ) الدػؽ الشقجؼ (
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( قج تقاشع مع الصمب عمى الشقػد    )  MSمغ خلبؿ الذكل أعلبه نلبحع أف عخض الشقػد )  
MD  ( وحجد لشا سعخ الفائجة التػازني عشج الشقصة ) ( في نقصة ) بi  وعشج قياـ البشظ السخكدؼ )

(  i1( فأف سعخ الفائجة الججيج سيشخفس إلى الشقصة )  MS1( إلى )  MSبديادة عخض الشقػد مغ ) 
وىحا يعشي وجػد علبقة عكدية بيغ عخض الشقػد وأسعار الفائجة ، ويسكغ لمبشظ السخكدؼ أف يغيخ 

 سعخ الفائجة وفقا  لأىجافو ، وذلظ مغ خلبؿ إجخاء تغيخات في عخض الشقػد. 

 الشقؾد والتزخؼ : 3-
، حيث ىشاؾ علبقة مباشخة وعلبقة تأثيخ بيغ كسية الشقػد السعخوضة وبيغ معجلات التزخع  

يعخؼ التزخع بأنو: الديادة السدتسخة في السدتػػ العاـ للؤسعار، ولحلظ فأف تأثيخات التزخع تطيخ 
مغ خلبؿ ارتفاعات في الأسعار والدبب ىػ أف الديادة كسية الشقػد تؤدؼ إلى زيادة الصمب الكمي عمى 

ز الانتاجي ) العخض ( فأف الدمع وبالتالي بسا أف ىشاؾ محجودية لمدمع أو عجـ وجػد مخونة في الجيا
ذلظ سيؤدؼ إلى ارتفاع في السدتػػ العاـ للؤسعار ولكغ أف ىحه الديادة في الأسعار قج تتفاوت مغ 
بمج إلى آخخ ، فكمسا كانت مخونة الجياز الانتاجي في دولة ىي عالية ومخنة كمسا كانت ندبة 

لشقػد وبالتالي قج تفقج الشقػد بعس التزخع أقل ، عمسا  بأف التزخع سيؤدؼ إلى انخفاض في قيسة ا
مغ وضائفيا بدبب التزخع وخرػصا  في الجوؿ الشامية قج يؤدؼ التزخع إلى استخجاـ عسلبت غيخ 
وششية والاستعاضة عشيا بعسلبت أجشبية ، كسا ضيخ في الاقتراد العخاقي وبعس الجوؿ باستخجاـ 

يػر ما يدسى ) الجولخة ( وفي ىحه الحالة نجج الجولار كسخدف لمكيسة أو أداة لمسبادلة ، ويعشي ذلظ ض
 أف ىشاؾ قانػف يػضح العلبقة ما بيغ قيسة الشقػد والأسعار ىػ :

 قيسة الشقػد = 

السدتػػ  العاـ للؤسعار
 

 ملاحغة :
 .Realفائجة حكيكية      .Interest rateفائجة أسسية 

 ( فائجة أسسية 7%نفخض أف ) 

 ( التزخع %20)     
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 الفائجة الحكيكية 7 – 20 = 13

 أؼ أف الفائجة الأسسية مصخوحا  مشيا الانجثار نحرل عمى الفائجة الحكيكية.

 الشقؾد في الاقتراد الاسلامي :خامدآ :          
بثسغٍ ’ وردت كمسة الشقػد في القخآف الكخيع حيث وردت كمسة الجيشار والجرىع وكسا يمي: )وشخوه 

بجيشارٍ ’ بقشصارٍ يػدهِ اليظ ومشيع مغ إف تأمشو’ تأمشوبخذٍ دراىعَ معجودةٍ( ،)ومغ أىل الكتاب مغ إف 
قبل الإسلبـ يطيخ إليظ( صجؽ الله العطيع ، وضيخت تعاملبت نقجية في عرخ الإسلبـ وما  لا يؤده

في أدبيات الاقتراد أف لمشقػد وضائف ولكشيا تتسيد بشػع بالتعاملبت يختمف إلى حج ما عغ التعامل 
 بالشقػد بالاقتراديات السعاصخة ويطيخ ذلظ مغ خلبؿ الػضائف الآتية :

 الشقؾد وسيط لمسبادلة : 1-

لبؿ التعاملبت الفػرية بسعشى حيث يدسح لمشقػد أف تؤدؼ وضيفتيا كػسيط لمسبادلة وذلظ مغ خ 
 شجع الاقتراد الإسلبمي عمى التعامل الفػرؼ بالشقػد كػسيمة لمسبادلة ويدسى مبجأ التعامل.

 

حيث وردت وضيفة الشقػد ىحه ىي بعس الرػر  الشقؾد أداة لمتحاسب وأداة لكياس الكيؼ : 2-
 ووردت في سػرة يػسف. والآيات القخآنية واعتبخت كسكياس لمكيسة سػاء كانت زىيجة الثسغ

 الشقؾد كسخدن لمكيسة : 3-

حيث أكج الاقتراد الإسلبمي أف الشقػد تؤدؼ دورىا كػسيمة للبدخار وحفع الكيسة لفتخة زمشية  
حخماف السجتسع مغ تػضيف ىحه الثخوة السكتشدة وزيادة  تخز وقج حخم الاكتشاز لأسبابمحجودة 

ادة في الجخل مغ خلبؿ ما ػلج زيلثخوة في مذاريع ستحيث إذا تع تػضيف ىحه االجخل والانتاج ،
ىؾ مقجار الديادة الستحققة بالجخل عشجما يتؼ تؾعيف وانفاق وحجة و  ) مزاعف الاستثسار(بػػ يدسى

 نقجية واحجة.
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والاستغلال: الاكتشاز تحخيؼ  

 يحخـ الإسلبـ لكغ والجساعة، الفخد يذسل عائجىا لأف الفخدية والاستثسارات العسل يذجع الإسلبـ
 يؤدؼ ولسا السجتسع خجمة في الاستثسارؼ  بجوره قيامو عغ لمساؿ حبذ فيو لأف Hoarding الاكتشاز

 الساؿ إلى يشطخ الحؼ السكتشد لجػ الأنانية يحارب فالإسلبـ. والسجتسع بالفخد تمحق أضخار مغ إليو
 خلبؿ مغ ومجتسعو الفخد لإسعاد أداة  الإسلبـ نطخ في الساؿ لأف ذلظ الخاصة، مرمحتو خلبؿ مغ

ةَ  الحَّىَبَ  يَكْشِدُوفَ  وَالَّحِيغَ : }تعالى قاؿ. وصجقات زكاة مغ مشو يخخج وما الاستثسار  يُشفِقُػنَيَا وَلا وَالْفِزَّ
خْىُعْ  اللََِّ  سَبِيلِ  فِي  وَضُيُػرُىُعْ  وَجُشُػبُيُعْ  بَاىُيُعْ جِ  بِيَا فَتُكْػَػ  جَيَشَّعَ  نَارِ  فِي عَمَيْيَا يُحْسَى يَػْ َـ أَلِيعٍ، بِعَحَابٍ  فَبَذِّ
 [ .٤٣-٤٣: التػبة{ ]تَكْشِدُوفَ  كُشتُعْ  مَا فَحُوقُػا لَأنفُدِكُعْ  كَشَدْتُعْ  مَا ىَحَا

 ما غالبا   زمشية مجة سائلب   نقجا   مشو بالستخاكع والاحتفاظ وتكجيدو الساؿ جسع ىػ hoarding الاكتشاز
 التجاوؿ، عغ بعيجا   مجسجا   السكتشد الساؿ يطل وبحلظ. السجفػف  الساؿ ىػ المغة في والكشد شػيمة، تكػف 
.اقترادؼ نفع أو مباشخة فائجة دوف  ومغ  

 عسمية ىػ فالادخار ،كبيخا   اختلبفا   الادخار شبيعة عغ شبيعتو وتختمف الادخار، غيخ والاكتشاز
 والاكتشاز الججيج، الجخل مشو يتػلج الحؼ[ ر]للبستثسار الأولي السرجر لأنو ومفيجة إيجابية اقترادية

 الاقترادؼ التجفق مبجأ في الأصل ىػ والادخار. اجتساعيا   وسمبية اقتراديا   عكيسة ضاىخة
economic flow concept أقشية في يرب بل التجاوؿ حمقة مغ يخخج لا السجخخ الساؿ لأف 

 يعجو لا بأسمػب لمسجخخات تجسيج ىػ الاكتشاز ابيشس العاـ، الجخل في نساء إلى يؤدؼ مسا الاستثسار
 فإنيا الشقجية الشطخيات أما. الشسػ حخكة عغ بعيجا   الساؿ يُبقي الحؼ الأمخ السخدوف، في تخاكسات كػنو
 .استثسارات إلى الادخارات تحػيل عسمية بعج الادخار مجسل مغ الستبقي الجدء ذلظ الاكتشاز تعج  

 الجيؾن :الشقؾد أداة لمجفع الأجل وتدجيج  4-

أشار الاقتراد الإسلبمي إلى أف الشقػد تؤدؼ دورىا كأداة لتدجيج الجيػف والجفع الأجل ولكغ  
بذخط أف يتع تػقيع عقج بيغ الصخؼ الجائغ والصخؼ السجيغ تحدبا  لطخوؼ شارئة ومفاجئة والتي 
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عجـ زيادة مبمغ  تؤدؼ إلى ضخر أحج الأشخاؼ ) الجائغ والسجيغ ( مع تأكيج الاقتراد الإسلبمي عمى
 الحيغ بسبمغ إضافي باعتبار أف ىحا السبمغ الإضافي يسثل الخبا بسعشى أف الاقتراد الإسلبمي.

وىحا لا يجػز لأف  ( ثسغ استغلبؿ حاجة الشاس لأمػاليع : بأنو قج عخف ) سعخ الفائجةو  
ىشاؾ قاعجة معتسجة في الاقتراد الإسلبمي الشقجؼ تؤكج عمى مبجأ ) الشقػد ككيسة لا تمج  الشقػد ( وقج 

 أخح الاقتراد الإسلبمي عمى مبجأ ) القخض الحدغ (.

 الخلاصة :
أف الاقتراد الإسلبمي قج وضع بعس الذخوط لمتعامل مع الشقػد ووضائف الشقػد مع وجػد  

 اىخ التالية :الطػ 

 تحخيع الفائجة ) الخبا (. 1-

 تحخيع الاكتشاز. 2-

 تجشب السزاربة بالشقػد 3-

 مشع الاحتكار -4
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 :الشغخيات السفدخة لعخض الشقج/  الفرل الخامذ
 ىشالظ العجيج مغ الشطخيات السفدخة لمعخض الشقجؼ وىي:     

 : الشقجية الكلاسيكيةالشغخية  .1
تعج الشطخية الكلبسيكية لمشقػد أولى الشطخيات التي قامت بتػضيح العلبقة بيغ السدتػػ      

نطخية  باسعالعاـ للؤسعار والشاتج السحمي الإجسالي، ضيخت ىحه الشطخية في مخحمتيا الأولى 
السعاملبت لفيذخ وتصػرت بعجىا وأصبحت تعخؼ بشطخية الأرصجة الشقجية لسجرسة كامبخدج، 

 (:16-15 :2022 ،خلبصلحكخىا تباعا  وكالآتي )كسا سشأتي 
  (:شخيقة السعاملبت لفيذخ) معادلة التبادؿ -
تع تصػيخ الأفكار التي جاءت بيا الشطخية الكسية لمشقػد مغ قبل الاقترادؼ الأمخيكي )إرفشج        

ة كسية صػرة مشقحة لشطخي 1911فيذخ( وعخض في كتابو الذييخ )القػة الذخائية لمشقػد( في سشة 
( والإنفاؽ الكمي عمى الدمع والخجمات Mالشقػد، إذ قاـ بتػضيح العلبقة بيغ العخض الشقجؼ )

(،PTمغ خلبؿ وضعو ،) التالية: لمريغة 
MV = PT 

Mالشقجؼ : الكسية الكمية لمعخض 
Vالشقػد وحجة : سخعة دوراف الشقػد، أؼ متػسط عجد السخات التي تشفق فييا 
P للؤسعار: السدتػػ العاـ  
Tمعيشة : كسية الدمع والخجمات خلبؿ فتخة زمشية 

 P=(V/T) Mومشيا: 
 الاكتشازعجـ  بافتخاض( Vالاستخجاـ الكامل وثبات ) بافتخاض( Tف الشطخية تفتخض ثبات )إذ أ  

الأجػر في السجتسع في  ارتفاعالشقجؼ )وأف الشقػد لا تصمب لحاتيا ولثبات عادات الإنفاؽ وانتطاـ 
 (M) P= Fالآتية:  لقريخ فإنو مغ السسكغ تػضيح العلبقة بالريغةالأجل ا
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ف التغيخ في كسية الشقػد أالسدتػػ العاـ للؤسعار تابع لمعخض الشقجؼ، بسعشى آخخ  أفأؼ    
بشدبة معيشة سيؤدؼ إلى التغيخ في السدتػػ العاـ للؤسعار بشفذ الشدبة، ويعشي ىحا إنو ىشاؾ 

حاصل في كسية الشقػد )كستغيخ مدتقل( وبيغ التغيخ في السدتػػ علبقة سببية بيغ التغيخ ال
 .(46 :2010 )الػادؼ وآخخوف، (كستغيخ تابع)العاـ للؤسعار 

 ومارشال(:  صيغة الأرصجة الشقجية )بيجؾ - أ
نػعية لشطخية كسية الشقػد عمى يج مجسػعة مغ  تسثل صيغة الأرصجة الشقجية إضافة         

الاقترادييغ مشيع )بيجػ ومارشاؿ( لتذكل العشرخ الثاني في دالة الصمب الكمي عمى الشقػد، وبالخغع 
مغ أف التخكيد يجخؼ عمى الإضافات التي قاـ بيا الاقترادؼ )بيجػ( في تكػيغ معادلة كسبخدج 

وىي )معادلة الأرصجة الشقجية(  باسسياالسعادلة أو الستصابقة  الإنكميدية، إلا إف ىحه السجسػعة تدسي
 .(122: 2005 )الييتي،

يخػ مارشاؿ إف معادلة السبادلات لفيذخ لا تكذف عغ العػامل التي تحكع سخعة دوراف و     
بشدبة  للبحتفاظالشقػد وإف تػضيح ىحه العػامل يحتاج إلى البحث في الأسباب التي تجفع الأفخاد 

مغ مػاردىع عمى شكل نقج سائل، لأف تأثيخ كسية الشقػد عمى السدتػػ العاـ للؤسعار لا يحجث  معيشة
)فيذخ(، إنسا يتع عغ شخيق التأثيخ في الشدبة التي يخغب الأفخاد في  افتخضبرػرة مباشخة مثمسا 

الذيخ ثع  الاحتفاظ بيا مغ دخػليع في صػرة نقج سائل، فالأفخاد يتدمسػف دخػليع الشقجية في بجاية
يقػمػف بإنفاقيا وأداء مجفػعاتيع خلبؿ الذيخ عمى شكل تيار مدتسخ مغ الإنفاؽ عمى شخاء الدمع 

للؤفخاد متساثمة فإف الصمب عمى الشقػد لأغخاض  الإنفاقيةوالخجمات السختمفة، وإذا أصبحت الترخفات 
ل الشقجؼ( في الاقتراد ( مغ إجسالي الجخل الشقجؼ وتعخؼ باسع التفزيKالسعاملبت سيسثل ندبة )

 (:44-43 :2010 وتكػف صيغتيا كالآتي )بػخارؼ،
MD= KP 

 حيث:
MDالصمب عمى الشقػد : 

Kندبة التفزيل الشقجؼ : 
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Pمتػسط أسعار الدمع الشيائية : 
بيجػ ومارشاؿ وفق  للبقترادييغويسكغ عخض فكخة معادلة الأرصجة الشقجية )معادلة كسبخدج(        

 (:125-123 :2005 التختيب الآتي )الييتي،
MS = K.P.Y 

 حيث:
MSيسثل عخض الشقج : 

K ندبة ما يحتفع بو الجسيػر مغ دخميع الكمي كشقػد سائمة والسػارد الاقترادية الستاحة عشج بيجػ :
 P*Y = الكمي ىي: الجخل الشقجؼ

Pالسدتػػ العاـ للؤسعار : 
Y الحكيقي: الشاتج القػمي 

وفي مخحمة أخخػ حاوؿ مارشاؿ الخبط بيغ معادلة السبادلات وبيغ معادلة الأرصجة الشقجية        
وذلظ لتػضيح العلبقة بيغ سخعة دوراف الشقػد في اشار أثخ التبادؿ وبيغ ندبة ما يحتفع بو الجسيػر 

(Kفي إشار معادلة الأرصجة الشقجية، فتكػف السعادلة ) :كالآتي 
M.V = P.Y 

 حيث:
M.V معيغ زمغ : تسثل مجسػع الإنفاؽ عمى الدمع والخجمات في 
P.Y : قيسة الدمع والخجمات الشيائية السشتجة خلبؿ سشة أو قيسة الشاتج القػمي خلبؿ سشة. 

 تكػف: التبادؿ إذف مغ معادلة 
M = PY/V 

 تكػف: ومغ معادلة الأرصجة الشقجية
M= K.P.Y 

 اذف:
PY/V = K.P.Y 
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K= 1/V 
 ازداد( فكمسا V( وىػ مقمػب )K( يتع الحرػؿ عمى )PYوعشج قدسة شخفي السعادلة عمى )       
الجسيػر بأرصجة  احتفاظ ازدادالأفخاد بالشقػد قمت سخعة دوراف الشقػد وبالعكذ، أؼ انو كمسا  احتفاظ

(، وإذا انخفزت الأرصجة السحتفع بيا مغ قبل الجسيػر Yقيسة ) وانخفزت( Kنقجية كمسا زاد قيسة )
 (.V) الشقػد ( وتدداد سخعة دورافKقيسة ) تشخفس

لمشطخية الكسية التقميجية  الانتقاداتوقج وجو الاقترادؼ الإنكميدية )جػف( ميشارد كيشد العجيج مغ       
لفائجة والشقػد( وكاف ذلظ بعج الأزمة )الكلبسيكية( بعج نذخه لكتابو الذييخ )الشطخية العامة لمعسالة وا

 .( وعجد الشطخية الكلبسيكية مغ إيجاد الحمػؿ ليا1929الاقترادية العالسية سشة )
الكلبسيظ إف الشقػد حيادية في الشذاط الاقترادؼ وليدت وسيصا  لمتبادؿ وإنسا ىي سمعة  اعتبخ    

عمى تكمفة إنتاجيا والكسية بالاعتساد الدػؽ  مادية كبكية الدمع الأخخػ، أؼ إنو يسكغ تحجيج قيستيا في
 افتخضشاالسعخوضة مشيا، لحلظ يشحرخ التحميل الكلبسيكي لمشقػد ضسغ نصاؽ القصاع الحكيقي، ولػ 

عجـ وجػد تكاليف إنتاج عشج إصجار الشقػد فبحلظ يكػف تحجيج قيستيا بذكل أساسي مغ خلبؿ كسية 
ىخ الاقترادية جسيعيا يسكغ تحجيج أسعارىا في الدػؽ مغ السعخوض الشقجؼ، وأكج الكلبسيظ أف الطػا 

خلبؿ العخض والصمب، أؼ إنيا ليدت ضػاىخ نقجية بل عيشية كدعخ الفائجة التي تحجد مغ خلبؿ 
 .(13-5: 2020للبستثسار )ثػيشي وجايج، عخض السجخخات والصمب عمييا 

 ية:كيشد الشغخية الشقجية ال .2
 ىاما   الاقترادؼ البخيصاني السذيػر، يعتبخ عخض الشقج عشرخا  مغ وجية نطخ جػف ميشارد كيشد، 

في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ وتعديد الشسػ  ا  حاسس ا  يمعب عخض الشقج دور و  ،لفيع وتحميل الاقتراد
لكيشد، يسكغ أف يؤدؼ تغيخ عخض الشقج إلى تغيخات في الشذاط الاقترادؼ  ا  وفق، و الاقترادؼ

 جة. ىشاؾ عجة نقاط تسيد وجية نطخ كيشد حػؿ عخض الشقجوالتزخع ومعجلات الفائ
(2n,pa,ndna ,dna, 2005,ww.62): 
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  :الشغخية العامة لمتذغيل 

يقتخح كيشد أف عخض الشقج يؤثخ عمى التذغيل العاـ للبقتراد، أؼ مدتػػ الشاتج الػششي إذ       
وبسا أف القصاع الخاص قج لا يدتجيب بذكل كاؼٍ لمتغيخات في الاستثسار والإنفاؽ  ،والتػضيف

الاستيلبكي في فتخات الخكػد الاقترادؼ، فإف تغييخ عخض الشقج يسكغ أف يكػف آلية لتشذيط 
 الاقتراد مغ خلبؿ زيادة الإنفاؽ العاـ وتعديد الصمب العاـ.

  :التحكؼ في معجلات الفائجة 
كيشد أف التغييخات في عخض الشقج يسكغ أف تؤثخ عمى معجلات الفائجة. فعشجما يتع  يخػ إذ        

زيادة عخض الشقج، يشخفس الصمب عمى الاقتخاض ويشخفس بالتالي معجؿ الفائجة. وعمى العكذ، 
وتؤثخ معجلات  ،عشجما يتع تقميز عخض الشقج، يدداد الصمب عمى الاقتخاض وتختفع معجلات الفائجة

 جورىا عمى الاستثسار والتػضيف والإنفاؽ الاستيلبكي في الاقتراد.الفائجة ب
 :التزخؼ والسدتؾى العام للأسعار 

ؤدؼ زيادة عخض الشقج دوف زيادة مقابمة في الإنتاج إلى زيادة في تيسكغ أف بأنو كيشد إذ يخػ       
اجي، قج يحجث التزخع وعشجما يتجاوز الصمب العخض الإنت ،الإنفاؽ وبالتالي زيادة في الصمب العاـ

 .(8، 2020)ثػيشي وجايج،  وارتفاع أسعار الدمع والخجمات
 :(106-105 :2005 )قشاوي  بيؽ كيشد في نغخيتو إن ىشاك ثلاث دوافع لمظمب عمى الشقؾد وىيو  
  الظمب عمى الشقؾد لأغخاض السعاملات: . أ

لسػاجية نفقات السعاملبت اليػمية يخػ كيشد إنو عمى الأفخاد أف يحتفطػا بخصيج نقجؼ سائل       
كالإنفاؽ عمى الصعاـ والسدكغ والسمبذ، لأف الأفخاد عادة لا يحرمػف عمى دخميع بذكل يػمي بل 
برفة شيخية أو أسبػعية، أؼ عمى فتخات متباعجة، ويسكغ التعبيخ عغ شمب السعاملبت بالريغة 

 التالية:
Mt= f(y) 
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  والظؾارئ: الاحتياطالظمب عمى الشقؾد لأغخاض  . ب

مغ الأرصجة الشقجية إضافة إلى الاحتياشي السحتفع بو  باحتياشييذسل ىحا الجافع الاحتفاظ و       
 بالريغة التالية: عشو لأغخاض السبادلات، ويسكغ التعبيخ 

Mt= f(y) 
ات تغييخ بخامج السذتخي وذلظ لاحتساؿالسشذآت والأفخاد بزخورة الاحتفاظ بأرصجة نقجية وتخػ        

الفخص الخابحة لعقج  ، بالإضافة إلى انتيازالصارئة التي تخسسيا السشذآت ومػاجية الحػادث
 الرفقات.

 الظمب عمى الشقؾد الأغخاض السزاربة: . ت
ة شجيجة الحداسية لمتغيخات التي بتعج الأرصجة الشقجية التي يحتفع بيا لأغخاض السزار إذ      

ة بدالية بيغ الصمب عمى الأرصجة الشقجية لأغخاض السزار تحجث في سعخ الفائجة، وىشالظ علبقة 
وبيغ التغيخات في سعخ الفائجة، إذ يخػ كيشد إف سعخ الفائجة يتحجد بدبب ميل الأفخاد في السجتسع 

بالشقػد الأغخاض السزاربة واىتساميع بكسية الشقػد التي يسكغ الحرػؿ عمييا ليحا الغخض،  للبحتفاظ
بالأرصجة الشقجية لسجة معيشة مغ الدمغ وتزحيتيع بالجخل الحؼ يسكشيع  ف الاحتفاظأفيخػ كيشد 

ىحه الأرصجة، يخجع إلى عجـ تأكجىع مغ مدمظ سعخ الفائجة في  استثسارالحرػؿ عميو مغ 
 .السدتقبل

التي يخزع ليا  الاعتباراتف عخض الشقج تحجده الدمصات الشقجية، لأف أكحلظ يخػ كيشد     
قمة عغ التغيخات في سعخ الفائجة، وإف عخض الشقج يعج متغيخا  مدتقلب  عخض الشقج تكػف مدت

دراستو لاتداؿ في خصػاتيا الأولى وىحا ىػ مػقف السجرسة التقميجية أيزا  محاولات)خارجي( وإف 
ولا يختمف عشيع كيشد في ىحا الخأؼ وإف اختمف أتباعو معو، وفي ضل قاعجة الحىب فالعخض 

ت الحىب والتي تتػقف بجورىا عمى الإنتاج، وفي ضل قاعجة الأوراؽ الشقجية الشقجؼ يتػقف عمى كسيا
 السخكدؼ.  البشظ القانػنية فإف عخض الشقج يتػقف عمى الإجخاءات وقخارات
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 :الكسية الحجيثة الشغخية الشقجية .3
عغ الصمب عميو، وىػ ما يجعل  مدتقلب   ا  خارجي ا  ف عخض الشقػد متغيخ إحدب فخيجماف ف      

في عخض الشقج ىػ الحؼ يتػفخ عمى وسائل  الدياسة الشقجية فعالة، فالبشظ السخكدؼ الحؼ يتحكع كميا  
، الإجبارؼ  الاحتياشي بسعجلاتتؤثخ عمى الديػلة البشكية، خاصة بتجخمو في الدػؽ الشقجية وتأثيخه 

عغ الصمب عمى الشقػد، أؼ  لب  مدتق لشقػد متغيخا  أف يكػف عخض ا يجب فعالا  يكػف ذلظ التجخل كي ول
سصخ ملبمح نطخيتو الشقجية في كتاب "التاريخ الشقجؼ الاقترادييغ، وقج  الأعػافيتأثخ بصمب  أنو لا

إلى تحفيد  التي تدعىأف الدياسة الشقجية  فخيجماف وأكج، لمػلايات الستحجة"، وشػرىا في كتابات لاحقة
سدتػػ الع الكتمة الشقجية ىي سياسة غيخ فعالة وتؤدؼ فقط إلى ارتفاع الاقتراد مغ خلبؿ رفع حج

عمى  ساىع بحلظ في إحياء الشطخية الكسية حػؿ الشقػد مغ ججيج، مذجدا  (، و التزخعار )لؤسعالعاـ ل
وأيشسا  : "التزخع ىػ دائسا  أف زيادة الكتمة الشقجية ىي السدبب الػحيج في ارتفاع الأسعار، وكتب قائلب  

وُجج، ضاىخة نقجية بالشطخ إلى أنو يشتُج عغ زيادة في كسية الشقػد تفػؽ زيادة الإنتاج، وأنو لا يسكغ 
 (.2014البشػؾ، )محمد ابخاليع، اقتراديات الشقػد و  "أف يكػف نتيجة لغيخ ذلظ

 الشقج: العؾامل السؤثخة عمى عخض رابعا .
 :ىشاؾ مجسػعة مغ العػامل السؤثخة في عخض الشقػد مشيا     

 الاحتياشات السقتخضة: .1
وذلظ تقػـ السرارؼ التجارية بعسمية الاقتخاض مغ السرارؼ السخكدية أو الأسػاؽ السالية  إذ     

قل مغ الاحتياشي أج انخفاض احتياشاتيا إلى مدتػػ تكػف عشما وغالبا   ،في حالة الزخورة
أف زياد القخوض قج تؤدؼ إلى ، والدبب خفسالقبػؿ أو الالإجبارؼ، ولمسرارؼ السخكدية الحق في 

 ضغػط تزخسية عمى الاقتراد.
 الاحتياشات غيخ السقتخضة:  .2

اع قجرة الجياز أف زيادة حجع الاحتياشي الشقجؼ لجػ السرارؼ التجارية يؤدؼ إلى ارتف      
أسباب  ةالسرخفي عمى مشح القخوض أو خمق الشقػد ويسكغ أف تتغيخ الاحتياشات غيخ السقتخضة لعج

 (:14-12، 2020)سفياف وعيدى،  مشيا

https://www.aljazeera.net/news/ebusiness/2008/1/31/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B6%D8%AE%D9%85
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 البشظالدػؽ السفتػحة أىع الأسباب التي مغ خلبليا يدتصيع  إذ تعج عسميات الدؾق السفتؾحة: . أ
السخكدؼ التحكع بعخض الشقػد مغ خلبؿ التأثيخ عمى الاحتياشات لجػ السرارؼ التجارية ومغ خلبؿ 

 .السخكدؼ التحكع بدياسة الائتساف البشظالكياـ ببيع وشخاء الأوراؽ السالية حيث يدتصيع 
ات التجفقإذ تعسل  ،تؤدي إلى استلام السرارف التجارية أمؾال مؽ الخارجالتي الرادرات  زيادة . ب

أرصجتيا لجػ السرخؼ  إلى زيادةالسالية الشاتجة عغ انتقاؿ رؤوس الأمػاؿ أو الدمع بيغ الجوؿ 
 .السخكدية

أف زيادة الإنفاؽ الحكػمي ودفع شيكات مدحػب عمى السرخؼ  إذ: الأفخادالتعامل الحكؾمي مع  . ت
شخيصة إيجاع الذيكات السخكدؼ لرالح الأفخاد يؤدؼ إلى ارتفاع الاحتياشي الشقجؼ لمسرارؼ التجارية 

 .مغ السرخؼ السخكدؼ  في تمظ السرارؼ وعجـ سحبيا نقجا  
 الاحتياشات الفائزة: .3

وىي عبارة عغ رغبة السرارؼ التجارية بالاحتفاظ باحتياشات فائزة، عمى اقتخاض ثبات        
فائزة حجع الاحتياشي الكمي لمجياز السرخفي التجارؼ، حيث إف زيادة الصمب عمى الاحتياشات ال

تعشي عجـ استخجاميا في مشح القخوض خمق الشقػد الائتسانية مسا يؤثخ بذكل سمبي عمى عخض 
 . الشقػد

 العسمة في التجاوؿ:  .4
تؤثخ التغيخات في العسمة الستجاولة خارج الجياز السرخفي عمى عخض الشقج بإحجػ الصخؽ       

 (:2008الآتية )أكخـ حجاد، الشقػد والسرارؼ: 
السخكدؼ عشجما تكػف الحكػمة عاجدة عغ تسػيل  البشظالاقتخاض السباشخ مغ شخؼ الحكػمة مغ  . أ

السخكدؼ بإصجار كسيات  البشظفيقػـ  ،نفقاتيا مغ خلبؿ الإيخادات الخاصة بيا أو القخوض العامة
 .عخض الشقج بالديادة إذ يديج ذلظ ،إضافية مغ العسمة

تجارية في الاحتفاظ بالشقػد بذكل عسمة بجاؿ مغ مغ خلبؿ زيادة رغبة جسيػر السرارؼ ال . ب
، وفي ىحه الحالة تديج الاحتفاظ بيا عمى شكل ودائع مرخفية مع بقاء حجع العسمة الرادرة ثابتا  

 بأف كسية الشقػد لع تتغيخ مسا يؤثخ في كسية تخكيبة عخض الشقج. وتشخفس الػدائع عمسا  
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 ي: ندبة الاحتياشي القانػن .5
ادة أو انخفاض ندبة الاحتياشي القانػني لجػ السرارؼ التجارية يعشي الاحتفاظ زي إذ أف       
قل مغ الػدائع لجييا عمى شكل احتياشي قانػني مسا يقمل أو يديج مغ قجرة ىحه أكبخ أو أبشدبة 

الجية التي تقخر ندبة الاحتياشي القانػني ، وإف السرارؼ في خمق الشقػد والتأثيخ عمى عخض الشقػد
 (.36: 2022ؼ )خلبص، السخكد  بشظالىي 
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 قؾاعجه وعشاصخه  –الشغام الشقجي /  ادسدالفرل ال

 الشغام الشقجي : اولآ : 

ىػ عبارة عغ مجسػعة العلبقات والتشطيسات التي تسيد الحياة الشقجية لسجتسع ما ، خلبؿ فتخة 
الدائج في دولة ما التصػرات الاقترادية وتعكذ شبيعة الشطاـ الشقجؼ  زمشية ونصاؽ مكاني محجد.

 ) مكػنات الشطاـ الشقجؼ(:والاجتساعية الحاصمة فييا خلبؿ فتخة معيشة .

 .الشقػد الستجاولة في الجولة بػقت معيغ مغ حيث نػعيا وشكميا 
 والقػانيغ السشطسة لإداء الشقػد لػضائفيا السختمفة. تالتذخيعا 
  تقػـ بعسمية الاصجار الشقجؼ وتشطيسو والتحكع فيو.السؤسدات الشقجية والسرخفية والتي 

وتتجاوؿ في وقت  خلقصخ ما مغ كل أنػاع الشقػد التي يرجرىا ذلظ القص ويتألف الشطاـ الشقجؼ
، ومغ جسيع  )عخض الشقج بسختمف انػاعو الدائجة  في التجاوؿ في تمظ الجولة في وقت معيغ(ما

،وتتسثل  وأبصاليا )اصجارىا( سمصة ومدؤولية خمق الشقػدالتي تستمظ  الشقجية والسرخفية السؤسدات
، ومغ جسيع القػانيغ  بالدمصة الشقجية التي يتخأسيا البشظ السخكدؼ والسرارؼ التجارية والستخررة

اليادفة الى  والتعميسات والأساليب التي تحكع خمق الشقػد وإبصاليا والتذخيعات والقػاعج والتشطيسات
لشقػد والائتساف داخل الجولة بسا يحقق الاىجاؼ الاقترادية ليا، كخفع معجلات تحديغ كفاءة ادارة ا

 .الشسػ لمشاتج القػمي وتحقيق استقخار قيسة العسمة وغيخىا مغ الاىجاؼ

 ة مكؾنات أو عشاصخ الشغام الشقجيويسكؽ التعخف عمى طبيعة ىحا الشغام مؽ خلال معخف 

 وتتألف عشاصخ اي نغام نقجي مسا يأتي: 

 وحجة الشقػد             

 ؤسدات الشقجية ) البشظ ، السرخؼ (الس                   أؼ الشطاـ الشقجؼ يتكػف مغ

                                                    والتذخيعات القػانيغ       



 

91 
 

 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

     

تسثل القاعجة الشقجية الاساس الحؼ تختكد عمية العسمة الػششية  أنؾاع القؾاعج الشقجية :ثانيآ : 
معيشة، وىي تسثل في الػقت نفدو شبيعة الشطاـ الشقجؼ الدائج في الجولة ، بحيث أف ىشاؾ مغ  لجولة

يعتبخ الشطاـ الشقجؼ والقاعجة الشقجية وجياف لعسمو واحجة ، ويسكغ تحجيج أنػاع القػاعج الشقجية مغ 
 الشاحية التاريخية كسا يمي:

 قاعجة الفزة. 1-

 قاعجة الحىب. 2-

 )الحىب والفزة(. قاعجة السعجنيغ -3

 . (الإلدامية) قاعجة الشقػد الػرقية القانػنية 4-

 قاعجة الشقػد الالكتخونية. 5-

 قاعجة الشقػد الافتخاضية . -6

بسثابة  ) الحىب والفزة ( القاعجتيغ الاوليتيغ اعتباريسكغ  قاعجة السعجنيؽ : . أ
 اختلبؼصػرتيغ أو شكميغ لقاعجة واحجة وىي قاعجة السعجف الػاحج لعجـ وجػد 

 باستثشاء الشطاـ الشقجؼ عمى قاعجة الفزة أو قاعجة الحىب ، اعتسادجػىخؼ بيغ 
( مسا يجعمشا نخكد عمى 18القخف )اؿ أوائلأحلبؿ السعجف الثاني مكاف الاوؿ في 

عمى اساس التخابط بيغ قيسة العسمة الػششية مغ وتعتسج ىحه القاعجة  قاعجة الحىب.
وقيسة كل مغ معجني الحىب والفزة في آف واحج مغ جية أخخػ وليحا سسيت  جية

كػحجتي نقج  تجاوؿ الحىب والفزةبجسع و  وىي القاعجة التي تدسحبقاعجة السعجنيغ ، 
متجاولتيغ جشبآ الى جشب ،وأخحت بيحه القاعجة الجوؿ السعاصخة كأحج القػاعج السشطسة 

 ، وتعتسج ىحه القاعجة عمى تػفخ الذخوط التالية : لؤوضاع الشقجية ل
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 تحجيج محتػػ العسمة الػششية مغ الحىب والفزة عمى نحػ ثابت. 1-

ية والفزية مغ وإلى سظ وصيخ السدكػكات الحىب حخية تعيج والتداـ الدمصات الشقجية بزساف-2
 .الى سبائظ ذىبية وقصع نقجية بجوف مقابل لجػ دور الدظ التابعة لمجولة لمجولة البشظ التابع

مغ  حبو 24.75تحجيج الػحجة الشقجية وزف معيغ مغ السعجنيغ الحىب والفزة ، فسثلب  الجولار =  3-
عشجما كانت أمخيكا تديخ عمى  1792 – 1834خلبؿ الفتخة  حبة مغ الفزة 371.25الحىب ، = 
 ىحه القاعجة.

وجػد علبقة قانػنية ثابتة بيغ قيسة الحىب وقيسة الفزة ، أؼ تكػف ندبة الدكظ القانػنية بيغ  4-
 ( وحجة مغ الفزة. 15مثلب  أؼ وحجة واحجة مغ الحىب تعادؿ )  1 : 15 )الحىب والفزة ىػ ) 

ة يذكلبف عسمة قانػنية ، وليسا قػة إبخاء قانػنية غيخ محجودة في عسميات أف الحىب والفز 5-
 فخاد حخية الجفع بأؼ واحج مشيسا.لؤلالتبادؿ التجارية ، وإف 

إمكانية تحػيل جسيع أنػاع الشقػد الأخخػ الستجاولة داخل الشطاـ الاقترادؼ إلى نقػد ذىبية أو  6-
 قزية بحدب رغبة الأفخاد.

وذلظ لزساف  الشدبة القانؾنية والشدبة التجارية بيؽ قيسة السعجنيؽ الحىب والفزةأن تتداوى  7-
) الجولة ( وقيستيا  انػنية والتي تحجدىا دار الدظ السحافطة عمى تعادؿ قيسة السعجنيغ الخسسية أو الق

التجارية أو الدػقية معادف أو كدمع معخوضة في الدػؽ حدب قانػف العخض والصمب وذلظ لسشع 
السزاربة والإخلبؿ بقاعجة السعجنيغ ، ويعتبخ ىحا الذخط مغ الذخوط الػاجب تػفخىا لشجاح ىحه 

 القاعجة.

 الجولة والييا بجوف قيػد تحكخ.ضساف حخية استيخاد وترجيخ السعجنيغ الحىب والفزة مغ  -8
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 أؼ أف الذخط ىػ : الكيسة الدػقية = الدعخ القانػني السحجد مغ قبل البشظ السخكدؼ  

 إذا لع يتػفخ ىحا الذخط

 اختلبؿ الكيسة الدػقية والكيسة القانػنية

 الحىب اختلبؼ وتغيخ اسعار

 تأثيخىا عمى سعخ الحىبخؼ والصمب و بفعل عػامل العثع العػدة إلى الكيسة الأصمية 

 فؾائج قاعجة السعجنيؽ :

لأن تقمبات السعجنييؽ إف ىحه القاعجة تحقق استقخار أكبخ في السدتػػ العاـ للؤسعار ، وذلظ  1-
فارتفاع قيسة الحىب نتيجة ليبػط الانتاج وانخفاض قيسة الفزة نتيجة  تديخان باتجاىيؽ متعاكديؽ

لتػسع الانتاج يتختب عميو ارتفاع قيسة الشقػد الحىبية وانخفاض قيسة الشقػد الفزية وىحه التغيخات 
 الستعاكدة تداعج في استقخار قيسة العسمة التي تختبط بسعجني الحىب والفزة.

لحىب لؾحجة كعيار لكيسة السبادلات ، ولحلػ يزظخ البمج الحي يؾاجو أن البمج الحي يديخ عمى ا 2-
، في حيغ أف قاعجة الحىب والفزة تػفخ لمبمج الحؼ نقص في كسية الحىب إلى تخفيض كسية الشقج 

يديخ عمييا قجر أكبخ في تػسيع كسية الشقػد تكفي لتسػيل الشذاط الاقترادؼ لأف إضافة الفزة إلى 
تذيخ الؾقائع ولكغ   يات البمج مغ السعادف الثسيشة وزيادة قجرتو في إصجار الشقج.الحىب يػسع احتياش
، مسا أفدج تحسل الرفتيؽ القانؾنية والتجارية لؼ تتداويا في معغؼ الأحيان التاريخية إلى أن 

القاعجة الشقجية ، حيث اختمفت قيسة السعجنيغ كدمعة تجارية نتيجة تغيخ ضخوؼ العخض والصمب عمى 
ه السعادف ، وىحا الأمخ يذجع عمى عسميات السزاربة للبستفادة مغ ىحا التفاوت ، ويربح أحج ىح

 السعجنيغ عسمة رديئة وسائجة ويرح الآخخ عسمة جيجة ويحجب مغ التجاوؿ.
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 مثال :

( غع  1نفتخض أف ندبة الدظ القانػنية بيغ قيسة الجولار الحىبي والجولار الفزي تعادؿ )  
( حبة  15)   لسبادلة حبة مغ الحىب مقابل  ( غخاـ فزة ، أؼ أف دار الدظ مدتعجة 15ذىب = ) 

اختلبؼ العلبقة بيغ  ←انخفاض قيستيا عخضيا  مغ الفزة ، فإذا زاد انتاج الفزة 
ولشفتخض أف قيسة الفزة التجارية بالشدبة إلى قيسة الحىب  .والتجارية لمسعجنيغ ةالقانػني الشدبتيغ

 غع فزة ( 17 )غع ذىب =  ( 1 )    : استقخت عشج

 ىحا الاختلبؼ في الشدبتيغ سيؤدؼ إلى السذاكل التالية : 

اختلبؼ قيسة الفزة في الدػؽ عغ قيستيا في دار الدظ مقابل الحىب والمحاف يذكلبف معيارا  لمكيسة 
الخديئة ، فأصبح في قاعجة السعجنيغ يعتبخ الآف مجالا  خربا  لمسزاربة بالعسمة الجيجة ضج العسمة 

الحىب ىػ السعجف الجيج لأف قيستو الدػقية أو التجارية أصبحت أعمى مغ قيستو الخسسية لجػ دار 
والفزة أصبحت ىي العسمة الخديئة لأف قيستيا التجارية أصبحت أقل مغ قيستيا الخسسية ،  الدظ.

ا الاختلبؼ يجفع بالسزاربيغ فتكيع الفزة الآف بكيسة أعمى في دار الدظ وبكيسة أقل في الدػؽ ، وىح
جسع ما لجييع مغ مدكػكات ذىبية والتػجو بيا إلى دار الدظ وتحػيميا ) صيخىا ( إلى سبيكة ذىبية 

( كيمػ  17تدف مثلب  كيمػ غخاما  واحجا  ، ثع التػجو بيا إلى الدػؽ وبيعيا ثع شخاء سبيكة فزية تدف ) 
لى دار الدظ لتحػيل سبيكتو الفزية إلى مدكػكات غخاـ مقابل ذلظ ، ثع بعج ذلظ يعػد السزارب إ

 ( كيمػ غخاـ مغ الفزة. 2ذىبية ، محققيغ بحلظ ىامر ربح مقجاره ) 

الحؼ و  Gresham's Lowإف اختفاء أحج السعجنيغ مغ التجاوؿ الشقجؼ يعخؼ بقانػف كخيذياـ  
لعسمة الخديئة ىي التي تكؾن ويقرج باأف العسمة الخديئة تصخد العسمة الجيجة مغ التجاوؿ ، الى  يذيخ

، أما الشقػد الجيجة فيي الشقػد التي تكػف قيستيا الدمعية  قيستيا الدؾقية أقل مؽ قيستيا القانؾنية
وفي ىحا السثاؿ يعتبخ الحىب العسمة الجيجة والفزة العسمة الخديئة التي تصخد  أكبخ مغ قيستيا الشقجية.

ويحجث العكذ لػ انخفزت قيسة الحىب نتيجة لديادة  شقجؼ.العسمة الجيجة ) الحىب ( مغ التجاوؿ ال
فأف قيسة الحىب  1 : 14 )( والدمعية )  1 : 15الكسية السعخوضة مشو فإذا كانت الشدبة القانػنية ) 
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القانػنية أكبخ مغ قيستو الدمعية ، وىشا سيحاوؿ الأفخاد صيخ الشقػد الفزية وتحػيميا إلى سبائظ 
الدمعي مقابل الحرػؿ عمى سبيكة واحجة مغ الحىب ، ثع يشقمػف الدبيكة  فزية وبيعيا في الدػؽ 

الػاحجة مغ الحىب مغ الدػؽ الدمعي إلى الدػؽ الشقجؼ لتحػيميا إلى نقػد فزية ، ويربح الشقج 
الدائج ىػ الحىب ) العسمة الخديئة ( والفزة تربح العسمة الجيجة لأف قيستيا الدمعية أكبخ مغ قيستيا 

  الشقجؼ. في الدػؽ 

وعمى السدتػػ الجولي تػاجو قاعجة السعجنيغ نفذ السذاكل في حالة اختلبؼ الشدبة القانػنية لمحىب 
غع فزة ( وذلظ  15غع ذىب =  1والفزة عمى السدتػػ الجولي ، فقج كانت الشدبة في أمخيكا ) 

ػـ السزاربػف وىحا يعشي انتقاؿ الحىب مغ أمخيكا إلى الخارج حيث سيق 1791مغ خلبؿ الفتخة 
( غع مغ الفزة وتحػيل الفزة إلى أمخيكا  15.5غع ( مغ الحىب لمخارج مقابل شخاء ) 1بتحػيل ) 
غع ( مغ الحىب ويحرل السزارب عمى نرف غخاـ مغ  1( غع مغ الفزة بػ )  15وإبجاؿ ) 

في الخارج  الفزة ، والفزة تربح السعجف الخدؼء في أمخيكا لأف قيستيا في الجاخل أكبخ مغ قيستيا
وستصخد الحىب مغ التجاوؿ وتربح أمخيكا تديخ عمى قاعجة الفزة والجوؿ الأخخػ تديخ عمى قاعجة 

ومسا زاد مغ التفاوت بيغ الشدبة القانػنية والدػقية بيغ السعجنيغ  الحىب رغع سيادة قاعجة السعجنيغ.
الحىب  بإنتاجالفزة قياسا   ىػ انخفاض قيسة الفزة عمى السدتػػ الجولي وذلظ لارتفاع معجؿ انتاج

عجد مػازيغ مجفػعاتيا مقابل أوربا بالفزة مسا زاد الكسية السعخوضة وقياـ دوؿ الذخؽ واليشج بتدجيج 
وىحا ىػ العامل الخئيدي  1870 – 1910مغ الفزة ولحلظ شيج سعخه انخفاضا  مدتسخا  خلبؿ الفتخة 

ف الحىب الأكثخ استقخار بحيث أصبحت تديخ في تجىػر قاعجة السعجنيغ واتجاه الجوؿ لتفزيل معج
 عمى قاعجة الحىب السعجف الػاحج.
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  ويخاد بحلظ أف الشطاـ الشقجؼ يختكد عمى معجف واحج ىػ الحىب. قاعجة السعجن الؾاحج : . ب

 يعؾد تحؾل الجول إلى قاعجة الحىب لأسباب أىسيا :أولا  : 

 السداىسة في استقخار الأسعار لدببيغ : 1-

شدجع مع يوالحؼ بدبب محجودية انتاجو  /مخدون الحىب الشقجي في العالؼ يترف بالاستقخارأن  -أ
الديادة الدكانية والتػسع الاقترادؼ في بمجاف العالع ، ويختبط مقجار الشقج السرجر بعلبقة مباشخة 

الاتجاه لكسية وثابتة مع كسية الحىب ، فالتػسع أو الشقز في كسية الحىب يتبعو أو يخافقو تغيخ بشفذ 
 الشقػد ، ويشعكذ ذلظ عمى استقخار ندبي للؤسعار في ضل قاعجة الحىب.

، فارتفاع الأسعار معاكذ وانتاج الحىب تديخ باتجاه أن مدتؾيات الأسعار والتكاليف  -ب
والتكاليف يؤدؼ إلى ىبػط انتاج الحىب وانخفاض عخض الشقج ، مسا يكبح جساح الارتفاع في مدتػػ 

وبالسقابل لػ انخفزت الأسعار والتكاليف نتيجة لانخفاض عخض الشقج فأف ذلظ يؤدؼ إلى  الأسعار ،
 تذجيع انتاج الحىب وبالتالي زيادة عخض الشقػد مسا يػقف الانخفاض في الأسعار.

 أن استخجام الحىب كقاعجة لمشقج يديج الثقة في الشغام الشقجي  تعديد الثقة في الشطاـ الشقجؼ : 2-
مقبػؿ وذلظ لمسكانة الفخيجة التي يتسيد بيا الحىب ، فيػ يعتبخ أحج مكػنات ثخوة الأفخاد وأصل نقجؼ 

 عمى السدتػػ السحمي والجولي.

الفؾائج مجسؾعة مؽ أما استخجام قاعجة الحىب عمى السدتؾى الجولي ، فأن الحىب يحقق  
 التالية :

عات وقياس الكيع ، لأف الحىب قػة شخائية دولية استعساؿ الحىب كعسمة وسيصة في تدػية السجفػ  -أ
تدتخجـ في تسػيل التجارة الجولية وتدػية الجيػف وحخكة رؤوس الأمػاؿ الجولية ، فإذا كاف السدتػرد 
في الأردف مثلب  يخغب بالاستيخاد مغ العخاؽ وليذ لجيو كسية كافية مغ عسمة البمج السرجر فأنو 

 اد.يدتخجـ الحىب في تسػيل الاستيخ 
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استقخار أسعار الرخؼ بيغ العسلبت الأخخػ : تحقق قاعجة الحىب استقخار لأسعار الرخؼ بيغ  -ب
العسلبت السحمية ، ماداـ كل عسمو معخفة بػزف معيغ مغ الحىب ، ولأف سعخ الحىب ثابت فيبقى 

      يداوؼ سعخ التعادؿ بيغ العسلبت ثابت أو مدتقخ ، فعمى سبيل السثاؿ إذا كاف الجيشار الأردني 
( جشيو  2غع ( مغ الحىب فأف الجيشار الأردني يداوؼ )  2غع ( مغ الحىب والجشيو السرخؼ )  4) 

استقخار السعاملبت التجارية ) قيسة الرادرات  إلىمرخؼ ، وىحا الاستقخار في سعخ الرخؼ يؤدؼ 
والػاردات ( بالشدبة لمسرجر والسدتػرد ، وعشجئح يدتصيع السدتػرد معخفة كمفة وارداتو والسرجر 
معخفة العائج مغ صادراتو السكيّسة بالعسمة الأجشبية ، وىحا الاستقخار في أسعار الرخؼ يجشب كحلظ 

 الأجشبي وبالتالي يػسع مغ حجع التجارة والاستثسار الجولييغ.التجار والسدتثسخيغ مخاشخ الرخؼ 

يا آلية عؽ قاعجة الحىب أن قاعجة الحىب فييخى السجافعؾن تداوؼ مدتػيات الأسعار الجولية :  -ج
، وتدتشج ىحه الفكخة عمى نطخية حخكات  تجعل الأسعار تتجو نحؾ التعادل في البمجان الي تأخح بيا

كة عمى التػسع أو التقمز في كسية الشقػد ومدتػيات الأسعار ، فمػ كانت الحىب وأثخ ىحه الحخ 
الأسعار في أمخيكا أقل مغ الأسعار في فخندا فأف الصمب الفخندي عمى الدمع الأمخيكية سػؼ يختفع 
وتدداد صادرات وحريمة أمخيكا مغ الحىب مسا يشعكذ في زيادة قجرتيا عمى التػسع في كسية الشقػد 

نفاؽ وتتجو الأسعار نحػ الارتفاع ، في حيغ يقل الخصيج الحىبي في فخندا فيشعكذ في فيدداد الا
كساش عخض الشقج وىبػط الأسعار ويدتسخ تقمب الأسعار بيغ البمجيغ حتى تتداوػ فييسا ، وىحا نا

يعشي أف تػزيع الحىب بيغ الجوؿ سػؼ يحجث برػرة تمقائية ولا يتخكد الحىب في بمج دوف الآخخ ، 
سا سػؼ يتحخؾ بيغ الجوؿ استشادا  إلى حخكة الأسعار ، ومغ خلبؿ ىحه الحخكة سػؼ تشتقي وإن

 الاختلبفات في مدتػيات الأسعار في البمجاف التي تديخ عمى قاعجة الحىب.

تسثل ىحه القاعجة العلبقة بيغ العسمة الستجاولة وكسية الشقج  : ثانيا  : أشكال قاعجة الحىب
كسا في ادناه، ويعصي ربط قيسة العسمة ليحه العسمة ،واتخحت ىحه القاعجة عجة صػر  السكػنة

بدعخ الحىب السحمي لمعسمة السحمية قيسة خارجية ايزآ باعتبار أف الحىب ىػ سمعة دولية 
 يتحجد سعخىا الجولي بطخوؼ العخض والصمب الجولي لمحىب ،
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تقال الحىب مؽ والييا بحخية تامة والجول التي تتبشى ىحه القاعجة يجب ان تدسح بان 
، والسيسة الاساسية لمدمصة الشقجية في ضل ىحه القاعجة ىػ ضساف بقاء وبجون قيؾد تحكخ

مغ الحىب. لقج  اما يداوييالعسمة الػششية قابمة لمتحػيل برػره مباشخة أو غيخ مباشخة الى 
ادية الجولية الستسثمة ـ وحتى نذػب الازمة الاقتر1831تع الاخح بيحه القاعجة مشح عاـ 

عجة  )قاعجة الحىب( واتخحت ىحه القاعجةـ ، 1932-1929بأزمة الكداد العطيع لمسجة 
 أشكال او صؾر وىي:

تعج ىحه القاعجة مغ اوؿ صػر قاعجة الحىب ، وتسثل  : الحىبية السدكؾكات )صؾرة( قاعجة -أ
وتداوؼ قيسة ىحه  التعامل بشػعيغ مغ الشقػد ،الاوؿ يتسثل بالشقػد السعجنية الحىبية ) العسمة الحىبية(،
غع مغ الحىب 20العسمة قيسة وزف الحىب السكػف ليا ، فمػ فخضشا اف قيسة العسمة الحىبية يداوؼ 

غع مغ 20لعسمة الحىبية ، فيحا يعشي أف قيسة العسمة الحىبية يداوؼ مغ ا 1/20الخالز يداوؼ 
 غع مغ الحىب الخالز.20الحىب الخالز ، لأف وزف العسمة الحىبية الفعمي يداوؼ او يعادؿ 

أما الشػع الثاني مغ الشقػد الستجاولة في ضل ىحه القاعجة )الرػرة( فيي الشقػد الػرقية الكتابية ،الحىبية 
بتحػيميا لجػ البشظ السخكدؼ الحؼ  حائدىا بما رغمغ الحىب ،إذا  اما يداوييالقابمة لمتحػيل الى 

وأمخيكا  1916انكمتخا عاـ  شبقت ىحه القاعجة في معطع الجوؿ وأوؿ مغ شبقيا تػلى عسمية أصجارىا.
 الأسذ التالية : جسمة مؽ الذخوط و وتقؾم ىحه القاعجة عمى،  1879 – 1933لمفتخة 

 غع مغ الحىب. 1.5تعخيف الػحجة الشقجية بػزف معيغ مغ الحىب مثلب  الجولار الأمخيكي =  1-

 تتجاوؿ الشقػد الػششية عمى ىيئة مدكػكات ذىبية. 2-

أؼ يدتصيع الأفخاد أخح الحىب إلى دار الدظ لصمب تحػيمو إلى  ،الحىبوصيخ حخية سظ  3-
 .وبجوف قيػد وتكاليف تحكخ تحػيل السدكػكات إلى سبائظ ذىبية  ية وبالعكذ امكانيةمدكػكات ذىب
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مغ الحىب عمى شكل  اما يداوييتحػيل الانػاع الاخخػ مغ الشقػد الستجاولة )الػرقية( الى  4-
مدكػكات او سبائظ ذىبية وبجوف تكاليف ،مسا يحقق التعادؿ بيغ مختمف قيع مختمف العسلبت 

 آنحاؾ. الستجاولة

حخية بيع وشخاء الحىب بأية كسيات مخغػبة مغ الأسػاؽ ومغ دار الدظ أو مغ خلبؿ صيخ  5-
 السدكػكات أو سكيا.

 صفو السعجف الشفيذ.يتستع الحىب بقػة إبخاء غيخ محجودة بػ  6-

حخية استيخاد وترجيخ الحىب بيجؼ تحقيق التعادؿ في سعخ الحىب بيغ الأسػاؽ الجاخمية  7-
والخارجية فػضع القيػد عمى استيخاد الحىب سيؤدؼ إلى ارتفاع سعخه في الجاخل مقارنة مع سعخه 

 بالخارج.

اؽ الشقجية الستجاولة لع تتدع ىحه الرػرة بأف الاور  الدبيكة الحىبية : )صؾرة( قاعجة -ب
يقترخ  وإنساقيستيا مغ مدكػكات ذىبية ،  ؼ ما يداو او  اما يعادليتعج قابمة لمتحػيل الى 

وزف الدبيكة الحىبية عغ مقجار معيت يحجده  للا يقتحػيميا الى سبائظ ذىبية بذخط أف 
الشقجية الرغيخة وىشا يشتفي حق مالكي الاوراؽ  كغع مغ الحىب.1 ف ما يكػ  وغالباالقانػف 

في تحػيميا الى سبائظ واقترار ذلظ عمى مغ بحػزتو اوراؽ نقجية كبيخة ذات قيسة مداوية 
 لكيسة الدبيكة الحىبية.

، والسجافعػف عغ  1934و 1928وفخندا عاـ  1925تبشت انكمتخا قاعجة الدبيكة الحىبية عاـ 
 قاعجة السدكػكات مغ السدائل التالية :

دكػكات الحىبية في التجاوؿ الشقجؼ تترخؼ للبكتشاز خاصة في الطخوؼ غيخ أف استخجاـ الس 1-
العادية في الػقت الحؼ تحتاج فيو الحكػمة ىحه الاحتياشات لتدػية السجفػعات الجولية التي تتع 

 بالحىب.
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أف تخؾ السدكػكات الحىبية بيج الجسيػر يؤدؼ إلى نقز الاحتياشي الحىبي لجػ الدمصات  2-
 بحيث تربح غيخ قادرة عمى تحػيل أشكاؿ الشقػد إلى الحىب.الشقجية ، 

 وتقؾم ىحه القاعجة عمى الأسذ التالية :

 إلغاء حخية سظ الحىب للؤفخاد وإلغاء تجاوليا في الجاخل. -أ

استبجاؿ السدكػكات الحىبية بالدبائظ الحىبية في التجاوؿ ، ولكغ ىحه الدبائظ تدتخجـ لتدػية  -ب
كغع ( يرل إلى    12السجفػعات الجولية لديادة وزنيا وسعخىا ، فكيسة الدبيكة في فخندا التي تدف ) 

تسج ىحه الشقػد ثقة اوؿ الجاخمي وتدجربع مميػف فخنظ ، ويدتبجؿ السدكػكات بالشقػد الػرقية في الت
 الأفخاد مغ امكانية تحػيميا إلى ذىب.

 تحجد العسمة الػششية بػزف محجد مغ الحىب. -ج

 ي.بيع أية كسية مغ الحىب بالدعخ الخسسيمتدـ البشظ السخكدؼ بذخاء و  -د

حخية بيع وشخاء الحىب في الدػؽ الشقجية ، وتعيج البشظ السخكدؼ ببيع وشخاء الحىب بالدعخ  -ىػ
 التداوؼ بيغ الشقػد في الدػؽ الشقجية والدمعية في الجاخل والخارج.السعمغ مسا يؤدؼ إلى تحقيق 

ج لجػ الدمصات أف جسيع الأنػاع الأخخػ مغ الشقػد ويسكغ تحػيميا إلى سبائظ ذىبية بالدعخ الدائ -و
 الشقجية.

تسثل ىحه الرػرة الاخيخة لقاعجة الحىب في التداـ  الرخف بالحىب : )صؾرة( قاعجة -ج
الحكػمات مسثمة بالدمصة الشقجية بتحجيج وزف معيغ مغ الحىب يسثل محتػػ عسمتيا 
الػششية ، عمى أف يتع ربط العسمة الػششية بعسمة أخخػ قابمة لمتحػيل الى ذىب ، بسعشى 

مغ خلبؿ تحجيج سعخ صخؼ  اف الجولة تتبع قاعجة الحىب لكغ برػرة غيخ مباشخة ، وذلظ
تجاه العسلبت الاخخػ القابمة لمتحػيل الى ذىب برػرة مباشخة آنحاؾ  عسمتيا الػششية 

 )كالجولار الامخيكي والجشية الاستخليشي(.



 

011 
 

 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

أف ارتباط العسمة الػششية غيخ القابمة لمتحػيل الى ذىب بعسمة اجشبية قابمة لمتحػيل الى 
ب ، حيث يػفخ ذلظ لمدمصات الشقجية صاحبة ذىب يسثل جػىخ صيغة الرخؼ بالحى

احتياشيات ذىبية كغصاء لعسمتيا ، اذ يسكشيا اف تحتفع بعسلبت  العسمة الاولى تكػيغ
اجشبية دولية قابمة التحػيل الى ذىب وسشجات واصػؿ مالية اخخػ قريخة الاجل صادرة 

يغة رسسيآ في مؤتسخ تع تبشي ىحه الر عغ الجولة صاحبة العسمة الاجشبية كغصاء لعسمتيا.
حيث يجعع ىحا الشطاـ البمجاف التي لجييا نقز او ضعف في  1922جشػة عاـ 

 احتياشياتيا الشقجية بتػفيخ غصاء غيخ ذىبي لعسمتيا.

لقج سارت عمى ىحه القاعجة البمجاف التي كانت تعاني مغ شحة في الاحتياشات الحىبية ، 
وبخيصانيا تديخ عمى قاعجة السدكػكات والدبيكة نطخا  كانت امخيكا  1934وحتى  1914فخلبؿ الفتخة 

لزخامة الاحتياشات لجييا ، في حيغ أف البمجاف الأخخػ التي تعاني مغ عجد في الاحتياشات 
 الجولية تبشت قاعجة الرخؼ بالحىب.

 تعتسج قاعجة الرخف بالحىب عمى الأسذ التالية : 

 تحجيج الشقػد الػششية بكسية معيشة مغ الحىب. 1-

 حخية الأفخاد بيع وشخاء الحىب واستيخاده وترجيخه. 2-

السخكدية ببيع وشخاء الحىب بأية كسية ولكغ مغ خلبؿ حػالات مدحػبة عمى  السرارؼتقػـ  3-
 ة.السخكدية لمجوؿ التي تديخ عمى قاعجة السدكػكات الحىبية أو الدبائظ الحىبي السرارؼ

 التػقف عغ حخية سظ الحىب إلى مدكػكات وتجاولو محميا . 4-

 الشقػد الػرقية والسداعجة ىي الأصػؿ الستجاولة محميا . 5-

أف قاعجة الرخؼ بالحىب تدتشج إلى تحػيل الشقػد الػرقية إلى ذىب برػرة غيخ مباشخة مغ  6-
 بيكة أو السدكػكات الحىبية.خلبؿ ارتباط العسمة الػششية بعسمة اجشبية تديخ عمى قاعجة الد
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تتألف الاحتياشات الجولية لمبمج الحؼ يتبشى ىحه القاعجة مغ العسلبت الأجشبية والػدائع لجػ  7-
الديػلة السخكدية لمبمجاف التي تديخ عمى قاعجة السدكػكات أو الدبيكة ، والاستثسار في الدشجات 

 الأجشبية قريخة الأجل.

 مدايا قاعجة الرخف بالحىب :

ثبات قيسة العسمة عمى الرعيج السحمي ، حيث يعكذ ثبات قيسة العسمة في ضل قاعجة الحىب  1-
 سبب ثبات مدتػػ الأسعار لسختمف الدمع والخجمات.

* أف لصبيعة العلبقة بيغ عخض الشقج وكسية الاحتياشي مغ الحىب في دولة ما تأثيخ في ثبات قيسة 
 العسل عمى الرعيج السحمي.

الشقج لا يسكغ أف يخزع لتقمبات حادة بدبب أف الحىب يتسيد بإنتاجو السحجود ونجرتو * أف عخض 
 ثبات قيسة العسمة في علبقتيا مع العسلبت الأخخػ.

* إثبات أسعار الرخؼ الأجشبي ، وذلظ مغ خلبؿ ارتباط عسلبت الأخصار بأوزاف ثابتة مغ الحىب 
الي فأف ىحا الثبات في أسعار الرخؼ مغ شأنو زيادة وقياـ علبقات ثابتة بيغ العسلبت السختمفة وبالت

 ثقة رجاؿ الأعساؿ بعسميات التجارة الجولية وبالتالي تػسيع نصاؽ التجارة عالسيا .

ترحيح وتػازف ميداف السجفػعات : أف ترحيح ميداف السجفػعات في ضل قاعجة الحىب يتع  2-
، وفي ضل قاعجة الحىب يختبط عخض الشقػد بعلبقة شخدية بكسية الحىب الستػفخة في  برػرة تمقائية

 .( زيادة كسية الحىب تؤدؼ إلى زيادة في عخض الشقجأؼ  ) بمج معيغ أؼ أف
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ميدان السجفؾعات في عل قاعجة الحىب مؽ خلال السخظط  ويسكؽ تؾضيح عسمية التؾازن في 
 التالي :

 

                                                                 

 

                                                            

             
             
             
           

 

 

 تمقائية أؼ بجوف تجخل الدمصاف الشقجية.وىحا يجعل عسمية التػازف في ميداف السجفػعات عسمية  

 عيؾب قاعجة الرخف بالحىب :

 تأثخ الػضع الاقترادؼ السحمي في التقمبات الاقترادية الجولية فتقػـ الدمصة الشقجية السحمية بػ : 1-

دخػؿ الحىب إلى القصخ ) حشى ولػ كاف الشطاـ الاقترادؼ يعاني إتباع سياسة تزخسية بسجخد  -أ
 مغ تزخع (.

يعاني مغ كداد أصلب   الاقتراد تخسع سياسة انكساشية عشج خخوج الحىب مغ القصخ ) ولػ كاف -ب
 ( ، أؼ بسعشي تحقيق الاستقخار الخارجي عمى حداب عجـ الاستقخار الجاخمي.

 عجـ التػازف بيغ اتداع حجع التجارة الجولية وعخض الحىب : 2-

 زيادة كسية الحىب  زياد عخض الشقج   ارتفاع الصمب
 عمى الدمع والخجمات

عجد في ميداف 
 السجفػعات العخاقي

 زيادة الاستيخادات 
 رادراتانخفاض ال 

 

  زيادة السدتػػ
 العاـ للؤسعار

  في حالة خخوج
 الحىب مغ العخاؽ

      انخفاض في
 عخض الشقج

  انخفاض الصمب
 عمى الدمع والخجمات

  فائس في ميداف
 السجفػعات العخاقي

  زيادة الرادرات
 انخفاض الاستيخادات

  انخفاض السدتػػ
 العاـ للؤسعار
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 صعػبة زيادة العخض مغ الحىب بسا يتشاسب مع زيادة الشذاط التجارؼ الجولي. -أ

انخفاض السػجػد مغ الحىب رغع اكتذاؼ مشاجع ذىبية وذلظ بدبب امتراصو مغ قبل  -ب
كاحتياشي نقجؼ ، عمسا  أف الاحتياشي الشقجؼ والستسثل ) بالحىب والعسلبت الأجشبية (  السرارؼ

ويمعب دورا  ميسا  في تحجيج حجع عخض الشقج وخرػصا  في الأقصار التي تختكد انطستيا الشقجية عمى 
 عجة الحىب.قا

ـ 1914انجلاع الحخب العالسية الاولى عاـ  مشح أسباب انييار قاعجة الرخف بالحىب :
تسامآ في عاـ  انيارتواجيت قاعجت الحىب صعػبات بجأت بترجيع اركانيا الى أف 

 ويسكغ تمخيز أىع الاسباب بالآتي: ـ مع انجلاع أزمة الكداد الكبيخ)العطيع( ،1931

يو للؤغخاض الشقجية عغ مػاكبة الصمب عموقرػر كسيتة ج العالسي مغ الحىب عجـ كفاية الانتا 1-
 فزلآ عغ الاغخاض غيخ الشقجية والاكتشاز. لا، وغيخ الشقجية )إصجار العسمة(

 التػسع في الإصجار الشقجؼ دوف تغصية كاممة مغ الاحتياشات الحىبيةتػجو معطع الجوؿ الى  2-
 لديادة الاستثسار وتشذيط الاقتراد لتلبفي اثار أزمة الكداد الكبيخ، 

حيث تخكدت معطع الاحتياشيات  سػء تػزيع الاحتياشات الحىبية بيغ البمجاف خاصة بعج الحخب -3
 في الػلايات الستحجة وفخندا بيشسا كانت قميمة لجػ الجوؿ الاخخػ.

لجػ بعس البمجاف التي تعاني مغ نقز  ترجيخ واستيخاد الحىبفخض قيػد عمى حخية  4-
 الاحتياشات الحىبية.

عمى حخكة التجارة الجولية مغ قبل البمجاف تػجو الجوؿ الرشاعية الكبخػ الى وضع قيػد  5-
 الرشاعية الكبخػ لغخض تقػية مخاكدىا الاقترادية أدػ إلى تفاوت مدتػيات الأسعار بيغ البمجاف.

كات الكبيخة وزيادة القػة التداومية لشقابات العساؿ الحؼ أدػ إلى زيادة ضيػر القػة الاحتكارية لمذخ  6-
 الأسعار والأجػر وانفراليا عغ زيادة الاحتياشات الحىبية.
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

وبالخغع مغ كل العػامل التي تع ذكخىا والتي تدببت في انييار قاعجة الحىب والتخمي عشيا ، فقج كانت 
اعج ومشيا الثبات التدبي في قيسة العسمة السختبصة بيا وتجشب تتستع بسدايا لع تتػفخ في غيخىا مغ القػ 

 الآثار الشاشئة عغ الارتفاعات السدتسخة في الاسعار.

يعػد تاريخ التعامل بالشقػد الى السجة التي كاف يحتفع  قاعجة الشقؾد الؾرقية القانؾنية :ج. 
يقبمػف إيجاع الافخاد  اكانػ فييا بالشقػد السعجنية لجػ التجار والراغة والريارفة، الحيغ 

السػدعيغ ايرالات او سشجات تتزسغ  لشقػدىع لجييع ، ويحتفطػف بيا عشجىع ، مقابل مشح
كسية الامػاؿ السػدعة ، مع التعيج بخدىا ودفعيا لحامل الايراؿ ،أو الدشج عشج الصمب ، 

لتدػية  ىحه الايرالات أو الدشجات استخجاـبجوف تأخيخ لكغ بعج مجة مغ الدمغ بجأ 
الحمع بيغ الاشخاؼ الجائشة والسجيشة مقابل الحرػؿ عمى فػائج معيشة ،  وإبخاءالسجفػعات 

فزلآ عغ الامػاؿ التي حرل عمييا التجار والريارفة مغ السػدعيغ كعسػلة مقابل 
 الاحتفاظ بأمػاليع وحسايتيا مغ الدخقة والزياع.

مخة واحجة ولا بجفعة  بلا تدحيع ، وبعج مجة لاحع الريارفة أف الامػاؿ السػدعة لجي 
الى ودائع  جلا تدتشمسا دفعيع الى أصجار إيرالات ججيجة ،  واحجة وفي وقت واحج ،

، وأصبحت ىحه الايرالات مقبػلة كدابقاتيا لجػ الآخخيغ كػنيا  حكيكية مػدعو لجييع
رقية أدت وضائف الشقػد كػسيط لمتبادؿ ومخدف لمكيسة ، بسعشى أنيا اصبحت نقػدآ و 

تداوؼ حجع الػدائع السعجنية ، بل تفػقيا بكثيخ ، مسا جعل  مقبػلة قبػلآ عامآ ولػ أنيا لا
عسمية أصجار الشقػد وىكحا نذأت البشػؾ السخكدية والتي احتكخت  لتشطيعالجولة تتجخل 

لا عسمية اصجار الشقػد الػرقية الالدامية ، حيث اتت صفة الالداـ مغ قػة القانػف لحلظ 
يداوؼ قيستيا  لؤفخاد والييئات الحكػمية عجـ قبػليا او السصالبة الى تحػيميا الى مال قيح

 مغ السعجف السغصاة بو كالحىب.
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

تتسيد عغ غيخىا مغ القػاعج الشقجية التي  عة اليػـ في جسيع دوؿ العالع ووىي القاعجة الذائ 
عخفتيا السجتسعات السعاصخة بأنيا أنيت العلبقة السباشخة أو غيخ السباشخة بيغ الحىب والعسمة الػرقية 
، فلب علبقة ىشا بيغ الإصجار الشقجؼ الػرقي والاحتياشات الحىبية لمجولة بذكل مباشخ وإنسا يسكغ أف 

خة لمجولة ضسغ مػجػدات جيازىا السرخفي كأؼ مػجػد آخخ مثسغ الغصاء تجرج العسمة الحىبية الستػف
ويتسثل الاساس الحؼ تدتشج اليو ىحه القاعجة في اف الشقػد الػرقية الالدامية الستجاولة  الشقجؼ لمعسمة.

ة وىحه القػة نابعة مغ القانػف الرادر عغ الدمصة الشقجي في الجولة تتستع  بقػة ابخاء قانػنية مصمقة ،
الالدامية لأف صفة الالداـ بالتعامل بيا ناجسة مغ  السسثمة بالبشظ السخكدؼ ،لحلظ تدسى بالشقػد القانػنية

مغ ذىب او  اما يعادلييحق لحامميا او حائدىا السصالبة بتحػيميا الى  القانػف الحؼ نطع اصجارىا ولا
 معجف آخخ.

عمى أشكاؿ مختمفة مغ السػجػدات سا نفعخض الشقج لا يعتسج عمى الغصاء الحىبي فقط ، إ 
السالية والسصمػبات غيخ الشقجية الأخخػ ، ويسكغ القػؿ بأف عخض الشقج أصبح مختبصا  بحاجة 
الاقتراد الفعمية لمشقػد ، وليذ بسا يتػفخ في الاقتراد مغ ذىب أو عسمة ذىبية ومع فظ الارتباط بيغ 

، فقػانيغ  باط بيؽ الشقؾد السرجرة والغظاء الشقجيلا يدتبعج فػ الارتالحىب والشقػد الػرقية ، فأنو 
السخكدية تفخض الاحتفاظ بالحىب والعسلبت الأجشبية وحقػؽ الدحب الخاصة والدشجات  السرارؼ

الحكػمية الأجشبية كغصاء لمعسمة لتجشب الإفخاط في الإصجار الشقجؼ ووضع قيػد عمى الإصجار 
وتكػف الدمصة الشقجية وحجىا السدؤولة عغ كسية اصجار  الشقجؼ بسا يتشاسب مع الشذاط الاقترادؼ.

 ييخ تزعيا تمظ الدمصة بسا يتشاغع مع الاىجاؼ الاقترادية مغ نسػ واستقخار .االشقػد  وفقآ لسع

لحلظ عمى الدمصات الشقجية اف تحقق التػازف بيغ التجفقات الشقجية والدمعية وفي حالة تفػؽ احجػ 
وبحلظ  عمى الدمصة الشقجية التجخل لتلبفي الاختلبلات في الاقترادالتجفقات عمى الاخخػ يتػجب 

 يكػف غصاء العسمة الفعمي او الحكيقي في ضل الشقػد الػرقية ىػ حجع الانتاج الفعمي لمجولة.
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

 وتختمف  الشقؾد الؾرقية الإلدامية عؽ الشقؾد الحىبية أو الفزية بسا يمي : 

قػة القانػف ، بيشا الشقػد الحىبية أو الفزية تدتسج قيستيا التبادلية أنيا تدتسج قيستيا التبادلية مغ  1-
 مغ قيستيا الاستعسالية.

 إف نفقات أو تكاليف انتج الشقػد الػرقية لا تكاد تحكخ عشج مقارنتيا مع تكاليف انتاج الشقػد السعجنية. 2-

الدىيج عمى خلبؼ الشقػد  لا تػجج لمشقػد الػرقية قيسة ذاتية بػصفيا سمعة مغ عشرخىا الػرقي 3-
 الحىبية أو الفزية التي ليا قيسة ذاتية مدتسجة مغ السعجف الشفيذ الحؼ صشعت مشو.

تقتخف سياسة سعخ الرخؼ بالدياسة الشقجية في البمجاف الستقجمة )سشتصخؽ  سعخ الرخف :
كأنيسا تػأماف  ، الكػرس الثاني( ،فتطيخاتلحلظ بذكل مفرل في مادة الدياسة الشقجية 

تعسلبف جشبآ الى جشب يدتشج أحجىسا عمى الآخخ ويتعسق ىحا التخابط في البمجاف الشامية 
مغ الدياسة الشقجية ، حيث تدتعيغ  وأساسياعشجما تربح سياسة سعخ الرخؼ جدءآ ميسا 

مغ  خة لمتجخل في الدػؽ الشقجيةة ، فقج تتخح مشيا اداة غيخ مباشبيا لتشفيح أىجافيا السشذػد
لية عسميات الدػؽ كسا في مداد العسمة ( ومغ خلبؿ آخلبؿ بيع وشخاء الشقج الاجشبي ) 

 السفتػحة ، أو تتخح مغ سعخ الرخؼ ىجفآ وسيصآ لمػصػؿ الى الاىجاؼ الشيائية.

بأنو عجد وحجات العسمة السحمية التي تتع مبادلتيا مقابل وحجة واحجة  ) ويعخف سعخ الرخف الاجشبي
عجد الػحجات مغ العسلبت الأجشبية مقابل وحجة واحجة مغ العسلبت  لاجشبي ، أو ىػمغ الشقج ا

 لسحمية (.ا

ويتع تحجيج ىحا الدعخ وفق نطخية الأثساف في الشطخية الاقترادية ، أؼ أف التػازف يتحجد بالدعخ 
أف تبادؿ العسلبت يتع  بافتخاضوالسعخوضة مغ خلبؿ تفاعل قػػ العخض والصمب ،  والكسية السصمػبة

 عمى وفق الشطاـ الحخ أو السعػـ.
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

EN = ER X  
  

حيث إف:                                                             

EN  الأسسى= تسثل سعخ الرخؼ. 

ER تسثل سعخ الرخؼ الحكيقي = 

P  = سي لمسدتػػ العاـ للؤسعار في الجوؿ الأخخػ.االخقع الكيتسثل 

P*  =.تسثل الخقع الكياسي لمسدتػػ العاـ للؤسعار السحمية 

 مثال :

، وأف  120إذا عمست أف سعخ الرخؼ الحكيقي لمجيشار العخاقي مقابل الجولار الأمخيكي =  
 .130والسدتػػ العاـ للؤسعار في الػلايات الستحجة =  ، 120السدتػػ العاـ للؤسعار في العخاؽ = 

 السظمؾب :

 : لمجيشار العخاقي مقابل الجولار الأمخيكي الأسسىجج سعخ الرخف 

EN = ER X  
  

 

EN = 120 X    
   

 = 130$ 

 بالاعتساد عمى السعمػمات الػاردة في السثاؿ أعلبه. مثال :

لمجيشار العخاقي إذا عمست أف السدتػػ العاـ للؤسعار  الاسسيجج سعخ الرخؼ  السظمؾب : 
 . 240إلى  120في العخاؽ ارتفع مغ 

EN = ER X  
  

                             ~ ~  ~   EN = 120 X    
   

 = 65 $ 
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

 مغ السثاليغ أعلبه يتزح : ملاحغة :

 أف سعخ الرخؼ لعسمة دولة معيشة يختبط بعلبقة عكدية بالسدتػػ العاـ للؤسعار في ىحه الجولة. 1-

P*  سعخ الرخؼ 

P*  سعخ الرخؼ 

 يختبط سعخ الرخؼ لعسمة دولة معيشة بعلبقة شخدية بالسدتػػ العاـ للؤسعار في الجولة الأخخػ. 2-

P   سعخ الرخؼ 

P   سعخ الرخؼ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 علبقة عكدية

 علبقة شخدية
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

 :: السرارف التجارية دابعالفرل ال

 مجخل إلى الجياز السرخفي ووعيفة الؾساطة السالية :/  السبحث الأول

السرارف عمى اختلاف أنؾاعيا ومعيا السؤسدات السالية تقؾم بؾعائف متعجدة في أن 
فالسجخخوف ىع  ، وعيفة الؾساطة السالية بيؽ السجخخيؽ والسدتثسخيؽومشيا وأىسيا  الاقتراد الؾطشي

وحجات  ، ىؤلاء نجعػىع ) ػائس السالية ومغ لجيو أمػاؿ لا يسكشو تػضيفيا أو استثسارىافأصحاب ال
أما السدتثسخوف فيع أصحاب الحاجة لمتسػيل  ، أفخاد ومؤسدات متعجدة في السجتسعالفائس ( وىع 

فيحاف الصخفاف قج لا يجج أحجىسا الآخخ أو  ، جد(عوحجات ال مغ أفخاد ومؤسدات وىع مغ نجعػىع )
اقتخاض ىحا فراحب الساؿ الفائس لا يعمع مغ ىػ الحؼ يخغب في  ، إيجاده أو الاتفاؽ معو يرعب

 .ي حاجتو مغ التسػيلىكع  الساؿ ولا أيغ ىػ ولا

أو مؤسدة ( لا يعمع مغ الحؼ يتػفخ لجيو الساؿ ولا الذخوط  مغ يحتاج إلى التسػيل ) فخدا   إفوكحلظ ف 
 . ( وبأؼ سعخ فائجة ) فتخة ىػ مدتعج لإقخاضو ولأؼ أمج التي يصمبيا لإقخاض الساؿ وكع مغ الساؿ

أصحابيا وفق  ات الػساشة السالية لتقػـ بيحا الجور فتجسع الفػائس مغوىكحا جاءت مؤسد
مغ السدتثسخيغ الأفخاد ثع تجسعيا لجييا وتقػـ بإقخاضيا لحوؼ الحاجة  ، اتفاقات محجدة معيع

 . والسؤسدات

 ويسكغ تػضيح ما سبق في الذكل الاتي :

 

 
 

 ( 1 الذكل رقع )

 

 

وحجات الفائس 
 أفخاد ومؤسدات

الفوائض المالية 

 ) ودائع (

مؤسدات الػساشة 
 السالية

الفوائض المالية 

 ) قروض (

وحجات العجد 
 أفخاد ومؤسدات
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

 دور مؤسدات الؾساطة السالية في الشغام السالي

سالية إلى الأفخاد ومشذآت خجمات أخخى كثيخة تقجميا السرارف والسؤسدات ال زا  ىشاك أي
 الائتسافبصاقات خجمات الكفالات وتحػيل الأمػاؿ و فالسرارؼ تقجـ  : الحكؾماتو  عسالالأ

الالكتخونية التي تجار عبخ الانتخنت وىي تقجـ الشرح والسذػرة لدبائشيا والسرارؼ ىي  والحدابات
ىع عشج الحاجة مقرج ىيالثسيشة و  يعمػجػداتو محل ثقة الشاس فيمجأوف إلييا لإيجاع أمػاليع ومجخخاتيع 

 قخوض للؤفخاد والسؤسدات والحكػمات أكثخ مغ أية جية أخخػ وىي السذتخؼ الخئيديتقجـ ال إذ
،  الساليةفي الأسػاؽ  ياكػمية والأىمية التي يجخؼ تجاولالح تشػعةللبسيع والدشجات والأوراؽ السالية الس

التذغيل س ماؿ أخ ل يساسكسا إنسا السرجر الأ الخئيدي في تمػ الأسؾاق عبولحلػ فإنيا تعج اللا
التػسعات لتسػيل عمى الأمػاؿ اللبزمة  ل السؤسدات ايزا  رمسؤسدات الإنتاجية ومغ خلبليا تحل
  .الحرػؿ عمى السػجػدات الخأسسالية والسعجات الججيجةو 

 ا  ىي :ىحا وان مؤسدات الؾساطة السالية متعجدة وتختمف مؽ بمج إلى آخخ إلا أن أىسيا وأكثخىا انتذار 

، العقارية  ، عمى مختمف انػاعيا ) التجارية ، الدراعية ، الرشاعية) الستخررة( السرارؼ  1-
  .( والإسلبمية الادخارية،  الاستثسارية

 ، وصشاديق الادخار وتػفيخ البخيج. صشاديق الاستثسار السذتخؾ 2-

  .الأسػاؽ السالية 3-

 .مؤسدات الإقخاض و .الادخارمؤسدات  4-

 وسصاء ماليػف آخخوف. 5-

  .صشاديق التقاعج والزساف الاجتساعي 6-

 الاستثسار. ، وشخكات شخكات التأميغ 8-

 لي يسكؽ حرخه في الجؾانب الآتية:إن أىسية السؤسدات السالية وتأثيخىا عمى الشذاط الاقترادي والسرخفي والسا

 والاقتخاض بالإقخاضللبئتساف وتعامميا قجرتيا عمى التػسط بيغ السجخخيغ والسدتثسخيغ مغ خلبؿ مسارستيا  -1
 ت(.مؤسدا –حكػمات –فيسا بيغ الاشخاؼ السختمفة )أفخاد 
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 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

 شػيمة(.–متػسصة  –)قريخة –بأجآؿ مختمفة  للبئتسافمشحيا  -2
 تأثيخىا عمى كسية وسائل الجفع في الاقتراد. -3
 سالي الديػلة.تشػع الاصػؿ السالية والشقجية الستعاممة بيا في الدػقيغ السالي والشقجؼ مسا يتخؾ أثخه عمى أج -4

 الائتسافتتعامل بأدوات  مؤسدات) بأنيا  أذن يسكؽ تعخيف السؤسدات السالية والسرخفية الؾسيظة
في كل مغ سػقي الشقج والساؿ واسػاقيسا الثانػية ، وانيا تؤدؼ ميسة  -قريخة ومتػسصة وشػيمة–السختمفة 

 الػساشة السالية بيغ السقخضيغ والسقتخضيغ بيجؼ تحقيق الخبح(.

تعتبخ السرارؼ التجارية مغ أىع واقجـ السؤسدات التي تتستع بفػائس مالية في  ؟ ما ىؾ السرخف
مػاردىا، أؼ أف إيخاداتيا تفػؽ نفقاتيا ومرخوفاتيا، وكسا تقػـ ىحه السرارؼ بتقجيع خجمات ليحه 

كياـ الػحجات تذتسل عمى التػضيفات السالية لرالح تمظ الػحجات ، كفتح حدابات مرخفية وال
 بتخحيلبت وتحػيلبت مرخفية.

، وتحجيج صفة السؤسدة السالية عمى إنيا مرخؼ يتختب ا  اف تعخيف السرخؼ قج يكػف صعب
عميو قزايا ىامة لاسيسا انصباؽ بعس القػانيغ عمييا وخزػعيا لتعميسات البشظ السخكدؼ وضػابصو 

بامتيازات معيشة والدساح ليا بالكياـ بأنذصة معيشة أو مشعيا مغ مسارسة أنذصة أخخػ أو تستعيا 
وزبائشو وما لو مغ حقػؽ  والسرخؼ مغ التدامات قبل مػدعي مىوما يتختب ع ػ وحخمانيا مغ أخخ 

 : ولحلػ فإن الؾصؾل الى التعخيف الذامل لمسرخف يشبغي أن يكؾن وفق

  .الػضيفة التي يؤدييا في الاقتراد الػششي 1-

  .الخجمات التي يقجميا 2-

 الجػانب القانػنية التي تشطع عسمو. 3-

ػساشة السالية بيغ السجخخيغ والسدتثسخيغ وما يختبط بيا وضيفة ال :فالؾعيفة التي يؤدييا ىي
وإدارة نطسيا وتقجيع الزسانات وتػزيع السخاشخ وإدارة  الالتدامات مغ مياـ مثل أداء السجفػعات و

 الأمػاؿ وتشسيتيا وتعديد وإدارة الديػلة في الاقتراد الػششي.
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 أما الخجمات التي يقجميا فيي :

يع خجمات ة وتقجبتالجارية والتػفيخ والػدائع الثا خات مغ خلبؿ فتح الحداباتخجحفع الػدائع والس : أولا  
السعادف والشفائذ والسرػغات والسجػىخات و الأخخػ خجمات ايجار الخدائغ وحفع السدتشجات  بجاعالإ

 .الثسيشة لمدبائغ

 ، والحكػمات إلى الأفخاد والسؤسدات الأتساف: مشح القخوض والدمف والأشكاؿ الستعجدة مغ  ثانيا  
، مثل خجمات  إضافة إلى خجمات مالية واستذارية إضافية أخخػ تدداد وتصػؿ قائستيا كل يػـ

السالية والاقترادية وأعساؿ التأميغ وتحػيل العسلبت وصخؼ الخواتب التقاعجية وإدارة  الاستذارات
يخفة السشدلية لكتخونية وصيخفة الياتف والرخفة الاأمػاليع وتقجيع خجمة الري محافع الدبائغ أو إدارة

  .غيخ ذلظوالريخفة الخاصة و 

والتداماتيا  فتتعمق بالقػانيغ التي تشطع عسل السرارؼ وتحجد واجباتيا اما الجؾانب القانؾنية
وكحلظ  ومدتمدمات وشخوط تأسيديا والأشكاؿ التشطيسية ليا والزػابط التي يشبغي أف تمتدـ بيا

إلا الكياف الحؼ تدسح لو القػانيغ الدارية بأف  فا  ولحلظ فلب يدسی مرخ  ، زات التي تسشح لياالامتيا
  .بعج أف يحرل عمى إذف أو إجازة مدبقة بحلظ الأعساؿ السرخفيةيسارس 

مؽ وعائف السرارف وىي  ن ىشاك مؤسدات عجيجة تسارس بعزا  أومع كل ىحه التعاريف ف
 .آخحة بالتدايج كسا إنيا بجأت بسشافدة السرارف في مياديؽ العسل السرخفي ذاتو

 : أنؾاع السرارف
أنػاع متعجدة مغ السرارؼ تتشػع بحدب القصاعات الاقترادية الخئيدية التي تخجميا أو  ىشاؾ

فق درجة تصػر فييا وكحلظ و  وفق شبيعة الخجمات التي تقجميا وقج تتشػع وفق البيئة التي تشذأ
 ي :ىوأىسيا  ، إف أكثخ أنػاع السرارؼ شيػعا  و الاقتراد الحؼ تخجم

 :  Commercial Banksالسرارف التجارية  1-

، وفي أكثخ أنػاع  وىي السرارؼ الاعتيادية التي نتعامل معيا والتي ىي مػضػع دراستشا
ية ولحلظ سسيت وتقػـ بتقجيع القخوض قريخة الأجل لتسػيل الأعساؿ التجار  السرارؼ انتذارا  
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كسا إنيا تعتسج عمى جحب الػدائع الجارية في الغالب التي تسثل مرجر التسػيل  ، بالسرارؼ التجارية
 .الأساسي ليا وتتعامل بالركػؾ

  : Specialized Banksالسرارف الستخررة  2-

إف  إذ، ػيل قصاعات اقترادية محجدة وتقجيع القخوض ليا وىي السرارؼ التي تتخرز بتس
ىحه القصاعات لا تحرل عمى التسػيل اللبزـ ليا مغ السرارؼ التجارية لأف القخوض التي تحتاجيا 

ارية بتسػيل الأنذصة السرارؼ التج زما تكػف بسبالغ كبيخة ولفتخات شػيمة في حيغ تتخر غالبا  
إلى تأسيذ  ( ) لاسيسا في البمجاف الشامية  ولحلظ عسجت الحكػمات ، ماد قريخةالتجارية ولآ

 .السراريف الستخررة لغخض تسػيل عسميات البشاء والاستثسار في ىحه القصاعات

وتتسيد السرارؼ الستخررة بأنيا لا تعتسج في تسػيميا عمى ودائع الجسيػر كسا ىػ الحاؿ 
مغ سػؽ الساؿ  الحاتية كخؤوس أمػاليا أو الاقتخاضفي السرارؼ التجارية بل تعتسج عمى مػاردىا 

خخػ مغ خلبؿ إصجار الدشجات أو الاقتخاض مغ السرارؼ وشخكات التأميغ ومؤسدات التسػيل الأ
 .ععا مغ ديوبفػائج مخفزة وعمى ما تقجمو الحكػمة ل

  : إف ىحه السرارؼ ىي

 : Agricultural Banksالسرارف الدراعية  -أ

تتخرز في تسػيل القصاع الدراعي وتسشح قخوضيا إلى الفلبحيغ  وىي السرارؼ التي
والسدارعيغ لتسػيل أعساليع الدراعية الاعتيادية مغ حخاثة وتدسيج ومكافحة الآفات الدراعية أو لأغخاض 
إنذاء السذاريع الدراعية مثل حقػؿ الجواجغ أو تخبية السػاشي أو تسػيل إقامة الرشاعات التي تعتسج 

 .ت الدراعية كسادة أولية وما شابواعمى السشتج

 : Industrial Banksالسرارف الرشاعية  -ب

وتتخرز ىحه السرارؼ بسشح الائتساف وتقجيع الخجمات السرخفية السختمفة لمقصاع الرشاعي 
 .يات الانتاجية في القصاع الرشاعيولإقامة السذاريع الرشاعية وتسػيل العسم
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 : Estate Banksالسرارف العقارية  -ت

وىي السرارؼ التي تسشح القخوض لتسػيل عسميات البشاء والإعسار في قصاع الإسكاف 
والعقارات. وتسشح قخوضيا لمسػاششيغ ذوؼ الجخل السحجود والسػضفيغ لسداعجتيع عمى بشاء أو تسمظ 

لأمج وتكػف قخوضيا شػيمة ا محجدة وشخوط ميدخة وفػائج مشاسبةالجور أو الػحجات الدكشية بسبالغ 
 .تدجد عمى أقداط صغيخة

 :  Universal Banksالسرارف الذاممة  3-

وتقػـ عمى أساس شسػلية واتداع الخجمات  وىي نػع مغ أنػاع السرارؼ التي انتذخت مؤخخا  
التي تقجميا فيي تخجـ جسيع القصاعات الاقترادية وتجتحب أمػاليا مغ كل القصاعات وتقجـ الائتساف 
لكل القصاعات فيي قج خخجت عغ نصاؽ التخرز فالسرخؼ الحؼ كاف يتخرز بتسػيل التجارة 

، والسرارؼ التي  عة والعقارات والرشاعةأخح يسارس عسميات التسػيل شػيل الأمج لقصاعات الدرا 
وبعبارة  ، قريخ الأمجكانت متخررة بتسػيل القصاعات الإنتاجية أخحت تسارس التسػيل التجارؼ 

ة تدػد مالى مخح الستخررة وانتقمشابيغ السرارؼ التجارية و            قج زالت  أخخػ فإف الحجود
 (. Universal Banking)            فييا الريخفة الذاممة

 : Investment Banksمرارف الاستثسار  4-

سرجرة لأوؿ مخة كالأسيع وىحه السرارؼ تتخرز في إصجار وتخويج الأوراؽ السالية ال
خلبؿ رعاية الاكتتاب  مغ فيي تقػـ بتعيج إصجار أو بيع أسيع الذخكات السؤسدية حجيثا   ، والدشجات

كسا إنيا تقجـ خجماتيا في ،  والدشجاتلججيجة مغ الأسيع وتسػيل عسمية البيع والتخويج للئصجارات ا
يا وتقجيع السذػرة في ميجاف تأسيذ الذخكات الججيجة ورعايتيا والكياـ بجراسات الججوػ الاقترادية ل

اـ الخاصة بديادة رأس الساؿ عشج قي بتخويج إصجارات الأسيع أيزا   وتقػـ ، بجاية عسخ ىحه الذخكات
 .بديادة رؤوس أمػالياالقائسة  الذخكات
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  : Central Banksالسخكدية رارف الس 5-

وىي السرارؼ التي تتخبع عمى قسة الجياز السرخفي لكل دولة وتقػـ بتقجيع الخجمات 
السرخفية لمجولة وتحتكخ إصجار الشقػد الػششي وتجيخ حدابات الجولة وتحتفع باحتياشياتيا مغ 

كسا إنيا تييسغ عمى الجياز السرخفي مغ خلبؿ قياميا  ، الأجشبية وتجيخ الجيغ العاـ ليا العسلبت
بالإشخاؼ عميو والخقابة عمى الائتساف وتشطيسو والسحافطة عمى استقخار أسعار صخؼ العسمة الػششية 

أو أدانيا  بسسارستيا ، وإف قياـ البشظ السخكدؼ  وىحه الػضائف مجتسعة تسثل مكػنات الدياسة الشقجية
 ة الدمصة الشقجية في البمج. فتعصيو ص

 : Islamic Banksالسرارف الإسلامية  6-

وىي السرارؼ التي تعسل عمى تصبيق مبادغ الذخيعة الإسلبمية في العسل السرخفي وتقجـ 
خجمات مرخفية متػافقة مع الجيغ الإسلبمي وتتجشب في معاملبتيا كل ما مغ شأنو معارضة الذخيعة 

وقج نذأت ىحه السرارؼ برػرتيا  ، تحخـ التعامل بالفائجة ) الخبا ( وكل السعاملبت السحخمة فيي، 
تذخ اليػـ في كل الجوؿ في دبي واستسخ تصػرىا ونسػىا بػتائخ متدارعة وتش 1975الخاىشة عاـ 

وججواىا ، بعج أف بخىشت عمى نجاحيا  كسا يستج نذاشيا إلى البمجاف غيخ الإسلبمية ، الإسلبمية
  .السرخفية لمخجمات ا  ومتمكي ا  ومجخخ  وضخورتيا لمفخد السدمع مدتثسخا  

 : Money centers Banksمرارف السخاكد الشقجية  7-

  .وىي السرارؼ التجارية الكبخػ التي تؤسذ في السخاكد السالية الخئيدية

 :  Society Banksمرارف السجتسع  8-

 في مشاشق محجدة وتتخرز في خجمة السجتسعات فيوفي السرارؼ التجارية التي تتخكد 
 والأعساؿ التجارية الرغيخة.  خاراتالادوتخكد عمى  ، تمظ السشاشق وتمبية متصمباتيا
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 : Saving Banks الادخارمرارف  9-

تتخرز في جسع وتشسية السجخخات وودائع التػفيخ وتشسيتيا وتقػـ بسشح القخوض للؤفخاد 
 .والعائلبت

 : Cooperation Banksالسرارف التعاونية  10-

وىي مرارؼ تؤسذ في نصاؽ الحخكة التعاونية عمى مبجأ التعاوف وتخكد عمى خجمة وتسػيل 
الأنذصة الدراعية فتقجـ قخوضيا لمفلبحيغ ومخبي السػاشي والسدتيمكيغ الآخخيغ في السشاشق الخيفية 

 .لسداعجتيع عمى الحرػؿ عمى الدمع والخجمات

 : International Banksلسرارف الجولية ا 11-

وىي السرارؼ التجارية ) و غيخ التجارية ( التي تسشح قخوضيا قخوضيا في أكثخ مغ بمج 
وتكػف خجماتيا عابخة لمحجود وزبائشيا مغ الأفخاد والسؤسدات والحكػمات مغ جشديات مختمفة وتكػف 

 ودائعيا وقخوضيا بعسلبت متعجدة.

 : Wholesale Banks ارف الجسمةرم 12-

وىي مرارؼ تجارية كبيخة تخجـ الحكػمات والسؤسدات الكبخػ وتقجـ خجماتيا إلى كبار رجاؿ 
  .الأعساؿ وكبار السدتثسخيغ

 : Retail Banksمرارف التجدئة  13-

ت الأعساؿ الرغيخة آيخة تخجـ صغخ الدبائغ والعػائل ومحجودؼ الجخل ومشذوىي مرارؼ صغ
 . ( الجغخافي الكثيف وتتعامل بػحجات صغيخة ) ودائع صغيخة وقخوض صغيخةوتعتسج الانتذار 

 : Bankers Banksخفييؽ رالس مرارف 14-

 مقاسيوفي تقجيع بعس الخجمات لمسؤسدات السرخفية مثل خجمات تتخرز وىي مرارؼ 
 . الركػؾ والستاجخة بالأوراؽ السالية
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 : Virtual Banksالسرارف الافتخاضية  15-

السرارؼ التي تقجـ الخجمات والسشتجات السرخفية عبخ الأنتخنت ووسائط السعمػماتية وىي 
والاترالات الحجيثة واليػاتف الشقالة فلب يكػف ليا مػقع جغخافي محجد وليدت ليا فخوع ، بل إف كل 

 عسميا يجخؼ عبخ الإنتخنت واليػاتف الخميػية ووسائط السعمػماتية الحجيثة

 . الأخخػ 

 السرارف التجارية :خرائص 
اـ في اقتراديات يلاقترادية الستسيدة ذات الجور الا ؤسداتتعج السرارؼ التجارية مغ الس 

 : خرائريا الآتية بدببت ءكل السجتسعات السعاصخة وىحه الأىسية جا

 وتعج، قبػؿ الػدائع بأنػاعيا السختمفة وأىسيا الػدائع الجارية التي يتع الدحب عمييا بالركػؾ  -1
 لأف السرخؼ لا يجفع الؾدائع الجارية مؽ أىؼ مرادر أمؾال السرخف التجاري وأقميا كمفة

إنحار قبل السػدعيغ دوف سابق  إلا أنيا تترف بانيا عخضة لمدحب الفػرؼ مغ،  لأصحابيا أية فػائج
قبل  ػلة كافية لسػاجية شمبات الدحب مغيالسرخؼ التجارؼ واجب الاحتفاظ بدمسا يزع عمى 

 السػدعيغ. 

قياميا بخمق الائتساف إذ يؤدؼ نذاط السرارؼ التجارية إلى نذػء ضاىخة الػدائع السذتقة أو ما  2-
يدسى خمق الشقػد أو خمق الائتساف ويحجث ذلظ مغ خلبؿ قياميا بالإقخاض واحتفاضيا بالػدائع 

اصية ميسة لأنيا تؤدؼ إلى وىحه الخ ، عمييا بالركػؾ لتدػية السعاملبت الجارية التي يجخؼ الدحب
ارد السالية في تػليج مقاديخ كبيخة مغ الأمػاؿ ووسائل الجفع التي تزاؼ إلى عخض الشقج وتػفيخ السػ 

السخكدية إلى دراسة ىحه الطاىخة وأخحىا بشطخ الاعتبار عشج  السرارؼمسا يجفع ،  الاقتراد الػششي
تعخض إلى ىحه الطاىخة بالذخح والتحميل في شوس ، امبمج وإدارتيلغة الدياسة الشقجية والائتسانية صيا

 .الفرػؿ القادمة إف شاء الله

وىحه الخاصية لريقة بالسرارؼ  ، ة الأجل لتسػيل الأنذصة التجاريةتقجيع القخوض قريخ  3-
، إذ إف نذػء السرارؼ التجارية قج اقتخف بػضيفة مشح القخوض قريخة الأجل  التجارية مشح نذأتيا
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إلا أف ىحا لا يعشي أنيا  ، ماد لا تتعجػ أشيخ قميمةيل صفقاتيع التجارية التي كانت لآلتسػ  إلى التجار
 .، فيي تقػـ بحلظ غيخ أف ميستيا الأساسية ىي الإقخاض قريخ الأمج أخخػ مغ القخوض لا تقجـ أنػاعا  

وىي  ، الدبائغماتيا إلى جسيػر عخيس مغ أنيا تخجـ جسيع القصاعات الاقترادية وتقجـ خج 4-
 . وتعج أىؼ أنؾاع السرارف وأكثخىا انتذارا   ، مبمجلشتذخ عمى عسػـ الخقعة الجغخافية ت

وتتصػر باستسخار مع تصػر الحياة  ونػعا   تتشػع خجماتيا بذكل كبيخ وىحه الخجمات بازدياد كسا   5-
 الاقترادية وتعج حاجاتيا ومتصمباتيا.

  أىجاف السرارف التجارية :

 : ة أىجافثلا ثإلى تحقيق  نذاطياتعسل السرارف التجارية مؽ خلال 

 : Profitabilityالخبحية  1-

سدات اقترادية ربحية تدعى إلى الحرػؿ عمى الأرباح السشاسبة التي ؤ ؼ مفالسرار 
لمسداىسيغ أو عمى الأقل تكػف  تداعجىا عمى البقاء والاستسخار وتسكشيا مغ تػزيع مقدػـ أرباح مغخٍ 

 حالأخخػ والأرباح ىي دليل عمى نجاكافية لدج الفػائج السجفػعة عمى الػدائع والتكاليف التذغيمية 
صػرة لمسالكيغ والسداىسيغ والجسيػر  لتعصيدارة السرخؼ التجارؼ تدعى لتعميع الأرباح إف،  الإدارة

داء عسميا بشجاح غيخ أف أرباح السرارؼ معتجلة وقادرة عمى أ كفؤةوالدمصات السخترة عمى إنيا 
عمى العسػـ وذلظ لأف أسعار الفػائج السدتمسة ) التي ىي أىع مرادر الإيخادات ( محجدة بشدب 
مدتقخة ندبية فيي تقخر إما مغ قبل البشظ السخكدؼ أو مغ خلبؿ عػامل الدػؽ السختمفة كحلظ فاف 

 مغ قبل إدارة الثاني لأرباح السرخؼ ( محجدة سمفا   أجػر الخجمات السرخفية ) التي ىي السرجر
ولحلظ فاف ازدياد أرباح السرخؼ رىيغ بحجع أعسالو أؼ  ، السرخؼ وفق ما ىػ سائج في الدػؽ 

استثشائية إلا في  تحقق السرارؼ أرباحا  قخوض وبحجع ما يقجمو مغ خجمات و  بسقجار ما يسشحو مغ
ع والدشجات التي تحتػييا يار الأوراؽ السالية ) الأسفي أسعػؿ تغيخات كبيخة ومفاجئة رحالة ح

 .أو في ضخوؼ استثشائية أخخػ  تساؿ لا يتفق كثيخا  حوىحا ا ، لمسرخؼ الاستثساريةالسحفطة 
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 : Liquidity الديؾلة 2-

 ، إلى تقج بديػلة وسخعة ودوف خدائخ(  assetأف السقرػد بالديػلة ىػ تحػيل السػجػد ) 
بالتداماتو السالية الاعتيادية  ػفاءعمى ال ( السالية ةؤسدالس والسرخؼ ) أ خ قجرةخآ ىبسعشي ىو 

، وىي في حالة السرخؼ تمبية شمبات السػدعيغ الدحب ودائعيع وشمبات السقتخضيغ  والصارئة بيدخ
لمحرػؿ عمى القخوض والدمف والتدييلبت السرخفية والديػلة في السرارؼ ذات أىسية مريخية 

قخوض إلى ىي ودائع زبائشو وإف أىع مػجػداتو في ال ومصمػباتلأف السرخؼ يتعامل بالشقػد وإف أىع 
بالديػلة الكافية لسػاجية شمبات الدبائغ وإف  ف عمى السرارؼ أف تحتفع دوما  أئغ ، لحلظ فأولئظ الدبا

إف الحج الأدنى مغ  ، أؼ أخفاؽ في تمبية شمبات الدبائغ قج يزصخ السرخؼ إلى إعلبف إفلبسو فػرا  
يػف قريخة الديػلة التي عمى السرخؼ الاحتفاظ بيا ىػ السقجار الحؼ يتشاسب مع إجسالي التدامات الج

 .الأجل التي يجيغ بيا السرخؼ

 :  Safety الأمان 3-

إف ما يجفع الجسيػر إلى التعامل مع الجياز السرخفي وإيجاع أمػاليع فيو بالسقاـ الأوؿ ىػ 
ف فقجاف الأماف أ، ولحلظ ف الأماف الحؼ يذعخوف بو والاشسئشاف إلى أنيع أودعػا أمػاليع في أيج أميشة

تػقفيا فالأماف إذف عامل أساسي في وجػد  وبالتاليابتعاد الجسيػر عغ التعامل مع السرارؼ ي يعش
 والسرارؼ تعسل عمى كدب ثقة الدبائغ لإشعارىع بالأماف مغ خلبؿ تجشب السرارؼ أصلب  

استثسارات خصخة لا  فالسرخؼ يبتعج عغ الجخػؿ في ، السػازنة بيغ الخبحية والسخاشخةو  خالسخاش
ق وىػ يعسل عمى تشػيع استثساراتو واختيار مػجػداتو بعشاية والعسل في مشاش ، لأمافتترف با

احتساؿ لتقميل  تثساراتوو اسأذخ نو  تووذلظ مغ تشػيع مرادر ايخادا، جغخافية متبايشة ومتشػعة 
سخاشخة ، إضافة لحلظ فيػ يقػـ بجراستو أنذصتو جيجا  قبل الذخوع في أؼ مذخوع ، والاحتفاظ ال

  .تياشات كافية ومتشػعةباح

 عوأشياءى يع ومػجػدات عيغاف مفيػـ الأماف الجانب آخخ يتعمق بالحفاظ عمى أمػاؿ السػد
، نة ارحضخورة تسيد مبشى السرخؼ أو السكاف الحؼ يسارس في عسمو بالأماف وال سعشىبالثسيشة 
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يشة وغخؼ تبشايات مالأماف مغ خلبؿ اعتساد  ف كل السرارؼ تعسل عمى تػفيخ احتياشاتأفولحلظ 
 . حريشة واجخاءات حساية كافية

 : التعارض والتكامل بيؽ الأىجاف الثلاثة

، وىحا التعارض  أن طبيعة أىجاف السرارف التجارية تؾحي لأول وىمة بؾجؾد تعارض بيشيا
إذ إف تحقيق ىجؼ الديػلة يتصمب الاحتفاظ  ، ارات تمظ السرارؼىػ السذكمة الأزلية التي تجابو اد

وىحا يعشي تجسيج ىحه الأمػاؿ وعجـ استثسارىا  ، مغ الشقج الدائل في خدائغ السرخؼبسقاديخ كبيخة 
، أما إذا  عمى الخبحية إلا أنو يحقق لمسرخؼ سيػلة جيجة ويحسيو مغ مخاشخ الديػلة مسا يؤثخ سمبيا  

يو استثسار أكبخ مقجار مغ مػارده السالية مسا يعشي تقميل الديػلة أراد السرخؼ زيادة الأرباح فإف عم
ومغ ناحية  ، تعارض بيغ ىجفي الخبحية والديػلةوىكحا يتجدج ال ، وبالتالي التعخض إلى مخاشختيا

ف الحرػؿ عمى الأماف يعشي إف عمى السرارؼ أف تقػـ باستثسارات بعيجة عغ السخاشخ أأخخػ ف
وىحه الاستثسارات تترف بأف عػائجىا تكػف مشخفزة عادة  ، حساية والأمافتػفخ ميدة البسعشى أف 

، أو  كسا في الاستثسار بالأوراؽ السالية الحكػمية ذات الفػائج السشخفزة والسخاشخة القميمة أو السعجومة
  .ياشعلستأتية خػ بانخفاض مخاشختيا وقمة الإيخادات اخشح قخوض قريخة الأمج تترف ىي الأإلى مالمجػء 

ف عميو السبادرة إلى الاستثسارات ذات الأرباح أفإذا أراد السرخؼ زيادة أرباحو فوبالعكذ 
  .الأكبخ التي تترف بأف مخاشخىا عالية

ولحلظ  ، ة والخبحية وبيغ الأماف والخبحيةوىكحا فإف التشاقس والتعارض واضحاف بيغ الديػل
بيغ ىحه الأىجاؼ مغ خلبؿ السحافطة عمى  ف جل عسل الإدارات السرخفية ىػ محاولة التػفيقأف

فزل سيػلة مسكشة التػازف بيشيا والعسل عمى الحرػؿ عمى أكبخ مقجار مغ الأرباح والسحافطة عمى أ
 .وذلظ بحج ذاتو مذكمة لا تشتيي ، وأعمى أماف مسكغ
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  : الأشكال التشغيسية لمسرارف التجارية
كػف عميو السرخؼ وفق البيئة الاجتساعية ويقرج بيا الييأة والتختيب الإدارؼ الحؼ ي

وقج يتخح السرخؼ ىحا الذكل  ، ييا والتي تؤثخ بذكل مباشخ عميياوالاقترادية والقانػنية التي يعسل ف
  : ومغ ىحه الأشكاؿ،  اىا أفزل مغ غيخىا لأداء وضائفووالييأة بالرػرة التي يخ 

 : Unit Banksالسرارف الفخدية  2-

، وىي مرارؼ  بل تعسل عمى أساس وحجة واحجة لا تستمظ فخوعا  وىي السرارؼ التي 
، وىحا الشػع مشتذخ في الػلايات الستحجة بدبب  صغيخة تخجـ مشاشق محجدة أو في مجيشة واحجة

التاريخية التي مخ بيا ىحا البمج عشجما كانت السجف متباعجة وشخؽ السػاصلبت صعبة فكاف  التصػرات
، فيحه السرارؼ ذات شبيعة  يخجميا وليدت لو فخوع في غيخىا مغ السجفيا الحؼ فخ رلكل مجيشة م

ة ىشاؾ جزع لمقػانيغ والأعخاؼ السحمية الدائمحمية وتغصي بخجماتيا مشصقة جغخافية محجدة وىي تخ
السرارؼ  أسيذعس الػلايات الأمخيكية تسشع تولازالت ب، وتخجـ بيشتيا مقجمة الخجمات التي تشاسبيا 

 بيحا التقميج التاريخي. التداما  ذات الفخوع 

 :  Branching Banksالسرارف ذات الفخوع  -2

سج السرخؼ إلى فغ عإذ ي ، في العالع أجسع وىي الذكل الغالب مغ السرارؼ والأكثخ انتذارا  
فخوع متعجدة لو لتػسيع أعسالو وزيادة عجد زبائشو وتقجيع خجماتو وإيراليا إلى أبعج مكاف مسكغ إذ 

وتعتسج في تػفيخ السػارد السالية عمى  ، فخوع وفق تػجييات وخصط وسياسات الإدارة العامةتعسل ال
السخكد فيي بحلظ تػاجو مذكمة الديػلة بكفاءة أكبخ لأف السرخؼ يسكغ أف يشاقل الديػلة الستاحة لو 

وكحلظ فإف الفخوع تتعاوف فيسا بيشيا التقجيع  ، دخعةبحيث تكػف ىشاؾ حاجة ليا بديػلة و إلى 
بصخيقة  مع السخكد لإدارة شؤونيا وتتعاوف أيزا   ، الخجمات السختمفة والقخوض لاسيسا الكبيخة مشيا

نتذار الجغخافي إف الا ، كثيخ مغ السخاشخمسا يحج مغ  أفزل ومػاجية السخاشخ والأزمات معا  
ويديل  الأرباح ، صافيفإنو يؤدؼ إلى زيادة الإيخادات و التالي مفخوع يديج مغ الفخص الاستثسارية وبل

كسا إنو يشذخ  ، مشيع قخيبةالسرخفية عشجما تكػف الفخوع عمى الدبائغ ميسة الحرػؿ عمى الخجمات 
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ة السخاشخ لأنو يعسل في مشاشق جغخافية متبايشة مغ حيث الفخص الاستثسارية والطخوؼ الاقترادي
 .ػيع الحؼ ىػ أساس الحج مغ السخاشخشمبجأ التالدائجة وىحا ما يحقق 

 : Group Banks مرارف السجسؾعة -3

إلا أف   Holding Companyية واحجة تكػف في شكل شخكة قابزةجمتعجدة مرارؼ  وىي  
 .كل مرخؼ مشيا يحتفع بإدارتو وشكمو القانػني

ىي الذخكة التي تستمظ ندبة كبيخة مغ أسيع شخكة أخخػ بسا يسكشيا مغ الديصخة  الذخكة القابزة :
وتعج الذخكات الكبخػ إلى ىحا الأسمػب لغخض فخض  ،عمى إدارتيا وتػجيييا وفق سياساتيا 

سيصختيا عمى عجة شخكات تتحػؿ إلى ) مجسػعة ( وتتسيد مرارؼ السجسػعة بأنيا تعسل وفق 
 الية كبيخة وقجرة عمى الجخػؿرة الذخكة القابزة التي تكػف ذات إمكانات مسياسة مػحجة مغ قبل إدا

خكات الأخخػ عشجما وىي وسيمة ملبئسة لمديصخة عمى الذ ،وتشفيح مذاريع كبيخة أو تقجيع قخوض كبيخة 
 يج ذلظكسا إنيا تتسيد بقجرتيا عمى التخمز بديػلة مغ الذخكات التابعة عشجما تخ  ، يرعب انجماجيا

 ذصة مرخفية ىامة ومتسيدة :أن ،

 : Correspondenceالسخاسمة  -أ

يكػف السخاسمة ىي الخجمات التي تقجميا السرارؼ بعزيا البعس الآخخ في بمجانيا عشجما 
إذ تتبادؿ السرارؼ فتح الحدابات الجارية لكل مشيا لجػ الأخخ  ،السرخؼ السخاسل في بمج أخخ 

 وىي خجمة ىامة تديل العسل ،وتحريل مدتحقاتيا وتدجيج التداماتيا  والسدتشجيوفتح الاعتسادات 
غ ذلظ يتزح أف السرخؼ السخاسل السرخفي وتدخع مغ تقجيع الخجمات وتديج مغ نػعيا وكفاءتيا وم

مخاسل لعجة مرارؼ تجارية أخخػ في و  ؼ ، إذ أف كل مرخؼ تجار  مغ السرارؼ محجدا   نػعا   ليذ
 .مئات السخاسميغ في كافة أنحاء العالع وبمجاف أخخػ وكل مرخؼ لجي

 : Home Bankingة السشدلية فخ ريوال E. Bankingالريخفة الإلكتخونية  -ب

أف الريخفة الإلكتخونية في التصػر الأخيخ في العسل السرخفي الحؼ حجث نتيجة لتصػر تقانة 
إذ استفادت السرارؼ التجارية مغ ىحا التصػر  ، مػماتية وانتذار خجمات الانتخنيتالاترالات والسع
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لتحديغ خجماتيا وتصػيخىا وتػسيعيا وتدخيعيا وتقميل العسل الػرقي في السرارؼ وتحديغ عسمية 
خدف السعمػمات واستخجاعيا وتدييل تحػيل الأمػاؿ وتسكيغ الدبائغ مغ الدحب والإبجاع وتذغيل 

كسا مكغ السرارؼ مغ الاستسخار بالعسل عمى مجار  ، السرخؼ بشىحداباتيع دوف الحاجة لسخاجعة م
ويجخل في نصاؽ ىحا التصػر استخجاـ الرخاؼ الآلي وبصاقات الائتساف  ، ساعة في اليػـ 24

رػؿ عمى الخجمات و وتحػيل أمػالو والحتلتي تسكغ الدبػف مغ تدجيج مجفػعاوالريخفة السشدلية ا
وىػ جالذ في مشدلو أو في مكتبو أو بػاسصة ىاتفو خ حاسبتو الإلكتخونية ة عبفالسرخفية السختم

 .الخميػؼ أيشسا كاف

 : Private Bankingالريخفة الخاصة  3-

وىي خجمة تقجميا أنػاع محجدة مغ السرارؼ التجارية التي تتخرز في تقجيع خجماتيا إلى 
تتشاسب مع فئات معيشة مغ الدبائغ الأغشياء الحيغ يصمبػف خجمات محجدة وبسػاصفات ومعاييخ 

لخجمة السرارؼ في دوؿ أوربا الغخبية  وقج نذأ ىحا الشػع مغ ، كدىع السالية واحتياجاتيع الخاصةمخا
 .العػائل الغشية التي تصمب خجمات مرخفية تلبئسيا

 : التحجيات التي تجابييا السرارف في عالؼ اليؾم

ياـ مشح الائتساف م تقخيبا  لقج ليسشت السرارؼ عمى القصاع السالي لقخوف عجيجة فقج احتكخت 
 ، غ السخاشخ وخجمات الػصاية وغيخىاخجمات الاستثسار والادخار والجفع والحساية موحفع الػدائع و 

إلا أف الفتخة الخاىشة تذيج تزاؤؿ الحرة الدػقية لمسرارؼ لسرمحة مؤسدات مشافدة أخحت 
كانت السرارؼ التجارية تدتحػذ تدتحػذ عمى أجداء ىامة مغ الدػؽ السالية في الػلايات الستحجة 

قل تدتحػذ إلا عمى ا مغ كل مػجػدات الدػؽ السالية مشح قخف مزى ، أما الآف فإنيا لا 2 / 3 عمى
ويتخػؼ السخاقبػف مغ أف تؤدؼ عسمية تأكل الحرة الدػقية  ، مغ ربح مػجػدات الدػؽ السالية

  .ياسرارؼ التجارية أو حتى اختفائالسرارؼ إلى اضسحلبؿ دور ال

متعجدة مغ بيشيا القيػد  ويخى بعض السختريؽ إن تزاؤل دور السرارف يعؾد إلى عؾامل
التي تزعيا الحكػمات عمى الجياز السرخفي وتحج مغ قجرتو عمى الحخكة ومشافدة السؤسدات 
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والدبب الآخخ ىػ كثخة عجد السرارؼ بأكثخ مسا تحتاجو الدػؽ السالية مسا يؤدؼ ، السالية الأخخػ 
كسا إف تغيخ البيئة السحيصة بالسرارؼ وتججد  ، عجـ قجرة كثيخ مشيا عمى الرسػد في الدػؽ  إلى

تحت  الحاجة إلى مشتجات مالية ججيجة وتصػر أدوات العسل السالي والسرخفي ونذػء خجمات ججيجة
التصػر التكشػلػجي وتعجد السؤسدات السالية التي تقجـ مثل ىحه الخجمات ل التصػر وشمبات الدبائغ و ض

 . الدػقية لمسرارؼ في الدػؽ الساليلقج قمل مغ الحرة 

 : الأزمات السالية وأثخىا عمى القظاع السرخفي

رغع إف الأزمات ىي مغ الطػاىخ السلبزمة الشطاـ الاقترادؼ الخأسسالي إلا أف الأزمة السالية 
عمى الأنطسة السرخفية  كانت الأشج تأثيخا   2007 - 2009بت العالع الخأسسالي بيغ عامي التي ضخ 

عمى ت ، إذ إنيا أثخ  في غالبية دوؿ العالع في الػلايات الستحجة ودوؿ الاتحاد الأوربي وانكمتخا والياباف
فلبسيا وتعخض السرارؼ العالسية وا ػ الأولى مشو فأدت إلى انييار كبخ  السرارؼ التجارية بالجرجة

 السرارؼإلى مذكلبت مدتعرية في الديػلة لع تحل إلا بتجخل كية الباقية إلى خدائخ كبيخة و بال
السخكدية والحكػمات عبخ حسلبت الإنقاذ السالي الكبخػ التي تست عبخ سياسات نقجية تػسعية عخفت 

 الحؼ سشتصخؽ لو لاحقا  ( أو التدييل الائتساني  Quantitative Easingبحسلبت التدييل الكسي )
إف شاء الله كسا انيارت أسعار الأسيع والسػجػدات السالية مسا عخض الأسػاؽ السالية والسدتثسخيغ 
فييا إلى خدائخ كبيخة عرفت بالكثيخ مشيع ولع تدمع السؤسدات السالية الأخخػ كرشاديق التقاعج 

 .الاثار الدمبية للؤزمةوصشاديق الاستثسار ومؤسدات الإقخاض واتحادات الائتساف مغ 

لقج حطيت ىحه الأزمة بالكثيخ مغ الاىتساـ والتحميل لذجة أثخىا عمى القصاعيغ السالي 
والسرخفي في الجوؿ الأوربية وفي الػلايات الستحجة بل وفي العالع كمو وكانت الجراسات تخكد عمى 

الػصػؿ إلى الحمػؿ ضخورة استخلبص الجروس مغ الأزمة لغخض عجـ تكخارىا مخة أخخػ ولغخض 
 : التالية ىي إن الأزمة حجثت للأسباب الكفيمة بسعالجة اسبابيا ولقج كانت الحريمة 

الجورات راد الخأسسالي يترف بأف الأزمة و فالاقت طبيعة الشغام الاقترادي الخأسسالي : 1-
 .الاقترادية صفة ملبزمة لو وىػ نطاـ مػلج للبزمات بدبب شبيعة علبقاتو وآلياتو
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أكثخ مسا ىػ اقتراد  *سسالي بأنو اقتراد مالي وافتخاضييترف الاقتراد الخأ ة :بالسزار  2-
ىحه  ويجخؼ تجاوؿ ، قيسة السػجػدات الحكيكيةكثيخا  لسػجػدات السالية فيو تفػؽ حكيقي فكيسة ا

الغ وبسب معجلات تجاوؿ السػجػدات الحكيكيةالسػجػدات في الأسػاؽ السالية بسبالغ تفػؽ بأضعاؼ 
عبخ  وؿ ىحه السػجػدات يتعوإف تجا ة ،ار الشاتج السحمي الإجسالي لجولتفػؽ بعذخات السخات مقج

كسا يعبخ عغ ذلظ بعس فبجوف السزاربة لا تػجج أسػاؽ مالية (  مدتسخة ) مزاربيوعسميات 
ة قج تخخج عغ الحجود السخسػمة ليا أو إنيا تتجاوز ضػابط بإف ىحه السزار و  ، الاقترادييغ

ليا  ، فتتزخع عشجئح أسعار السػجػدات وتخخج عغ نصاقيا السعيػد فتحجث ومحجدات الأسػاؽ السالية
عقبيا انييار سخيع للؤسعار كسا حجث اثشاء الأزمة السالية ي(  ارتفاعات غيخ مشصكية ) فقاعات سحخية

 . 2008عاـ 

أسباب الأزمة تعػد إلى  سعإلى أف ب غ الغخبييغ خرػصا  دؤوليلقج أشار كثيخ مغ الس الفداد : 3-
و الاتيامات الدخية بلتداـ بالزػابط السعتسجة وشالفداد السدتذخؼ في الأسػاؽ السالية وعجـ الا

 .والسزاربات غيخ الذخعية التي قادت إلى الأزمة

خفس بوتسثل ىحا الأمخ  السؤسدات والأفخاد أيزا  لسدؤولية مغ قبل الجوؿ الغخبية و عجـ الذعػر با 4-
الجوؿ أف تقػـ بجيج جساعي لسعالجة الأزمة أو أف تتخح إجخاءات جساعية إلا بعج أف رأت أف تمظ 

، وضمت تتيخب مغ اتخاذ جيػد دولية  الأزمة تتصػر بذكل ييجد الشطاـ الاقترادؼ الخأسسالي بخمتيا
لحل الأزمة وترخ عمى أف تعالجيا وفق رؤيتيا ووفق مرالحيا الخاصة حتى لػ كاف ذلظ عمى 

أساس اصلبح  ىيقػـ عم أف معالجة الأزمة جحريا   ، لأنيا تعمع جيجا   داب الأشخاؼ الجولية الأخخػ ح
نطاـ الشقج الجولي وإصلبح صشجوؽ الشقج الجولي والبشظ الجولي ومشطسة التجارة العالسية وزيادة مداىسة 

 عمى الاقتراد العالسي.الجوؿ الأخخػ في إدارة الاقتراد العالسي وىحه كميا تقػض ليسشة تمظ الجوؿ 

مالية واحجة  لقج أدت العػلسة لاسيسا في مجاؿ الأسػاؽ السالية إلى جعل العالع سػقا   العؾلسة : 5-
ة تشتقل الأمػاؿ فييا بحخية عمى نصاؽ الكخة الأرضية كميا ، يجعع ذلظ وسائل اترالات سخيعة بصخيق

                                                           

الاقتراد الافتخاضي يقرج بو القصاع الحؼ يتع فيو تجاوؿ السذتقات والعقػد السدتقبمية والتي تعبخ عغ قيع  *
 مغ الجولارات في أسػاؽ خاصة بيحه العقػد. تبالتخيميػناافتخاضية وليدت حكيكية وأصبح حجسو كبيخ ججا  يقجر 
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مػاؿ )) بصخؽ غيخ معخوفة (( كسا عبخ عغ أف سخعة انتقاؿ الأو  ، يعجد السخاقب عغ إدراؾ أبعادىا
،  الأزمات عجوػ  لجانب الآخخ مشو سخعة انتقاؿذلظ احج خبخاء صشجوؽ الشقج الجولي ، يعشي في ا

 ، في انييار بػرصات في الصخؽ الأخخفسجخد انييار بػرصة في أقرى أشخاؼ الأرض نجج صجاه 
 عمى نبس أسػاؽ العالع كميا وإف أؼ حجث ىاـ في بعس الأسػاؽ السالية الأمخيكية تخاه يشعكذ فػرا  

 وىكحا فكسا إف لمعػلسة مداياىا فإف ليا مداوئيا التي تجدجت في ىحه الأزمة.  ،

ء يترف الاقتراد العالسي اليػـ بأنو قائع عمى الجيػف فالجوؿ كميا مجيشة سػا اقتراد الجيؾن : 6-
والسؤسدات الإنتاجية كميا  فية الجولية والسحمية أو الجسيػربعزيا البعس او لمسؤسدات السرخ 

بالجيػف وبالاقتخاض مغ الأسػاؽ  التذغيميسساليا مجيشة لمسرارؼ ، فالسعخوؼ إف السؤبجات تسػؿ رأ
خض ػيل السقتإف التس وىي تقػـ بحلظ بشاء عمى مبجأ " ، ديغجيالسالية ومغ السرارؼ والجسيػر والس

وإف أؼ انييار في سمدمة الجيػف ىحه سيجخ  ، وليحا نجج الكل مجيشة،  " أقل كمفة مغ التسػيل السستمظ
 السرارؼ إلى الخصخ مغ كبيخا   إلى أحجاث مالية قج تقػد إلى أزمة مالية أو أزمة سيػلة تعخض عجدا  

مغ ناحية أخخػ ما نجج أف إجسالي الجيػف  ،بالجرجة الأولى  تسافالائفالاقتراد السالي يقػـ عمى  ،
مثل ىحا الػضع ىي  يفػؽ في غالبية الجوؿ الشاتج القػمي الإجسالي إف الشتيجة التي تتختب عمى

ىذاشة الشطاـ الاقترادؼ العالسي وسخعة تعخضو إلى اليدات وىذاشة وضعف السخاكد السالية 
 .كل وقت لمذخكات والسؤسدات واف احتسالات الانييار قائسة في

 زعفات واليد ل نطاـ الشقج الجولي معخض الى الض : م استقخار نغام الشقج الجوليجضعف وع 7-
والدبب الخئيدي في ذلظ أنو قاـ عمى ساؽ ،  1945و في أعقاب اتفاقية بختغ وودز عاـ ئمشح نذػ 

دارة الاقترادية كسا انو وضع الإ ، عمة احتياشية أساسية لمعالع اجسعواحجة عشجما كخس الجولار ك
سدات محجدة مثل صشجوؽ الشقج الجولي والبشظ الجولي للئنذاء والتعسيخ وبشظ ؤ العالع في يج م

أف  ىحه السؤسدات تييسغ عمييا دوؿ معيشة تحاوؿ دائسا  ولية والأسػاؽ السالية الكبخػ و التدػيات الج
جاث الستلبحقة ذلظ لا سيسا عشج وقج أثبتت الأح، تقػد وأف تػجو نطاـ الشقج الجولي لسرمحتيا فقط 

نذخ ىحه الأزمة وغيخىا مغ الأزمات لقج اضصخ العالع تحت ضغط الأزمات الستلبحقة إلى الخخوج 
،  فقط الاسععغ قػاعج بخيتػف وودز كميا واحجة تمػ الأخخػ حتى لع يعج مغ نطاـ الشقج الجولي إلا 
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وأسعار السػجػدات السالية والعشاصخ حيث تخؾ لمدػؽ تقخيخ أسعار الرخؼ لمعسلبت الخئيدية 
 .الأخخػ لحلظ الشطاـ

 : السؤسدات السالية التي تشافذ السرارف

ىشاؾ كثيخ مغ السشافديغ لمجياز السرخفي مغ السؤسدات السالية غيخ السرخفية الحيغ 
متعجدة مغ الخجمات السالية والسرخفية مسا يؤدؼ إلى تآكل الحرة الدػقية لمسرارؼ  يقجمػف أشكالا  

التجارية ويجعػىا إلى بحؿ جيػد استثشائية لمػقػؼ بػجو ىحه السشافدة وتقجيع خجمات ججيجة ومبتكخة 
  : تؤمغ ليا الجفاع عغ حرتيا الدػقية أو السحافطة عمييا عمى الأقل ومغ ىؤلاء السشافديغ

 : Saving Institutionsمؤسدات الادخار  1-

وتتخرز بجسع السجخخات واجتحاب ودائع التػفيخ واستخجاـ الأمػاؿ الستجسعة الغخض مغ 
ما يفزمػف  والعػائل الحيغ غالبا   للؤفخادأنػاع متعجدة مغ القخوض والائتساف السشدلي والاستيلبكي 

 .لمسجتسعات السحمية السحيصة بيا التعامل مع مثل ىحه السؤسدات التي تقجـ خجمات خاصة

 :   Credit Unionsاتحادات الائتسان 2-

وىي في الغالب تعاونيات مالية غيخ ربحية تعسل وفق مبادغ العسل التعاوني إذ يتجسع عجد 
ىحه الاتحادات كبيخ مغ السذتخكيغ الحيغ يػدعػف اشتخاكاتيع وفػائزيع السالية في صػرة ودائع لجػ 

تقجـ خجمات مرخفية متعجدة مثل القخوض وض لأعزائيا عشج حاجتيع ليا و التي تسشح القخ 
الاستيلبكية والتجارية وبأسعار فائجة تقل عغ أسعار الفائجة الدائجة في الأسػاؽ السالية كسا تدتقبل 

كسا ترجر بصاقات الائتساف  ، أسعار فائجة أعمى مغ أسعار الدػؽ ( ب الػدائع الآجمة ) الثابتة
 بحية.يبية لأنيا مؤسدات تعاونية لا ر ، وىي تتستع بدساحات ضخ  والكفالات

صغيخة عالية السخاشخ وبسعجلات فػائج مختفعة  وىي تقجـ قخوضا   : Frings السرارف الثانؾية 3-
 .لسحجودؼ الجخل وأصحاب الخواتب ومشافح صخؼ الركػؾ والستاجخ الرغيخة
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 : Money Market Fundsسؾق الشقج صشاديق  4-

صشاديق استثسار مذتخؾ تجسع الديػلة مغ الأفخاد والسدتثسخيغ والسؤسدات وتػضفيا في  وىي
 أمج الاستحقاؽ القريخ.ؽ السالية ذات الشػعية العالية و استثسارات في الأورا

 : Mutual Fundsصشاديق الاستثسار السذتخك  5-

مغ الأسيع أو الدشجات ي شخكات استثسارية تجتحب مجخخات الأفخاد لتدتثسخىا في تػليفات ىو 
فييا تسثل كل حرة تػليفة مختارة مغ ىحه الأسيع  ا  دوات السالية الأخخػ فتيييع حررأو الأ

مغ مجسػع الأرباح  وتدتمع كل حرة أرباحا  ،  جيجة وذات العػائج شبو السزسػنةوالدشجات السجارة 
  .ىا الرشجوؽ يجيخ  التي تحققيا تػليفة السػجػدات التي يحتفع بيا أو يستمكيا أو

 : Hedging Fundsصشاديق التحؾط  6-

ة مختارة بعشاية مغ السػجػدات إلى السدتثسخيغ الكبار والسدتثسخيغ فوىي صشاديق تبيع تػلي
مختمفة مغ السػجػدات  ا  ، وتتزسغ استثساراتيا أنػاع الحيغ يبحثػف عغ الأرباح العالية والسزسػنة

ل العقارات والسذتقات والقخوض ثعالية بالسقابل م رباحا  التي تشصػؼ عمى مخاشخ مختفعة وتقجـ ا
 السسشػحة إلى الذخكات الستعثخة والججيجة والسػجػدات الخصخة الأخخػ وتترف بأنيا تحقق أرباحا  

 .استثشائية وشبو دائسة بغس الشطخ عغ تحخكات الأسػاؽ السالية

 : Security Brokers and Dealersالدساسخة والجلالؾن في الأوراق السالية  7-

لحدابيع اؽ السالية نيابة عغ زبائشيع أو وىع أعزاء في البػرصات يبيعػف ويذتخوف الأور 
دوات الجيغ كسا يقجمػف ويقجمػف خجمات الاكتتاب للبصجاريات الججيجة مغ الأسيع وأ ، الخاص

 ولمجسيػر.  بائشيعالقزايا السالية الأخخػ لد الاستذارات السالية عغ أحػاؿ الدػؽ و الخجمات و 

 : Finance Companiesشخكات التسؾيل  -8

وىي شخكات تقجـ القخوض إلى السؤسدات التجارية والأفخاد والعػائل مدتخجمة الأمػاؿ 
 كسا تقػـ بذخاء الحمع السجيشة مغ زبائشيا. السقتخضة مغ الدػؽ السفتػح ومغ السؤسدات السالية الأخخػ ،

 



 

029 
 

 .. من إعداد: الدكتور. حميد حسن خلف ....... مكتبت الجامعتكليت الإدارة والاقتصاد ...... جامعت تكريت 

 : Financial Holding Companies ( FHCs )الذخكات السالية القابزة  9-

مطمتيا  وىي شخكات مالية كبخػ تدتحػذ عمى كل أو معطع أسيع شخكات أخخػ لتكػف تحت
أو تحت سيصختيا أو إنيا تعسل وفق تػجييات تمظ الذخكات ومغ أمثمتيا شخكات بصاقات الائتساف 

 .التي تعسل تحت مطمة واحجةوشخكات التأميغ وشخكات التسػيل 

 شخكات التأميؽ عمى الحياة والحؾادث والسمكية : 10-

Life , casualty and property Insurance Companies : 

( عبخ تقجيع الخجمات  وىي الذخكات التي تحسي مغ السخاشخ التأميشية ) القابمة لمتأميغ
 .لسػاردىا السالية الكبيخة فإنيا مغ اللبعبيغ الأساسييغ في الأسػاؽ السالية التأميشية لمجسيػر والسؤسدات ونطخا  
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 عخض الشقؾد والعؾامل السحجدة/  الفرل الثامؽ

 الشغخية الشقجية؟س/ لساذا ىشاك أىسية لجراسة عخض الشقؾد في الاقتراد وأىسيتو مؽ خلال دراسة 

تبخز أىسية دراسة عخض الشقػد مغ خلبؿ دراسة وتحميل السذكمة الاقترادية لأؼ بمج سػاء كانت ج/ 
مذكمة تزخع أو مذكمة ركػد ، فيسكغ التعخؼ عمى نػع السذكمة وخرػصا  عشجما يتع قياس وتقجيخ 

كبخ مسا مػجػد الكتمة الشقجية في اقتراد بمج ما ومقارنتو بالكتمة الدمعية ، فعشجما تكػف كسية الشقػد أ
مغ سمع فيعشي ذلظ وجػد مذكمة ) التزخع ( وبحلظ يدتصيع البشظ السخكدؼ كأعمى سمصة نقجية 
تذخيز السذكمة الاقترادية والتي تتزسغ حمػؿ يزعيا البشظ السخكدؼ مغ خلبؿ مذكمة تزخع 

       شقػد يقػـ البشظ السخكدؼ باستخجاـ سياسة نقجية     ) انكساشية ( ييجؼ إلى تخفيس عخض ال
 ) تػسعية ( عشجما تكػف ىشاؾ مذكمة ركػد حيث ) شخح سيػلة (.

درجة ىشاؾ عجة مفاليع وتعاريف لعخض الشقػد اختمف الاقتراديػف عمييا ولعجة أسباب مشيا  
تصػر أو تخمف القصاع السرخفي في الشقػد ومشيا تصػر درجة الاقتراد وأف جسيع ىحه العػامل تمعب 

 ي وجػد عجة مفاليع لعخض الشقػد وتذسل ما يمي :دورا  رئيديا  ف

 ( : MS1السفيؾم ) الزيق ( لعخض الشقؾد )  1-
 MS1الشقج الدائل لجػ الأفخاد + ودائع تحت الصمب = 

 قبػؿ فػرؼ صادرة بسػجب      ) صظ ( حداب جارؼ                  

 قانػف سيػلة مغ الجرجة الأولى    قبػؿ عاـ ) ودائع تػفيخ (              

 و ت س  +                           

 

مغ خلبؿ ىحا السشصمق يػضح أف الشقػد وسيمة لمسبادلة نلبحع أف وضيفة الشقػد مقترخة عمى  
 وضيفة واحجة وىي ) وسيط لمسبادلة (. 
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 ( : MS2الشقؾد ) الؾاسع ( لعخض السفيؾم )  2-
MS2  =MS1 ودائع التػفيخ فائجة أقل + ودائع قريخة الأجل فائجة عالية + 

( والػضيفة الأخخػ مخدف لمكيسة  MS1أما الشقػد ىشا تؤدؼ أكثخ مغ وضيفة كػسيط لمسبادلة )  
 ) ودائع تػفيخ وودائع قريخة الأمج (.

 ( : MS3السفيؾم الأوسع )  3-
MS3  =MS2 .) ودائع شػيمة الأمج ) فائجة عالية ججا  لصػؿ الفتخة + 

 نلبحع مغ السعادلة أف الشقػد تؤدؼ عجة وضائف. 

 ( : MS4السفيؾم الأشسل ) الديؾلة العامة ( )  4-
MS4  =MS3  ( ( أشيخ )  6+ حػالات الخديشة لجػ الأفخادMax  سشجات خديشة لجػ الأفخاد أو + )

 فائجة أعمى لصػؿ الفتخة.

 حؾالات الخديشة :
(  6ىي أوراؽ مالية حكػمية ترجر مغ الخديشة السخكدية ، لحلظ سسيت ىكحا فأف مجتيا    )  

أشيخ ويقػـ البشظ السخكدؼ بتدػيقيا إلى السرارؼ التجارية والأفخاد واليجؼ مغ ذلظ ىػ التأثخ في 
 عخض الشقػد سمبا  أو ايجابا .

 سشجات الخديشة :
( سشػات ويقػـ  5 – 10ىي أوراؽ مالية حكػمية ترجر مغ الخديشة مجتيا أكثخ مغ سشة )  

 إلى السرارؼ التجارية أو للؤفخاد. البشظ السخكدؼ بتدػيقيا بيعا  أو شخاء  

ويقرج بو القصاع الحؼ يتع فيو تجاوؿ السذتقات والعقػد السدتقبمية والتي تعبخ  ) الاقتصاد الافتراضي
مغ الجولارات في اسػاؽ  تبالتخيميػناعغ قيع افتخاضية وليدت حكيكية واصبح حجسو كبيخآ ججآ يقجر 

     (خاصة بيحه العقػد 
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 استخجامات الحػالات والدشجات ؟ما ىي س/ 

 ج/

لغخض التأثيخ عمى عخض الشقػد سمبا  أو ايجابا  فإذا قخر البشظ السخكدؼ اتباع سياسة نقجية  1-
 انكساشية فأنو تقػـ ببيع الحػالات والدشجات إلى الأفخاد أو السرارؼ التجارية.

والدشجات مغ الأفخاد والسرارؼ أما في الحالة التػسعية فبالعكذ يقػـ بذخاء الحػالات  
 التجارية.

 يدتخجـ كغصاء نقجؼ لمعسمة السرجرة مغ البشظ السخكدؼ في حالة عجـ تػفخ غصاء أجشبي. 2-

)          تدتخجـ الحػالات والدشجات لغخض تسػيل عجد السػازنة العامة لمجولة وتدسى بػ  3-
 د ىع الجائغ العاـ.التسػيل بالجيغ العاـ ( يعشي الحكػمة مجيشة وللؤفخا

حيث يذسل ىحا التعخيف الشقػد  MS5عمسا  أف العالع الستقجـ وصل إلى مفيػـ أوسع  ملاحغة :
 الالكتخونية.

 محجدات عخض الشقؾد :
ىشاؾ عجة عػامل تؤثخ في عخض الشقػد وتكػف محجودة وىحه العػامل تكػف مدتخجمة مغ قبل  

 الجيات ما يمي :عجة جيات تؤثخ في عخض الشقػد وتذسل ىحه 

 : C.B* أولا  : البشػ السخكدي 
وىػ مؤسدة ) نقجية ( حكػمية تيجؼ إلى استقخار قيسة العسمة ومخاقبة عخض الشقػد ومخاقبة  

 عسل السرارؼ التجارية لحلظ تصمق عجة تدسيات عمى البشظ السخكدؼ مشيا :

   بشظ الإصجار أؼ الحؼ يقػـ بإصجار الشقػد. -

 جسيع نقػد الجولة تكػف لجيو.بشظ الجولة  -
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 : السمجأ الػحيج للئقخاض. السرارؼبشظ  -

لحلظ فأف ميسة البشظ السخكدؼ تكػف تشفيح الدياسة الشقجية وتحميل ىحه الأىجاؼ مغ خلبؿ  
 استخجامو لعجة أىجاؼ :

 ندب الاحتياطي : 1-
 ندبة الاحتياطي الشقجي القانؾني ) الإلدامي ( : -أ

مغ قبل البشظ السخكدؼ وتفخض عمى كافة السرارؼ التجارية وتفخض ىحه وىي ندبة تحجد  
 السرارؼ التجارية ) ف ، ت ( عمى إجسالي ودائع تحت الصمب.

حيث أف مغ شأف عخض الشقػد سمبا  أو ايجابا  فإذا قخر البشظ السخكدؼ اتباع سياسة انكساشية  
ستقصاع ندبة أعمى مغ السرارؼ التجارية وىحا فأنو يقػـ بديادة ندبة الاحتياشي القانػني بسعشى أف ا

بجوره يقمل مغ قابمية السرارؼ مغ خمق نقػد ججيجة ندتشتج إذا  ) أف زيادة ندبة ) ف ، ت ( 
الاحتياشي القانػني يؤدؼ إلى انخفاض في عخض الشقػد والخصيج الشقجؼ إذا  ىشاؾ تشاسب ) عكدي ( 

 بيغ ) ف ، ت ( وبيغ عخض الشقػد.

 لاحتياطي لمؾدائع الآجمة ) ن ، ل ( :ندبة ا -ب

وىي عبارة عغ ندبة تسجد مغ قبل البشظ السخكدؼ وتفخض عمى السرارؼ التجارية وتقػـ  
 السرارؼ باستقصاع ىحه الشدبة مغ اجسالي رصيج الػدائع الآجمة فقط.

اجئ وأف ىحه الشدبة مسكغ لمسرارؼ التجارية تحتفع بجدء مشيا إلييا وذلظ تحدبا  لدحب مف 
 أو لاستخجاـ ىحه الشدبة لأغخاض مشح القخوض أيزا .

 : ندب احتياطي الشقجي الدائج ) ن ، ز ( -ج

وىي ندبة تحجد مغ قبل ) السرارؼ التجارية فقط ( وتحتفع السرارؼ بيحه الشدبة بيجؼ  
مغ استخجاميا لتمبية الدحب السفاجئ للؤفخاد وكحلظ في مػاسع معيشة كالأعياد ، ويكثخ الدحب 

الػدائع وبالتالي تدتصيع السرارؼ التجارية لتمبية سحب الأفخاد وىحه الشدبة      ) تؤثخ عكديا  في 
 الخصيج الشقجؼ وعخض الشقج (.
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 : Discount rate* ثانيا  : سعخ الخرؼ 
ىػ سعخ الفائجة الحؼ يتقاضاه البشظ السخكدؼ يحرل عميو بتقجيع قخض إلى السرارؼ  

القخوض السقجمة مغ قبل البشظ السخكدؼ في حالات عجيجة مشيا عشجما تشخفس التجارية وتدتخجـ 
الديػلة لجػ السرارؼ التجارية وتحتاج إلى سيػلة لتمبية الدحب السفاجئ ، مغ قبل السػدعيغ وحالة 
أخخػ عشج وجػد مذكمة الخكػد الاقترادؼ فيمجأ البشظ السخكدؼ إلى مشح قخوض بدعخ خرع 

مقجرة السرارؼ في تػضيف ىحه القخوض ومشحيا للؤفخاد بيجؼ تذجيع مشخفس وذلظ لديادة 
 الاستثسار والحج مغ البصالة وتشذيط الاقتراد.

 ميؼ ججا  :
أف سعخ الخرع يتشاسب عكديا  أيزا  مع عخض الشقػد وذلظ لأف سعخ الخرع يديخ بشفذ  

 الاتجاه مع سعخ الفائجة ) الجائغ (.

 تعخيف الجائؽ :
سعخ فائجة محجد بشدبة مغ قبل السرارؼ التجارية ويحرل عميو السرخؼ  ) ىػ عبارة عغ 

عشجما يقػـ بإقخاض الأفخاد ( لحلظ فأف سعخ الخرع يؤثخ بذكل مباشخ عمى سعخ الفائجة الجائغ 
 ويتشاسب معو شخديا .

الشقػد ولا يؤثخ عمى الخصيج الشقجؼ ويطيخ تأثيخ  MSسعخ الخرع يؤثخ فقط عمى عخض  
 عمى عخض الشقػد مغ خلبؿ ) مزاعف الائتساف (. سعخ الخرع

 ىػ مقجار الديادة في الجخل عشجما يتع استثسار أو تػضيف وحجة نقجية واحجة.مزاعف الاستثسار :

ىػ مقجار الديادة في عخض الشقػد عشجما يتع تقجيع ائتساف أو قخوض بسقجار  مزاعف الائتسان :
 وحجة نقجية واحجة.

 ل مغ الشقػد.* الائتساف أوسع وأشس
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 * الائتساف نقجؼ وعيشي بيشسا القخوض نقػد فقط.

 * إذا زاد سعخ الخرع فأف سعخ الفائجة الجائغ يديج.

 أف ) ف ؾ ( و ) ف ؿ ( و ) ف ز ( دائسا  تتشاسب عكديا . ملاحغة :

 ( :  .O. M. O* ثالثا  : عسميات الدؾق السفتؾحة ) 
للؤوراؽ السالية الحكػمية ) حػالات الخديشة +  وىػ دخػؿ البشظ السخكدؼ كبائع أو مذتخؼ  

سشجات الخديشة ( ويقػـ البشظ السخكدؼ باستخجاـ آلية البيع ليحه الأوراؽ إلى السرارؼ التجارية 
والأفخاد عشجما ييجؼ إلى تخفيس عخض الشقػد بسعشى ) سياسة نقجية انكساشية ( حيث يؤدؼ إلى 

ة وانخفاض الديػلة الشقجية لجػ الأفخاد والعكذ صحيح انخفاض الخصيج الشقجؼ لمسرارؼ التجاري
عشجما ييجؼ البشظ السخكدؼ إلى زيادة عخض الشقػد ) سياسة نقجية تػسعية ( فأنو يقػـ بذخاء الأوراؽ 

 السالية الحكػمية ) الدشجات والحػالات مغ الأفخاد ومغ السرارؼ التجارية (.

 ) سشجات وحػالات ( للؤغخاض التالية :تدتخجـ الأوراؽ السالية الحكػمية  ملاحغة :

 لغخض التأثيخ في عخض الشقػد سمبا  وإيجابا . -أ

 لغخض تسػيل عجد مػازنة الجولة وتدسى بصخيقة ) الجيغ العاـ (. -ب

تدتخجـ الأوراؽ السالية كغصاء محمي لمعسمة الرادرة مغ البشظ السخكدؼ في حاؿ عجـ تػفخ )  -ج
 غصاء أجشبي لمعسمة (.

 نيا  : الأفخاد السؾدعيؽ :* ثا
إف الأفخاد السػدعيغ أو السقتخحيغ يؤثخوف بذكل مباشخ عمى عخض الشقػد والخصج الشقجؼ  

 وذلظ مغ خلبؿ سمػؾ ىؤلاء الأفخاد وكسا يمي :

حيث يقػـ ىؤلاء أما بالإيجاع أو بالدحب لحلظ ستطيخ لجيشا ندبة معيشة  الأفخاد السؾدعيؽ : 1-
 لإيجاع ويسكغ أف لدمغ بيحه الشدبة ) ب (.تحتػؼ عمى الدحب وا

الدحبب = 
الإيجاع

س=  
و ت
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إذا سحبشا أف ندبة فأف ب تشخفس عخض الشقػد ، أما إذا ودعشا مبمغ فأف ب تختفع يدداد  
 عخض الشقػد.

إف آلية الإيجاع لجػ السرارؼ عشجما تدداد فيعشي ذلظ زيادة في الخصج الشقجؼ وزيادة مقجرة 
خمق ( نقػد ججيجة وذلظ بتأثيخ ما يدسى ) السزاعف الشقجؼ ( : ىػ مقجار الديادة السرارؼ في ) 

 في عخض الشقػد الشاتجة عغ زيادة الخصيج الشقجؼ بسقجار وحجة نقجية واحجة.

وكحلظ فأف الأفخاد السػدعيغ قج يمجأ إلى الدحب مغ الػديعة عشج الحاجة وبالتالي فأف الخصيج 
خفس مقجرة السرارؼ في خمق نقػد ججيجة ويكػف عسل السزاعف الشقجؼ الشقجؼ يشخفس وبالتالي تش

 سالب تشتج إذف أف الشدبة ) ب ( تتشاسب عكديا  مع عخض الشقػد والخصيج الشقجؼ.

ودائع آجمةىػ = 
ودائع تحت الصمب

 

السفاضمة ما بيغ اختيار وديعة آجمة تخزع لاستقصاع ندبتيغ ىسا ) ف ، ت (         ) ف ، 
سا يؤدؼ إلى انخفاض الخصيج الشقجؼ بسقجار أكبخ أما في حالة اختيار السػدع وديعة تحت ؿ ( ، م

الصمب فأنيا تخزع لاستقصاع ندبة واحجة فقط وىي ) ف ، ت ( بسعشى آخخ ندتشتج أف الشدبة ) ىػ ( 
 تتشاسب عكديا  أيزا  مع الخصيج الشقجؼ وعخض الشقػد.

 * ثالثا  : السرارف التجارية :
ر الأفخاد بالاقتخاض مغ السرارؼ التجارية قج يؤثخ في الخصيج الشقجؼ وعخض الشقػد إف قخا

 ويتأثخ الاقتخاض بالسحجدات التالية :

 الدياسة الإقخاضية لمسرارف : -أ

 حيث تتأثخ ىحه الدياسة مغ خلبؿ السحجدات التالية : 

وجػد التزخع والحؼ يؤثخ بذكل مباشخ عمى قيسة الشقػد وبالتالي يؤثخ عمى سعخ الفائجة سالب  1-
مغ التزخع ووجػد كسيات كبيخة مغ الشقػد ووجػد مذاريع فأف الشذاط الكيسة وفي وجػد حالة 
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الإقخاضي لمسرارؼ يدداد وبالتالي يؤدؼ إلى زيادة في خمق الشقػد ومسا يؤدؼ إلى تفاقع حجة 
 تزخع.ال

يعتسج عمى الإدارة لكل مرخؼ حيث تػجج إدارات تكػف ذات ) سياسة ححرة ( ججا  والدبب ىػ  2-
تخػؼ ىحه الإدارات مغ مشح الاقتخاض برػرة كبيخة لأنيا قج تؤدؼ إلى تعثخ تدجيج القخوض وبالتالي 

الأزمة  فأف زيادة ندب التعثخ في التدجيج تؤدؼ إلى تعخض السرارؼ إلى أزمة سيػلة وقج تشتيي ىحه
بإعلبف إفلبس السرخؼ ، أما ) الدياسة الستشاقمة فأنيا قج تؤدؼ إلى نفذ الشتائج لأف مشح القخوض 
بجوف ضسانات أو بصخيقة متداىمة قج يؤدؼ إلى تعخض السرارؼ إلى أزمة سيػلة وبالتالي ترل إلى 

لمػلايات الستحجة عاـ )  مخحمة الإفلبس أيزا  كسا حجث في الأزمة السالية ) أزمة الإفلبس ( الأخيخة
2007  .) 


