
ية والمحاس ة دار قتصادية، للدراسات إنارة المجلدمجلة العدد3، .14-01ص،2022السنة،2،

:ملخص
ة، التي تُعارض في الكثیر من التقلیدیالسیاسة النقدیة في البلدان المغاربیة مبنیة على السیاسات النقدیة 

منتجاتها الأسسَ الشرعیة التي تُحرم مبدأ الربا، الذي تقوم علیه البنوك المركزیة المغاربیة؛ ولأجل إدماج 
.عةیفتح نوافذ نقدیة إسلامیة متوافقة مع الشر المغاربیة یلزمالاقتصاداتالمؤسسات المالیة الإسلامیة في 

بجمع الأسس النقدیة التقلیدیة، وبیان وجه تطویرها على الاستقرائيلهذا قامت هذه الدراسة على المنهج 
للخروج برؤیة واضحة الاستنباطيالأسس الإسلامیة، ثم المنهج التحلیلي بتحلیل هذه الأسس، ثم المنهج 

.المغاربيالاقتصاديلإدماج المنتجات النقدیة الإسلامیة في الوسط 
لبیان حالة المؤسسات المالیة الإسلامیة في المغرب العربي، : ولالأقسمت هذه الدراسة لمقدمة، ومبحثین، 

یة الكفیلة لإدماج المؤسسات لذكر أسس السیاسة النقدیة للبنوك المركزیة المغاربیة والبدائع الإسلام: الثانيو 
.المالیة في الاقتصادیات المغاربیة، ثم خاتمة تضمنت أهم النتائج والتوصیات، مع قائمة للمراجع والمصادر

.السیاسة النقدیة، المؤسسات المالیة الإسلامیة، الإدماج الاقتصادي، البنوك المركزیة: الكلمات المفتاحیة
JEL :E5تصنیف  F15 E58.

Abstract :
Monetarypolicy in the Maghreb countries isbased on traditionalmonetarypolicies, which in many
of theirproducts oppose the legitimatefoundationsthatprohibit the principle of usury, uponwhich
the Maghreb central banks are based. In order to integrateIslamicfinancial institutions into the
Maghreb economies, itisnecessary to open Islamicmonetarywindows compatible withShariah.
That iswhythisstudywasbased on the inductive approach, by collecting the
traditionalmonetaryfoundations, and showing the way to developthem on Islamicfoundations,
then the analyticalmethod by analyzingthesefoundations, then the deductivemethod to come up
with a clear vision for the integration of Islamicmonetaryproductsinto the Maghreb economic
center.
This studywasdividedinto an introduction and two sections, the first section : to show the state of
Islamicfinancial institutions in the Maghreb, and the second topic : to mention the foundations of
the monetary Policy of the Maghreb central Banks and the Islamic innovations thatguarantee the
integration of financial institutions into the Maghreb economies, then a conclusion thatincluded
the most important results and recommendations, with a list of references and sources.
Keywords : monetarypolicy, Islamicfinancial institutions, economicintegration, central banks.
Jel Classification Codes : E5 F15 E58.
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ية والمحاس ة دار قتصادية، للدراسات إنارة المجلدمجلة العدد3، ...-...ص،2022السنة،2،

:المقدمة
من الآخر، مع تطویره بما الاستفادةتتمیز الشریعة الإسلامیة بمیزة المرونة، التي تضفي علیها قابلیة 

یُلائمالمقاصد العامة والقواعد الكلیة، وفي هذه الدراسة بیانٌ للأسس النقدیة في الصناعة الإسلامیة، والتي لها 
.الاقتصاديربي، بتطویرها وإدماجها في الوسط الناشئة بالمغرب العالاقتصادیاتالقدرة على المساهمة في 

:ومن هذا المنطلق تأتي هذه الورقة للإجابة على الأسئلة الآتیة
ما الأسس النقدیة في الصناعة الإسلامیة؟- 
المغاربیة؟الاقتصادیاتما مدى مساهمة الأسس النقدیة في إدماج المؤسسات المالیة الإسلامیة في - 

:الأسباب الموجِبةُ لاختیار هذا البحث فیما یليویُمكن إدراك 
.بیان الأسس النقدیة الإسلامیة- 
.حاجة المجتمعات المغاربیة لبیان الحلول الشرعیة لمستجدات العصر النقدیة- 

:ویكتسب هذا البحث أهمیته من جهات
.وذات كفاءة عالیة،الأسس النقدیة في الصناعة الإسلامیة كثیرة- 
.المغاربیةالاقتصادیاتالأسس النقدیة على تطویر قدرة هذه- 

ثم المنهج التحلیلي بتحلیل هذه الأسس، ثم ، بجمع الأسس النقدیةاستقرائیاً وانتهج الباحث في هذه الورقة نهجاً 
.الاقتصاديالمنهج الاستنباطي للخروج برؤیة واضحة؛ لبیان قدرة هذه الأسس على الإدماج 

:هذه الورقةوالإضافة المتوقعة من 
.جمع الأسس النقدیة في الصناعة الإسلامیة- 
.بیان سُبل السیاسة النقدیة المؤثرة للإدماج المغاربي ضمن أطر الصناعة المالیة الإسلامیة- 

سرت في هذه الدراسة على الجادة والمسلك البحثي المعروف في العزو، وتوثیق النصوص من مصادرها 
ة البحث وحدوده، والتنكب عما قد یكون شاذا من الأمثلة، وترك الاستطراد الأصلیة، مع التركیز على نقط

.المخل بالموضوع
:الصناعة المالیة الإسلامیة في المغرب العربي- 1

في الوقت الذي تبلغ فیه الصیرفة المالیة الإسلامیة مراحلاً متقدمةً من التوسع في العالم، فبلغ عدد البنوك 
بنك تقلیدیاً له نوافذ بنكیة إسلامیة، وبلغت المؤسسات المالیة التكافلیة 81بنكا إسلامیا، و191الإسلامیة 

الاستثماریةلار، ووصل عدد الصنادیق ملیار دو 123.25مؤسسة، وبلغت قیمة الصكوك المالیة 306
.2018ملیار دولار، كل هذا سنة 67.4صندوقا بقیمة 1292الإسلامیة 

إسلامي، ولا أي صكوكٍ مالیة، مع ظهور خافت لبقیة استثماريأما في بلدان المغاربیة فلا یوجد أي صندوق 
لنوافذ البنكیة، ودون أي مؤسسة تكافلیة المؤسسات المالیة، ففي الجزائر توجد ثلاثة بنوك إسلامیة، وبعض ا

، مع ضعف ظاهر في الاقتصادیةمن التعاملات % 3مالیة،ولا تصل نسبة الصیرفة الإسلامیة في البلد سوى 
.الصیغالتشریعیة والقوانین الضابطة لهذه التعاملات
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وك التشاركیة الإسلامیة یصل المغرب أحسن حالاً من الناحیة التشریعیة، لكنه كحال الجزائر فعدد البنالحال في
.الاقتصادیةمن التعاملات % 5سوى ه لبنكین، ومؤسسة تكافلیة واحدة، ولا تصل نسبة الصیرفة الإسلامیة فی

، لیصل عدد المصارف 1984بالمقابل تونس التي كانت أول دولة مغاربیة یتأسس فیها بنك إسلامي سنة 
المؤسسات التكافلیة، لكن مع وهنٍ كبیرٍ في المنظومة الإسلامیة الآن إلى ثلاثة مصارف، ومثلها عدد

.الاقتصادیةالتشریعیة، ودون أي تطور في المساهمة 
، والصیرفة الإسلامیة ضعیفة جدا، إما للأسباب السیاسة والتوجهات العامة رفي لیبیا وموریتانیا أسوأ بكثیالحال 

).2020قندوز، (البنكیة كما هو الحال في موریتانیا، وإما للجو العام الرافض للمنظومة 2011للسلطة قبل 
الاقتصادیاتأهم التحدیات التي تواجه المؤسسات المالیة الإسلامیة في المنطقة المغاربیة، لأجل الإدماج في 

المالي بین النظامین الإسلامي والربوي، من خلال التعاملات المالیة مع البنك المركزي، ولهذا الارتباطالمحلیة؛ 
عدم وقوع المؤسسات جل ؛ لأالاقتصادیةكان من الإصلاح التشریعي والقانوني لهذه العلاقة من أوجب الواجبات 

.المالیة الإسلامیة في المحذور الشرعي، ولكسب مصداقیة المتعاملین
:الأسس النقدیة في الصناعة الإسلامیة: المبحث الثاني. 2

الإسلامیة، قیام البنوك المركزیة في الدول المغاربیة باعتماد الأدوات من الأسس الهامة لنجاح المنظومة النقدیة 
النقدیة الإسلامیة، الملائمة لنظام المشاركة الإسلامي، الذي هو البدیل الشرعي لنظام الفائدة، وتلك الأدوات إما 

.المطوَّرة عن التقلیدیة، وإما المحایدة التي لا ترتبط بنسبة الفائدة
رة:ولالمطلب الأ . 1.2 أداوت السیاسة النقدیة المطوَّ

أدوات السیاسة النقدیة التقلیدیة التي تتعارض مع أصول الشریعة بكونها قائمة على سعر الفائدة، تحتاج لتطویرٍ 
:أو إصلاحٍ حتى یُمكن استخدامها ضمن نظام المشاركة، وهذه الأدوات هي

رة: الفرع الأول. 1.1.2 الأدوات الكمَّیة المطوَّ
سعر إعادة الخصم، والودائع المركزیة، وعملیات السوق المفتوحة، وبدائلها الإسلامیة، : دوات التقلیدیة هيالأ
:هي
: نسبة هوامش المشاركة-

السعر الذي یتقاضاه البنك المركزي مقابل إعادة خصم الأوراق التجاریة المقدمة من : سعر إعادة الخصم، وهو
، وبدیلها الإسلامي أن یقوم البنك المركزي بفتح حساباتٍ متعددةٍ )87. ، ص2030قدي، (البنوك التجاریة

بمعروض نقدي متفاوت مع المصارف التجاریة مشاركةً، وهذه الحسابات حسابات أمانة واستثمار، ولیست 
ها، وتكون النسب حسابات ودائع كما في البنوك التقلیدیة، ویتم تحدید الأرباح على أساس النسب المتوافق علی

من الودائع تحت الطلب، وتلتزم البنوك بتقدیمها للحكومات على شكل قروضٍ حسنةٍ، ویكون من حقها الحصول 
.)104.، ص2002لحلیح، (على نسبة منها حین تقوم بإعادة التمویل من البنك المركزي

:الودائع المركزیة-



سلامية المالية المؤسسات إدماج النقدية سس مة يةقتصادياتمسا المغار

- 4 -

فإنه لا یمكن الاستفادة منها كاحتیاطي قانوني على الودائع الجاریة؛ % 100عند احتفاظ البنوك التجاریة بنسبة 
مقابل سعر الفائدة لحرمتها، فلا یوجد اشتقاق للمعروض النقدي في نظام المشاركة، وبدل ذلك تقوم البنوك 

لمركزیة، ویتم توجیهها للاستثمار في البنوك التجاریة المركزیة بفتح حساباتٍ، ویودع فیها الودائع باسم الودائع ا
عبر نظام المشاركة، بأسلوب من أسالیب التمویل الإسلامي، ویقتسم البنك المركزي الأرباح والخسائر مع البنوك 

.)104.، ص2002لحلیح، (التجاریة والمستثمرین حسب نسبة التشارك
:حةأسهم المشاركات كبدیل لعملیات السوق المفتو -

ولأن النظام عملیات السوق المفتوحة لها تأثیرها على حجم الائتمان لسعة السوق المالي في الآجال الطویلة، 
كفراوي، (العالمي ربوي في أكثر تعاملاته فلا یمكن لهذه السوق أن تستوعب نظام المشاركة إلا بصورة ضعیفة

وإلا فالسوق المفتوحة المتوافقة مع نظام المشاركة لها الكثیر من الأدوات التي یمكن ،)196. ، ص1997
).62. ، ص2000صالحي، (للبنوك المركزیة تفعیلها

:السوق المفتوحة المتوافقة مع النظام الإسلامي، لابدَّ لها من أمرین أساسیینأوراق 
.النقدیة مقابل ملكیتها لأصول مالیة حقیقیةأن تقوم على أصول مالیة حقیقیة، تُصدرها السلطات - 
ألا تكون ذات معدلات لها عوائد ثابتة، وأن یكون المعدل العائد منها غیر مضمون، ویتم حسابه بعد تصفیة - 

).4. ، ص2008الفكي، (الائتمانیةالعملیات الإنتاجیة أو 
:یُمكن تقسیم هذه الأوراق إلى

:الْمُلكیةالأدوات المالیة القائمة على -أ
وهي قائمةٌ على ملكیة أعیان محددَّة ومعینة، ویَتمكن البنك من خلالها من تداول وثائق ومستندات التملك 

:وهي كثیرة منها). العائد الرأسمالي(، ویحصل من بیعها على عائد )الأسهم والسندات(
لأجرة مضمونة توزع على نادهااستوهي كالأسهم فیتم تقدیم المال على حصة من الربح مع : صكوك الإجارة- 

.نفقات الصیانة والإدارةاقتطاعصكوكٍ، بعد 
وتكون للسلع المعمرة أو الأصول الثابتة ذات الآجال المتعددة، وتتضمن عوائد دوریة : صكوك المشاركة- 

.ویحق لصاحب الصك المشاركة في الإدارة
ل، وتوزع أرباحها دوریة، وتحدَّدُ نسبة الأرباح وتُصدر لمشاریع ذات أسهم متعددةِ الآجا: صكوك المضاربة- 

.وفق قانون العرض والطلب
وتكون لمشاریعٍ یتمُّ من خلالها مقاسمةُ الإنتاج على العوائد المالیة، ویصدر البنك المركزي : صكوك الإنتاج- 

.للاستثمارحصص الإنتاج، ویقوم بدعوة المستثمرین 
تحدِّدُه قوي السوق دون وجود قیمة إسمیة لها، مِمَّا یُسَّهل إیجاد سوق مالي وتمتاز هذه الصكوك بأن أسعارها 

.)81- 80. ، ص2002فهمي، (ثانوي خاص بها، ویزیدها قوة أنها من أنواع الخوصصة في الملكیة
:القائمة على المدیونیةالأدوات- ب

:الناشئة من القروض أو العقود، وتنقسم إلى
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بإصدار البنك لسنداتٍ ذات قیمٍ ،ستصناعلاوا،أو البیع بالمرابحة،تعتمد على القروض: أدوات دین نقدي- 
.متعددةٍ وآجال مختلفة

ستصناع، ویلتزم البنك بتقدیر لاوتكون المدیونة فیها عینیة من السَّلم، أو الإجارة، أو ا: أدوات دین عیني- 
- 80. ، ص2002فهمي، (قیمة الخدمات، أو على السلع المباعةالسلع والخدمات، وبالمقابل یحصل على 

81(.
ة عندما تحتاج الدولة استثماریةمیزة هذه الصكوك أنها  حقیقة یُمكن ترتیب إصدارها للمشاریع المبتدأة، خاصَّ

ویُشترط لهذه ،)165. ، ص1989سامي، (لتمویل عجز الموازنة، فتكون بدلاً من سندات القروض العامة
الأوراق ألا یكون لها عائدٌ ثابتٌ، أو أسهمٌ وسنداتُ في الشركاتِ المتعاملةِ بالربا، أو ضمن الأنشطة غیر 

.المشروعة من الجهة الشرعیة
:كما یُمكن للبنك المركزي من إنشاء شهادات مالیة،كالآتي

:، منهاشهادات مالیة صادرة من البنك المركزي- ت
: شهادات الودائع الحكومیة-
، رالاستثمالتي تعطي لحاملها أسهماً في ودائعه لدى البنوك، وتكون متنوعة حسب فئات الإصدار وآجال ا

بحیث یزید من قابلیتها للتسویق، ویكون له الحق في الرقابة والإشراف المزدوج من البنكالمركزي والبنوك 
.ة أمانٍ عالیةٍ التجاریة، فهي ذات وساطة مالیة مزدوجة؛ وهذا ما یُعطي للمستثمرین درج
، وهذا التخصیص یخفِّض الاستثماریةیقوم البنك المركزي بتخصیص هذه الشهادات، كل بنكٍ وقدرته وكفاءته 

النقود؛ بأن یقوم ببیع بامتصاصالأسعار یقوم البنك ارتفاعدرجة المخاطرة التي یتعرض لها الرأسمال، فعند 
.حصیلتها ضمن الودائع لإبقاء حجم الأموال المستثمرة على ما هي علیهاستثمارالشهادات مع عدم إعادة 

وفي الكساد یقوم بشراء الشهادات التي عند المستثمرین مع إعطائهم أرباحهم كعائدٍ؛ لزیادة المعروض النقدي 
العوائد المستحقة ، كما یُمكن للبنك أن یُصدر شهاداتٍ جدیدةٍ بقیمة الاستثمارعندهم، مِمَّا یزید في قوة معدلات 

.)57. ، ص1989الجارحي، (الاستثمارلمن یرغب في إعادة 
:دات، بطریقتینایُمكن للبنك المركزي تغییر حجم المعروض النقدي بواسطة هذه الشه

 إنقاص المعروض النقدي، أو إعادة احتیاجسحب الكمیة التي یریدها من هذه الودائع في حالة
.الإیداعات بعد السحب السابق، فیعود المعروض النقدي إلى ما كان علیه من قبل

 إصدار شهادات ودائع مركزیة بقیمة جزءٍ من أرصدة ودائع البنك المركزي، كشهادة حصة في ودائعه
ذه الشهادة حصة في ، وتكون لهاستثماريعلى الشیوع، وتصبح مجموعة الودائع كأنها صندوق 

.)45. ، ص2002فهمي، (وق شیوعاً لا تحدیداً دالصن
: شهادات الإقراض المركزیة-

من باب الاقتراض، ورغبة المعسرین في الاستثماريیجمع البنك المركزي بین رغبة الموسرین في التوسع 
فیلجأ لإصدار شهادات إقراض مركزیة مخصصة للمعسرین من المستثمرین لتلبیة حاجاتهم . الاجتماعيالتكافل 
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الحقیقیة، مع ضمان البنك الاستثماریةمن السیولة، وفق ضوابطٍ شرعیةٍ وقانونیةٍ؛ لتوجیه تلك المبالغ للوجهة 
، 1982صدیقي، (المركزي للمقترض رد القیمة، ما یجعل هذه الشهادات تتمتع بقدرٍ عالٍ من الأمان

).108-105.ص
یصعب على أي مؤسسة مالیة أن تقرض غیرها قرضاً حسناً في ظل الأزمات، وهذا الإیثار لا یَحدثُ إلا نادراً، 

هذه الشهادات في تمویل صغار الحرفیین المبتدئین، والشباب حدیثي التخرج، وصغار استخدامولهذا فالأحسن 
، 2002فهمي، (مویلیة الدوریة من رأس المال والآلات اللازمة لبدء التشغیلالتالاحتیاجاتالمزارعین لمقابلة 

).105. ص
الملكیة، فأغلبهاتكون بعقود المرابحة الآمرة بالشراء حیث انتقالهذه البدائل یعترض علیها من جهة مشروعیة 

، 2002فهمي، (السلعانتقالیتم تحریر عقود التعاملات بالتتابع دون فارق زمني غالباً، مع عدم 
وبالتالي تكون هذه الصكوك مندرجة تحت أحكام بیع الدیون، فلا یجوز التعامل فیها إلا بقیمتها ،)46.ص

یُمكن إزالته بأن أخذ الأرباح على الإشكالوهذا ،)46.،ص2002فهمي، (الإسمیة دون أي زیادةٍ على قیمتها
.قیةٍ لا یكون إلا بعد تحقیق المشاریع لأرباح حقیالاستثمار 

.یُمكن للبنك المركزي أن یُشرف على محفظة مالیة على أشكالٍ متعدةٍ، منها
:المالیة الأخرىالأوراق-جـ
جمع محفظة من أسهم الشركات والمصارف، مع أسهم الشركات التي تقوم المصارف بإنشائها، أو تشترك - 

ومن ذلك الأسهم غیر المصوتة التي . المصارف مع غیرها فیها، سواء كانت الشراكة مع أفراد أو مجموعاتٍ 
لى أساس أنها حصص في تقوم على أساس عدم تدخل حاملي الأسهم في إدارة الأموال، فهي أسهم مصدرةٌ ع

.شركات المضاربة
لَمَّا كانت الأسهم تمثلُ جزءاً شائعاً من كامل موجودات الشركات، فیُمكن لها أن تستثمرها ویكون لهذه الأسهم 

لنوعین من الأسهم أحدهما أسهم الإدارة وأسهم المشاركة، وثانیهما نشر فكرة رأس امتلاكهاخاصتین، أولاهما 
غییر، حیث یكون لرأس المال قابلیةَ الصعودِ والنزول بمقدار الإصدارات المطروحة من أسهم المال القابل للت

.المشاركات
لأحكام الشریعة استثمارهاشهادات الودائع في المصارف الأجنبیة في خارج البلاد، مع تطابق مجالات - 

.الإسلامیة دون تقاضي الفوائد الربویة
صكوك أو شهادات ودائع یصدرها البنك على أساس التمویل بالمشاركة، شهادات الإیداع الإسلامیة من - 

، وتزید نسبة الربح بزیادة مدة الاستثماروتكون نسبة الربح المخصصة لها أكبر من غیرها من شهادات 
).152. ، ص1409محیسن، (الشهادات تحفیزاً للإیداع طویل الأجل

التي تقوم البنوك التجاریة بإصدارها لتمویل المشاریع، فیقوم وهي البدیلة لسندات التنمیة: رسندات الإعما- 
البنك المركزي بإصدار سندات على أساس المضاربة لإعمار المشاریع، كإعادة إعمار الأوقاف، وغیرها من 

.)68. ، ص1998جدي، (المشاریع التنمویة والبنى التحتیة
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والتقلیدیة لیس شكلیاً، بل في المضمون والغایات، بین السوق المفتوحة الإسلامیةالاختلافبهذا یظهر أن 
أسعار الفائدة في المبادلات، والمقابل المدفوع یكون لاعتمادهافالعملیات التقلیدیة أشبه ما تكون بملاهي القمار 

ادالاقتصعادةً نقوداً وهمیة تخلقها المصارف التجاریة، ویتُولِّد منها تقلب الأسعار ما له الأثر السلبي على 
).35. ، ص1993موریس، (

رةالأ: الفرع الثاني.3.1.2 :دوات الكیفیة المطوَّ
؛ نتقوم البنوك المركزیة باستخدام الأدوات الكیفیة ضمن نظام المشاركة؛ لزیادة التحكم في حجم الائتما

المتنوعة، لتغطیة أكبر قدرٍ ممكنٍ من الاستثماریة، عبر وسائل التمویل اقتصادیاوتوجیههالوجهة المطلوبة 
، على وفق توزیعٍ عادلٍ للتمویلات، ومن هذه الأدوات التي تحتاج الاقتصادیةالقطاعات، بما یناسب والمرحلة 

الاستعمال التفضیلي لنسب المشاركات، وتحدید حصص كل قطاع، ضبط العلاقة بین نسب : إلى التطویر
.الاقراض ونسبة إعادة التمویل

:الاستعمال التفضیلي لنسب المشاركات.أ

الفائدة،معینةٍ، فیُخفضُ فیها نسبة اقتصادیةتقوم البنوك المركزیة التقلیدیة بتخصیص مجالاتٍ وقطاعاتٍ 
لتحفیز الاستثمارات فیها، وبالمقابل یترك سعر الفائدة كما هو في باقي القطاعات، بل قد یرفعها؛ لتشجیع 

).174. ، ص2004الرفاعي، (الاستثمارات والنشاطات المتولدة منها

دٍّ أدنى هذه الأداة لا تتوافق مع النظام النقدي الإسلامي لاعتمادها على سعر الفائدة، ویكون تطویرها بتحدید ح
وأعلى في نسب المشاركات ربحاً وخسارةً، ویختلف هذا الحد باختلاف النشاطات الاقتصادیة، لتوجیه 

.الائتمانیات للمجالات التي یرغب البنك المركزي بتنمیتها

):62. ، ص2000صالحي، (وهذا بمستویین

جاریة عند إعادة التمویل، بحیث تحدید نسبة مشاركة البنوك المركزیة في التمویلات المقدمة للبنوك الت- 
یقومبتخفیض النسبة إذا كان التمویل موجهاً للقطاعات التي یرغب في تنمیتها، وبرفعها بالتدرج في القطاعات 
التي لا یرغب في تمویلها، وهذا التخفیض یقابله ارتفاع نسبة الربح عند المصارف والمستثمرین، ما یعني زیادة 

عكس في القطاعات المرتفعة النسبة فلا البنوك التجاریة ولا المستثمرین یرغبون في تنشیط تلك القطاعات، وبال
.الاستثمار فیها لانخفاض هامش الربح فیها

تقوم البنوك المركزیة بتوجیه البنوك التجاریة لتخفیض الأرباح في النشاطات التي یرغب في تنشیطها؛ لزیادة - 
وبالتالي سیكون التخفیض في التمویل . التي لا یرغب في تنشیطهاترغیب المستثمرین، وبرفعها في المجالات

من جهة البنوك المركزیة والبنوك التجاریة، وهذا الأمر الذي یزید من رغبة المستثمرین في الاستثمار في 
القطاعات التي ترغب فیها البنوك المركزیة، وینعكس هذا على الواقع الاستثماري، وهوامش الربح عند صغار 

.لتمویلات الاستثماریة الوجهة المرغوب فیها لتحقیق أهداف المرحلةامستثمرین، وبالتالي توجیهال
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تحدید حصص الاستثمار في كل القطاعات. ب

تقوم البنوك المركزیة بتحدید حصص الاستثمار لكل قطاعٍ اقتصادي، لكیلا تتسرب التمویلات المالیة 
صالحي، (الأهداف المتوسطة والطویلة ولیس قصیرة الأجل فقطلربحیة السریعة، للوصول إلى اللقطاعات

).67. ، ص2000

البنوك التجاریة ترغب دائما في توجیه التمویلات للأكثر ربحاً في أسرع وقت كالمرابحات، وهذا ما لا ترغب 
الیة، تُوزع على فیه البنوك المركزیة؛ ولهذا یقوم بتوجیه البنوك التجاریة لمحفظة استثماریة مكونة من أوراق م

وللبنك المركزي أن یُؤثر في . ، بتمویل مالي محدد مع مدة أطول للمشاریعالاقتصادیةالكثیر من المشاریع 
لزیادة فاعلیتها، لاختلاف قدرة كل قطاع على مواكبة التطورات ؛تشكیل المحفظة أثناء الشروع في المشاریع

تمویل، وإنما المتغیر هو أن بعض النشاطات تأخذ قدرا أعلى ، وبهذا لن یكون هناك توجیه لكمیة الالاقتصادیة
).108. ، ص2002لحلیح، (من غیرها

ضبط العلاقة بین نسب الاقراض ونسبة اعادة التمویل. ت

نسبة و النسبة المئویة من الودائع تحت الطلب المقدمة من البنوك التجاریة كقروض حسنة، : نسبة الإقراض
التمویل المقدمة من البنك المركزي؛ لمساعدة البنوك التجاریة، هذابالمقارنة مع حجم إعادة التمویل فهي نسبة 

.)277. ، ص1991شابرا، (التمویل المقدم من طرفه للمصارف كقروض حسنة

الربط بین هاتین العلاقتین من شأنه تحفیز البنوك التجاریة على زیادة حصص القروض الحسنة الموجهة 
ها نسبة كبیرة من إعادة التمویل، وقد یقدم البنك المركزي على أمر البنوك التجاریة بأن للمجالات التي تضمن ل

تقدم قروضا لمشروعات معینة محددة، وبالمقابل یقدم لها نسب أكبر من إعادة التمویل، وهذا ما یؤدي غالباً 
صالحي، (لة الكاملةلخدمة المجتمع وغرس روح الإحسان فیه مع استفادة الطبقات الهشة مما یحقق العما

).62. ، ص2000

:أدوات السیاسة النقدیة المحایدة: المطلب الثاني. 2.2
.هي الأدوات التي لا تتعارض مع سعر الفائدة، ویُمكن تمییزها لأدوات كمیة وكیفیة وأخرى مساعدة لهما

الأدوات الكمیة المحایدة: الفرع الأول. 1.2.2
حجم الائتمان دون النظر في وجوه استعماله، مع توجیه الائتمان للوجوه الهدف منها التأثیر على كمیة أو 

.المرغوب فیها، وتشمل على نسبة الاحتیاطي النقدي، ونسبة السیولة، والحد الأعلى لإجمالي التمویل
:نسبة الاحتیاطي النقدي الجزئي والكامل. أ

لبنوك المركزیة، دون أن تتقاضى على ذلك أي هي ما تودعه البنوك التجاریة بنسبة محدَدة من ودائعها لدى ا
وطوَّر الاقتصادیون الإسلامیون نموذجیین متكاملین للعمل المصرفي ،)58.، ص2000أحمد فرید، (فائدة

:الاسلامي
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یعتمد على المضاربة المزدوجة المعتمدة على المشاركة في الربح بین جانبي أصول وخصوم میزانیة : الأول
حیث یتعاقد المودعون مع المصرف مع اقتسام ما یتحقق من أرباح، ویقوم المصرف من المصارفالتجاریة؛ ب

جهة أخرى بالتعاقد مع طرفٍ ثالثٍ یُمكنه التعاقد معه، ویتم اقتسام الربح مع المصرف وفق نسبة معینة، ثم 
.لمتفق علیهاتختلط أرباح البنك من كل أنشطته وتقسم بینه وبین المودعین وحملة الاسهم وفقاً للنسب ا

وفقاً لهذا النموذج یحق للمصارف التجاریة قبول ودائع تحت الطلب دون فوائد على المودعین، بل له أن 
یطلب من أصحاب الودائع دفع بعض التكالیف الإداریة، ثم البنك المركزي لا یُلزم المصارف الاحتفاظ 

لٍ من نسبة الاحتیاطات لأجل الحیلولة دون باحتیاطي قانوني محدَّد، بل یشترط علیها الاحتفاظ بقدرٍ قلی
نضوب الودائع تحت أي ظرف، وتلتزم المصارف من خلال هذا النموذج بتقدیم قروضٍ حسنةٍ قصیرةٍ 

.الآجال كجزءٍ من إجمالي الودائع الجاریة دون تحدید لتلك النسبة

ة بالودائع الجاریة، والأخرى یقتسم جانب الخصوم في میزانیة المصرف إلى نافذتین، إحداهما خاص: الثاني
إحدى النافذة للمودعین، مع مطالبة البنك المركزي البنوك المركزیة اختیاربالودائع الاستثماریة، ویترك البنك 

؛ لأن هذه الودائع أماناتٍ فیجب أن تُغطَّي باحتیاطي نسبته %100بالمحافظة على احتیاطي قانوني نسبته 
ولیس للمصارف الحق في استغلال هذه الودائع لاشتقاق الودائع اعتمادا على الاحتیاطي الجزئي، 100%

.ویُطالب البنوك من المودعین دفع الرسوم لتقدیمه خدماتٍ لحساباتِ الودائع الجاریة

نها لا تتطلب المصارف بالاحتفاظ بأي احتیاطي للودائع الاستثماریة، لأنها تُودع مع علم المودعین أ
ستستثمر في المشاریع التي غالباً ما تتضمن المخاطرة ولهذا فلیس هناك ما یبرر منح المودعین ضمانات 

وهنا یجب قصر تقدیم القروض الحسنة على المحتاجین في حدود الودائع . القیمة الودائع أو الأرباح المتوقعة
الاستثماریة، والتفریق بین الحسابین المخصصة لذلك لهذا الغرض بواسطة حسابات المودعین دون الودائع 

مبني حرمة التصرف في الملكیة الخاصة إلا بالإذن، بخلاف ما في النظام الرأسمالي التي یتصرف فیها 
).11. ، ص2002محسن، میراخور، (بحریة

تعدیل نسبة السیولة. ب

نقد سائل، أو في طور یطلب البنك المركزي من المصارف الاحتفاظ بنسبةٍ من المعروض النقدي على شكل
التحصیل، أو أرصدة تحت الطلب المودعة لدیهم، ویحدِّد البنك المركزي هذه النسبة باعتبار عددٍ 

حاجة الاقتصاد للنقود السائلة، وحدود استعمالها في المعاملات المالیة، ودرجة تطور : منالمؤشرات منها
).53. ، ص2002صالحي، (البنوك في تحصیل الأموال

دم هذه النسبة كأداة محایدة، فأما السندات المحتفظ بها في محافظ الأوراق المصرفیة فهي محمَّلة بنسبة تستخ
.الفائدة غالباً فیجب أن تخلو منها، وأن تُستبدل بسندات حكومیةٍ وأخرى متعددةٍ لا تحمل نسبة الفائدة

:الحد الأعلى لإجمالي التمویل. ت
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یضع البنك المركزي سقوفاً إجمالیةٍ لعملیاتِ الائتمان، للحدَّ من توسع البنوك التجاریة في تقدیم الائتمان،قدر 
التي یرغب للوصول إلیها، في الاستثمار والإنتاج ومیزان المدفوعات، ولاختلاف الاقتصادیةالأهداف 

شابرا، (دم الإضرار بالمنافسة بین البنوكالأرصدة المالیة للبنوك فإنه یقوم بتوجیه الأوامر وفق مبدأ ع
).269.، ص1991

البنك في النظام الرأسمالي یعاقب البنك المركزي كل البنوك التي تتجاوز السقف المحدَّد، بإیداع مبلغ لدى 
المركزي یعادل المبلغ التجاوز بدون فائدة، وأحیاناً تفُرض نسبة فائدة جزائیة على المبلغ المتجاوز به السقف
المحدَّد، وهذا حتى تكون عملیته الائتمانیة التي قام بها فوق السقف المحدَّد غیر مربحة، وأما في ظل نظام 

عبد (المشاركة فیُمكن فرض غرامة مالیة محدَّدة أو جزاءاتٍ سلبیةٍ بحق البنوك المتجاوزة للسقف التأمیني
).277. ، ص1996المجید، 

:یفیة المحایدةالأدوات الك: الفرع الثاني. 2.2.2

.تحدید أنواع ونسب الاحتیاطیات النقدیة، وإلزام المصارف بموانع وحدود للتوظیف في القطاعات: هي
:تحدید أنواع ونسب الاحتیاطیات النقدیة. أ

، بربط مكونات الاقتصاديللبنك المركزي خطتُه بتوزیع الائتمان على البنوك بما یتناسب وطبیعة الوضع 
النقدیة بأنواع ومجالات الائتمان المقدمة من البنوك، فترتفع نسب الائتمان في القطاعات التي الاحتیاطیات 

یحتاج إلیها الاقتصاد، وتنخفض في مجالات أخرى؛ لوجود الاكتفاء فیها أو عدم جدواها في مرحلة من 
، 2015لواني، وزرق، ع(المراحل، وكل هذا تشجیعا لاتجاه الائتمان إلى استخدامات أكثر كفاءة اقتصادیاً 

).33- 32. ص
التزام المصارف بموانع وحدود للتوظیف الائتماني في القطاعات الاستثماریة. ب

المحدَّدة، ولا الاقتصادیةیقوم البنك المركزي بتدابیرٍ وخططٍ كیفیةٍ أو كمیةٍ لتوجیه الائتمان؛ لتحقیق أهدافه 
هذه الأداة محایدة، وللبنك المركزي أن یضع سقفاً تمویلیاً، وجهلربط هذه التدابیر بسعر الفائدة، ولهذا كانت 

أو ضوابطاً محدَّدةً؛ لإرشاد البنوك التجاریة وتوجیهها نحو ملائمة الائتمان؛ لتحقیق أهداف السلطة النقدیة، 
ة فیما یتعلق بالتوزیع العادل للمعروض النقدي على كل أطیاف المجتمع، وعدم التركیز على طبقة  خاصَّ

).55، 2000صالحي، (ر المستثمرینكبا

الاقتصاد الإسلامي هو اجتماعي كذلك، ولطالما أن الائتمان المصرفي یأتي من ثروات البلد ودافعي 
شابرا، (الضرائب فیجب توزیعه على كل طبقات المجتمع لتحقیق الرفاهیة الاجتماعیة العامَّة لكل أفراده

1991 ،269.(
الأدوات المباشرة المحایدة: الفرع الثالث. 3.2.2
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لَمَّا یجد البنك المركزي أن الأدوات غیر المباشرة عجزت عن تحقیق بعض أهدافه، فیلجأ للأدوات المباشرة، 
:وهي

: الإقناع الأدبي. أ

البنوك التجاریة هي الوسیط المالي بین البنك المركزي والمستثمرین، ولهذا یقوم البنك المركزي باعتماد أسالیب 
یقصد بها جذب اهتمام المستثمرین لقطاعاتٍ اقتصادیة منسجمة مع أهدافه، ولهذا فعلیه إقناع البنوك التجاریة 
والمستثمرین حتى یقوما بتوجیه الاستثمارات للقطاعات التي یرید تنمیتها، ولیس هذا فحسب، بل كمیة الائتمان 

- 92.، ص2010ابن عباس، (ة ق لها بسعر الفائدوكانت هذه الأداة محایدة لأنها لا تعل. الموجهة لكل قطاع
93.(

لأن ودائع القطاع الخاص في الغالب ودائع عامَّة، لا یُخصِّص أصحابها توجیهها لقطاعٍ معینٍ، فتقع مسؤولیة 
حسن توجیهها للبنك المركزي، الذي لا یتمتع بحریة التصرف فیها، وصرفها للجهة المرغوبة عنده إلا بالتوافق 

التجاریة التي تتمتع بحریة الاستثمار فیها، وبالتالي یستخدم البنك المركزي الإقناع الأدبي لإقناع مع البنوك
كالدعوة لإقامة الندوات، أو ورش العمل، أو المؤتمرات تحت : الطرفین معاً، ویستخدم لذلك بعض الأسالیب

ء مجالس الإدارة للبنوك التجاریة، ونشر إشراف البنك المركزي، وإجراء الاجتماعات الموسعة لمجالس النقد ورؤسا
المقالات، وإجراءات اللقاءات في مختلف وسائل الإعلام، ووضع الدراسات النقدیة من الخبراء وتوزیعها على 

).238. كنعان، ص(البنوك التجاریة

شرات رسمیة دوریة هذه الإجراءات كلها أدبیة، ولا تحمل الطابع الإلزامي، ولهذا تقوم البنوك المركزیة بإصدار ن
، 1985عنایة، (لبیان السیاسة النقدیة المتخذة منه، وهذه البیانات تشرح السیاسة النقدیة المتبعة لمراقبة الائتمان

).157. ص
: التعلیمات المباشرة والأوامر الملزمة والرقابة المباشرة.ب

یتماشى وسیاسته النقدیة، وهذه الأداة لا علاقة یُصدر البنك المركزي قراراتٍ مباشرة وملزمةٍ للبنوك التجاریة بما 
صالحي، (وغالبا ما تستخدم عند استنفاذ الأدوات النقدیة الأخرى. لها بسعر الفائدة، ومن ثمَّ كانت محایدة

.)55. ، ص2000

مبنیة على هذه التعلیمات یرفقها دائما برقابة للبنوك لدراسة أحوالها، ومدى التزامها بما یصدره إلیها، وتكون 
).95. عفر، ص(التناسق بین الطرفین لمصلحة الاقتصاد، وتغلیب المصالح العامة على الخاصة

فعندما لا تنتهج البنوك التجاریة السیاسات النقدیة الملائمة التي یُوصي بها البنك المركزي، فإنه : الجزاءات. ت
ا البنك، وهذا بحسب موقفها من التعلیماتیلجأ لفرض العقوبات علیها، وهي آخر الأدوات التي یلجأ إلیه

).320. ، ص2001العبیدي، (



سلامية المالية المؤسسات إدماج النقدية سس مة يةقتصادياتمسا المغار

- 12 -

:هذه الأداة أشد الإجراءات المتخذة من البنك المركزي بحق المؤسسات المالیة، وهي على نوعین

الإجراءات الإیجابیة، وتكون بحق المصارف الملتزمة بالتوجیهات، والتعلیمات، ومن خلالها یفتح : النوع الأول
ك المركزي باب الإقراض، وتسهیل أو تقلیل تكلفة الائتمان، وغیرها من وجوه التسهیلات، مما یُحفِّز البنوك البن

).320. عفر، ص(الأخرى على الالتزام بقرارات البنك
الاجراءات السلبیة، وهي التي تفرض بحق المصارف المتهاونة، أو غیر المتقیدة بالتوجیهات : النوع الثاني
:بغرض تنظیم السوق النقدي، وكل هذا ضمن مبدأ العقاب، ویكون بتوجیهات متعددة، مثلالصادرة، 

الأمر بالتزام تعلیمات البنك المركزي، ووجوب تصحیح وضعیة المؤسسات المالیة، مع الإشارة للخُروقات - 
البنك المركزي وفي حالة تسبب البنك التجاري في تضییع أموال المودعین فإن. التي قامت بها هذه المصارف

.یُلزم البنوك بالتعویضات المالیة لصالح المودعین
قیام البنك المركزي بتوجیه الإنذار للمصارف المتمادیة، في تجاهل التعلیمات والدعوات الموجهة للمصارف - 

.بوجوب إتباع السیاسة النقدیة الموجهة من البنك المركزي
ات والإنذار الموَّجه للمؤسسات المالیة، أو رفض عملیات إعادة فرض العقوبات المالیة عند تجاهل التعلیم- 

الخصم لهذه البنوك، أو رفض إمدادها بالاحتیاطیات النقدیة حین حاجتها للسیولة النقدیة، أو تعیین البنك 
.المركزي لمستشارٍ خاصٍ به لأجل متابعة وضعیتها، ومطابقة تصحیحاتها لتوجیهات البنك المركزي

السامرائي، ومطلك، (ت الودائع المركزیة لحین تقدیم المؤسسات المالیة التعاهدات باتباع توجیهاتهغلق حسابا- 
).254. ص

:الخاتمة
:في خاتمة هذه الدراسة النقدیة، یظهر أمران اثنان مهمان

البنوك المركزیة المغاربیة على الأدوات النقدیة الإسلامیة، ولا بفتح أي نافذة إسلامیة فیه، مع اعتمادعدم - 
.تأخر كبیر على مسایرة العالم العربي والإسلامي في الصیرفة المالیة الإسلامیة

.لاميكثرة الأدوات النقدیة الإسلامیة، وتنوعها وكفاءتها، مع مرونة كبیرة في التشریع النقدي الإس- 
:لهذا فالدراسة توصي

زیادة البحوث في أسس السیاسة النقدیة الإسلامیة، وتطویر النماذج النقدیة التطبیقیة- 
العمل على توصیل النماذج النقدیة الإسلامیة للسلطة السیاسیة من خلال المؤتمرات والملتقیات؛ لبیان قوة - 

من البنوك المركزیة مع المصارف المالیة على وفق الشریعة هذهالنماذج، وصلاحیتها للتطبیق، بفتح نوافذ نقدیة 
.الإسلامیة

:المصادر والمراجع. 5
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