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  أن ىدانا الله ما كنا لنهتدي لو لاو الحمد الله الذي ىدانا لهذا 

عاشور الصادق عبارات الشكر والامتنان لأستاذنا المشرف الدكتور  حرأبنتقدم 
 لمساعدتو لنا في إعداد ىذه المذكرة 

 اللجنة التي تحملت عناء قراءة البحث  إلىبجزيل الشكر كما لا يفوتنا أن نتقدم 

 كل من قدم لنا يد المساعدة.  إلىو 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 ملخص الدراسة:
دي، وخطة في النظام ابؼالي والنقة يااة الاتتاادييعتبر سعر الفائدة من ابؼتغتَات ابؼؤثرة على ابغ

حالة عدم الاستقرار  إلىفي بـتلف الاختلبلات التي تؤدي ىذا الأختَ سبب ت ، حياثالتمويل بالدّين
يكياة لسنة الأمر وتد وضعنا كنموذج بؽذه الدراسة الأزمة ابؼالياة  .وظهور الأزمات ابؼالياة الاتتاادي

شل الاتتااد  إلىدت أعن انفجار فقاعة تروض الرىن العقاري  ةزمة مالياة نابذأىي ،و  2008
زمة أيكياة عبر تنوات نقل لتابح الأمر فلبس الكثتَ من ابؼؤسسات ابؼالياة، لتتسلل خارج ابغدود إو 

 .مالياة عابؼياة

أن السبب الرئياسي في حالة عدم الاستقرار الاتتاادي ىو  إلىولقد توصلنا في بحثنا ىذا 
 سعر الفائدة والنظام التمويلي القائم على الاستدانة )القروض(.

 تضخم.رىن عقاري،  ،ة مالياة، استقرار اتتاادي، أزمسعر الفائدة لكلمات المفتاحية:ا

 

Abstract: 

        The interest rate is considered one of the variables affecting economic life in the 

financial and monetary system, and the debt financing plan, as the latter causes various 

imbalances that lead to economic instability and the emergence of financial crises. 

       We have set as a model for this study the American financial crisis of 2008, which is a 

financial crisis. Resulting from the bursting of the mortgage loan bubble, which led to the 

paralysis of the economy and the bankruptcy of many financial institutions, to creep beyond 

the American borders through transmission channels to become a global financial crisis. 

        In our research, we have concluded that the main cause of economic instability is the 

interest rate and the financing system based on debt (loans). 
Keywords: loans, economic stability, usury, crises, inflation.
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 :تمهيد

تعد أسعار الفائدة أداة أساسياة في ترسانة السيااسة النقدية التي تستخدمها البنوك ابؼركزية للتأثتَ 
على النشاط الاتتاادي. وتأثتَىا على الاتتًاض والإتراض والاستثمار والإنفاق الاستهلبكي بهعلها 

أسعار الفائدة بيكن أن حابظة في توجياو الاتتااد بكو الاستقرار والنمو. ومع ذلك، فإن التغتَات في 
اضطرابات اتتاادية كبتَة، كما يتضح من الأزمات ابؼالياة التاربىياة. تعد الأزمة ابؼالياة  إلىتؤدي أيضًا 
بدثابة دراسة حالة مثالياة لاستكشاف الآثار العمياقة لتقلبات أسعار الفائدة على  2008العابؼياة لعام 

 الاستقرار الاتتاادي.
، والتي يشار إلياها غالبًا باسم الركود الكبتَ، فتًة من 2008كانت الأزمة ابؼالياة لعام 

الاضطرابات الاتتاادية الشديدة في بصياع أبكاء العالم. واتسمت بانهياار ابؼؤسسات ابؼالياة الكبرى، 
ة الإسكان في فقاع إلىوابلفاض كبتَ في ثروات ابؼستهلك، وزيادة حادة في البطالة. بستد جذور الأزمة 

الولايات ابؼتحدة وانتشار الرىن العقاري الثانوي، والتي تفاتمت بسبب ابؼنتجات ابؼالياة ابؼعقدة وعدم  
كفاية الرتابة التنظيامياة. وكانت التحركات في أسعار الفائدة، سواء تبل أو أثناء ظهور الانهياار ابؼالي، 

 من العناصر المحورية في ىذه الأزمة.
 الاشكالية: .1

الرغم من الأبنياة ابؼعتًف بها لأسعار الفائدة في التأثتَ على الاستقرار الاتتاادي، ىناك  على
جدل مستمر وعدم الياقتُ بشأن ابؼستويات والتعديلبت ابؼثلى لأسعار الفائدة، وخاصة خلبل فتًات 

لكيافياة عن ثغرات كبتَة في فهمنا  2008الاضطراب الاتتاادي. كشفت الأزمة ابؼالياة العابؼياة عام 
. وعلى وجو التحديد، لا تزال ىناك ككلتأثتَ تغتَات أسعار الفائدة على الأسواق ابؼالياة والاتتااد  

تفاتم عدم  إلىأسئلة حول توتيات وحجم تعديلبت أسعار الفائدة التي بيكن أن بزفف أو تؤدي 
 وىذا ما تادنا لطرح التساؤل الرئياس الآتي: الاستقرار الاتتاادي.

 ؟ يستقرار الاقتصادلايمكن اعتبار سعر الفائدة سببا في عدم اأي مدى  إلى

 فرعياة: أسئلة إلىة تم تقسيامها يارئياسالشكالياة ىذه الاعن  ةوللئجاب
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 النظرية والعملياة بتُ تغتَات أسعار الفائدة والاستقرار الاتتاادي؟ ةما ىي العلبت -
 ؟2008ابؼالياة لعام كياف سابنت تغتَات أسعار الفائدة في بداية وتااعد الأزمة  -
كياف بيكن للبنوك ابؼركزية برستُ سيااسات أسعار الفائدة لإدارة الاستقرار الاتتاادي  -

 بشكل أفضل ومنع الأزمات ابؼستقبلياة؟
 الفرضيات: .2

 نضع الفرضياات الآتياة:للئجابة على ىذه الإشكالياة الرئياسياة وما يتفرع عنها من مشكلبت 

التخفياضات الكبتَة في أسعار الفائدة خلبل ابؼراحل الأولى من الأزمة ابؼالياة بيكن أن تؤدي  -
 استقرار الأسواق ابؼالياة ومنع حدوث انكماش اتتاادي أعمق. إلى

 سوء إدارة تعديلبت أسعار الفائدة يساىم بشكل كبتَ في تفاتم الأزمات ابؼالياة. -
البياانات في الوتت ابغقياقي أن تعزز فعالياة سيااسات بيكن للنماذج التنبؤية المحسنة وبرليال  -

 أسعار الفائدة في ابغفاظ على الاستقرار الاتتاادي.
 أىمية الدراسة: .3

ىذه الدراسة مهمة للعديد من أصحاب ابؼالحة، بدا في ذلك صناع السيااسات والبنوك ابؼركزية 
ل استكشاف تأثتَ تغتَات أسعار وابؼؤسسات ابؼالياة والأسر والشركات والمجتمع الأكادبيي. من خلب

، يقدم البحث 2008الفائدة على الاستقرار الاتتاادي من خلبل عدسة الأزمة ابؼالياة العابؼياة لعام 
تطورات نظرية وتوصياات عملياة وفوائد اجتماعياة واتتاادية تساىم في نظام اتتاادي أكثر مرونة 

 واستقراراً.
 أىداف الدراسة: .4

 برقياق الأىداف التالياة: إلىتهدف الدراسة 
برليال السيااق التاربىي والأسس النظرية لسيااسات أسعار الفائدة وتأثتَىا على الاستقرار  -

 الاتتاادي.
 .2008إجراء تقيايام نقدي لدور التغتَات في أسعار الفائدة في الأزمة ابؼالياة لعام  -
 أثناء وبعد الأزمة.لتقيايام مدى فعالياة سيااسات سعر الفائدة لمجلس الاحتيااطي الابرادي  -
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وضع توصياات لتحستُ سيااسات أسعار الفائدة لإدارة الاستقرار الاتتاادي بشكل أفضل  -
 ومنع الأزمات ابؼستقبلياة.

ابؼسابنة في فهم أكثر دتة للعلبتة  إلىمن خلبل معابعة ىذه ابؼشكلبت، تسعى ىذه الدراسة 
رؤى تيامة لواضعي السيااسات وابؼؤسسات  بتُ تغتَات أسعار الفائدة والاستقرار الاتتاادي، وتوفتَ

 ابؼالياة.

 دوافع اختيار الموضوع .5
 دوافع منها: ةاختياار ىذا ابؼوضوع مرتبط بعد

يهتم ىذا ابؼوضوع بالقضايا ابؼعاصرة التي ىي شغل العالم )الاستقرار الاتتاادي، النمو  -
 الاتتاادي(.

عادة النظر في النظام ابؼالي والنقدي بحثا إ ابنت فيالاتتاادية وابؼالياة س 2008يكياة الأمر الأزمة  -
 بديل يعزز الاستقرار.عن 

 سلبمياة البديلة عن الربا.الذي اعتمد على تطبياق القواعد الإسلبمي بقاح النظام ابؼارفي الإ -
 تبع:المالعلمي  المنهج .6

، الإشكالياة ابؼطروحة وكذا بؿاولة اختبار الفرضياات ابؼوضوعة نحتى نتمكن من الإجابة ع
التعريفات اعتمدنا على بصلة من ابؼناىج، بداية باستخدام ابؼنهج الوصفي والتحليالي في وصف 
 والنظريات أما في ابعانب ابؼتعلق بالإحاائياات والأرتام فقد اعتمدنا على ابؼنهج التحليالي. 

إن الأدوات ابؼستخدمة في الدراسة تد تركزت على بصلة من ابؼراجع ابػاصة بابؼوضوع، 
الاستعانة بابؼقالات، مذكرات ابؼاجياستتَ وأطروحات الدكتوراه، الدوريات، ابؼؤبسرات  إلىبالإضافة 

 وابؼلتقياات، وكذلك الاستعانة بالتقارير الاادرة عن ابؽيائات الإتليامياة والدولياة.
 لدراسةتقسيمات ا .7

مقدمة وفالتُ،  إلى، تم تقسيام الدراسة ذكرةللئبؼام بجوانب البحث والإجابة على إشكالياة ابؼ
 ثم بلتم الدراسة بنتائج وتوصياات.
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مبحثتُ،  إلىوتسم  سعر الفائدة على الاستقرار الاتتااديتغتَات أثر  يتناول الفال الأول
، وفي ابؼبحث الثاني الاستقرار الاتتااديو سعر الفائدة لالأدبياات النظرية ابؼبحث الأول درسنا فياو 

 ؛عر الفائدة والاستقرار الاتتااديلسالدراسات التطبياقياة 
وتد تسم ىذا الفال  2008يكياة الأمر دور تغتَات سعر الفائدة في الأزمة وأشتمل الفال الثاني 

فياو أثر  ، وابؼبحث الثاني عرضنا2008الأزمة ابؼالياة العابؼياة مبحثتُ، ابؼبحث الأول، تدمنا فياو  إلى
 .يكياةالأمر  تغتَات سعر الفائدة على الاستقرار الاتتاادي في الولايات ابؼتحدة

 أما فياما يتعلق بالاعوبات التي واجهتنا فهي كالتالي:
 صعوبة ابغاول على ابؼعلومة والإحاائياات اللبزمة في إبقاز ىذا البحث. _

 تتناول ابؼعلومات الكافياة حول ىذا ابؼوضوع. تلة ابؼاادر العربياة التي _

وتعت فياها  التيالأماكن  إلىوجود تفاوتات في تربصة ابؼاادر وابؼراجع الأجنبياة  وصعوبة الوصول  _
 أحداث الأزمات لإبقاز الدراسة ابؼوضوعياة .

 تتناول سعر الفائدة بإعتباره ربا منهي عنو شرعا التيتلة الدراسة الإسلبمياة -

الاادق "لأستاذنا الفاضل:  نتقدم بأبظى وأرتى عبارات الشكر والإحتًام والتقدير الأختَفي 
خطاء الأ بعض كما استدركنا  ،ذي كان لنا معلما وموجها واستفدنا من ناائحو وتوصيااتوال ر"عاشو 

ذلك في التي وتعنا فياها وذلك من بداية ابؼذكرة حتى ابسامها وابقازىا، فجزاه الله ختَ ابعزاء وجعل 
 .لو التوفياق والسداد و رضا رب العباد لميازان حسناتو، كما نسأ
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 المبحث الأول: الأدبيات النظرية
الإطار النظري حول متغتَات الدراسة وابؼتمثلة في سعر  إلىسنتطرق في ىذا العنار من البحث 

  الفائدة والاستقرار الاتتاادي وعلبتتها ببعضها البعض، وسنقسم ىذا ابؼبحث كالتالي:

 الفائدةالمطلب الأول: مفاىيم عامة حول سعر 

 إلىفي ىذا ابؼطلب الإطار ابؼفاىيامي حول سعر الفائدة من خلبل تقدنً تعريفو والتطرق عرض ن
أنظمتو وإلقاء الضوء حولو ما بتُ الاتتااد الوضعي والاتتااد الإسلبمي، وذلك من خلبل الفروع 

 التالياة:

  الفرع الأول: ماىية سعر الفائدة:

على ماىياة سعر الفائدة وبؿاولة مقارنتو بداطلح  التعرفىذا ابعزء من ابؼبحث  سنحاول في
 الربا واللذان يعبران عن توجو واحد وذلك من خلبل النقاط التالياة:

 : تعريف سعر الفائدة -أولا
 ما معتٌ الفائدة وربطها بسعر الفائدة. إلىسعر الفائدة سنحاول التطرق  على عرفوتبل الت

 أصل مصطلح الفائدة وتعريفو: .1
 سعر الفائدة: مصطلح . أ

تدمو رجال القانون في إسبانياا كآلياة بؼعابعة ظاىرة انتشرت  إن سعر الفائدة ىو ماطلح
م، وما بؽذا التارف من 1220آنذاك وىي بفاطلة ابؼقْتًض عن سداد دينو، وكان ذلك في عام 

قْرض، وبغماية ىذا الأختَ تم نص ىذا الاتتًاح الذي يفرض رسم " البيانياة 
ُ

أضرار يتحملها ابؼ
interesst تأخره عن سداد ترضو كتعويض لاستعمال النقود خلبل فتًة " يدفعو ابؼدين في حال

 .1التأختَ في القرض
 

                                                             
لكة العربياة طارق الديواني، تضياة الفائدة، تربصة بؿمد سعياد دباس، الطبعة الأولى، مؤسسة سهيال طرابلسي، الرياض، ابؼم 1

 .59-58: ، ص ص2005السعودية، 
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 تعريف الفائدة: . ب
 .1الفائدة لغة: ىي استحداث مال وختَ، ويقال: أفدت غتَي وأفدْتُ من غتَي -

وتال في لسان العرب ىي: ما أفاد الله تعالى العبد من ختَ يستفياده ويستحدثو، وبصعها 
 . 2الرجلبن يتفاودان أي: إذا أفاد كلُّ واحد منهما الآخرالفوائد، ويقال 

الفائدة اصطلبحا: فقد جاء في الشرح الكبتَ ىي: "ما بذددت لا عن مال كعطياة أو مُزكى   -
 .3كثمن مقتتٌ"

ويشرح ىذا التعريف كلبم الأستاذة استشهاد البنا، حياث تقول ىي : "الزيادة في الأموال 
ال التي لا بذب فياها الزكاة، كالعقارات والأثاث وابغياوان، كالاوف غتَ ابؼعدة للتجارة، والأمو 

واللبن، وبشر النخل إذا كانت أصوبؽا للقنياة، فهذه كلها فائدة مستفادة، وىذا الزائد الذي يعرف في 
الفقو الإسلبمي بالفائدة ىو الذي يعرف في علم المحاسبة بالأرباح الرأبظالياة، وىذه الأختَة لياست 

مقابل الأجل في عقد القرض، وتكون النسبة ثابتة، ومعيانة مسبقا، وىذا ربا، وىو بؿرم في  إلا بؾرد
  .4الإسلبم"

تعرف الفائدة في ابؼعجم الإبقليازي على أنها" الثمن ابؼدفوع لاستعمال النقود خلبل فتًة من 
لاستعمال النقود  الزمن، فياشتًي التجار والأفراد وابغكومة استعمال النقود، فالتاجر يدفع الفائدة

التي يستخدمها لشراء سلع رأس ابؼال، التي تسمح لو بتحقياق زيادة الإنتاجياة عن طريق ادخال 
ابؼخططات ابعديدة والآلات ابعديدة، في حتُ يدفع الأفراد الفائدة لاستعمال النقود لأنهم يرغبون 

                                                             
، 4بن فارس، أبو ابغسن بن فارس بن زكريا، معجم مقايياس اللغة، المحقق: عبد السلبم بؿمد ىارون، دار الفكر، ابعزء:  1

 . 464م، ص: 1979-ه1399
ه، ص ص: 1414، 3ابن منظور، أبو الفضل بصال الدين بن مكرم، لسان العرب، الطبعة الثالثة، دار صادر، بتَوت، ابعزء  2

340-341 
، بدون 1، أبو البركات أبضد بن بؿمد، أترب ابؼسالك بؼذىب الإمام مالك، الطبعة: بدون طبعة، دار ابؼعارف، بؾلدالدردير 3

 .462تاريخ، ص: 
استشهاد حسن البنا، العلبتة بتُ التكالياف والربا والأسعار في ضوء الشريعة الإسلبمياة، رسالة ماجستتَ، كلياة التجارة، جامعة  4

ة 37ص:  ،1980الأزىر، مار،  . نقلب عن بلقاسم زيطوط، أحكام الربح في الشريعة الإسلبمياة، مذكرة مقدمة لنيال شهاد
  .6، ص2014-2013ابؼاستً في الفقو وأصولو، كلياة العلوم الاجتماعياة والإنسانياة، جامعة غرداية، السنة ابعامعياة: 



تغيرات سعر الفائدة على الاستقرار أثر                                                   الفصل الأول:       

 الاقتصادي

 

7 
 

تُ تدفع ابغكومة الفائدة في شراء كمياات من السلع وابػدمات تفوق مقدار دخوبؽم ابعارية، في ح
 .1راداتها"يلاستعمال النقود لأن نفقاتها في العادة تتجاوز إ

 ومن ىنا يتضح أن ىناك فرق بتُ الفائدة والربح من الناحياة الشرعياة:
 فالفائدة بؿرمة شرعا لأنها ربا.

يكون إلا بعد أما الربح: فهو سبب في بمو عروض التجارة بعد حركة البياع والشراء، فالربح إذن لا 
التارف في عروض التجارة ولذا يقال:" إن الربح يتولد عن تفاعل رأس امال والعمل، فمثلب: إذا 

 .2الابذار فياها، فإن الزيادة عن بشن شرائها يسمى ربحا" دباع تاجرا أرضا باد
ومن خلبل التعاريف السابقة نلبحظ أن ماطلح الفائدة لو عدة مفاىيام ووجهات نظر، بحياث 

ك من يعتبرىا الثمن ابؼدفوع لاستعمال النقود، وىناك من يعتبرىا الزيادة والنماء في الأعمال غتَ ىنا
 في التجارة. حارا كونالتجارية، أما الربح فيا

 تعريف سعر الفائدة: .2
ىناك عدة تعريفات لسعر الفائدة والتي سنذكر بعضها كالتالي: فهناك من يراىا أنها " الثمن أو 

يتحال علياها ابؼستهلك لقاء بزلياو ابؼؤتت عن جزء من الدخل واستثماره لفتًة زمنياة ابؼكافأة التي 
 .3معيانة"

وىناك من يرى بأن سعر الفائدة ىو " نسبة من رأس ابؼال والتي تدفع مقابل استخدامو بؼدة 
كثمن أو   زمنياة معيانة، فهو عبارة عن نسبة مئوية بؼقدار الفائدة منسوبا إلى ابؼبلغ الأصلي والذي يدفع

مكافأة للمودعتُ، ويعتبر كتكالياف يتحملها ابؼقتًضتُ، ويتم رفع سعر الفائدة في حالة التضخم 
 . 4وابػفض في حالة الكساد"

                                                             
1 The Mc Graw-Hill; dictionary of modern economice, New york,1965, P.266 

  119، ص: 1893، 1شحاتة شوتي إبظاعيال، نظرية المحاسبة ابؼالياة من منظور إسلبمي، الزىراء للئسلبم، الطبعة:  2
 96، ص: 2012سعياد السهوري بؿمد، اتتااديات النقود والبنوك، دار الشروق للنشر والتوزيع، الأردن،  3
(، بؾلة البشائر الاتتاادية، 2018-1994عقبي بػضر، أثر سعر الفائدة ابغقياقي على الادخار، دراسة تيااسياة بغالة ابعزائر ) 4

 67، ص: 2020، جامعة بشار، أفريل 1، العدد: 6المجلد: 
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ويقاد بسعر الفائدة أيضا: ابؼبلغ الذي يدفعو ابؼقتًض إلى ابؼقتًض جبرا، تياام ىذا الأختَ 
غ ينسب إلى مبلغ القرض الأصلي نسبة مئوية معيانة بإتراضو مبلغا مالياا لفتًة زمنياة بؿددة، وىذا ابؼبل

 . 1لتشكل بذلك بشنا مقابلب لاستخدام النقود
ومن خلبل التعابتَ السابقة بيكن القول بأن سعر الفائدة ىي عبارة عن نسبة معيانة من مبلغ 

 القرض يتحال علياها ابؼقرض من ابؼقتًض جراء منحو بؼبلغ مالي معتُ نظتَ استخدامو لو، وىذا
ابؼبلغ بيثل تكلفة التخلي عن الأموال من طرف ابؼقرض بؼدة زمنياة معيانة عادة يتم الاتفاق علياها بتُ 

   الطرفتُ.

 تعريف الربا: -ثانيا
ثرنا أن نعرف آالفائدة لدى البنوك التقليادية ف وبدا أن الرّبا في الشريعة الإسلبمياة يقابلو سعر

 ابؼذاىب الأربعة بؽذا الأختَ.الربا لغة واصطلبحا مع تعريف كل مذىب من 
أصل الربا في لغة العرب: الزيادة والنماء والعلو، كما يقول اللغوي أبضد بن فارس في  الربا لغة: .1

معجمو: يقول العرب" ربا الشيء يربو إذا زاد، وربا الرابياة يربوىا إذا علبىا، الرُّبْوة والربوة وىي 
 . 2ابؼكان ابؼرتفع

سئل أبضد بن حنبل ربضة الله تعالى عن الربا الذي لا شك فياو فقال: ىو أن  الربا اصطلاحا: .2
يكون للمرء ديْن فياقول صاحبو للمدين أتقضي أم تُ رْبي؟ فإن لم يقضو زاده في ابؼال وزاده في 

 الأجل.
 يأخذىا ابؼقرض من ابؼقتًض. الربا: ىو" زيادة

الذين نزل فياهم  -ن الرجل من أىل ثقياف ويقول شياخ الإسلبم ابن تيامياة ربضو الله تعالى: " كا
يأتي الغرنً عند حلول الأجل فياقول: أتقضي أم تربي؟ فياقضياو، وإلا زاده ابؼدين في  –القرآن 

 ابؼال، وزاده الطالب في الأجل، فياضاعف ابؼال في ابؼدة لأجل التأختَ".

                                                             
، 1999مار،  عادل أبضد حشياش، زينب حستُ عوض، مبادئ علم الاتتااد، دار ابعامعة ابعديدة للنشر، الإسكندرية، 1

 568ص: 
بن فارس، أبو ابغسن أبضد بن زكرياء، المحقق: عبد السلبم بؿمد ىارون، معجم مقايياس اللغة، الطبعة الأولى، دار الفكر، ابعزء  2

 483، ص: 1399الثاني، 
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ابؼال مدة من الزمن أو  وبيكن تعريف الربا على أنو مبلغ يتقرر لااحب ابؼال مقابل إتراضو بؽذا
 . 1مقابل تأجيالو تبض دينو ابؼستحق لو مدة من الزمن

ومن ابؼعروف عند كل ابؼذاىب الأربعة أن تعريف الربا ىو نفسو عندىم، إلا أن ىناك فروتات 
 :2بسياطة نستعرضها كالتالي

 الأحناف: الربا في الاصطلبح: ىو الفضل ابػالي من العوض ابؼشروط في البياع. -
ابغنابلة: الربا في الشرع ىو الزيادة في أشيااء بـاوصة، والربا على ضربتُ: ربا الفضل،  -

 وربا النسيائة.
الشافعياة: ىو عقد عوض بـاوص غتَ معلوم التماثل في معياار الشرع حالة العقد أو  -

 مع تأختَ في البدلتُ أو أحدبنا.
 لأجل. ابؼالكياة: الربا ىو: بياع ربوي بأكثر منو من جنسو ولو حلبل -

وَأَحَلَّ اللَّوُ الْبَ يْاعَ وَحَرَّمَ  وبفا لا شك فياو أن الربا بؿرم برربيا تطعياا في ديننا ابغنياف لقولو تعالى:
دَتاَتِ  وتولو تعالى:  3 الرِّباَ    .4 بَيْحَقُ اللَّوُ الرِّباَ وَيُ رْبي الاَّ

لعن رسول الله » تال: فعن جابرومن السنة النبوية أحاديث عديدة وردت في النهي عنو وبرربيو 
 5«آكل الربا وموكلو وكاتبو وشاىديو، وتال ىم سواء. 

                                                             
معة الأمتَ عبد القادر ىند مهداوي، سليامة غرزي، سعر الفائدة )الربا( بتُ الاتتااد الإسلبمي والوضعي مقارنة فكرية، بؾلة جا 1

، ص ص: 2021-12-20، جامعة الأمتَ عبد القادر، تسنطيانة، ابعزائر، تاريخ النشر: 3، العدد 35للعلوم الإسلبمياة، المجلد 
1318-1319. 

، ص ص: 2004أنور ماباح سوبره، شركات استثمار الأموال من منظور إسلبمي، مؤسسة الرسالة ناشرون، بتَوت، لبنان،  2
25-26. 

 .274، الآية ، سورة البقرةالقرآن الكرنً 3
 .275، الآية ، سورة البقرةالقرآن الكرنً 4
بوري أبو ابغسن ، دار الكتب العلمياة بتَوت، لبنان، الطبعة ا(، مسلم بن ابغاج القشتَي النياس6/1220صحياح مسلم، ) 5

 .1220م، ص: 1991-ه1412الأولى، 
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 الفرع الثاني: نبذة عن الانتقادات الموجهة لسعر الفائدة 

انتقد الكثتَ من ابؼفكرين والاتتااديتُ الغربياتُ نظام سعر الفائدة بسبب ابؼساوئ والأضرار 
عنو التفاوت الطبقي، وسوء توزيع ابؼداخيال والثروات، وتوزيع غتَ التي يلحقها بالفرد والمجتمع فيانتج 

 عادل للمخاطر والعوائد بتُ عناصر الإنتاج، ومن بتُ الآراء ابؼنكرة بؽذا النظام نذكر:

ما تالو الاتتاادي الأبؼاني سلفياو جسل في كتابو "نظام الاتتااد الطبياعي"، من أن بمو رأس  -
سريعا بفا بهعل من العدل القضاء على سعر الفائدة حتى يابح ابؼال سياكون في العار ابغديث 

  .1صفرا لياس فورا، في مدة تاتَة نسبياا
عارض أرسطو سعر الفائدة واعتبر الكسب منها إثراء غتَ طبياعي، وتال تبريرا لذلك: إن النقود  -

ود بؾرد وسياط غتَ منتجة في حد ذاتها، واعتبر أن كل فائدة تدفع على اتتًاض النفود "ربا". فالنق
للتبادل، وعندما تستعمل للحاول من وراء اتتًاضها على زيادة "فائدة" فإنها بزرج عن وظيافتها 
الأساسياة "وسياطا للتبادل"، كما فرّق أرسطو بتُ الأموال التي تهتلك بالاستعمال وتلك التي لا 

  .2تهتلك بالاستعمال وبذلك لا بهوز اتتضاء بشن استهلبكها
تاادي الكبتَ اللورد "كيانز" يقول:" إن ابغيااة الاتتاادية السليامة للشعب تتطلب لقد صرحّ الات -

حالة تقرب من ابؼساواة في التوزيع، ومن ىنا نرى أن الضرائب التااعدية ابؼاحوبة بإجراءات 
متعددة من تبيال التأمتُ الاجتماعي وابػدمات العامة، بفا يساعد على إعادة توزيع الدخل، 

اج سيااسة دائمة تستهدف خفض "أسعار الفائدة" بؼا في ذلك من تشجياع وكذلك بهب إنت
للبستثمار من جهة/ وابغد من جهة أخرى من تياام طبقة غنياة تعياش على إيراداتها أي ملكياتها 

 .3للؤوراق ابؼالياة أكثر بفا تعياش على الإنتاج

                                                             
ساوئ الاتتاادية لنظام معدل الفائدة وأترىا في حاول الأزمات ابؼالياة الدورية ومفهوم غردة عبد الواحد وأحسن بغساسنة، ابؼ 1

   .178، ص: 2015الربح بوصفو بديلب إسلبمياا، بؾلة التجديد، المجلد التاسع عشر، العدد الثامن والثلبثون، 
ص اتتااديات ابؼالياة والبنوك، كلياة العلوم بوزيدي بصال، دور سعر الفائدة في احداث الأزمات ابؼالياة، مذكرة ماجستتَ، بزا 2

 .49، ص: 2012-2011الاتتاادية التجارية وعلوم التسياتَ، جامعة بورمرداس، 
عز العرب فؤاد، الربا بتُ الاتتااد والدين، دراسات في الإسلبم يادرىا المجلس الأعلى للشؤون الإسلبمياة، الاسكندرية،  3

 .120-119، ص ص: 1962
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ياة غتَ متناىياة يتضح م، إنو بعملياة رياض1953تول الدكتور "شاخت" مدير بنك الرايخ الأبؼاني  -
أن بصياع أن بصع ابؼال في الأرض صائر إلى تليال من ابؼرابتُ، ذلك أن الدائن ابؼرابي يربح دائما في  

كل عملياة، بيانما ابؼدين معرض للربح وابػسارة، ومن ثم فإن ابؼال كلو في النهاية لا بد أن ياتَ 
 .1إلى الذي يربح دائما

الاتتااديتُ الذين بؽم وزن في بؾتمعاتهم يعارضون وينتقدون ومن ىنا نرى أن فئة كبتَة من 
سعر الفائدة، لياس لأنهم يريدون تطبياق الشريعة الإسلبمياة بل لتأثتَ أسعار الفائدة سلبا على 

 الاتتااد، وذىاب معظم الأموال إلى فئة تليالة من ابؼرابتُ بفا بىلق عدم توزيع الثروة بشكل عادل.
 ائدة الصفري بين الاقتصاد الإسلامي والوضعيالفرع الثالث: سعر الف

 الأسلوب الرأسمالي في خفض سعر الفائدة إلى الصفر: .1
ترتكز النظرة الرأبظالياة للفائدة على ركيازتتُ: الأولى أنهم لا يرون ضتَا من الناحياة الأخلبتياة 

مقبول على علبتّو، من التعامل بالفائدة، والثانياة أن النظام ابؼارفي الرائج وابؼبتٍ على الفائدة 
لذلك فإن الوصول إلى سعر الفائدة الافر يتطلب سيااسات نقدية مناسبة والتي بؽا أىدف 
اتتاادية كلياة بؿددة تسعى السلطات ابؼالياة كمحافظي البنوك ابؼركزية إلى برقياقها من خلبل 

بهب توافر عدة أدوات بـتلفة كعملياات السوق ابؼفتوحة ومعدل الفائدة، ولكي تكون الأداة فعالة 
 شروط أبنها:

 أن تكون الأداة تابلة للقيااس. -
 لا بد أن يكون مقدورا على التحكم فياها. -
  .2لا بد أن يكون بؽا تأثتَا تابلب للتنبؤ بو بالنسبة للهدف النهائي ابؼراد برقياقو -

الفائدة والسيااسات التي برقق تلك الغاية تعتمد على العلبتة بتُ سعر الفائدة الإبظي وسعر 
 ابغقياقي وفقا للعلبتة التالياة وابؼشهورة بفرضياة فياشر:

                                                             
 .179واحد وأحسن بغساسنة، مرجع سبق ذكره، ص: غردة عبد ال 1
أبضد بلوافي، عبد الرزاق بلعباس، حقياقة سيااسة معدل الفائدة الافري، ورتة علمياة مقدمة للملتقى الدولي الثاني حول الأزمة  2

ملياانة، معهد العلوم الاتتاادية ي بطياس عالنظام ابؼارفي الإسلبمي بموذجا، ابؼركز ابعام–ابؼالياة الراىنة والبدائل ابؼالياة وابؼارفياة 
 .15، ص 2009ماي  06-05وعلوم التسياتَ، ابعزائر، 



تغيرات سعر الفائدة على الاستقرار أثر                                                   الفصل الأول:       

 الاقتصادي

 

02 
 

 و ابغقياقي)سعر الفائدة ابغقياقي( ابؼتوتع + معدل التضخم ابؼتوتع.مسعر الفائدة الإبظي = معدل الن

     بيكن تعريف سعر الفائدة ابغقياقي من خلبل العلبتة التالياة: 
    

   
 

 ىو معدل التضخم . π: سعر الفائدة ابغقياقي،  iR ىو سعر الفائدة iNحياث أن: 

، وبافتًاض أن              وبناء علياو يعرف سعر الفائدة الإبظي كما يلي:
تيامة كل من سعر الفائدة ابغقياقي ومعدل التضخم صغتَة نسبياا، فإنو بيكن بذاىل العنار الأختَ 

 .1من ابؼعادلة الأختَة
على معدل فائدة إبظي فإنهما بههلبن كياف سوف يتغتَ معدل مقتًض ومقرض  وعندما يتفق

، وللوصول بدستوى سعر الفائدة 2التضخم بتُ مرحلة إبرام العقد والأجل ابػاص بتسديد القرض
الإبظي إلى الافر تقوم السلطات النقدية بإحداث ابلفاض مستمر في مستوى الأسعار، بحياث يابح 

. وىو ما يتحقق إذا تم بزفياض ابؼعروض النقدي بدعدل يساوي "قاعدة فريد مان"ما يسمى ب 
للتوازن العام بهبر فياها ابؼتعاملون  "فريد مان"معدل التفضيال الزمتٍ للمتعاملتُ، وعند فحص نتائج 

   .3على سداد تيامة مشتًياتهم نقدا
فائدة يزيد  وبالتالي نرى أن الاتتااديتُ الغربياتُ يقبلون التحليال الذي يفُضي إلى وجود سعر

عن الافر يضرُّ بكفاءة الاتتااد، ويبحثون عن السيااسات النقدية التي بيكن أن تقود إلى خفض 
 سعر الفائدة إلى الافر. 

 الاقتصاد الإسلامي ومعدل الفائدة الصفري: .2

 "تولو:" إننا الآن بصياعا كيانزيون يكي ريتشارد نياكسونالأمر نقل عن الرئياس  1971في عام 
بؾاراة بؽذا القول وعلى إثر انتهاج سيااسة معدل الفائدة الافري في السنتتُ الأختَتتُ، أعلن 

 we إسلبمياتُ كن أننا برولنا إلى مارفتُ: بيWilliam pesekالمحلل ابؼالي ولياام بياسك 
may all be islamic bankers وأشار بعض ابؼسلمتُ أن الياابانياتُ اكتشفوا بابؼمارسة .

                                                             
نقلب عند: ىند مهداوي،  44، ص: 2015(، 5على معبد ابعارحي، السيااسات النقدية في إطار إسلبمي، مسودة رتم ) 1

 .14بق ذكره، ص: اسليامة غرزي، مرجع س
 .17، ص:بقاأبضد بلوافي، عبد الرزاق بلعباس، مرجع س 2
 .44، ص: مرجع سابقعلي معبد ابعارحي،  3
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 اادي في البلبد، ومن تبنتلضرر البالغ الذي تسببو القروض بالفائدة للنشاط الاتتالعملياة ا
 14ووصلت إلى النتياجة التي أمر بها الإسلبم تبل أكثر من الياابان ساسة معدل الفائدة الافري 

 ترنا حتُ حرّم الربا.

يااسة معدل تؤكد الدراسة التي تام بها كل من: أبضد بلوافي وعبد الرزاق بلعباس على أن س
الفائدة الافري لياست من الاتتااد الإسلبمي في شيء، فتحرم الربا في الإسلبم ينبغي أن يربط 

تراض بدون فائدة في ابغالات و اللبئق بو، حياث يتم الإبأصل العدل أي وضع الشيء في موضع
 التي تستدعي القرض ابغسن وابؼشاركة والربح وابػسارة في ابؼشاريع ابؼربحة نسبياا.

لياس من العدل أن يدُْعى ابؼرء لتقدنً ترض حسن في مشروع ربحي بدعوى الأخوة ف
 .1الإسلبمياة بدلا من أن يشرك في ابؼشروع من خلبل طرق التمويل الإسلبمياة ابؼلبئمة

الكثتَ يعتبر معدل الفائدة في الياابان صفر أو تريب  نيضياف الدكتور رفياق يونس ابؼاري أ
من الافر، وبوياب بعض الإعلبمياتُ أن الياابان تد طبقت الإسلبم وىذا غتَ صحياح، وإبما 
اللجوء إلى أموال الناس ابؼودعة في ابؼاارف والاناديق وتسختَىا للؤعمال التجارية بدعدل فائدة 

 .2ز لأموال الناسصفر إبما ىو ضربٌ من الاحتياال والابتزا

 

 

 

 

 

 

                                                             
 24أبضد بلوافي، عبد الرزاق بلعباس، مرجع سبق ذكره، ي:  1
رفياق يونس ابؼاري، الأزمة ابؼالياة من يتحمل مسؤولياتها؟ الأزمة ابؼالياة العابؼياة أسباب وحلول من منظور إسلبمي، مطبعة ابؼلك  2

 .279، ص: 2009، 1ط.عبد العزيز، جدة، مركز النشر العلمي، 
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 المطلب الثاني: مفاىيم عامة حول الاستقرار الاقتصادي:
وسنتناول في ىذا ابؼطلب مفهوم الاستقرار الاتتاادي وسيااساتو وأسباب اختلبلاتو 

 الاتتاادية، وذلك من خلبل ثلبثة فروع كالآتي:
 الفرع الأول: تعريف الاستقرار الاقتصادي

الاتتاادي من ابؼفاىيام الشائعة في الدراسات الاتتاادية وعلى الرغم يعتبر مفهوم الاستقرار 
من ذلك لا يوجد تعريف موحد بؼفهوم الاستقرار الاتتاادي، فقد عرّفتو الأمم ابؼتحدة بأنو:" ابغالة 
التي يكون فياها الاتتااد المحلي تادرا على امتااص أثر الادمات التي يتعرض بؽا من خلبل التادي 

 .1ضعف ومن ثمّ ضمان تعافي الاتتااد منها بسرعة"بؼواطن ال
إلا أن ابؼفهوم ابؼعروف على ابؼستوى العابؼي ىو تعريف صندوق النقد الدولي حياث عرفو 
بأنو:" الوضعياة التي بسكن الدولة من تفادي الأزمات الاتتاادية وابؼالياة بذنب التقلبات ابغادة في 

 .2قلب ابؼفرط في أسعار الارف والأسواق العابؼياة"النشاط الاتتاادي والتضخم ابؼرتفع والت
ويعرف أيضا الاستقرار الاتتاادي بأنو" التشغيال الكامل للموارد الاتتاادية ابؼتاحة وتفادي 

 .3التغتَات الكبتَة في ابؼستوى العام للؤسعار مع الاحتفاظ بدعدل بمو حقياقي في الناتج القومي"
ذي يتفادى فياو الاتتااد القومي حالات الاختلبل كما يعرف أيضا بأنو:" ذلك الوضع ال

ابؼتمثلة في الكساد، التضخم، وبوقق الاستقرار الاتتاادي للبتتااد القومي التشغيال الكامل، وبودد 
 .4من التقلبات ابغادثة في ابؼستوى العام للؤسعار"

                                                             
تقرار، بحث مقدم لاندوق النقد ىبة عبد ابؼنعم، أداء اتتااديات العربياة خلبل العقدين ابؼاضياتُ، ملبمح وسيااسات الاس 1

 9، ص: 2012العربي، يناير 
2
 Briguglio L, et al.(2008), " Economique vulnerabilityand Resliebce cancepts and measurements " 

United Nation, Université Eorldinstitute for développement économique research No.2008/55, May, 

p:1.    
، أطروحة مقدمة 2004-1990مسعود درواسي، السيااسة ابؼالياة ودورىا في برقياق التوازن الاتتاادي، دراسة حالة ابعزائر،  3

 .95-94، ص ص: 2006لنيال شهادة دكتوراه )غتَ منشورة(، جامعة ابعزائر، 
، دار النفائس للنشر والتوزيع، 1ط.بن إبراىيام الغالي، أبعاد القرار التمويلي والاستثماري في البنوك الإسلبمياة، دراسة تطبياقياة،  4

 .210، ص: 2012عمان، 
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لة عدم أنو حاومن خلبل ىذه التعاريف بيكننا أن بلرج بتعريف شامل بؽذا الأختَ على 
بتُ الطلب الكلي والعرض الكلي، بهدف الوصول إلى معدلات منخفضة في التضخم وبرقياق  التوازن

 معدلات بمو جيادة وابغد من التقلبات ابغادثة في ابؼستوى العام للؤسعار.
 الفرع الثاني: سياسات الاستقرار الاقتصادي

سيااسات الاتتاادية التي تتخذ تعرف سيااسات الاستقرار الاتتاادي على أنها:" بؾموعة من ال
على مستوى الاتتااد الكلي وابعزئي للوصول إلى حالة التوازن الدينامياكي ابؼستقر في الاتتااد على 
ابؼستويتُ الداخلي وابػارجي أي أنها تستهدف المحافظة على استقرار ابؼستوى العام للؤسعار من 

لات البطالة من خلبل برقياق مستويات خلبل برقياق معدلات مقبولة من التضخم، وابغد من معد
عالياة من التشغيال، والمحافظة على استقرار سعر الارف وبرقياق التوازن في ميازان ابؼدفوعات، فضلب 

 ، ولعل أىم سيااسات الاستقرار الاتتاادي:1عن برقياق معدل بمو مستقر في الناتج ابغقياقي"

  السياسة المالية: .1
دراسة برليالياة للؤدوات والوسائل ابؼالياة للتأثتَ على مالياة الدولة تعرف السيااسة ابؼالياة على أنها" 

وكذا تكيايافا نوعياا  نفاق العام والإيرادات العامة،لإفياما تتضمنو تكيايافا كمياا بغجم ا وىي تتضمن
   .2ف معيانةانفاق وماادر ىذه الإيرادات بغياة برقياق أىدلأوجو ىذا الإ

  السياسة النقدية: .2
في كمياة النقود ابؼتاحة للتداول، وىي الإجراءات والأسالياب ابؼتعددة  ىي عبارة عن التحكم

التي تتخذىا السلطات النقدية في الدولة في إدارة كل من النقود والائتمان وتنظيام السياولة اللبزمة 
 للبتتااد الوطتٍ لتحقياق أىداف الدولة الاتتاادية والاجتماعياة والسيااسياة وابؼالياة.

بقد أن السيااسة النقدية لا ترتبط فقط بالإجراءات والأسالياب وإبما ترتبط ومن ىذا ابؼفهوم 
أيضا بالأىداف التي تسعى الدولة لتحقياقها أو بدفهوم آخر فالإجراءات والأسالياب ما ىي إلا أدوات 

                                                             
أديب تاسم شندي، نغم بضياد عبد ابػضر، تيااس العلبتة التبادلياة بتُ عرض النقد ومؤثرات الاستقرار الاتتاادي في العراق  1

 9، ص" 2016، 21(، بؾلة الكوت للعلوم الاتتاادية والإدارية، جامعة واسط، العدد 2013-1980للمدة )
، مكتبة الإشعاع 1ط.الاتتااد الإسلبمي، دراسة برليالياة مقارنة،  عوف بؿمود الكفراوي، السيااسة ابؼالياة والنقدية في ظل 2

 .144ص:  ،1997 للطباعة والنشر والتوزيع،
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ووسائل لتحقياق ابؽدف، وبذلك تكون السيااسة النقدية واحدة من السيااسات الاتتاادية أو ىي 
    .1ات التي تباشرىا الدولة لتحقياق أىدافهاجزء من السيااس

 مؤشرات الاستقرار الاقتصادي: .3
 . التضخم: 1.3

يعتبر التضخم مشكلة اتتاادية تعاني منها العديد من الدول وتسعى لعلبجها بدختلف 
السيااسات، وبيكن تعريف التضخم عند علماء الاتتااد الوضعي بأنو" زيادة كمياة النقود بدرجة 

 . 2تيامة النقود )أي ارتفاع مستوى الأسعار(" تنخفض معها
ويعرفو علماء الاتتااد الإسلبمي على أنو" التضخم ابؼالي ىو أن تكون نفقات الشخص  -

والتزاماتو ابؼالياة تزيد على دخلو ابؼالي، ومن ثم يضطر إلى الاستدانة لتغطياة تلك النفقات 
 .3والالتزامات"

باعتباره من ابؼؤشرات الدالة على مستوى استقرار الأختَ، للتضخم تأثتَا على الاتتااد 
تكون  وذلك من خلبل التأثتَ على ميازان ابؼدفوعات فالدولة التي تكون أسعار منجاتها مرتفعة

على مستوى تنافسياة ضعياف مقارنة مع منتجات الدول الأتل سعرا، وبذلك تزداد وارداتها وتقل 
ن التجاري، وبالتالي على ميازان ابؼدفوعات، بالإضافة إلى أن صادراتها بفا يؤثر سلبا على ابؼيازا

التضخم يؤدي إلى عدم استقرار مستويات الأسعار، وىذا ما يؤثر على الادخار بسبب عدم ثقة 
الأفراد في مستويات الأسعار بفا يؤدي إلى تناتص حجم الاستثمارات في البلد، وبالتالي سياؤدي 

 في عدم استقرار الاتتااد. ذلك إلى حدوث اختلبل يكون سببا
ويعتبر معدل التضخم أحد ابؼقايياس الدالة على الأداء الاتتاادي للبلد، بؽذا تعمد 

للدلالة على  اواضح اتدر الإمكان باعتباره مؤشر  االسيااسات الاتتاادية على جعلو منخفض
 . 4استقرار الاتتااد لأي بلد

                                                             
 .145بق ، ص: اعوف بؿمود الكفراوي، مرجع س 1
 .145، ص: 2009وضاح رجب، التضخم والكساد، دراسة في مشكلبت النقود وتغتَات الأسعار، دار النفائس،  2
 .31ق ذكره، ص: وصاح رجب، مرجع سب 3
، مذكرة 2012-1990إبيان بضلبوي، دور ابؼؤسسات ابؼالياة الدولياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي، دراسة حالة ابعزائر   4

 .52-51، ص ص: 2014ماستً، جامعة بؿمد خياضر بسكرة، ابعزائر، 
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 البطالة:  .2.3
واتتاادية تعاني منها معظم الدول سواء كان المجتمع  تعتبر مشكلة البطالة ظاىرة اجتماعياة

متقدما أو نامياا، وبيكن أن تعرف البطالة بأنها" وجود توة عمل تادرة وراغبة في العمل بالأجر السائد 
دون أن بذد عملب"، وتظهر البطالة عادة في أوتات الركود الاتتاادي، وتقل في أوتات الرواج 

لة عدة أنواع منها: البطالة ابؽياكلياة، البطالة الاحتكارية، ابؼوبظياة، ابؼقنعة والازدىار الاتتاادي وللبطا
 . 1وغتَىا، وبزتلف ىذه الأنواع من طرف لآخر

بيكن القول بأن السيااسة النقدية بؽا دور مهم في برقياق العمالة وبزفياض البطالة عن طريق 
ابؼعروض النقدي تنخفض أسعار الفائدة تقوية الطلب الفعال، فعندما تقوم السلطات النقدية بزيادة 

  .2فياقول رجال الأعمال على الاستثمار فتنخفض البطالة، وبالتالي زيادة الاستهلبك ثم زيادة الدخل
 ميزان المدفوعات:  .3.3

يعرف ميازان ابؼدفوعات بأنو سجل إحاائي للمعاملبت الاتتاادية الدولياة لاتتااد وطتٍ 
تكون السنة، فالعلبتات الاتتاادية الدولياة تنطوي على ابؼلبيتُ من  معتُ في فتًة زمنياة معيانة عادة ما

ابؼعاملبت الاتتاادية بتُ دول العالم مثل الاادرات والواردات السلعياة وابػدمياة وحركة رؤوس 
الأموال إضافة إلى التحويلبت الرأس ابؼالياة من جانب واحد أي بدون مقابل سلعي أو خدمي وإلى 

الذي يتطلب تدوين ىذه  الأمرنو حقوق والتزامات فياما بتُ ىذه الدول، غتَ ذلك بفا ينتج ع
ابؼعاملبت في سجل يعرف باسم "ميازان ابؼدفوعات" حياث يعتبر ىذا الأختَ ذو أبنياة كبتَة باعتباره 
مؤشر ىام للدلالة على الوضع ابػارجي لأي تطر، كما أن ابؼعاملبت الاتتاادية التي يتم تسجيالها 

 . 3وعات تعكس توة الاتتااد الوطتٍ ودرجة اندماجو في الاتتااد الدوليبديازان ابؼدف
وبفا تقدم بيكن القول أن ميازان ابؼدفوعات يعتبر أحد أىم أدوات التحليال الاتتاادي التي 
يعتمد علياها في معرفة الوضعياة الاتتاادية للدولة باعتباره يضم ابؼعاملبت الاتتاادية خلبل فتًة 

يتعلق بهياكل الاادرات والواردات حياث أنو عند برقياق ميازان ابؼدفوعات وبافة معيانة خاصة فياما 

                                                             
  .307، ص: 2010يع والطباعة، الأردن، بؿمود حستُ الوادي وآخرون، مبادئ علم الاتتااد، دار ابؼياسرة للنشر والتوز  1
 .138، ص: 2005صالح مفتاح، النقود والسيااسة النقدية، دار الفجر للنشر والتوزيع، القاىرة،  2
 .53-52، ص ص: بقاإبيان بضلبوي، مرجع س 3
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خاصة ابؼيازان التجاري فائضا فهذا يعتٍ أن الاتتااد في وضعياة جيادة بفا يعتٍ برقياقو بؼعدلات بمو 
 مرتفعة تساىم في انتعاش الاتتااد، وبالتالي برقياق انتعاش اتتاادي على ابؼستوى الكلي.

 . الموازنة العامة: 4.3
تعرف ابؼوازنة بأنها" بياان بيثل كل النفقات والإيرادات خلبل سنة مالياة تادمة، ويظهر في ابؼوازنة 
العامة جانبان: الأول لبنود النفقات العامة في كل بؾال من بؾالات العمل كالتعليام والاحة والدفاع 

لإيرادات ابؼختلفة مثل: الضرائب الدخل والرسوم والقضاء وغتَىا، وابعانب الثاني للبنود ابػاصة با
ابعمركياة وغتَىا"، ونقول عن ابؼوازنة العامة أنها متوازنة إذا كانت النفقات العامة تساوي الإيرادات 

 .1العامة، وتكون ابؼوازنة العامة في حالة فائض إذا كانت النفقات العامة أكبر من الإيرادات العامة
للموازنة العامة أبنياة كبتَة في الاتتااد حياث يتم الاعتماد على الضرائب كنوع كن القول أن بي

من أنواع الإيرادات التي يتم استخدامها لتمويل النفقات والتي بؽا تأثتَ إبهابي في العديد من المجالات 
لى الاتتاادية حياث يوجو جزء منها لزيادة الاستهلبك خاصة للفئة العاطلة عن العمل بالإضافة إ

ابػدمات وابؼشاريع التي تستفياد منها الطبقات ذات الدخول ابؼتدنياة بفا يساىم في بناء مشاريع 
استثمارية جديدة تسمح بالقضاء على البطالة وىذا ما بُيكّن الدولة من برقياق زيادة في معدلات 

النامياة منها النمو الاتتاادي بفا يعتٍ برقياق استقرار الاتتااد، غتَ أن العديد من الدول خاصة 
تسعى إلى برقياق بزفياف عجز ابؼوازنة من خلبل ترشياد النفقات وزيادة الإيرادات، وبافة خاصة 

 الدول التي انتهجت برامج تاحياحياة مسطرة من طرف صندوق النقد الدولي.
  الفرع الثالث: مسببات عدم الاستقرار الاقتصادي

 ما يأتي:منها  ذكرناتتاادية اختلبلات توجد أسباب عديدة بغدوث 
 التقلبات في حركة رؤوس الأموال النابصة عن اختلبف أسعار الفائدة الدائنة وابؼدينة. -
 للاادرات والواردات التي لا تكون نتياجة لتغتَ الدخل النقدي. التغتَ في جدول العرض والطلب -
رج بفا يؤدي إلى التغتَات في مستوى الأسعار والأجور التي تد لا تكون متسقة مع مثيالبتها في ابػا -

اختلبل العلبتة بتُ مستويات التكالياف والأسعار في الداخل )الاتتااد المحلي( وابػارج )الاتتااد 
 الدولي( عند مستوى كعتُ لسعر الارف.

                                                             
 .187، ص: 2007أبضد الأشقر، الاتتااد الكلي، دار الثقافة للنشر والتوزيع، الأردن،  1
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 التغياتَات ابؽياكلياة وابؼشاكل الاتتاادية التي بردث في دولة ذات ثقل كبتَ في الاتتااد العابؼي. -
التي تد تؤدي إلى توسع الفجوة بتُ الاادرات والواردات أو تؤثر على  ابذاىات النمو الاتتاادي -

 بمو أحدبنا بدرجة بزتلف عن تأثتَىا في الآخر
 ولتحقياق الاستقرار الاتتاادي يعتٍ الوصول إلى:

القضاء على البطالة من خلبل برقياق معدلات عالياة من التشغيال يقتًب عندىا الاتتااد من  -
 مستوى العمالة.

فائض اتتاادي في ميازان ابؼدفوعات، ولا سياما في حساب رؤوس الأموال طويلة الأجل برقياق  -
إن أمكن ذلك، أو برقياق حالة التوازن وإن كان ىناك عجز فإنو بهب أن يكون طفياف أو لياس 

  .1على حساب رؤوس الأموال طويلة الأجل التي تعكس الوضع ابغقياقي لاتتااد البلد

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                             

-2000دور السيااسة النقدية في الاتتااد الإسلبمي في برقياق الاستقرار الاتتاادي، دراسة حالة السودان ) بظتَ تامة، 1
(، مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة ماستً أكادبيي، جامعة الشهياد بضو بػضر الوادي، ابعزائر، ابؼوسم ابعامعي: 204

   .4-3، ص ص: 2016-2017
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 الآثار الاقتصادية لنظام معدل الفائدة وعلاقتها بالأزمات الاقتصاديةالمطلب الثالث: 

سنتطرق في ىذا ابؼطلب الثالث إلى الآثار السلبياة لنظام معدل الفائدة على ابعانب النفسي 
وابػلقي للؤفراد وانعكاساتها على المجتمعات، وأثر معدل الفائدة على توزيع الدخل وعلى ابؼبادرة 

، ودور نظام معدل الفائدة في ظهور الأزمات الاتتاادية الدورية، وذلك في ثلبث الفردية للؤشخاص
 فروع مقسمة كالتالي:

الفرع الأول: الآثار السلبية لنظام معدل الفائدة على الجانب النفسي والخلقي للأفراد 
 وانعكاساتها على المجتمعات

دَتاَتِ بَيْحَقُ اللَّوُ  عندما يقرأ الإنسان تولو تعالى  1 الرِّباَ وَيُ رْبي الاَّ
 يدرك أن ابؼتعامل بالربا

سياعياش مشاكل كثتَة، ولعل الواتع الذي تعياشو المجتمعات التي ارتكزت على نظام الفائدة لأكبر 
فبالإضافة إلى ابؼضار والويلبت التي تعشياها ىذه المجتمعات من الناحياة الاجتماعياة  دليال على ذلك،

لناحياة الاتتاادية، وإذا كنا بكن كمسلمتُ نقرُّ بهذه ابغقياقة إبيانا منا بأن ىناك مآسي أخرى من ا
ابؼال ابغاصل من الربا لا بركة فياو لأنو حاصل من بـالفة ابغق، فتكون عاتبتو وخيامة وفي ىذا يقول 

 ، فإن العديد من2الإمام الراّزي:" إن الربا وإن كان زيادة في ابؼال إلا أنو نقاان في ابغقياقة"
الاتتااديتُ الغتَ مسلمتُ يقرون بهذه ابغقياقة ويرون بأن نظام سعر الفائدة ىو من أىم عوامل عدم 

 رار في الاتتااديات الرأبظالياة.الاستق
إن للربا بؾموعة من الآثار الاجتماعياة السلبياة السيائة لأنو يزرع في نفس ابؼرابي حب النفس 

من جانب ابؼقتًض بكد روح الكراىياة وابغقد بسلؤ   على حساب بؿبة الآخرين، وظهور الطبقياة، أما
كياانو غالبا، أضف إلى ذلك ظهور طبقة المحتاجتُ العاملتُ، وبيكن إبراز أثر نظام معدل الفائدة على 

 ابعانب الاجتماعي فياما يلي:
 
 

                                                             
 .276البقرة، الآية القرآن الكرنً، سورة  1
نقلب عن: ، 119، ص: 2003عمر سليامان الأشقر، الربا وأثره على المجتمع الإنساني، دار النفائس: الطبعة الثالثة، الأردن،  2

بـتاري بولنوار، جدلياة نظام معدل الفائدة بتُ افتعال الأزمات الاتتاادية الدورية والغاء الاتتااد الإسلبمي، بؾلة الاتتااد 
    .104، ص: 2022-03-15، جامعة ابعيالبني بونعامة ملياانة، ابعزائر، تاريخ النشر: 1، العدد 13رتم:  يدابعد
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 الآثار النفسية والخلقية: .1
أعمابؽم ابؼنظورة، وتشريعات إن الإسلبم يريد أن يطهر العباد في نفوسو ابػافياة ابؼستورة، وفي 

ياهِم  الإسلبم تعمل في ىذين المجالتُ، بقولو سبحانو وتعالى: رُىُمْ وَتُ زكَِّ خُذْ مِنْ أمَْوَابؽِِمْ صَدَتَةً تُطَهِّ
تَدْ   كما أتسم سبحانو وتعالى في سورة الشمس أن ابؼفلح من زكّا نفسو وابػائب من دساىا  1بِهاَ

اىَا اىَا أفَْ لَحَ مَن زكََّ وَتَدْ خَابَ مَن دَسَّ
2. 

والربا واحد من الأعمال التي تعمق في الإنسان الابكراف عن ابؼنهج السوي، وذلك أن ابؼرابي 
وس القيام، ويتجاوز يستعبده ابؼال، فهو يسعى للحاول علياو بكل كسل، وفي سبيال برقياق ىدفو يد

 ابغدود، ويعتدي على ابغرمات.
إن الربا ينبت في النفس الشرية ابعشع، كما ينبت ابغرص والبخل، زبنا مرضان ما اعتورا نفسا 
إلا أفسدا صاحبها، ومع ابعشع والبخل بقد ابعبن والكسل، ولذلك يقال عن عمل ابؼرابون: إن 

بؼن يستثمره، ثم بهلس ينتظر انتاجو ليانال حظا معلوما بدل الانتظار ىو صنعة ابؼرابي، فهو يعطي مالو 
انتظاره، وىو كسول لا يقوم بعمل منتج، بل تراه يريد من الآخرين أن يعملوا ثم ىو بوال على بشرة 

ن رِّباً لِّياَ رْبُ وَ في أمَْوَالِ النَّاسِ فَلَب يَ رْبوُ  ولعل الآية القرآنياة تشتَ إلى ىذا ابؼعتٌ  .3جهودىم وَمَا آتَ يْاتُم مِّ
 عِندَ اللَّوِ. فالآية الكربية تشتَ إلى أن ابؼرابي يعطي مالو للآخرين كي ينمو من خلببؽا. 

 انعكاسات الربا على المجتمعات الإنسانية: .2
ناس فياما بيانهم بروابط الود والمحبة، القائمة لا بيكن أن تقوم المجتمعات الإنسانياة ما لم يتًابط ال

على التعاون والتًاحم والتكافل والأخوة بتُ الأمة الواحدة، وابؼتأمل لآلياات التعامل بدعدل الفائدة 
يستنتج أن ابؼرابي بعياد كل البعد عن ىذه الافات ابغميادة، وذلك لأن اىتمامات ىذا الأختَ 

د ىو ماابغو الذاتياة، فهو لا ينظر بغال ابؼقتًض، فلب تراه وتطلعاتو وغاياتو تدور حول أمر واح
يراعي أحزانو ولا أوجاعو، بل تال بو القسوة إلى أن يستعبد أولئك ابؼعسرين الذين لم يستطياعوا أن 

 يوفوا بديونهم وما يتًتب علياها من ربا خبياث.

                                                             
 .103القرآن الكرنً، سورة التوبة، الآية:  1
 .10-9القرآن الكرنً، سورة الشمس، الآية:  2
 .105بق، ص: انقلب عن بـتاري بولنوار، مرجع س، 103-101بق ، ص: اس ععمر سليامان الأشقر، مرج 3

http://quran.ksu.edu.sa/tafseer/tabary/sura91-aya10.html
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ا الكراىياة وابغقد إن ىذا الواتع سياولد في تلوب أولئك الذين ذىبت أموابؽم عن طريق الرب
والبغضاء ابذاه ناىبياهم وسالبياهم، فتًى القلوب تد امتلؤت بالضغيانة بفا يدفع ابؼقتًضتُ وابؼعسرين 

 إلى القياام بثورات تعاف بابؼرابتُ وأموابؽم، وبذرف في طريقها ابػضر والياابس.
ات وابػاومات، إذ ىو يقول ابؼراغي ربضو الله تعالى:" الربا يؤدي إلى العداوة والبغضاء وابؼشاحن

ينزع عاطفة التًاحم من القلوب، ويضياع ابؼروءة، ويذىب ابؼعروف بتُ الناس، وبول القسوة بؿل 
 .1الربضة"

 الفرع الثاني: أثر معدل الفائدة على توزيع الدخل وعلى المبادرة الفردية للأشخاص

إلى برقياقو بـتلف  لنظام معدل الفائدة أثر سلبي على حسن إعادة توزيع الدخل التي ترمي
المجتمعات، كما أن الاعتماد على ىذا النظام سيانجر علياو آثار سلبياة على ابؼبادرة الفردية 

 للؤشخاص:
 إعادة توزيع الدخل والثروة توزيعا غير عادل: .1

إن الفائدة ابؼسبقة والثابتة ستؤدي بالتأكياد إلى برقياق إلى تدفق الأموال والثروات من 
دائنياهم الذين أمدوىم بالأموال، ويابح من شأن لابؼستثمرين الذين تد يتعرضون للخسارة خاصة 

من  الثروة أن بذلب مزيدا من الثروة، وىذه الثروة الإضافياة التي تدفقت إلى الدائنتُ أو ابؼمولتُ
أصحاب ابؼشاريع الاستثمارية ابػاسرة بشكل فائدة، لم تتولد من أية ثروة إضافياة، إبما ولدىا 
استخدام رأس ابؼال النقدي الذي موّل تلك ابؼشاريع، وإن ابػسارة التي أصابت ابؼستثمر )صاحب 

ة لاالح ذلك ابؼشروع الاستثماري( لا تعتٍ إلا أن العملياة ابػاسرة تد فشلت في تكوين ثروة إضافيا
ابؼستثمر، وبهذا تابح عملياة إعادة توزيع الثروة لاالح أصحاب رؤوس الأموال النقدية أمرا غتَ 
عادل، بل أمرا ظابؼا، فإذا ما أخذ ىذا الظلم ابؼلبزم لنظام الفائدة ابؼسبق والثابت بعتُ الاعتبار، زاد 

لا بد وأن يتًتب علياها إضعاف طبقة توزيع الدخل والثروة سوءا وظلما مع مرور الزمن، وىذا حتمياة 
ابؼستثمرين وابؼنظمتُ، وتقوية طبقة ابؼقرضتُ وابؼمولتُ، وأصحاب رؤوس الأموال، تلك الطبقة 

 .2الطفيالياة التي لا تفكر في مشاركة رأس ابؼال والعمل
   

                                                             
 .106-105بـتار بولنوار، مرجع سبق ذكره، ص: 1
 .445-444، ص: 2003حستٍ نبي ىاني، حوافز الاستثمار في النظام الاتتاادي الإسلبمي، دار الكندي، الأردن،  2
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 سعر الفائدة يضعف المبادرة الفردية التي ىي أساس الازدىار الاقتصادي: .2
ات البشرية ابؼنتجة، ويرغب في الكسل وإبنال العمل ومن ثم إماتة وإضعاف الربا يعطل الطات

روح ابؼبادرة الفردية، لأن الفرد الذي يوكل أمر مالو إلى البنك مقابل فائدة مضمونة من دون أن 
يكون لو رأي في طريقة استثماره يااب عقلو بالاستًخاء والشلل فياما يتعلق باستثمار ىذا ابؼال، 

ازي في ىذا الشأن:" حرم الله الربا من حياث أنو بينع الناس عن الاشتغال بابؼكاسب، وذلك ويقول الرّ 
لأن صاحب الدرىم إذا بسكن بواسطة عقد الربا من برايال الدرىم الزائد نقدا أو نسيائة، خف علياو 
اكتساب وجو ابؼعياشة فلب يكاد يتحمل مشقة الكسب والتجارة والاناعات الشاتة، وذلك يفضي 

 .1 انقطاع منافع ابػلق، ومن ابؼعلوم أن ماالح العالم لا تنتظم إلا بالتجارات وابغرف والعماراتإلى
ويفهم بياان ىذه النقطة، أنو بابؼبادرة الفردية يزدىر الاتتااد وتزداد الكفاءات، وأنو بغيااب 

 . 2ابؼبادرة الفردية ينكمش الاتتااد وبرال بالتالي الأزمات الاتتاادية
 الثالث: دور نظام معدل الفائدة في ظهور الأزمات الاقتصادية الدوريةالفرع 

 إن نظام معدل الفائدة لو مساوئ متعلقة بإحداث أزمات اتتاادية دورية.
 علاقة نظام معدل الفائدة بالأزمات الاقتصادية الدورية: .1

بشانها، بسبب إن ابؼرابي بدا يفرضو من فائدة مرتفعة بهبر أصحاب السلع وابػدمات على رفع أ
ارتفاع تكالياف إنتاجها، وبهذا تظهر بوادر التضخم، وكنتياجة لارتفاع الأبشان تظهر مشكلة 
اتتاادية أخرى وىي مشكلة الانكماش، إذ أن من توابع تكلفة الفائدة أن المجتمع الذي يقرر 

كلياة أخرى، إذ التعامل بها يبدأ كمرحلة ثانياة تالياة للتضخم مرحلة معايشة ىذا المجتمع مشكلة ىيا
أن من ابؼتوتع أن يتقلص الطلب على السلع بسبب غلبء بشنها الناتج عن الفائدة الربوية، فتتكدس 
البضائع التي لا بذد من يشتًيها، بفا يؤدي إلى بزفياض الانتاج ومن ثم الاستغناء عن الكثتَ من 

الانتاج التي ارتفعت  العمل، وتتحقق النتياجة نفسها حتى لو ترر ابؼشروع السياطرة على تكلفة
بسبب إضافة الفائدة الربوية، إذ عادة ما يتياح أحد السببتُ: إما بزفياض أجور العمال وإما 
الاستغناء عن بعضهم، والأمران أحلببنا مر، الاستغناء عن بعض العمال يزيد من البطالة، بيانما 

لتتُ ينخفض الاستهلبك بزفياض أجورىم يؤدي إلى انقاص القوة الشرائياة في المجتمع، وفي ابغا
                                                             

 .107بق ذكره، ص: انقلب عن بـتار بولنوار، مرجع س، 121بق ذكره، ص: اعمر سيالمان الأشقر، مرجع س 1
 .56، ص: 2006، لبنان، 1مد الرفاعي، الاستثمار في الاتتااد الإسلبمي، دار النفائس، الطبعة حسن بؿ 2
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وتزداد تبعا لو حجم البضائع ابؼكدسة، فتنشأ أزمة من نوع جديد، ىي الانكماش وىكذا تكون 
الفائدة الربوية من الأسباب الرئياسياة لنشوب الأزمات الدورية التي صارت من لوازم النشاط 

    .1الاتتاادي الرأبظالي
  لالات الهيكلية:عدم فاعلية سعر الفائدة في علاج وتصحيح الاخت .2

يتفق معظم الاتتااديتُ أن فعالياة آلياة الفائدة في علبج الاختلبلات ابؽياكلياة كان بؿدودا، 
ففي حالة التضخم فبالرغم من رفع معدل الفائدة لن تكف ابؼاارف عن بسويل ابؼستثمرين 

نسبياا من سعر بالقروض الربوية، لأن العائد من الائتمان في صورة استثمارات مربحة يكون أكبر 
الفائدة، بفا بهعل سعر الفائدة غتَ كاف كعنار تكلفة يتحملها النشاط الانتاجي للحد من 

 التوسع في الائتمان.
استثمار الأموال عن طريق نظام معدل الفائدة بىلف أضرارا اجتماعياة واتتاادية لا طائل  إن

رغبنا في تطهتَ بؾتمع ما من ابؼشاكل من ورائها، بؽذا فإننا نستطياع أن بللص إلى القول بأننا إذا 
والأزمات الدورية بأصنافها، وإذا أردنا القضاء على الطبقياة والأحقاد فلب سبيال لذلك إلا سبيال واحد 
وىو الاستغناء على كل استثمار يقوم على الربا، وحث ابؼستثمرين على استثمار أموابؽم مستحضرين 

لا غاية، وإبما غايتو برقياق الرفاىياة الشاملة لكل فرد ولياس  في أذىانهم كون الاستثمار وسيالة في ذاتو
لطبقة معيانة، وإشاعة الأمن والاستقرار في المجتمعات، ولن يكون ذلك إلا بالاعتماد على آلياة الربح  

 . 2كما بيلياها الشرع الإسلبمي
 
 
 

                                                             
رضوان بؿمد عبد العال، آلياات التمويل في ابؼاارف الإسلبمياة بتُ الضوابط الشرعياة وابؼخاطر العملياة، ابؼؤبسر العلمي الثالث،  1

  .36، جامعة حلوان، مار، ص: 2004ماي  13-12لعالم العربي، التطورات ابؼارفياة والائتمانياة ابؼعاصرة في مار وا
 .109-108بـتار بولنوار، مرجع سبق ذكره، ص ص:  2
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 لموضوع الدراسةالمبحث الثاني: الأدبيات التطبيقية 
سنتطرق في ىذا ابعزء من البحث إلى الدراسات السابقة حول ابؼوضوع، والتي تسمناىا  

بحياث أفردنا مطلبا للدراسات التي تناولت ابؼتغتَ ابؼستقل وابؼتمثل في سعر  حسب متغتَات الدراسة،
الفائدة، ومطلبا آخر للدراسات التي تطرتت للمتغتَ التابع وىو الاستقرار الاتتاادي، ومطلبا أختَا 

 للدراسات التي تكلمت عن ابؼتغتَين معا، وتسمناه كما يلي:

 تغير المستقل )سعر الفائدة( المطلب الأول: الدراسات التي تتعلق بم

تغتَ الدراسة سعر الفائدة بافتو متغتَ مستقل، بؼطرتت تفي ىذا ابؼطلب الدراسات التي  نعرض
 وتم تقسيام ىذا ابؼطلب إلى ثلبثة فروع كما سياأتي:

 الفرع الأول: الدراسات الوطنية

البرىان الاتتاادي على تناتض معدل الفائدة مع علم الاتتااد، بؾلة  دراسة جمال بوزيدي: -أولا
 2017.1، جامعة البويرة، جوان 22.، العدد12المجلد.معارف، 

حاول الباحث في ىذا ابؼقال التطرق إلى موضوع الربا وسعر الفائدة، وتقدنً البرىان العلمي 
ولقد استخدم الباحث ابؼنهج الوصفي  ن.والاتتاادي الذي يثبت أ، الربا والزكاة نقياضتُ متناظري

بالاعتماد على الأدلة الشرعياة حول ابعدل التاربىي الكبتَ ابؼمتد لآلاف السنتُ حول موضوع الربا 
والذي يعُرف حالياا بسعر الفائدة ودعّم ذلك بالأدلة الاتتاادية من خلبل النظريات ومبادئ علم 

 الاتتااد.
ئج أبنها: أن معدل الفائدة ضرر مطلق يُضعف ابؼضاعف توصل الباحث إلى بؾموعة من النتا

 نزي، مستدلا في ذلك بالآية الكربية:يا، بيانما الزكاة تقوي ابؼضاعف الك1(/1-نزي البسياط )طياالك
  ِدَتاَت ارٍ أثَيامٍ  ۗ  بَيْحَقُ اللَّوُ الرِّباَ وَيُ رْبي الاَّ بُّ كُلَّ كَفَّ تشوّه تانون  ، وكذلك أنّ الفائدة وَاللَّوُ لَا بوُِ

العرض والطلب فتشوّه الأسعار والكمياات سلبا، أما البياع فياتوافق مع تانونا العرض والطلب فياؤثر 
   إبهابا على الأسعار والكمياات.

                                                             
، جامعة 22.، العدد12.دالمجلبصال بوزيدي: البرىان الاتتاادي على تناتض معدل الفائدة مع علم الاتتااد، بؾلة معارف،  1

 .265-255، ص ص: 2017البويرة، جوان 
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وأوصى البحث بضرورة التخلي عن الربا والاعتماد على الزكاة لتوافقها مع أىداف دراسة علم 
 طريقة تقضي على الفقر.الاتتااد كزيادة الانتاج وتوزيع الدخل ب

سعر الفائدة)الربا( بتُ الاتتااد الإسلبمي والوطتٍ  دراسة ىند مهداوي، سليمة غرزي: -ثانيا
(، جامعة 03(، العدد )35مقارنة فكرية، بؾلة جامعة الأمتَ عبد القادر للعلوم الإسلبمياة، المجلد )

 2021.1الأمتَ عبد القادر، تسنطيانة، ابعزائر، 
تحقياق بؾموعة من الأىداف أبنها: التعرف على كل من الدّيْن والقرض لحث ىذا الب يهدف

والفائدة، الربا وتطابقُو سعر الفائدة، الرّد على الاتتااديتُ الذين يبررون لسعر الفائدة، سعر الفائدة 
ان بؼعابعة إشكالياة البحث ابؼنهج تولقد استخدمت الباحث ة بتُ الاتتااد الإسلبمي الوضعي.الافري

الوصفي وذلك بعرض عديد ابؼفاىيام ابؼتعلقة بالقرض والدّين وماىياة سعر الفائدة، والأحكام الشرعياة 
 لسعر الفائدة، وأنواع الربا.

ديننا ابغنياف، ونهت عنو في هي عنها منإلى عدة نتائج أبنها: الفائدة الربوية الباحثان توصل 
لأحاديث النبوية للرّبا خاصة ربا ابعاىلياة أو سعر الشرائع السماوية من تبل، بررنً الآيات القرآنياة وا

الفائدة وابؼعمول بو في البنوك التقليادية، دعوة الكثتَ من الاتتااديتُ الغربياتُ إلى إبهاد بديل لسعر 
الفائدة بسبب الأزمات التي بُزلّفها سيااسة معدل الفائدة الافري لياست من الاتتااد الإسلبمي 

 بشيء.
 وعلى ضوء ىذه النتائج تم التوصل إلى بؾموعة من التوصياات أبنها: 

بهب نبذ الفكر الغربي لاستخدام الفائدة والاىتمام باياغ التمويل الإسلبمياة خاصة ابؼشاركة التي  -
 تعتبر أساس الاتتااد من منظور إسلبمي، فهي برقق ابؼساواة والعدالة لكل الأطراف.

اوئ نظام معدل الفائدة، فوظيافة ىذه الآلياة أن ابغاول على اعتماد آلياة الربح لتجاوز مس -
 الكسب أو الربح بقدر برمل ابؼشقة أو التكالياف.

 التنويع في ابؼنتجات ابؼالياة وصياغ التمويل الإسلبمياة وتطويرىا لتلبياة احتيااجات الأفراد. -

                                                             
ىند مهداوي، سليامة غرزي: سعر الفائدة)الربا( بتُ الاتتااد الإسلبمي والوطتٍ مقارنة فكرية، بؾلة جامعة الأمتَ عبد القادر  1

-1310، ص ص: 2021-12-20، جامعة الأمتَ عبد القادر، تسنطيانة، ابعزائر، 3.، العدد35.للعلوم الإسلبمياة، المجلد
1343. 



تغيرات سعر الفائدة على الاستقرار أثر                                                   الفصل الأول:       

 الاقتصادي

 

17 
 

 الفرع الثاني: الدراسات العربية

التي أجريت في الدول العربياة حول موضوع سعر  سنتطرق في ىذا الفرع إلى الدراسات العربياة
 الفائدة، والتي سنعرضها كالآتي:

سعر الفائدة من وجهة النظر التقليادية والإسلبمياة، المجلة العراتياة  دراسة عمار مجيد كاظم: -أولا
 2012.1، جامعة ابؼستنارية 32.، العدد10المجلد.للعلوم الاتتاادية، 

توضياح بأنّ في الإسلبم مبادئ وأسس بيكنُ أت تؤلف نظرية كان ابؽدف من ىذه الدراسة 
اتتاادية منفالة عن غتَىا، ومن ىذا ابؼنطلق حاول الباحث معرفة العلبتة بتُ نسبة الربح وابؼستوى 
العام للؤسعار لتفستَ تناتض جبسون من منظور إسلبمي، ىذه الأختَة التي تقر بوجود علبتة طردية 

 وابؼستوى العام للؤسعار. بتُ سعر الفائدة الإبظي
ولقد استخدم الباحث باعتماد عدة مناىج بؼعابعة ىذه الإشكالياة في مقدمتها ابؼنهج الوصفي 
بالاعتماد على الأسالياب الاحاائياة لتحليال البياانات على فتًات زمنياة بـتلفة، كما أنو استخدم 

الوصول إلى أصل الإشكالياة البحثياة ابؼنهج التاربىي لعرض تاريخ النظرية الاتتاادية، وذلك من أجل 
 التي يود الباحث معابعتها.

ولقد توصل الباحث إلى بؾموعة من النتائج أبنها: أنو لا يوجد انفاال بتُ ابعانب ابغقياقي 
وابعانب النقدي في الاتتااد الإسلبمي بل بنا متًابطان ومتكاملبن في وحدة واحدة، أصلها التّخلي 

  ، وإبهاد بديل شرعي مناسب في النظام النقدي.عن سعر الفائدة )الربا(
وعلى ضوء النتائج ابؼتوصل بؽا في البحث تدّم الباحث بؾموعة من التوصياات أبنها: أنو 
بإمكان البنك ابؼركزي الإسلبمي من برريك أو تثبيات نسبة الربح في بصياع ابؼاارف الإسلبمياة لتنظيام 

لي إمكانياة تثبيات سرعة دوران النقود التي تؤدي إلى التضخم والعرض والطلب على التمويل، وبالتا
تثبيات عرض النقد والطلب علياو في النظام الإسلبمي، وىذا ما يثبت أن نسبة الربح الإسلبمياة ترتبط 

 بعلبتة طردية مع ابؼستوى العام للؤسعار.
 

                                                             
1

من وجهة النظر التقليادية والإسلبمياة، المجلة العراتياة للعلوم الاتتاادية، السنة العاشرة، العدد عمار بؾياد كاظم: سعر الفائدة  
 .107-64، ص ص: 2012(، جامعة ابؼستنارية 32)
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سة النقدية في آلياات انتقال أثر السياا دراسة عبد الكريم أحمد قندوز، الوليد أحمد طلحة: -ثانيا
اتتااد خال من الفائدة )دراسة حالة سوق السودان(، دراسات معهد التدريب وبناء القدرات، 

 2021.1، صندوق النقد العربي، 08.العدد
حاول الباحثان فياهذه الدراسة معرفة الآثار ابؼتًتبة للسيااسة النقدية في حال خلو الاتتااد من 

بحياة ونسب ابؼشاركات وأسعار الارف وتوفتَ الائتمان، والتًكياز سعر الفائدة، بدا يشمل ابؽوامش الر 
 .2020-2000على حالة دولة السودان للفتًة ابؼمتدة ما بتُ 

من أجل معابعة ىذه الإشكالياة اعتمد الباحثان على ابؼنهج الوصفي مستخدما عدة أسالياب، 
النقدية، تم بزاياص جزء من البحث بحياث تام بدسح أدبي للدراسات السابقة التي تناولت السيااسة 

لتجربة السودان في بؾال التموين الإسلبمي، ثم استخدم الباحثان أسلوب الاتتااد القيااسي لقيااس 
العلبتة السببياة بتُ ابؼتغتَ التابع ابؼتمثل في ىوامش ابؼرابحات ونسب ابؼشاركات، وبتُ عديد ابؼتغتَات 

 ابؼستقلة )التفستَية(.
 أن ىناك ارتباط غتَ حطي بتُ نسب ابؼشاركات وىوامش ابؼرابحات مع توصلت الدراسة إلى

 معدلات التضخم ومعدل بمو الائتمان المحلي.
على ضوء عديد النتائج ابؼتوصل بؽا تدّمت الدراسة عديد التوصياات أبنها: استحداث مؤشر 

ة استحداث موحد لياستوعب في طيااتو ىوامش صياغ التمويل الإسلبمي الأكثر استخداما، وضرور 
إطار لآلياة عمل السوق بدا يساعد الثبات في زيادة التمويل ابؼارفي للقطع ابػاص الذي من شأنو أن 

 بوفز الاستثمار ويرفع مستوى الدخل وبوفز الاستهلبك.

                                                             
1

عبد الكرنً أبضد تندوز، الولياد أبضد طلحة: آلياات انتقال أثر السيااسة النقدية في اتتااد خال من الفائدة )دراسة حالة سوق  
 .33-03، ص ص: 2021(، صندوق النقد العربي، 08ان(، دراسات معهد التدريب وبناء القدرات، العدد)السود
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 المطلب الثاني: الدراسات التي تتعلق بالمتغير التابع )الاستقرار الاقتصادي(
تطرتت إلى متغتَ الدراسة الاستقرار الاتتاادي بافتو  في ىذا ابؼطلب الدراسات التينعرض 

 ىذا ابؼطلب إلى ثلبثة فروع كما يلي: قسياممتغتَ تابع، وتم ت
 الفرع الأول: الدراسات الوطنية

دور السيااسة ابؼالياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي، دراسة حالة  دراسة بريبش عبد الكريم: -أولا
، جامعة 7.، العدد3.الاتتاادي، المجلد، بؾلة التكامل 2014-1990ابعزائر خلبل الفتًة ما بتُ 

 1 .2015أبضد دراية، أدرار، 

ابؽدف من ىذه الدراسة معرفة مسابنة أدوات السيااسة ابؼالياة في برقياق استقرار الاتتااد 
في ابعزائري، وذلك من خلبل تقيايام فعالياة السيااسة ابؼالياة لتحقياق الأىداف ابؼسطرة والتي تتمثل 

 بزفياض معدلات البطالة واستقرار ابؼستوى العام للؤسعار ورفع مستوى الدخل الوطتٍ.
ومن أجل معابعة الإشكالياة ابؼطروحة اعتمد الباحث على ابؼنهج الوصفي في ابعانب النظري 
وذلك من خلبل تناول ماىياة الاستقرار الاتتاادي، وماىياة السيااسة ابؼالياة، واعتمد أيضا على 

التحليالي غي ابعانب التطبياقي من خلبل الاحاائياات والتقارير التي بؽا صلة بدتغتَات الأسلوب 
الدراسة وأدوات التحليال الاتتاادي الكلي: كالناتج ابػام ، الإيرادات العامة، النفقات العامة، 

 معدلات البطالة ومعدلات التضخم.
سة ابؼالياة تتأثر بتقلبات أسعار ولقد توصلت الدراسة إلى بؾموعة من النتائج أبنها: أن السياا

النفط في ابعزائر، كما أن النتائج أثبتت أن السيااسة ابؼالياة تلعب دورا مهما في برقياق استقرار 
الاستقرار ابعزائري وأن ىذه السيااسة غتَ فعالة، وذلك راجع لعدم مرونة ابعهاز الإنتاجي، وأن العامل 

ي على ياة، لأن الدولة تهدف إلى برقياق الاستقرار الاجتماعالاجتماعي ىو المحدد لطبياعة السيااسة ابؼال
 حساب الاستقرار الاتتاادي.

ولقد تدمت الدراسة بؾموعة الدراسة بؾموعة من ابؼقتًحات أبنها: ترشياد النفقات العامة من 
 طاع خلبل توجياهها إلى ابؼشاريع ابؼنتجة وتوسياع الرتابة البربؼانياة والشعبياة علياها، وفك التعبياة مع ت

                                                             
1

-1990بريبش عبد الكرنً: دور السيااسة ابؼالياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي، دراسة حالة ابعزائر خلبل الفتًة ما بتُ  
 .143-105، ص ص: 2015-09-30أدرار، أبضد دراية،  ، جامعة7.، العدد3.بؾلة التكامل الاتتاادي، المجلد ،2014
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المحروتات من خلبل تنمياة القطاعات الاتتاادية، وضرورة التنسياق بتُ أدوات السيااسة ابؼالياة 
 ابؼختلفة لإحداث الأثر الإبهابي على مؤشرات الاستقرار الاتتاادي.

دور السيااسة ابؼالياة في برقياق الاستقرار  دراسة عبد الحميد اعمر وعطاالله بن مسعود: -ثانيا
، بؾلة إدارة الأعمال والدراسات 2018-2000الاتتاادي في ابعزائر دراسة تيااسياة خلبل الفتًة: 

 1 .112-93، ص ص: 2020(، جامعة زيان عاشور ابعلفة، 2(، العدد )06الاتتاادية المجلد )

لياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي في ابؽدف من ىذه الدراسة تيااس أثر أدوات السيااسة ابؼا
، بحياث تكوّن ابؼتغتَ ابؼستقبل وابؼتمثل 2018إلى غاية  2000ابعزائر خلبل الفتًة ابؼمتدة من سنة 

في أدوات السيااسة ابؼالياة من الأبعاد التالياة: النفقات العامة، الإيرادات العامة والعجز ابؼوازني، وتكوّن 
 الاستقرار الاتتاادي من الأبعاد التالياة: البطالة والتضخم. ابؼتغتَ التابع وابؼتمثل في

اعتمد الباحثان في معابعة إشكالياة ىذه الدراسة على ابؼنهج الوصفي التحليالي، وذلك من 
خلبل عرض ووصف أدوات السيااسة ابؼالياة و الاستقرار الاتتاادي، والاستعانة بالأسالياب الكمياة 

ي ابػام في الدراسة التطبياقياة من خلبل دراسة تيااسياة لأثر متغتَات السيااسة ابؼالياة على الناتج الداخل
 .Eviews9في ابعزائر باستخدام البياانات الاحاائياة وباستعمال برنامج 

السيااسة ابؼالياة بؽا دور فعّال في تعديل ابؽياكل  تخلات الدراسة في النهاية أن أدوا
الاتتاادي والاجتماعي للمجتمع فضلب على تدرتها على ترشياد استخدام ابؼال العام وبرقياق انتاجياة 

ذه الأدوات تلعب دورا في التأثتَ على حجم العمالة ومستويات الأسعار والنمو تاوى، كما أن ى
 الاتتاادي بافة عامة.

أوصت الدراسة بدجموعة مهمة من التوصياات أبنها: اخضاع الانفاق العام بؼعايتَ ابعدوى 
روتات الاتتاادية لتحقياق الكفاءة والفعالياة لاستخدام ابؼوارد، وتشجياع الاادرات خارج نطاق المح

من خلبل منح مزايا لذلك وىو ما سياقلل من الادمات ابػارجياة، كما بهب إعادة النظر في سيااسة 
  الإعفاءات الضريبياة وابعمركياة إلا بؼبررات مالياة واتتاادية واجتماعياة توية.

                                                             
1

عبد ابغمياد اعمر وعطاالله بن مسعود: دور السيااسة ابؼالياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي في ابعزائر دراسة تيااسياة خلبل الفتًة:  
، ص 2020عاشور ابعلفة، (، جامعة زيان 2(، العدد )06، بؾلة إدارة الأعمال والدراسات الاتتاادية المجلد )2000-2018

 .112-93ص: 
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 الفرع الثاني: الدراسات العربية

 ع وابؼتعلق بالاستقرار الاتتاادي.سنتطرق في العرض إلى الدراسات العربياة ابػاصة بابؼتغتَ التاب

 –تقيايام أثر سيااسة البنك ابؼركزي على متغتَات الاستقرار الاتتاادي  دراسة صباح عجلان: -أولا
(، جامعة بؿمد 48(، بؾلة العلوم الإنسانياة، العدد )2014-1990حالة العراق ومار خلبل )

 1 .221-205، ص ص: 2017خياضر ببسكرة، سبتمبر 

الدراسة إلى بؿاولة تقيايام مدى تدرة البنك ابؼركزي في برقياق أىم أىدافو وابؼتمثلة وتهدف ىذه 
، وإبراز أثر 2014-1990في الاستقرار الاتتاادي في كل من دولتي العراق ومار خلبل الفتًة 

 سيااسة ىذا الأختَ في بعض ابؼتغتَات الاتتاادية الكلياة.
وصفي وأترنتو بتحليال البياانات، وبدأت بعرض معلومات ولتحقياق ىذا ابؽدف اتبعت الباحثة ابؼنهج ال

تتعلق بدسار السيااسة النقدية البنك ابؼركزي في الدول بؿل الدراسة، ومدى استجابتو للتغتَات ابغاصلة 
في اتتااد كلب البلدين، ثم برليال البياانات بعد بصعها من التقارير التي يادرىا البنك ابؼركزي لكل من 

 العراق ومار.
لت الدراسة إلى بؾموعة من النتائج أبنها: مسابنة سيااسة البنك ابؼركزي لكل من العراق توص

ومار في برقياق نوع من الاستقرار الاتتاادي خاصة بعد حاوبؽا على استقلبلياتها وىو ما بذلى في 
بعض ابؼؤشرات الاتتاادية الكلياة، كما توصلت الدراسة أيضا: إلى أن ىناك ضعف في التنسياق بتُ 
السيااستتُ النقدية وابؼالياة، والتعارض بيانهما في كثتَ من الأحياان أدى إلى عدم برقياق استقرار 

 اتتاادي بشكل كامل.
أوصت الدراسة بضرورة الاىتمام بالاستقرار الاتتاادي لأن من شأنو برقياق معدلات بمو 

استياعاب البطالة التي  اتتاادي بيكّن الدول من مواجهة الزيادة ابؼستمرة في عدد السكان وبالتالي
بيكن أن تهدد السلم الاجتماعي والأمن الاتتاادي، كما من شأنو أن بوافظ على استقرار ابؼستوى 

 العام للؤسعار.

                                                             
1

-1990حالة العراق ومار خلبل ) –صباح عجلبن: تقيايام أثر سيااسة البنك ابؼركزي على متغتَات الاستقرار الاتتاادي  
 .221-205، ص ص: 2017بسكرة، سبتمبر (، جامعة بؿمد خياضر 48ة، العدد )(، بؾلة العلوم الإنسانيا2014
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دور السيااسة ابؼالياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي، المجلة  دراسة كريمة محمد الحسيني: -ثانيا
-93، ص ص 2018(، جامعة، 01(، العدد )32) العلمياة للبحوث والدراسات التجارية، المجلد

161.1 

حاولت الباحثة من خلبل ىذه الدراسة إلى معرفة دور السيااسة ابؼالياة كوسيالة في برقياق 
واستخدمت الباحثة من أجل برقياق ىدف الدراسة ابؼنهج  ة مار.الاستقرار الاتتاادي في دول

دراسة )السيااسة ابؼالياة والاستقرار الوصفي وذلك بالتطرق إلى عرض مفاىيام حول متغتَات ال
الاتتاادي(، ثم السيااسة ابؼالياة كوسيالة لتحقياق الاستقرار الاتتاادي، وأختَا التطرق بؼدى فاعلياة 
السيااسة ابؼالياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي من خلبل عرض مظاىر السيااسة ابؼالياة في مار، 

كل من النفقات العامة والإيرادات العامة   وكذلك عرض بياانات حول فاعلياة ىذه السيااسة على
وتأثتَىا على حجم الدخل وبؿاصرة البطالة واستقرار الأسعار ومكافحة التضخم عن طريق عرض 

 .2014إلى غاية  1994بياانات وإحااءات لفتًة زمنياة من 
توصلت الدراسة إلى بؾموعة من النتائج أبنها: أن برقياق الاستقرار الاتتاادي في مار 

لزم إنهاء سياطرة كل من الدعم والأجور وخدمة الدين العام والتي تشكل في معظمها ابؼوازنة يست
 العامة.

خلات الدراسة إلى بؾموعة من التوصياات أبنها: وجوب التنسياق بتُ السيااستتُ ابؼالياة 
طريق والنقدية خاوصا عند تغياتَ سعر الارف لأن السيااسة ابؼالياة بإمكانها دعم العملة المحلياة عن 

 دعم الإنتاج وابغد من الاستتَاد مقابل زيادة الاادرات.

 
 

                                                             
السيااسة ابؼالياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي، المجلة العلمياة للبحوث والدراسات التجارية، المجلد  كربية بؿمد ابغسياتٍ: دور 1
 .161-93 :، ص ص2018، جامعة، 1.(، العدد32)
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: الدراسات التي تتعلق بالمتغيرين )سعر الفائدة والاستقرار لثالمطلب الثا
 الاقتصادي(

عرضنا في ىذا ابؼطلب الدراسات التي تطرتت إلى متغتَي الدراسة معا، وبنا سعر الفائدة 
الاتتاادي كمتغتَ تابع، وتسمنا ىذا ابؼطلب إلى ثلبثة فروع كما باعتباره متغتَ مستقل، والاستقرار 

 يلي:
   الفرع الأول: الدراسات الوطنية

سنتناول في ىذا ابعزء ىذا ابعزء من البحص الدراسات الوطنياة والتي دُرست على مستوى   
 ابعزائر والتي تناولت ابؼتغتَين معا.

الفائدة على الاستقرار الاتتاادي، أطروحة مقدمة لنيال : تأثتَ سعر دراسة كيوط عبد الرزاق -أولا
شهادة الدكتوراه علوم في العلوم الاتتاادية بزاص اتتااد مالي )غتَ منشورة(، كلياة العلوم 

-2014، ابعزائر، ابؼوسم الدراسي 3الاتتاادية والعلوم التجارية وعلوم التسياتَ، جامعة ابعزائر
2015.1 

لأطروحة معرفة تأثتَ النظام النقدي القائم على التمويل حث من خلبل ىذه ااحاول الب
بالفائدة أن يؤثر سلبا غلى عناصر الاستقرار الاتتاادي، من خلبل استقرار تيامة النقود في خلق 

ة  زمات.وتفاتم الأ واعتمد الباحث على ابؼنهج الوصفي التحليالي لدراسة بـتلف النظريات ابؼتعلق
تمويلي ابؼتمركز على سعر الفائدة في استقرار اتتااديات الدول، أما في بسعر الفائدة، وكذا تأثتَ ال

ابعانب التطبياقي وىو ابعانب ابؼتعلق باختياار تأثتَ كمياة النقود على التضخم، وابذاه ىذه العلبتة في 
دول العيانة )ذكر الدول ابؼعتمدة(، ولقد استخدم ابؼنهج التحليالي بالاعتماد على بـتلف 

اصة بابؼتغتَات ابؼتعلقة بنموذج الدراسة والاادرة عن البك ابؼركزي، وكذا التقارير الإحاائياات ابػ
. واستخدام أدوات Eviews5الاادرة عن صندوق النقد الدولي، بالإضافة إلى استخدام برنامج 

   .القيااس الاتتاادي بالاعتماد على الابكدار واختبار السببياة

                                                             
 ،3كبوط عبد الرزاق: تأثتَ سعر الفائدة على الاستقرار الاتتاادي، أطروحة دكتوراه علوم في العلوم الاتتاادية، جامعة ابعزائر 1

 .2015-2014ابعزائر، 
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أبنها: أن السبب الرئياسي لعدم استقرار الأسعار ىو توصل الباحث إلى بؾموعة من النتائج 
التغتَ في كمياة النقود، ما بهعل التضخم ظاىرة نقدية بحتة متعلقة ببنياة النظام النقدي ابؼرتكز في آلياة 
تشغيالو على سعر الفائدة، كما أن النظام التمويلي القائم على الاستدانة يشكل سببا رئياسياا في 

   با على استقرار اتتااديات الدول.ة وابؼالياة وزيادتها وىو ما يؤثر سلنشوب الأزمات الاتتاادي
البحث إلى بؾموعة من التوصياات أبنها: ضرورة إعادة النظر في حقياقة النظام النقدي في توصل 

القائم على مفهوم سعر الفائدة وتوجياو البحث إلى ابؼنظور ابؼالي الإسلبمي الذي يلغي الفائدة على 
 ويعتبره ربا بؿرما.القروض 

حكم سعر الفائدة )الربا( في الإسلبم وآثاره الاتتاادية والاجتماعياة،  دراسة شيبوط سليمان: -ثانيا
، جامعة زيان عاشور 01.، العدد10.المجلد -دراسة اتتاادية –بؾلة ابغقوق والعلوم الإنسانياة 

 2016.1ابعلفة، 

وآثاره الاتتاادية  و الشرعياة في الإسلبمتناولت ىذه الدراسة موضوع سعر الفائدة وأحكام
على ابؼنهج الوصفي من خلبل إبراز موضوع سعر الفائدة )الربا( من اعتمد الباحث  والاجتماعياة.

خلبل مرآة الإسلبم، وذلك بتعريفو وورد برربيو من القرآن والسنة النبوية، وآراء الفقهاء القدامى 
و بتُ بـتلف ابؼدارس الاتتاادية، وكذا إبراز الآثار التي والمحدثتُ، وإشكالياة الاختلبف الذي يشوب

 بىلفها الربا على بناء المجتمع واستقراره على الاعيادين الاتتاادي والاجتماعي وخلق الأزمات.
توصلت الدراسة إلى أن سعر الفائدة )الربا( بؿرما برربيا تطعياا في الإسلبم، بالأدلة الشرعياة 

الأحاديث النبوية الشريفة، وأنو ابؼتسبب الأول في دمار النفوس والمجتمع سواء من القرآن الكرنً أو 
ولقد أوصت الدراسة بضرورة عدم بـالفة تعاليام الدين  ذلك. والاتتااد، والأزمات الأختَة تثبت

الإسلبمي وأن طرق علبج الأزمات الاتتاادية والاجتماعياة التي يسببها الربا ىي العودة إلى تطبياق 
 لإسلبمياة، وذلك سياؤدي إلى انهياار الاتتااد الرأبظالي وكافة الاتتااديات القائمة على الربا.الشريعة ا

 

 
                                                             

دراسة  –شيابوط سليامان: حكم سعر الفائدة )الربا( في الإسلبم وآثاره الاتتاادية والاجتماعياة، بؾلة ابغقوق والعلوم الإنسانياة  1
 .171-160، ص ص: 2016-01-01، جامعة زيان عاشور ابعلفة، 1.، العدد10.المجلد -اتتاادية
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، 2008-2000سعر الفائدة على الاتتااد ابعزائري الفتًة  أثر بررير دراسة بوبلوطة بلال: -اثالث
  2011.1-2010، سنة 3، جامعة ابعزائرماجستتَرسالة 

سعر الفائدة على مؤشرات التوازن  إبراز أثر سيااسة برريره الدراسة: كان ابؽدف من ىذ
ولقد استخدم الباحث في إعداد  .2008-2000ل الفتًة ابؼمتدة من: الاتتاادي في ابعزائر خلب

ىذه الرسالة على ابؼنهج الوصفي التحليالي من خلبل عرض أىم النظريات والنظم التي فسرت 
حاائي التحليالي لتفستَ النتائج ابؼتحال علياها من موضوع سعر الفائدة، ثم استخدم ابؼنهج الا

حال خلبل عرض البياانات والاحاائياات ابؼتعلقة بدتغتَات الدراسة وبرليالها وتفستَ النتائج ابؼت
 .علياها

ولقد توصل الباحث إلى بؾموعة من النتائج على ضوء الفرضياات التي انطلق منها أبنها: 
ات الوصياة في خلق مناخ استثماري تادر على جلب غيااب استًاتياجياة واضحة من طرف السلط

رؤوس الأموال الأجنبياة لعدم استقرار القوانتُ والتشريعات، كما أن مسابنة القطاع ابػاص في النظام 
ابؼالي ضعيافة وىو ما ابقر عنو بؿدودية دور السوق في برديد الأسعار ابغقياقياة بؼختلف الأصول نقدية  

ام ابؼنافسة في القطاع ابؼارفي أدى إلى بؿدودية النظام ابؼالي في وضع كانت أو مالياة، كما أن انعد
  دخار مع التوزيع الأمثل للموارد.استًاتياجياة ملبئمة لتحديد أسعار الفائدة تسمح بتعبئة الا

ولقد توصل الباحث إلى بؾموعة من التوصياات إعطاء أبنها: إعطاء فرصة للقطاع ابػاص إلى 
ابعهاز ابؼارفي، والعمل على برستُ كفاءة ابعهاز الإنتاجي بفا يتياح لو جانب القطاع العام في 

الاستجابة لتغتَات الطلب الكلي، والعمل على توفتَ مناخ استثماري من خلبل تقدنً مزايا تتعلق 
بالإعفاءات الضريبياة وبؿاربة البتَوتراطياة والرشوة والفساد وبرستُ البيائة التشريعياة، وكذا فسح المجال 

ل البنوك الإسلبمياة وابغرص على نشر الثقافة ابؼارفياة الإسلبمياة ابغقياقياة بحكم أن دين ابعزائر لعم
 الإسلبم، وبذنبا بغدوث الأزمات ابؼالياة والتي كان لسعر الفائدة فياها سببا وجياها.

 
 
 

                                                             
1

، رسالة ماجستتَ في العلوم الاتتاادية،  2008-2000الفائدة على الاتتااد ابعزائري الفتًة بوبلوطة بلبل: أثر بررير سعر  
 .2011-2010، السنة ابعامعياة: 3ائركلياة العلوم الاتتاادية والعلوم التجارية وعلوم التسياتَ، جامعة ابعز 
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 الفرع الثاني: الدراسات العربية

 تغتَي الدراسة.الدراسات العربياة من غتَ المحلياة التي تطرتت بؼ ىناعرضنا 
: برليال أثر سعر دراسة مها مصطفى محمود تركي، عبد الرحيم الشحات البحطيطي -أولا

(، 48الفائدة على ابؼتغتَات الاتتاادية الكلياة في ماليازيا، بؾلة الزتازيق للبحوث الزراعياة، المجلد )
  281.1-203، ص ص: 2021(، كلياة الزراعة، جامعة الزتازيق، مار، 01العدد )

كما كان ابؽدف من ىذا البحث معرفة دراسة السيااسة النقدية في ابغد من الأزمة ابؼالياة في 
دولة ماليازيا، كما تطرق الباحثان إلى دراسة أىم العوامل التي أثرت على الأزمة ابؼالياة في دول جنوب 

لاتتاادية شرق آسياا، وذلك من أجل الوصول بؼعرفة ىل ىناك أثر لسعر الفائدة على ابؼتغتَات ا
واستخدم الباحثان ابؼنهج الوصفي التحليالي، بحياث اعتمد على وصف الاتتااد  الكلياة في ماليازيا.

ابؼاليازي في ابعاني النظري مع التًكياز على التطورات ابغاصلة في العلبتات السيااسياة والاتتاادية 
تي بسثلت في القطاعات ومعدلات النمو وغتَىا، أما ابعانب التحليالي من أجل برليال البياانات وال

 الاتتاادية في ماليازيا بافة عامة، وذلك من أجل التأكد من صحة الفرضياات.
 ت الاتتاادية الكلياة في ماليازيا.توصل الباحثان إلى أن ىناك أثرا لسعر الفائدة على ابؼتغتَا

تدم الباحثان بؾموعة من التوصياات أبنها: ضرورة زيادة استقرار أدوات السيااسة النقدية وفي  وعلياو
 مقدمتها سعر الفائدة لتأثتَه ابؼباشر على الاتتااد، خاصة ابؼدخرات والاستثمارات المحلياة والأجنبياة،

ستثمار الأجنبي، وضرورة وجود الاستقرار السيااسي والاتتاادي وذلك بؼا لو من أبنياة في زيادة الا
وكذا ضرورة زيادة استقلبلياة البنك ابؼركزي وزيادة التنسياق بتُ السيااسة ابؼالياة والنقدية، وعدم التغياتَ 

 ابؼستمر في تغياتَ القوانتُ ابؼتعلقة بالاستثمار.
تيااس العلبتة بتُ سعر الفائدة وبعض ابؼتغتَات الاتتاادية  دراسة نمارق قاسم حسيني: -ثانيا

أطروحة  -2015-1990دراسة لتجربتي مار والياابان مع إشارة خاصة للعراق للمدة:  –الكلياة 

                                                             
على ابؼتغتَات الاتتاادية الكلياة في ماليازيا، مها ماطفى بؿمود تركي، عبد الرحيام الشحات البحطياطي: برليال أثر سعر الفائدة  1

 .281-203، ص ص: 2021، كلياة الزراعة، جامعة الزتازيق، مار، 1.، العدد48.بؾلة الزتازيق للبحوث الزراعياة، المجلد
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 –ه 1438دكتوراه في العلوم الاتتاادية، كلياة الإدارة والاتتااد، جامعة كربلبء، العراق، 
1م.2017

  

ابؽدف من ىذه الدراسة برليال تطور أسعار الفائدة وبعض متغتَات الاتتااد الكلي في كل من 
ولقد استخدمت الباحثة في علبج . 2015 -1990ومار الياابان للفتًة ابؼمتدة ما بتُ:  العراق

ىذه الإشكالياة على الأسلوب التحليالي بحياث دبؾت بتُ ابؼنهج الاستدلالي القائم على الدراسة 
النظرية والتاربىياة للموضوع وبتُ ابؼنهج الاستقرائي، بحياث استدلت من ابػاص إلى العام لتتبع 

 ات البياانات الاحاائياة ابؼتعلقة في اتتااديات الدول بؿل الدراسة.مسار 
توصلت الدراسة إلى بؾموعة من النتائج أبنها: أن سعر الفائدة يعتبر أحد أىم ابؼتغتَات 

كما أوصت الدراسة بضرورة بزفياض أسعار الفائدة  ؛ؤثرة في برريك النشاط الاتتااديالاتتاادية ابؼ
 بدعوى تعطيالها لعملياة التنمياة، لكن ذلك يكون دون ابؼساس باستقلبلياة البنك ابؼركزي. 

  الفرع الثالث: الدراسات الأجنبية

 الدراسات الأجنبياة التي تطرتت بؼتغتَي الدراسة عرضسن

( بعنوان: أثر ابلفاض سعر 2021) ددراسة ىاني محمد سليم ىواري، أحمد فوزي حام -أولا
لياة ، ك2.، العدد48.يق للبحوث الزراعياة، المجلدز البطالة في الياابان، بؾلة الزتا الفائدة على معدل

  2.الزراعة جامعة الزتازيق، مار

التعرف على سيااسة سعر الفائدة في الياابان وتيااس أثرىا على بزفياض  يهدف ىذا البحث إلى
ولقد استخدم  (.2017-1981ياانات فتًة الدراسة )معدلات البطالة وذلك من خلبل برليال ب

الباحثان في ىذه الدراسة ابؼنهج الوصفي التحليالي وذلك لاستعراض ووصف معدل الفائدة ومعدل 
 تة لبن تغتَ معدل الفائدة ومعدل البطالة وتقيايام وضعياتهما في الياابان.البطالة، إضافة إلى برليال العلب

                                                             
1

ابان مع إشارة دراسة لتجربتي مار واليا –بمارق تاسم حسياتٍ: تيااس العلبتة بتُ سعر الفائدة وبعض ابؼتغتَات الاتتاادية الكلياة  
أطروحة تدخل ضمن متطلبات نيال درجة دكتوراه فلسفة في العلوم الاتتاادية، كلياة  -2015-1990خاصة للعراق للمدة: 

 .2017 ، جامعة كربلبء، بصهورية العراق،الإدارة والاتتااد

2
للبحوث  الزتازيقىاني بؿمد سليام ىواري، أبضد فوزي حامد: أثر ابلفاض سعر الفائدة على معدل البطالة في الياابان، بؾلة  

 .540-533ص ص: ، 2021، كلياة الزراعة جامعة الزتازيق، مار، 2.العدد ،48.الزراعياة، المجلد
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لقد غتَت الياابان مفهوم استخدام سعر الفائدة كأداة لتحقياق معدلات منخفضة من البطالة 
وذلك من خلبل استخدام سعر الفائدة ابؼنخفض أو ما يعرف بسعر الفائدة الافري، ومن النتائج 

( واعتبرت 2017-2007وسط في سعر الفائدة ابغقياقي في الفتًة من )أن الياابان حققت أتل مت
من ضمن الأربع دول التي اعتمدت سعر الفائدة السالبة في سيااستها النقدية، وحققت الياابان 

 (.2017-2007وىو أتلل من ابؼعدل الطبياعي في الفتًة ) %3.98متوسط معدل بطالة أتل من 
ن يتناسب طرديا مع معدل للبياانات أن سعر الفائدة في اليااباأسفرت نتائج التحليال القيااسي 

 توصل الباحثان إلى بعض التوصياات نذكرىا: كما   البطالة.
ضرورة تفعيال دور السيااسة النقدية واستخدام أدواتها للتأثتَ على حجم الاستثمار ومنو إلى التأثتَ  -

 على معدلات النمو والبطالة.
من أدوات السيااسة النقدية لتحقياق الاتتًاب من معدلات  خفض معدلات سعر الفائدة كأداة -

 التشغيال الكامل وخفض معدلات البطالة.
أثر السيااسة الاتتاادية على معدل التضخم خلبل الفتًة  دراسة ياسين أبو جامع: -ثانيا

، ص، ص 2020، 2، العدد.21المجلد. ( دراسة حالة ابؼملكة ابؼتحدة البريطانياة،1973-2017)
 :123، 152.1

  

الدراسة إلى التعرف على أثر السيااسات الاتتاادية على معدل التضخم في ىذه تهدف 
(، وبياان أثر تطور حجم الانفاق الوطتٍ على معدلات 2017-1973بريطانياا خلبل الفتًة)

التضخم الاتتاادي في بريطانياا، وبياان أثر التطور في معدلات الفائدة على معدلات التضخم 
وإظهار أثر التغتَات في أسعار الارف على معدلات التضخم الاتتاادي في بريطانياا، الاتتاادي، 

واستخدم الباحث ابؼنهج الوصفي  وبياان أثر ميازان ابؼدفوعات على معدلات التضخم الاتتاادي.
 ، التحليالي لتحديد خاائص الظاىرة ووصف طبياعتها ونوعياة العلبتة بتُ مغتَاتها وأسبابها وابذاىاتها

الاعتماد كذلك في ىذه الفتًة الزمنياة ابؼذكورة على بياانات السلبسل الزمنياة وبتطبياق تقنياة الابكدار وتم 
 ابؼتعدد للوصول إلى الأثر ابغقياقي بؽذه ابؼتغتَات على معدلات التضخم الاتتاادي.

                                                             
1

( دراسة حالة ابؼملكة ابؼتحدة 2017-1973ياستُ أبو جامع: أثر السيااسة الاتتاادية على معدل التضخم خلبل الفتًة ) 
، 2020، 2، العدد.21المجلد.، جامعة القاىرة كلياة الاتتااد والعلوم السيااسياة، بؾلة كلياة الاتتااد والعلوم السيااسياةالبريطانياة، 

 .152-123ص ص: 
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توصل الباحث في ىذه الدراسة إلى وجود أثر سلبي وذو دلالة احاائياة لكل من معدل 
صرف ابعنياو الاستًلياتٍ والإيرادات الضريبياة والتضخم الاتتاادي على معدلات التضخم في الفائدة و 

 2017حتى العام  1973بريطانياا، وتشتَ النتائج أيضا أن إلى أن ابؼملكة ابؼتحدة وخلبل الفتًة 
ء انتهجت سيااسة مالياة توسياعياة بالتوازي مع العمل على بزفياض الفوائد البنكياة وتد بقحت في ابقا

 ابلفاض معدلات الفوائد البنكياة. معدلات التضخم الاتتاادي ضمن ابغدود ابؼسموحة بالرغم من
وتوصي الدراسة إلى ضرورة العمل على حفز الانتاجياة داخل الاتتااد البريطاني تلبفياا للتوتعات 

وروبي، ترار ابػروج من الابراد الأ ابؼرتبطة بابلفاض معدلات النمو الاتتاادي بشكل كبتَ بعد 
وذلك عبر انتهاج سيااسة مالياة توسياعياة بالتوازي مع تبتٍ سيااسة نقدية توسياعياة، مع ضرورة ابغذر 

 عند استخدام الأدوات ابؼرتبطة بالسيااسة النقدية متى تبقى معدلات التضخم في ابغدود ابؼسموح بها.
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 تمهيد:

ازمة حادة كادت ان تؤدي بالاتتااد  2008 شهدت الولايات ابؼتحدة الأمريكياة سنة
أسباب وكانت العوامل الرئياسياة في  ،2007واخرأالأمريكياة الى الانهياار، بدأت ظهورىا 

في الاتتااد،  احقياقيا افراط في الاستثمار دون ان يقابل ذلك بمو سعر الفائدة، والإ ظهورىا
الازمة ومعرفة  الى طبياعة ىذه وصولال من خلبل ىذا الفال وبؼعرفة تفاصيال ىذه الازمة بيكن

 .الأزمةتأثتَ سعر الفائدة في خلق ىذه 
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 2002المالية العالمية  حاطة بالأزمةلإالمبحث الاول: ا
تعتمد الولايات ابؼتحدة على الاتتااد الرأبظالي بحياث يستطياع ابؼستهلك من خلبلو شراء 

ويعد النشاط العقاري  حاولو على تروض من البنوك، ما بوتاجو من سلع وخدمات عن طريق
نشطة ىم الأأمن  راضي التي بوتاجها الناس لبناء مساكنهمالأابؼتمثل في بناء ابؼساكن وشراء 

تراض مبالغ مالياة  إالكيافياة تم  اموال من البنك، وبهذفي القياام بهذا العمل بإتراض الأ تعتمد التي
بؼساكن من البنك، لبناء ابؼساكن وشراء العقار، حياث اعتمد البنك العقارات وا كبتَة جداً 

ام بتحويلها من ىذه الضامنات، ت ترضها، ولكي يستفياد البنكأ نفسها كضمان لأموالو التي
وراق ابؼالياة )البورصة(، وابؼستثمرين الذين سواق الأأسندات استثمارية، وتم بياعها في  لىإ

ن تواجو أتأمتُ، لتجنب ابؼخاطر التي بيكن ال كاتمنوىا في شر أالسندات  استفادوا من ىذه
 ىذه السندات وتلحق بابؼستثمرين الضرر. 

علياها)سعر الفائدة( لكي  القروض والفوائد ابؼرتبةبردد دائما تواريخ لسداد أن ابؼعلوم  من
رباح وبهذه الطريقة لكسب مزيد من الأ خرىأتراضها مرة إ عادةإو  موالوأالبنك استًجاع  يضمن

ة ك في الاستثمار في ىذا النوع من الاتراض تاد مزيد من الارباح، ولم تراعي ابنياو البن زادت
ىذا  الديون في الآجال المحددة، وأعطى تسديد ابؼقتًضتُ على ةالتحليال ابؼالي، واستطاع

من ابؼعاملة الابنياة الكبرى من طرف البنك، ترتبت علياو نتائج وخيامة لا بومد عقباه،  الانف
 على ذلك، واصبحت ىذه حياث امتنع العديد من ابؼقرضتُ عن تسديد ديونهم لعدم تدرتهم

لى البنك بالابلفاض السلبي في القروض عبارة على ديون ميات لا بيكن استًجاعها، اثرت ع
 الأمر الى افلبسها وتلق الكثتَ منها، ىذا أدىالسياولة، مع شبو انقطاعها في اغلب البنك، بفا 

  1يكي.الأمر الذي نشبت علياو ازمة حادة مست بالاتتااد 

                                                             
ولياد ابضد صافي، النظام ابؼارفي الاسلبمي بموذجا، ابؼلتقى الدولي حول الازمة ابؼالياة الراىنة والبدائل ابؼالياة وابؼارفياة،  .د 1

 ماي ابؼركز ابعامعي بخمياس ملياانة، ابعزائر. 6-5يومي 



 الأمرٌكً وتداعٍاتها عهى الاقتصاد 8002الأزمة انمانٍة انعانمٍة                    انفصم انثانً:     

 

33 

  2002لسنة  المالية العالمية ةزمالمطلب الأول: تعريف الأ

اضياع الاتتاادية من ابؼو  ما يعرف بأزمة الرىن العقاري، اوالأزمة ابؼالياة العابؼياة  موضوع 
وخرجت عن ابغدود  ارتبطت بالاتتااد ابؼالي الاتتاادية لكونها في الدراسات االاكثر اىتمام

بالأزمة  التعريف العام للبزمة، والتعريف ابػاص عابؼياو، لذاك سنتطرق إلى لتابح ازمة يكياةالأمر 
 .2008 لأمريكياة لسنة

 الفرع الأول: التعريف العام للازمة 

من ابؼادر  وىذه الاختَة crisisمن الاتنياة  ابؼشتقة criseتعتٍ كلمة ازمة باللغة الفرنسياة 
ظهرت   Robert histoiriqueالاتنياة، وحسب تاموس  وفق ابغروف Krisissالياوناني 

في ابؼدارس وابعامعات علم الاتتااد  هورظ دبياات الفرنسياة القدبية، تبلزمة في الأأكلمة 
الى بؾالات شتى منها، الاتتااد، علم النفس،  في الكتابة الطبياعياة، ثم انتقلت استخدمت بداية

السيااسة، واختات في الاتتااد بالمجالات ابؼالياة والتجارية والاناعة والزراعة، مع تداول مفهوم 
والتتبع اتضح  ياان، وبعد الدراسةمن الاح الازمة في الوسط الاكادبيي لا كنو لا يعرف في الكثتَ

 الازمة عدت معاني ابنها:  لنا ان بؼفهوم
 نزاع -
 اضطراب -
 اضطراب ونزاع مؤتت -
 مرحلة فاصلة وخطتَة -
 كالقول بأزمة السكن وازمة الرىن العقاري وازمة السياولة تلة في شيء معتُ وأنقص  -
الطلب والافلبس اختلبل في التوازن بتُ الانتاج والاستهلبك والذي يتمياز بتًاجع  -

  1والبطالة.

                                                             
مركز ابحاث  الاتتااد   بالعباس عبد الرزاق سعياد، كتاب الازمة ابؼالياة العابؼياة، اسباب  وحلول من منظور اسلبمي، 1

 .6-5، ص2009الاسلبمي، مركز  النشر العلمي جامعة ابؼلك عبدالعزيز جدة ابؼملكة العربياة السعودية  الطبعة الاولى 
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ركزت معظم تعريفات الازمات الاتتاادية على تعريف الازمة ابؼالياة، وتعرف كونها عبارة  
بها الاتتااديات في مسارىا التاربىي وىي مؤشر على ضعف وسوء اداء  عن بؿطات تاربىياة بسر

 الأزمةوالكثتَ منها يركز على كون  تكتلبت اتتاادية. آخر او في النظام ابؼالي لبلد ما او
نهياار في ابؼؤسسات إعض التوازنات ابؼالياة ثم يتبعها في ب اومفاجئ احاد ارابطإخلبلا عمياقا واض

 ابؼالياة ومؤشرات ادائها.
نها اضطراب في أسواق ابؼال، والذي يكون أعلى Frédéric Mishan:  يعرفها الكاتب

بؼال يكون غتَ تادر على توجياو ن سوق اأخاطر ابؼعنوية سيائة لدرجة فياو سوء الاختياار وابؼ
 1فضل الفرص الاستثمارية.أاءة الى ىؤلاء الذين يكون لديهم موال بكفالأ

 مفاجئ في طلب ابؼستثمرة على نها تدىور او ابلفاضأزمة ابؼالياة على تعريف الأ بيكن كما
 سعر في الناتج عن ذلك القومي والابلفاض الاتتاادفي  ىاما دورا تلعب التي ابؼالياة صولالأ

 ترارات ابؼستهلكتُ.  تأثتَه على خلبل الكلي مباشرة من من النشاط الاتتاادي الأصل يقلل
 2002يكية الأمر زمة الأبتعريف خاص  :الفرع الثاني

يكي عبر الأمر كن تقاي الأحداث التاربىياة التي مر بها الاتتااد من خلبل التتبع بي 
 كما يلي:  2008لسنة  يكياةالأمر فيامكن أن نعرف الأزمة الزمن 

،ناتج عن انفجار فقاعة 2008سبتمبر  يكيالأمر زمة مالياة ضربت بالاتتااد أىي 
ابؼالياة، لتتسلل  فلبس الكثتَ من ابؼؤسساتإو  لى شل الاتتاادإدت أ تروض الرىن العقاري

 زمة مالياة عابؼياة. أ لتابح عبر تنوات نقل يكياةالأمر خارج ابغدود 
 
 
 
 
 

                                                             
عبد النبي ابظاعيال الطوخي، التنبؤ ابؼبكر بالأزمات ابؼالياة باستخدام ابؼؤشرات ابؼالياة القائدة، كلياة التجارة، جامعة   1

 لعربياة.اسياوط مار ا
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 2002يكية الأمر  الأزمةسباب أالمطلب الثاني: 

 :برزىاأمن  لى بؾموعة من الأسبابإ يكيالأمر طالت الاتتااد  التي الأزمةتعود 

 زمة الرىن العقاري أولا: أ
-2001فتًة يكياة في الالأمر العقارات  شهدتو سوق شجع الازدىار الكبتَ الذي

منح القروض العقارية ابؼرتفعة ابؼخاطر، بتقدنً تروض  تراض علىوشركات الإالبنوك  2006
 او غتَ موجود.  الكثتَ منهم سجل ائتمان ضعياف لدى الى مقتًضتُ ضخمة
كات طاء تروض ابؼؤسسات العقارية، وشر عإوازي توسعت ابؼؤسسات ابؼالياة في وبالت 

العام  دى ارتفاع معدل الفائدةأي، ولقد مليااردولار امريك700وزت ابؼقاولات بدبالغ كبتَة بذا
ابؼساكن وىو ما تلص من  بسثل في ابلفاض اسعار يكياة،الأمر السوق  حداث تغتَ في طبياعةإلى إ

الكثتَ من  حجم ضمانات البنوك، ومن ىنا بدأ فتيال الازمة في الاشتعال، اذ توجب على
تعاني تداعياات  الاتراض ابؼقرضتُ سداد تروضهم، واصبحت ابؼؤسسات ابؼالياة وشركات

 الضخمة وابؼتًاكمة وىناك عاملبن سابنا في تشديد الازمة:  القروض
عدت ادوات مالياة غتَ معتادة ربطت بشكل او بآخر بأسعار ابؼساكن وتيام  استخدام -

عتماد ابؼالياة وفقا لا عتَ تلك الادواتاعطيات الرىون على اساسها. وتم تس الضمانات التي
السوق، وحياث ابلفضت تيامة ابؼساكن  قدة، ولياس نتياجة معاملبتاتتاادية مع بماذج

 الى ابؼستحيال.  والرىون، اصبحت اسعار تلك الادوات اترب
ضطراب ابؼالي، كانت العامل البارز في اوتات الا ولعدم دتة تلك النماذج التسعتَية، التي -

ابػسائر التي تكبدتها  سعر لتلك الادوات ابؼالياة والى تفاتم الى عدم القدرة على برديد أدى
 ساىم في انهياارا سعار ابؼساكن ىو ابغائزة لتلك الادوات الذي الشركات وابؼؤسسات ابؼالياة

يكياة توفتَ مساكن يستطياع ابؼشتًي برمل أسعارىا، وتد وضع الأمر الفدرالياة  ابغكومة الزام
ابؼداخيال اكن الأشخاص ذوي الضغط على الدائنتُ، وبدوجب ىذا الالزام، تم بياع ابؼس

ة الذين يفتقرون الى ضمانات بسكنهم من تسديد حتى القروض العادية، وبنيات ابؼنخفض
السيااسة على الاعتقاد بدوجب بعض الناس الذين كان بإمكانهم بسلك مساكن. لولا  ىذه



 الأمرٌكً وتداعٍاتها عهى الاقتصاد 8002الأزمة انمانٍة انعانمٍة                    انفصم انثانً:     

 

36 

في  أدىعوامل السوق، وىو ما وجود شكل من أشكال الابكيااز الاتتاادي او فشل في 
ضماناتها، ولقد بلغ حجم القروض ابؼتعثرة لدى  ن غتَ كافياة فيالنهاية الى ظهور رىو 

أسهم ابؼؤسسات ابؼالياة ابؼقرضة  ملياار دولار امريكي بفا تاد الى تراجع 100الافراد حوالي 
 .1ووصل في النهاية الى ىبوط بؾمل السوق ابؼالياة

  الرىنية ثانيا: توريق القروض
ما يعرف بابؼشتقات ابؼالياة، ولقيات رواجا  ابؼال عدت تطورات من ابرزىا  شهدت اسواق

 كبتَا، واعتبر مؤشرا على تطور الاتتااد ومن ابرزىا عملياات التوريق، التي تعبر عن تياام البنك
العملبء الذين اشتًوا  وشريكات التمويل العقاري ببياع دين القروض ابؼتجمعة لديها على

من بـاطر الائتمان والسياولة والسوق  العقارات الى احدى الشريكات ابؼتخااة بهدف التقليال
بالنسبة الى ابؼؤسسات التي تدمت القروض، بتداوبؽا في السوق الثانوية وبهدف التوريق الى 

كأداة مارفياة تؤمن السياولة وتوسع  القروض الى اوراق مالياو تابلة لتداول في البورصات برويل
ة الدين، ثم تقوم شريكات التوريق الائتمان، ويكون ىذا ابؼبلغ في مقابل معجل اتل من تيام

بإصدار سندات بقيامة ىذه الديون، بقيامة ابظياة لكل سند وطرحها للبكتتاب العام بقيامة اكبر 
القروض،  واتل من القيامة الابظياة )بعلبوة او خام إصدار(، وبوال بضلة السندات على فوئد

 ، وتكسب بضلة السنداتلشرائها الفرق بتُ تيامة القرض وما دفعتو وتتولى شركة التوريق
بالبياع لغتَىم بأسعار اكبر من سعر  سوق ابؼال الفوائد، كما بسكنهم تداول السندات في

عندما يقل  السائد، وتد يبياعونها بخسارة شرائهم بؽا في حالة ارتفاع سع فائدتها عن سعر الفائدة
 الى ات تنتقل ملكياتهاعاجلة، وباستمرار تداول السند عندما بوتاجون لسياولة سعر الفائدة، او

  .2العديد داخل البلد وخارجها
عندما يقتًض مشتًي العقارات من مؤسسة مالياة اخرى يقوم برىن العقارات نفسها، 

ابؼؤسسة ببياع ىذه القروض لشركة توريق اعتمادا علياها بإصدار سندات وتطرحها في  وتقوم ىذه

                                                             
  2008بسوز / يولياو  9موتع منبر ابغرية،  جتَ الدبي، أدريسكول، "ألقوا اللوم على الإحتيااطي الفدرالي" 1

http://www.minbaralhurriyya.org 
 نفس ابؼرجع. 2
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حقوق على العقار في الوتت نفسو، الاسواق، وبؽذا يابح للعديد من الافراد وابؼؤسسات 
الاوراق ابؼالياة ابؼادرة اكبر بكثتَ من تيامة العقارات، وعندما تتعثر ىذه  بشكل تكون فياو تيامة

القروض نتياجة عجز مالكي العقارات عن السداد او ابلفاض تيامة العقارات في الاسواق، 
ىا وتزيد الضغوط على كل سعر  العرض وينخفض يبادر بضلة السندات الى بياع ما لديهم فيازيد

فإتة اذ بلغ حجم  ولقد تطورت عملياات التوريق بسرعة وشريكات التوريق ابؼالياة من ابؼؤسسات
سوق الاوراق )السندات( ابؼسندة الى رىون وابؼسندة تروض وابؼسندة الى اصول الى ثلبثة 

  1.في الازمة اضعاف في الفتًة الاختَة

  ميثالثا: التحول في الاقتصاد العال
الاتتااد العابؼي اتتاادا رمزيا يقوم على ابؼضاربة في الاصول ابؼالياة بحياث  لقد اصبح 

 أدىوىو ما  مرة من حجم الاتتااد ابغقياقي الاتتااد الرمزي بدا يزيد على اربعون يقدر حجم
ابؼالياة  عات ابؼالياة التي بيكن ان تتفجر في اية بغظة، ولم يعد الاستثمار في الاوراقاالى بروز الفق

الاوراق بقدر ما صار تعبتَا عن حركة رؤوس الاموال، فكلما  مرتبطا بحقياقة ما بسثلو ىذه
ابؼالياة لشرائها وضمن  بذاه ابؼاارف وابؼؤسساتاالاوراق تزايد  رتفاع اسعاراتزايدت التوتعات ب

، لقد ترتب الى سلع تباع وتشتًى في الاسواق ابؼنظور برولت النقود من وظائفها التقليادية ىذا
الارف  والاتتااد ابغقياقي، اتباع اسعار على الانفاال ابؼتنامي بتُ حركة الاتتااد الرمزي

القائمة للعملبت بقاد ابؼضاربة بفا ساىم في تضاعف حجم النقد الاجنبي ابؼتداول في 
 لى: إالاسواق الذي تاد 

 اتساع نطاق ابؼضاربة في العملبت -
التي بزرج من الدول الرأس مالياة الااعدة والاناعياة بحثا  زيادة حجم القروض تاتَة ابؼدة -

 عن الفائدة ابؼرتفعة في الدول النامياة
 2زيادة حدة الادمات، وىيامنة سلوك الضاربتُ -

                                                             
 ،الوحدة العربياةمركز دراسات ، بحوث اتتاادية عربياة، عبدالمجياد تدي الازمة الاتتاادية الامريكياة وتداعيااتها العابؼياة 1

 .8-7، ص2009 ،46، العدد 16المجلد 
 .نفس ابؼرجع السابق 2
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  2002المالية  زمةالمطلب الثالث: مراحل الأ

 1ىي: يكياة الى ثلبثة مراحلالأمر تقسيام الازمة  بيكن
 المرحلة الأولى: .1

شهد  2006سنة  لى اواخرإ 2000 سنةمن نت زمة الأنتً أمن ىذه ابؼرحلة  تمتدا
 ابؼستثمرين الى سوق يكياة توسعا كبتَا وتدافعالأمر تطاع التمويل العقاري في الولايات ابؼتحدة 

٪ سنويا، ىذا الارتفاع الذي 30٪ الى20ستمرار، بدعدل العقار الذى كانت اسعاره ترتفع با
فلبس لعدم التوازن بتُ العرض والطلب إالى  سوق العقار ىي وصول طبياعياةينبئ بنتياجة حتمياة 

   .ابؼالياة ابػزينة كل اموال واستنزاف
 المرحلة الثانية:   .2

حالة العجز ابؼالي لدى  حياث بدأت ،2007 ىذه ابؼرحلة بداية من منتاف سنة بدأت
الأخرى،  تيامة العقارات الافراد تتزايد، وطرحت عقاراتهم للبياع العلتٍ، بفا تتسبب في خفض

التي ىي في ابغقياقة ضامنات لقروض اخرى من بنوك بـتلفة، والبنك العقاري لم يستطع 
التي  ودائع العملبء لديو والقروض استًداد اموالو ابؼقروضة للمواطنتُ، وبالتالي عجز عن تسديد

ان وصلت الى تضعف الى  العقاري اترضها من بنوك اخرى، نتياجة لذلك بدأت بنوك الاتراض
  .لديها نقص حاد في السياولة

 المرحلة الثالثة:  .3
وإعلبن  انفجار فقاعة الرىن العقاري، حياث شهدت ىذه ابؼرحلة 2008بدأت سنة  

الكثتَ منها،  عن توفتَ السياولة، واتلبق افلبسها وعجزىا ابؼالياة وابؼاارف من البنك الكثتَ
الى باتي دول العالم عبر  متسللة يكياةالأمر والاعلبن عن ازمة مالياة داخل الولايات ابؼتحدة 

  تنوات النقل الاتتاادي.

                                                             
، جامعة ابؼلك عبد العزيز، ابؼملكة 1،2،3،4،5د. وديع ابضد كابلي، الازمة ابؼالياة العابؼياة الأسباب والنتائج، ص 1

 العربياة السعودية.
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 المالية في أمريكا زمة الأحدوث سعر الفائدة في  دورالمبحث الثاني: 

الوضعي ور الاتتااد من منظ ول تعريف سعر الفائدةعرفنا في الفال الأتبعدما  
على الاتتااد  ن نتعرف على تأثتَهأحث بابؼ سلبمي، بيكن من خلبل ىذاوالاتتااد الإ

 وكيافياة حسابو.  ،2008زمة أبان إ يكيالأمر 

 ول: كيف نحسب سعر الفائدة المطلب الأ

سعر الفائدة، وارتباطو بالأموال  صل وتعريفألى إول الأ بعدما تطرتنا في الفال 
 وأ فائدة مرتبطة برأس ابؼال عموما،ن الأالنظريات ابؼفسرة للفائدة، على  ابؼقروضة، واختلبف

عائد على  دخارىم، اومردودا لإ نهم يتوتعونأوبالاعتقاد السائد لدى الناس، ب جارة لو،إنها أ
ائدة، من خلبل ىذا شكال في كيافياة حساب سعر الفموال ابؼقروضة، من ىنا طرح الإالأ

 حساب سعر الفائدة. على كيافياةن نتعرف أابؼطلب بكاول 
 الفرع الأول: سعر الفائدة سعر نسبي زمني.  

نسبي بتحديد مسبق مرتبط  ةالفائد ن سعرأح لنا من خلبل التعاريف السابقة اتض 
 ي فتًة من الزمن بؿددة. أند عقد القرض بؼدة زمنياة معلومة برأس ابؼال ع

  1برسب الفائدة بتطبياق تانون الفائدة البسياط.
 ابؼدة الزمنياة للبتتًاض×نسبة الفائدة السنوية × مقدار القرض  تيامة الفائدة =

 M = P ×N × T  القانون:
 حياث: 

M تيامة الفائدة : 
P نسبة الفائدة السنوية : 

Nمقدار القرض : 

                                                             
1  Catherine lubouchinsky, les taus dinteret, 2 eme edition,dalloz, paris, 1990, 
p.3. 
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T ابؼدة الزمنياة : 

 الفرع الثاني: نظام معدلات الفائدة النقدية 
ابؼعاملبت النقدية على غتَىا من ابؼعاملبت ابؼباشر، يرجع نظام الفائدة النقدية لسياطرة  

. لائتمانياةوا الآجلة ،العاجلة ىي: ك ثلبثة صياغ من ابؼعاملبتالتبادل، ىنا النقود في وبؽيامنة
لذاك بيكننا معرفة وحدانياة اسعار الفائدة ، فياها كعوض، والزمن كمتغتَ رئياسيالنقود  تكون

بدلالة الزمن، وبرليال نظام معدلات الفائدة النقدية، لتفستَ  النقدية في العملياات التبادلياة
 1اختلبف اسعار الفائدة لنفس الزمن.

 اولا: التبادل النقدي بدلالة الزمن 
معدل فإدة خاص بها، بيكن تعريفو على اساس السعر النسبي الزمتٍ للنقود  لكل سلعة

ابػاص بالنقود وحياد الفائدة  بدلالة النقود نفسها، وعندما يتحقق التوازن، بقد ان معدل
 عتماد على امكانياة التبادل ابؼباشر او التبادل الغتَ مباشر بإدخال سلعة اخرى.بالا
 الحالة الاولى:  -

 من النقود M(1) مقابل الكمياة T(0) في الزمن من النقود ابؼتاحة M(0)تبادل الكمياة 
 (  (t=1 ابؼوجودة في الزمن

  Pm = M(0)/ M(1) = (1 + Pm) = P[M(1), M(0)]فإن السعر النسبي الزمتٍ ىو: 

 : ىو السعر النسبي Pmحياث: 

  الحالة الثانية: -
أساس السعر  على ( (Jالوسياطياة  (، بالسلعة(t=1 في الزمن M(1)يتم تبادل الكمياة 

 من النقود M(0)  الكمياة مقابل  (J) ثم يتم التنازل على السلعة P[M(1), r]النسبي 
، حتى يتحقق التوازن بتُ التبادل ابؼباشر  P[J(1), M(0)] النسبي الزمتٍأساس السعر  على

 بهب ان يتحقق:  وغتَ ابؼباشر
P[M(1), M(0)]=P[M(1), J(t)] = 

                                                             
1 Dominque lacoue,  labarthe, analyse monetaire, dunod, paris, 1980, p248. 
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P[M(1), J(t)]/ P[M(0), J(1)]  

  M(0)/M(1)=(1 + rM) اي
  1لنقود عند التوازن وحيادة الفائدة التي بذعل معدلات وىي الاياغة

 اختلاف معدلات الفائدة النقدية ثانيا: اسباب 
  : العوامل الآتياةن نفسر اختلبف معدلات الفائدة النقدية بأ من ابؼمكن

كتمال التبادل بفعل الاختلبف في بـاطر الأصول ابؼالياة، خطر العجز عن السداد، ا عدم  .1
 الاختلبف في تكلفة ابؼعاملبت، سياطرة حالة عدم الياقتُ وتكلفة ابغاول على ابؼعلومات،
 لذلك تكون معدلات الفائدة تائمة على معدل الفائدة الابظي البحت، الذي لا يستبعد

ان يشكل خطرا، وىو جزء  ضالابلفا في تيامة النقود ابغسابياة، من ابؼمكن ىذا ضالابلفا
  :تفكياك معدل الفائدة الى ثلبثة عناصر من الفائدة، كما بيكن

 ؛وىي تيام بؿددات رأس ابؼال الفائدة البحت: -
  ؛علبوة ابػطر ابؼتعلقة بكل ترض: مقابلة لطابع العشوائي للعملياات ابؼبرمة -
 الإدارية.  طبياعة كل ترض، وتقابل العملياات بحسب تَ ابؼختلفة:ياعلبوة التس  -

  .بماذج القرضو  طبياعة القرض: ويرجح موريس ألياة تعدد معدلات الفائدة الى

خلبل الزمن للسلعة  ىو سعر تبادليقابل كل سعر فائدة سعر معتُ، لان سعر الفائدة  .2
ابؼرشح للتغتَ ىو طبياعة ابػدمات  ابؼعيانة، وعندما يكون معدل التبادل متماثلب فإن العامل

في وحدة التحاسب وخدمة الوسياط في التبادل وخدمة السياولة  تقدمها النقود مسلمة التي
     2وبـزن القيام التي تعبر عن القوة الشرائياة.

                                                             
1 Maurici Allais,economie et interet, clement juglar, tome2, 2 eme edition, 
paris, 1998,  p33. 
2 Maurici Allais,  op, cit,  p33 
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يكية الأمر أثير سعر الفائدة على النمو الاقتصادي في الازمة المطلب الثاني: ت
2002 

نتياجة ارتباط سعر الفائدة من الناحياة الاتتاادية بالقرض، ويتطلب ذلك وجود  
والنقود، ومقتًض، على  عنارين، اي طرفتُ في بغظة ما، مقرض صاحب الفائض من السلع ا

 1الاستحقاق، مضاف الياو الفائدة )سعر الفائدة(ان يلتزم ابؼقتًض برد القرض عند تاريخ 
ابؼؤسسات الاستثمارية  يكياة تروض فيالأمر ابغكومة  وبناء على ىذا ابؼفهوم، منحت 
سعياها لتحقياق اكبر تدر من الارباح بفكن، من خلبل التوسع  كات ابؼقاولات، فيوشر  1العقارية

ابؼالياة  عرض الياها ىذه ابؼؤسساتالنظر عن ابؼخاطر التي بيكن ان تت في منح القروض، بغض
الى  أدىالذى  الأمرمن جراء ىذه السيااسياة، فابؼهم ىو زيادة الارباح مع رفع اسعار الفائدة، 

 إلى: أدىفي طبياعة السوق الأمريكياة، الذي  حدوث تغتَ
 ابلفاض اسعار ابؼنازل  -
 عجز ابؼقرضتُ عن سداد ديونهم. -
 العقارات.زيادة ظاىرة استلبء ابؼقرضتُ على  -
 تزايد حالة التوتف عن الدفع. -
 زيادة حجم القروض ابؼتعثرة للؤفراد. -
 البنك لشركات الافراد. بسويل ضعف تدرة -
 ابلفاض في معدلات النمو الابصالي.  -

تُ بؼدة سداسي يا متتالتُالى مرور الاتتااد بدرحلة انكماش لثلبثيا أدتىذه التعثرات التي 
ويعد ىذا الانكماش  2008٪ في الثلبثي الثاني من سنة 0.3انكمش الاتتااد فياها بنسبة 

 2 :إلىمرتفعا، ودفع ىذا الركود في الاتتااد 
 ابلفاض في القوة الاستهلبكياة وانفاق الشركات 

                                                             
بؿاولة جديدة في الربا والفائدة والبنك، اطروحة دكتورا منشورة، الطبعة  وأرفياق يونس ابؼاري، مارف التنمياة الاسلبمي  1

 . 68-65،ص1987الثالثة مكتوبة الرسالة لبنان، 
 .14-13عبد المجياد تدي مرجع سابق ص 2
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 1.3الاستهلبك الذي يعد القوة الدافعة للبتتااد بنسبة  ابلفاض % 
  14ابلفاض الانفاق على السلع ابؼعمرة بنسبة % 
 حدوث ازمة سياولة كبتَة على ابؼستو الداخلي وابػارجي  
  يكي في ازمة كساد حادةالأمر دخول الاتتااد 
  ابلفاض كبتَتي الانتاج الاناعي 
  استمرار خسارة الوظائف وارتفاع معدل الافلبس في الكثتَ من البنك 
 مستوياتهاورك تغلق على ادنىويبورصة نيا  

 يكية الأمر لمطلب الثالث: تأثير سعر الفائدة على التضخم في الازمة ا

 إلىزيادة الطلب على تروض الرىن العقاري، من اجل شراء العقارات والسكنات،  أدت
الاستثمار في ىذا  إلىبالإنظار  إلى أدىالذي  الأمرارتفاع اسعار الفائدة وسعر العقارات، 

ابؼستثمرين بكثرة، خلق عدم التوازن بتُ العرض والطلب، وزادت كثرة الطلب القطاع، وتهافت 
على القروض، من ابؼستثمرين، جعلت البنوك تتوسع في القرض، معتبرة ذلك استثمار وزيادة 

الاخر ابؼتمثل في السلع وابػدمات  ارباح، بزيادة نسبة سعر الفائدة، على حساب الاتتااد
عنو زيادة اسعار السلع، مع ابلفاض نسبي للقيامة الشرائياة للدولار  والاستثمارات الاخرى، نتج

خلف اختلبلات بالسوق اصبح، حجم الاوراق ابؼالياة اكبر بكثتَ من حجم السلع  يكي،الأمر 
 وابػدمات.

ساىم القطاع ابؼارفي والقطاع ابؼالي، دورا كبتَا في زيادة حجم الاصول ابؼالياة العامة 
في تعمياق الفجوة، في انقطاع الالة بتُ الاتتااد السلعي ابغقياقي ابؼتداولة، وساىم ذلك 

صدار انواع متعدد من الاصول إوالاتتااد ابؼالي الرمزي من خلبل الاتساع ابؼالي الوبني، ب
ابؼالياة، بعيادا عن حاجات ومتطلبات الاتتااد ابغقياقي، واصبح ما بودث في الاسواق ابؼالياة 

  1يتمتع بها الاتتااد القومي. اجياة وابؼوارد ابغقياقة التية الانتمن عملياات لا ينسجم مع الطات

                                                             
 .240ص، 2008مار ،  ،جوردون، جون ستيال، امبراطورية الثروة، ىشام بفدح طو )متًجم(، مكتبة الشروق 1
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اكثر  بزاص خاطئ لعناصر الانتاج، جعل نسبة الانتاج إلى أدىوالتوسع في الاتراض 
دخار، وكان لسعر الفائدة اثر كبتَ في التضخم في الا لة بادخار متزايد اي تضخمراس مالياة بفو 

 :بلتارىا فييكياة بيكن ان الأمر في الازمة 
 ؛ارتفاع معدل الفائدة كان سببا في تضخم القروض وزيادة حجمها -
زيادة ابؼتهافتتُ علياها بأعداد كبتَه خلق  إلى أدىيكياة الأمر دعم القروض من طرف ابغكومة  -

  ؛فارق بتُ العرض والطلب
من القروض  ة، مع اصدار سندات غتَ مغطاةالقيامة الغتَ معتاد إلىارتفاع متوسط القروض  -

  ؛السكنياة القائمة
  ؛%0.98 إلىارتفاع مؤشر اسواق الرىن العقاري  -
 ؛ارتفاع اسعار العقار -
 ؛من طرف ابؼستثمرين والبنك ازدواجياة ابؼساكن والعقارات -
  ؛اوراق مالياة بواسطة عملياة التورق وىي غتَ مغطاة إلى برويل الديون -
 1او شراء او اتراض. تضاعف اسعار الفائدة، وتكراره في كل عملياة بياع -

  2002يكية الأمر  الأزمةالمطلب الرابع: تأثير سعر الفائدة على البطالة في 

تسمتُ،  إلىالبطالة، تسمت الاتتاادين  تفاتم ظاىرة إلىبؼعرفة الاسباب التي تؤدي   
فمنذ ظهور النظرية العامة لكيانز الذى عرف البطالة على انها نابصة عن تاور الطلب الفعال، 

خر مع ابؼدرسة وبالتالي كونها ظاىرة لا طوعياة ايد فريق من الاتتااديتُ كيانز، وفريق ا
الاسواق بؽا ابغقياقياة، وان  جورب البطالة ىو ابؼستوى ابؼرتفع للؤترى ان سب النياوكلبسكياة، التي

ابذاه بكوى التوازن )تساوي العرض والطلب(، وبالتالي فإن البطالة ظاىرة تاتَة الاجل وطوعياة 
ونتياجة ىذه ابغركياة فإن  ناجم عن انتفال الناس ما بتُ مناصب التشغيال والبحث عن العمل،

                                                             
 .107ص ،2008افريل 6افاق الاتتااد العابؼي،  :صندوق النقد الدولي 1
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ناجم عن البطالة تعتبر احتكاكياة ناجم عن دينامياكياة سوق العمل، عكس البطالة ابؽياكلياة ال
 1تاور سوق العمل في توفتَ مناصب الشغل ابؼطلوبة مقرنة بدا ىو معروض من مهارات.

بدرحلتتُ مرحلة ارتفعت فياها نسبة البطالة  2008سنة  يكياةالأمر مرت الولايات ابؼتحدة 
 2ة كانت فياها نسبة البطالة منخفض.ومرحل

حالة ابلفاض سعر الفائدة شهدت ىذه ابؼرحلة نسبة بطالة تليالة نظرا لعدت  :المرحلة الأولى
 ، نظرا لعدة اسباب ابرزىا.  عوامل خلقت مناصب شغل، وزاد فياها الطلب على الياد العاملة

القروض العقارية والاستثمار في بناء ابؼساكن شغلت الكثتَ  إلىتوجو الافراد بنسب كبتَة  -
 من الياد العاملة

 فتح مؤسسات ابؼالياة شغل نسبة كبتَة من العمالزيادة  -
 ابغركياة الاناعياة للبناء رفعت من انتاجها رافقتها زيادة الطلب على العمال  -
والسكنات زادت في توسع رتعة ابؼبادلات البياع والشراء  والتجارية العقارات الاسواق ابؼالياة -

 زاد في مناصب الشغل
 الاستثمار في الضاربة تلل من الطالبتُ للعمل  -
ضخ الاموال بالسوق وفرت الاستثمار في الكثتَ من القطاعات، شغل نسبة كبتَة من الياد  -

 العاملة
 رغبة ابغكومة في مساعدة الافراد في العمل  -

 مرحلة رفع سعر الفائدة وتعثر ابؼؤسسات ابؼالياة  المرحلة الثانية:
 ناجم عن عدت اسباب منها اع كبتَ في نسبة البطالةشهدت ىذه ابؼرحلة ارتف

 توتف سوق القرض تسريح العمال. -
  تعثر اصحاب القروض عن السداد وتوتفهم عن الاستثمار. -
 تلة الطلب على الياد العاملة.  -
 طلب الياد العاملة . إلىابؼضارب في الاوراق ابؼالياة وفرت الاموال دون اللجوء  -

                                                             
 ،الطبعة ابػامسة.58برليال  البطالة، سلسلة دورية تعتتٍ بقاايا التنمياة في الدول العربياة العدد 1
 ابؼرجع.نفس  2
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 تسريح الكثتَ من العمال زاد في معدل البطالة. إلى أدىافلبس البنك واغلبتها  -
 توتف الكثتَ من القطاعات الاتتاادية زادت من البطالة. -
 توجو الراي العام حول افلبس ابؼؤسسات ابؼالياة والتخوف من الاستثمار شارك في البطالة. -
لبكياة ارتفاع معدل التضخم وفقد الدولار تيامتو الشرائياة تسبب في عجز ابؼؤسسات الاسته -

   الشغل. خفضت في نسبة مناصب

 مدفوعاتيزان المتأثير سعر الفائدة على  المطلب الخامس:

 إلى سعار الفائدةأ ،عندما ىبطت2007ول سنة في الناف الأ مريكياةزمة الأالأ بدأت 
دنى ابؼستويات بشكل كبتَ، مع عجز ابؼقرضتُ على وامتناعهم عن سداد تروضهم، خاصة أ

لامتناع في في شكل رىونات وضمانات غتَ كافياة، بقم عن ىذ التأخر واالقروض التي ىي 
لياة مريكياة، ووجدت صعوبات في تسديد الالتزامات ابؼاسواق ابؼالياة الأسداد الديون، تعثر الأ

رت على تفاتم العجز أسفمة، و اثرت على الإيرادات والنفقات العأوما تبعها من مستحقات، 
مريكي، وخلفت اختلبل في ميازان ابؼدفوعات الأ يالدين الكل وازنة العامة وارتفاعفي ابؼ

 1)الاادرات والواردات(. 

 الفرع الأول: تأثير سعر الفائدة على الصادرات  

برتل الولايات ابؼتحدة الأمريكياة ابؼرتبة الثانياة من ناحياة الاادرات على الاعياد العابؼي، 
% مقابل نسبة 2.6نسبة  2008رابع من سنة ولقد تراجع الناتج المحلي الامريكي في الربع ال

تراجعا ابصالي الناتج المحلي نسبة  2008%، وسجل الربع الثالث من سنة 3.8سابقة 
يكي تد سجل تراجعتُ في فالتُ متتالتُ، ىذا الضعف في الأمر يكون الاتتااد  0.5%

الواضح في حركة الاادرات ولقد اثر سعر الفائدة على  التباطؤ إلى أدىالنشاط الاتتاادي 
 يكياة من خلبل:الأمر الاادرات 

                                                             
د، بضياد ابعميالي، عناصر توة الاتتااد الامريكي وحقياقتو مع اشارة خاصة للمديونياة الامريكياة، بؾلة ابؼنتدى، رتم المجلة  1

 .2013، كانون الاول 244، 201، ص258،العدد 28
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 ثرت على انتاج وصناعة ابؼواد ابؼادرة.أ كان السبب في نقص السياولة التي .1
 كبر مستهلك حياث يشكل الاستهلبكأ إلىبر منتج كأالولايات ابؼتحدة من  تراجع .2

5.44.% 
 نقص كبتَ في الاادرات. .3
 تراجع العملة ونقص في ميازان الارف وتقليال من تيامة سعر الفائدة.  .4
 يكياة. الأمر توتف الطلب على السلع  إلى أدىورفع الاسعار  التضخم .5

 يكية الأمر ثر سعر الفائدة على الواردات أالفرع الثاني: 

رة مباشكبر اتتااد مشغل للبستثمارات الأجنبياة ابؼباشرة والغتَ أيكي الأمر تتااد يعد الا
حولي  2008يكي سنة الأمر لة للبتتااد ياجنبياة الدخحياث بلغت نسبة الاستثمارات الأ

وتتشكل واردات الولايات  ،2007 ملياار دولار سنة271ن كانت أدولار بعد  ملياار316
 من يكياةالأمر ابؼتحدة 
  من الواردات العابؼياة  %16الواردات السلعياة 
  من التجارة العابؼياة للخدمات  10بذارة ابػدمات % 

نتياجة تذبذبات  عاب صادراتهاياستايكياة في الأمر اعتماد الكثتَ من الدول على السوق   
يكياة خاصة سوق الاستثمار الأمر بغق الضرر بالسوق أالفائدة في الابلفاض والزيادة،  سعر

نتاج الزراعي، كلف من ابؼؤسسات خاصة الاناعياة، والإ ثره العديدأنتاجي، توتفت عن الإ
 يكياة الأمر لتًتفع نسبة الواردات  الاستتَاد إلىيكياة بالتوجو الأمر ابغكومة 

 الفرع الثالث: نتائج تأثير سعر الفائدة على ميزان المدفوعات 

ويتجلى سلبياا يكي الأمر على ميازان ابؼدفوعات  ثر سعر الفائدةأ 2008 ياةكيمر أزمة أفي  
 يأتي:ثل فياما مثار الظاىرة وابؼتذلك من خلبل بعض الآ

 ؛عجز ابؼيازان التجاري -
 ؛يكياةالأمر ارتفاع ابؼديونياة  -
 ؛جنبياة لتحويل العجز ابؼاليالاعتماد على الاستثمارات الأ -
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تعد دراسة سعر الفائدة من حياث ميازاتو، ووجوده، وفي كيافياة برديده، والأثار ابؼتًتبة عنو،  
 كلها بردد بـتلف ابؼتغتَات الاتتاادية الناتج عنو التي ىي عبارة متغتَات الاستقرار الاتتاادي، 

 بعض النقاط ىي عبارة على نتائج إلىتوصلنا من خلبل ىذا البحث 
  الاتتاادية ةبؼتغتَات ابؼؤثرة على ابغياامن ايعتبر سعر الفائدة  -
سباب والعوامل التي ينجم عنها حالة عدم الاستقرار تراض من الأالتمويل بالدين والإ -

 لاتتاادي 
 سعر الفائدة عامل لعدم الاستقرار الاتتاادي  -
 زماتبتُ الرفع والابلفاض تنجم عنو الأتذبذب سعر الفائدة  -
 .ادالاتتاغطاة حقياقة تشكل خطر على ابؼغتَ القروض  -

 : أىم التوصيات
إعتمادا على ما سبق من الدراسة والنتائج ابؼتوصل إلياها من خلبل ىذا البحث بيكن تقدنً 

أصحاب القرارات للئستفادة من النظام ابؼالي المحلي والعابؼي  إلىنتوجو بها  التيبؾموعة من التوصياات 
 وبذنب الكوارث ابؼارفياة والأزمات ابؼالياة ومن أىم التوصياات ما يلي :

 ضرورة الأخذ بنظام التشريع الإسلبمي في نظام ابؼعاملبت ابؼالياة  -
 تقوية الأنظمة ابؼارفياة والتحكم في الإئتمان ابؼارفي  -
 ابغقياقياة التي يااحبها إنتاج وتبادل فعلي  الاستثمارات إلىضرورة التوجو  -
وإعادة بزاياص معدلا فائدة ثابت على  تفعيال توانتُ تنظيامياة وتوانتُ رتابة لقطاع العقار -

 تروض الرىن العقاري والسماح بؽا بالتحرّك في بؾال فائدة صغتَة 
 ابؼالياة فرض الرتابة اللبزمة على النشاطات ابؼالياة ابؼتعلقة بابؼشتقات  -
 الأخذ بنظام الإنذار ابؼبكر الذي يادر إشارات تنبؤ بالأزمات  -
 عن الوبنياة  والابتعادابغقياقياة  بالاستثماراتالأخذ  -
 إلىإسلبمي جديد للمستقبل والعمل على تطويره  اتتااديابغاجة ابؼلحة لإرساء نظام  -

   مستوى تطلعات المجتمع الدولي.
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 قائمة المصادر والمراجع:
I- ًالقرآن الكرن 

II- الأحاديث النبوية 
النياسلبوري أبو ابغسن ، دار (، مسلم بن ابغاج القشتَي 6/1220صحياح مسلم، )

 م1991-ه1412الكتب العلمياة بتَوت، لبنان، الطبعة الأولى، 
III- :ابؼراجع باللغة العربياة 

ابن منظور، أبو الفضل بصال الدين بن مكرم، لسان العرب، الطبعة الثالثة، دار صادر،  -
 ه.1414، 3بتَوت، ابعزء 

 .2007التوزيع، الأردن، أبضد الأشقر، الاتتااد الكلي، دار الثقافة للنشر و  -
أبضد بلوافي، عبد الرزاق بلعباس، حقياقة سيااسة معدل الفائدة الافري، ورتة علمياة مقدمة  -

النظام ابؼارفي –للملتقى الدولي الثاني حول الأزمة ابؼالياة الراىنة والبدائل ابؼالياة وابؼارفياة 
الاتتاادية وعلوم التسياتَ، ابعزائر، ي بطياس ملياانة، معهد العلوم عالإسلبمي بموذجا، ابؼركز ابعام

 .2009ماي  05-06
أديب تاسم شندي، نغم بضياد عبد ابػضر، تيااس العلبتة التبادلياة بتُ عرض النقد ومؤثرات  -

(، بؾلة الكوت للعلوم الاتتاادية 2013-1980الاستقرار الاتتاادي في العراق للمدة )
 .2016، 21والإدارية، جامعة واسط، العدد 

حسن البنا، العلبتة بتُ التكالياف والربا والأسعار في ضوء الشريعة الإسلبمياة،  استشهاد -
. نقلب عن بلقاسم 37، ص: 1980رسالة ماجستتَ، كلياة التجارة، جامعة الأزىر، مار، 

زيطوط ، أحكام الربح في الشريعة الإسلبمياة، مذكرة مقدمة لنيال شهادة ابؼاستً في الفقو 
 .2014-2013جتماعياة والإنسانياة، جامعة غرداية، السنة ابعامعياة: وأصولو، كلياة العلوم الا

الدردير، أبو البركات أبضد بن بؿمد، أترب ابؼسالك بؼذىب الإمام مالك، الطبعة: بدون  -
 ، بدون تاريخ.1طبعة، دار ابؼعارف، بؾلد
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، أنور ماباح سوبره، شركات استثمار الأموال من منظور إسلبمي، مؤسسة الرسالة ناشرون -
 .2004بتَوت، لبنان، 

إبيان بضلبوي، دور ابؼؤسسات ابؼالياة الدولياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي، دراسة حالة  -
، مذكرة مقدمة لنيال شهادة ابؼاستً، جامعة بؿمد خياضر بسكرة، 2012-1990 ابعزائر

 .2014ابعزائر، 
ك الإسلبمياة، دراسة تطبياقياة، بن إبراىيام الغالي، أبعاد القرار التمويلي والاستثماري في البنو  -

 .2012، دار النفائس للنشر والتوزيع، عمان، 1ط.
بن فارس، أبو ابغسن أبضد بن زكرياء، المحقق: عبد السلبم بؿمد ىارون، معجم مقايياس  -

 .1399اللغة، الطبعة الأولى، دار الفكر، ابعزء الثاني، 
ة، مذكرة ماجستتَ، بزاص بوزيدي بصال، دور سعر الفائدة في احداث الأزمات ابؼاليا -

اتتااديات ابؼالياة والبنوك، كلياة العلوم الاتتاادية التجارية وعلوم التسياتَ، جامعة بورمرداس، 
2011-2012. 

، لبنان، 1حسن بؿمد الرفاعي، الاستثمار في الاتتااد الإسلبمي، دار النفائس، الطبعة  -
2006. 

اادي الإسلبمي، دار الكندي، الأردن، حستٍ نبي ىاني، حوافز الاستثمار في النظام الاتت -
2003. 

رضوان بؿمد عبد العال، آلياات التمويل في ابؼاارف الإسلبمياة بتُ الضوابط الشرعياة  -
وابؼخاطر العملياة، ابؼؤبسر العلمي الثالث، التطورات ابؼارفياة والائتمانياة ابؼعاصرة في مار والعالم 

 ، جامعة حلوان، مار.2004ماي  13-12العربي، 
رفياق يونس ابؼاري، الأزمة ابؼالياة من يتحمل مسؤولياتها؟ الأزمة ابؼالياة العابؼياة أسباب وحلول  -

 .2009، 1ط.من منظور إسلبمي، مطبعة ابؼلك عبد العزيز، جدة، مركز النشر العلمي، 
سعياد السهوري بؿمد، اتتااديات النقود والبنوك، دار الشروق للنشر والتوزيع، الأردن،  -

2012. 
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تامة، دور السيااسة النقدية في الاتتااد الإسلبمي في برقياق الاستقرار الاتتاادي، بظتَ  -
(، مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة ماستً 204-2000دراسة حالة السودان )

  .2017-2016أكادبيي، جامعة الشهياد بضو بػضر الوادي، ابعزائر، ابؼوسم ابعامعي: 
المحاسبة ابؼالياة من منظور إسلبمي، الزىراء للئسلبم، الطبعة: شحاتة شوتي إبظاعيال، نظرية  -

1 ،1893. 
 .2005صالح مفتاح، النقود والسيااسة النقدية، دار الفجر للنشر والتوزيع، القاىرة،  -
طارق الديواني، تضياة الفائدة، تربصة بؿمد سعياد دباس، الطبعة الأولى، مؤسسة سهيال  -

 .2005السعودية، طرابلسي، الرياض، ابؼملكة العربياة 
عادل أبضد حشياش، زينب حستُ عوض، مبادئ علم الاتتااد، دار ابعامعة ابعديدة  -

 .1999للنشر، الإسكندرية، مار، 
عز العرب فؤاد، الربا بتُ الاتتااد والدين، دراسات في الإسلبم يادرىا المجلس الأعلى  -

 .1962للشؤون الإسلبمياة، الاسكندرية، 
-1994ائدة ابغقياقي على الادخار، دراسة تيااسياة بغالة ابعزائر )عقبي بػضر، أثر سعر الف -

 .2020، جامعة بشار، أفريل 1، العدد: 6(، بؾلة البشائر الاتتاادية، المجلد: 2018
.نقلب 2015(، 5على معبد ابعارحي، السيااسات النقدية في إطار إسلبمي، مسودة رتم ) -

 عند: ىند مهداوي، سليامة غرزي، مرجع سبق ذكره.
عمر سليامان الأشقر، الربا وأثره على المجتمع الإنساني، دار النفائس: الطبعة الثالثة، الأردن،  -

2003.  
بـتاري بولنوار، جدلياة نظام معدل الفائدة بتُ افتعال الأزمات الاتتاادية الدورية والغاء  -

ة ملياانة، ، جامعة ابعيالبني بونعام1، العدد 13 الاتتااد الإسلبمي، بؾلة الاتتااد ابعديد
   .2022-03-15ابعزائر، تاريخ النشر: 

عوف بؿمود الكفراوي، السيااسة ابؼالياة والنقدية في ظل الاتتااد الإسلبمي، دراسة برليالياة  -
 .1997، الإشعاع للطباعة والنشر والتوزيع، مكتبة 1ط.مقارنة، 
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البرىان الاتتاادي على تناتض معدل الفائدة مع علم الاتتااد، بؾلة  بصال بوزيدي: -
 .265-255، ص ص: 2017، جامعة البويرة، جوان 22.، العدد12المجلد.معارف، 

-1973ياستُ أبو جامع: أثر السيااسة الاتتاادية على معدل التضخم خلبل الفتًة ) -
لياة الاتتااد والعلوم السيااسياة، جامعة ( دراسة حالة ابؼملكة ابؼتحدة البريطانياة، بؾلة ك2017

-123، ص ص: 2020، 2، العدد.21القاىرة كلياة الاتتااد والعلوم السيااسياة، المجلد.
152. 

: أثر ابلفاض سعر الفائدة على معدل البطالة في ىاني بؿمد سليام ىواري، أبضد فوزي حامد -
، كلياة الزراعة جامعة الزتازيق، 2.، العدد48.الياابان، بؾلة الزتاتياق للبحوث الزراعياة، المجلد

 540-533ص ص: ، 2021مار، 
 –تيااس العلبتة بتُ سعر الفائدة وبعض ابؼتغتَات الاتتاادية الكلياة  بمارق تاسم حسياتٍ: -

أطروحة  -2015-1990دراسة لتجربتي مار والياابان مع إشارة خاصة للعراق للمدة: 
 .2017دكتوراه في العلوم الاتتاادية، كلياة الإدارة والاتتااد، جامعة كربلبء، بصهورية العراق، 

: برليال أثر سعر الفائدة على رحيام الشحات البحطياطيمها ماطفى بؿمود تركي، عبد ال -
،  1.، العدد48.ابؼتغتَات الاتتاادية الكلياة في ماليازيا، بؾلة الزتازيق للبحوث الزراعياة، المجلد

 .281-203، ص ص: 2021كلياة الزراعة، جامعة الزتازيق، مار، 
، رسالة 2008-2000ة أثر بررير سعر الفائدة على الاتتااد ابعزائري الفتً  بوبلوطة بلبل: -

، كلياة العلوم الاتتاادية والعلوم التجارية وعلوم التسياتَ، جامعة ماجستتَ في العلوم الاتتاادية
 .2011-2010، السنة ابعامعياة: 3ابعزائر

حكم سعر الفائدة )الربا( في الإسلبم وآثاره الاتتاادية والاجتماعياة، بؾلة  شيابوط سليامان: -
، جامعة زيان عاشور 1.، العدد10.المجلد -دراسة اتتاادية –ة ابغقوق والعلوم الإنسانيا

 171-160، ص ص: 2016-01-01ابعلفة، 
توراه علوم في : تأثتَ سعر الفائدة على الاستقرار الاتتاادي، أطروحة دكوط عبد الرزاقبك -

 .2015-2014، ابعزائر، 3، جامعة ابعزائرالعلوم الاتتاادية
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اسة ابؼالياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي، المجلة العلمياة دور السيا كربية بؿمد ابغسياتٍ: -
 .161-93 :، ص ص2018، جامعة، 1.، العدد32.للبحوث والدراسات التجارية، المجلد

حالة  –تقيايام أثر سيااسة البنك ابؼركزي على متغتَات الاستقرار الاتتاادي  صباح عجلبن: -
(، جامعة بؿمد 48نسانياة، العدد )(، بؾلة العلوم الإ2014-1990العراق ومار خلبل )

 221-205، ص ص: 2017خياضر ببسكرة، سبتمبر 
دور السيااسة ابؼالياة في برقياق الاستقرار الاتتاادي في  عبد ابغمياد اعمر وعطاالله بن مسعود: -

، بؾلة إدارة الأعمال والدراسات 2018-2000ابعزائر دراسة تيااسياة خلبل الفتًة: 
-93، ص ص: 2020(، جامعة زيان عاشور ابعلفة، 2(، العدد )06الاتتاادية المجلد )

112 
تقرار الاتتاادي، دراسة حالة ابعزائر دور السيااسة ابؼالياة في برقياق الاس بريبش عبد الكرنً: -

، جامعة 7.، العدد3.بؾلة التكامل الاتتاادي، المجلد ،2014-1990خلبل الفتًة ما بتُ 
 143-105، ص ص: 2015-09-30أبضد دراية، أدرار، 

آلياات انتقال أثر السيااسة النقدية في اتتااد  عبد الكرنً أبضد تندوز، الولياد أبضد طلحة: -
ة )دراسة حالة سوق السودان(، دراسات معهد التدريب وبناء القدرات، خال من الفائد

 33-03، ص ص: 2021(، صندوق النقد العربي، 08العدد)
سعر الفائدة من وجهة النظر التقليادية والإسلبمياة، المجلة العراتياة للعلوم  عمار بؾياد كاظم: -

 107-64، ص ص: 2012(، جامعة ابؼستنارية 32الاتتاادية، السنة العاشرة، العدد )
سعر الفائدة)الربا( بتُ الاتتااد الإسلبمي والوطتٍ مقارنة  ىند مهداوي، سليامة غرزي: -

(، جامعة 03(، العدد )35فكرية، بؾلة جامعة الأمتَ عبد القادر للعلوم الإسلبمياة، المجلد )
 1343-1310، ص ص: 2021-12-20الأمتَ عبد القادر، تسنطيانة، ابعزائر، 

الواحد وأحسن بغساسنة، ابؼساوئ الاتتاادية لنظام معدل الفائدة وأترىا في غردة عبد  -
حاول الأزمات ابؼالياة الدورية ومفهوم الربح بوصفو بديلب إسلبمياا، بؾلة التجديد، المجلد التاسع 

 .2015عشر، العدد الثامن والثلبثون، 
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نشر والتوزيع والطباعة، بؿمود حستُ الوادي وآخرون، مبادئ علم الاتتااد، دار ابؼياسرة لل -
 .2010الأردن، 

مسعود درواسي، السيااسة ابؼالياة ودورىا في برقياق التوازن الاتتاادي، دراسة حالة ابعزائر،  -
 .2006، أطروحة مقدمة لنيال شهادة دكتوراه )غتَ منشورة(، جامعة ابعزائر، 1990-2004

ضياتُ، ملبمح وسيااسات ىبة عبد ابؼنعم، أداء اتتااديات العربياة خلبل العقدين ابؼا -
 .2012الاستقرار، بحث مقدم لاندوق النقد العربي، يناير 

ىند مهداوي، سليامة غرزي، سعر الفائدة )الربا( بتُ الاتتااد الإسلبمي والوضعي مقارنة  -
، جامعة الأمتَ 3، العدد 35فكرية، بؾلة جامعة الأمتَ عبد القادر للعلوم الإسلبمياة، المجلد 

 .2021-12-20طيانة، ابعزائر، تاريخ النشر: عبد القادر، تسن
وضاح رجب، التضخم والكساد، دراسة في مشكلبت النقود وتغتَات الأسعار، دار  -

 .2009النفائس، 
 اتتاادية بحوث العابؼياة، وتداعيااتها الامريكياة الاتتاادية الازمة تدي عبدالمجياد   -

 .8-7ص ،2009 ،46 العدد ،16 المجلد العربياة، الوحدة دراسات مركز عربياة،
 ،1،2،3،4،5ص والنتائج، الأسباب العابؼياة ابؼالياة الازمة كابلي، ابضد وديع. د   -

 .السعودية العربياة ابؼملكة العزيز، عبد ابؼلك جامعة
 والفائدة الربا في جديدة بؿاولة أو الاسلبمي التنمياة مارف ابؼاري، يونس رفياق   -

 . 68-65،ص1987 لبنان، الرسالة مكتوبة الثالثة الطبعة منشورة، دكتورا اطروحة والبنك،
 .14-13ص سابق مرجع تدي المجياد عبد   -
 الشروق، مكتبة ،(متًجم) طو بفدح ىشام الثروة، امبراطورية ستيال، جون جوردون،   -

 .240ص ،2008 ، مار
 .107ص ،2008 افريل6 العابؼي، الاتتااد افاق: الدولي النقد صندوق   -
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