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الضــوء علـى إحــدى أبعــاد الإعجــاز العلمـي لفريضــة الزكــاة في مجــال 
الاقتصــاد، هــذه الفريضــة الــتي أنزلهــا االله عــز وجــل مــن فــوق ســبع سمــاوات وكانــت ركــن مــن أركــان 
الإســلام الخمســة وذلــك مــن قبــل ألــف وأربــع مائــة عــام، وقــد فرضــها االله عــز وجــل ضــبطاً وشــرطاً، 
ل صــــــورēا في ذهــــــن  الباحــــــث إلا عنــــــدما لاحــــــت في أفــــــاق 
الاقتصـــاديات العالميـــة سياســـة مســـتحدثة لم تكـــن مطروحـــة مـــن قبـــل، وهـــي قـــرارات بعـــض البنـــوك 
 المركزيــة الكــبرى بفــرض آليــة الفائــدة الســلبية بغــرض ســد الفجــوة الادخاريــة لــدعم تمويــل الانتعــاش
ط وجوب فريضة الزكاة نفـس القـدرة للوصـول 

لــدعم تمويــل الانتعــاش الاقتصــادي دون ) 
تكــاليف فضـــلاً عـــن كوĔــا لهـــا اليـــد الأعلـــى في التــأثير علـــى المـــال بنوعيــة النقـــدي والعيـــني، لتلتقـــي 

النقـدي في تحقيـق نفـس المغـذى، ولكـن وترتقي بـذلك علـى أحـدث مـا توصـل إليـه علـم الاقتصـاد 
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  :ملخصال

الضــوء علـى إحــدى أبعــاد الإعجــاز العلمـي لفريضــة الزكــاة في مجــال  الدراســة هــذه قـيلت
الاقتصــاد، هــذه الفريضــة الــتي أنزلهــا االله عــز وجــل مــن فــوق ســبع سمــاوات وكانــت ركــن مــن أركــان 
الإســلام الخمســة وذلــك مــن قبــل ألــف وأربــع مائــة عــام، وقــد فرضــها االله عــز وجــل ضــبطاً وشــرطاً، 

ل صــــــورēا في ذهــــــن  الباحــــــث إلا عنــــــدما لاحــــــت في أفــــــاق جــــــبراً لا اختيــــــاراً لحكمــــــة لم تكتمــــــ
الاقتصـــاديات العالميـــة سياســـة مســـتحدثة لم تكـــن مطروحـــة مـــن قبـــل، وهـــي قـــرارات بعـــض البنـــوك 
المركزيــة الكــبرى بفــرض آليــة الفائــدة الســلبية بغــرض ســد الفجــوة الادخاريــة لــدعم تمويــل الانتعــاش

ط وجوب فريضة الزكاة نفـس القـدرة للوصـول الاقتصادي، فجاءت هذه الدراسة لتوضح أن لضواب
) الادخاريــة(إلى نفــس الهــدف وهــو ســد الفجــوة الســاكنة 

تكــاليف فضـــلاً عـــن كوĔــا لهـــا اليـــد الأعلـــى في التــأثير علـــى المـــال بنوعيــة النقـــدي والعيـــني، لتلتقـــي 
وترتقي بـذلك علـى أحـدث مـا توصـل إليـه علـم الاقتصـاد 

  .  بسبق تشريعي يتخطى الزمان والمكان
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  .الاكتناز، الفجوة الادخارية ،الفائدة السلبية، تفضيل السيولة ،الزكاة: مفتاحيةالكلمات ال
 JEL :E58  تصنيف

Abstract:  

The study sheds light on one of the dimensions of the scientific 
miraculous Ness of the obligation of zakat in the field of 
economics, this obligation that God Almighty sent down from 
above the seven heavens and was one of the five pillars of Islam, 
since 1400 years, and God Almighty imposed it with control and 
condition, by compulsion and not by choice. For a wisdom 
whose image was not completed in the researcher’s mind except 
when a new policy appeared on the horizons of global 
economies that was not presented before, which is the decisions 
of some major central banks to impose a negative interest 
mechanism in order to bridge the savings gap to support 
financing economic recovery. So, in this study we will show that 
the same result can be achieved by Obligation of Zakat to reach 
the same goal. 
JEL classification: E58 

 

 مقدمة. 1
لا شك في أن الأسواق حالياً تئن تحت ضغط من الأزمة العالمية الراهنة وزحف سريع 

حالة معتمة من الركود الاقتصادي العالمي ، والتي لاحت أعراضها في الأفق منذ أواخر عام  تجاه
م، وذلك عندما انخفضت معدلات النمو في اقتصاديات الدول الناشئة على وجه 2014

والموصوفة بكوĔا (على وجه الخصوص ) ثاني أكبر اقتصاد في العالم(العموم، وفي الصين 
ث أĔا تقوم بدور جر الأسواق إلى حالة من الانتعاش والرواج كما ويعول اقتصاديات قاطرة، حي

، مما أدى بالتتابع إلى )عليها في تمويل دعائم النمو في معظم الدول الصناعية الكبرى والمنتجة
، الأمر الذي أدخل العديد من الاقتصاديات ) المواد الخام(انخفاض الطلب على السلع الأولية 

ربة  بالعالم في دائرة ضعف الطلب وانخفاض الأسعار، وحدوث حالة من ذات القوة الضا
، التي نالت من )Covid-19(الانكماش وبوادر ركود اقتصادي، ناهيك عن الجائحة الأخيرة 

تتطرق الدراسة إلى أحداث مشكلة نقص الإمدادات، ومشكلة  لن(. اقتصاديات العالم ما نالت
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المشاكل  هذهحيث أن أثار  –على الوضع الاقتصادي العالمي  الحرب الروسية الأوكرانية وأثرها
بالإشارة " في ظل هذا الوضع الاقتصادي العالمي المتراجع). هذه الدراسة ضمن نطاقليست 

لبداية الأزمة المالية والتراجع والانكماش الاقتصادي ظهر توجه عام من قبل أهم وأكبر البنوك 
) وربي، المركزي الياباني، بنك الشعب الصيني، المركزي السويسريالمركزي الأ(المركزية بالعالم مثل 

في اتباع سياسة التيسير الكمي، وذلك من خلال أثر أسعار الفائدة المتدنية đدف إحداث حالة 
 .من الرواج الاقتصادي

علـى " بالفائـدة السـلبية"من أهم الآليـات الـتي اسـتحدثتها البنـوك المركزيـة إقـرار مـا يسـمى 
ملات المتبادلة بـين البنـوك المركزيـة والبنـوك التابعـة، والـذي يـؤثر بشـكل مباشـر في خفـض سـعر التعا

الفائــدة في التعــاملات المتبادلــة بــين البنــوك التابعــة بعضــها الــبعض مــن جانــب، وبــين البنــوك التابعــة 
وعملائهــــا مــــن جانــــب أخــــر، والجــــدير بالــــذكر أنــــه في ظــــل سياســــة ســــعر الفائــــدة الســــلبية والــــتي 

بماهيــة الزكــاة في  ومقارنتهــاســتخدمها حــديثاً أكــبر البنــوك المركزيــة حــول العــالم، وبتحليــل ماهيتهــا ت
الدين الإسلامي وتحليل بعض أهداف هذه الفريضة الماليـة، نجـد أن هنـاك سمـة تنـاغم واتسـاق بـين 

نقديـة أن السياسـات ال وذلـك ارتكـازا علـى حقيقـة. الفكرين، إلى حـد يحتـاج الي الدراسـة والبحـث
هـــي أحـــد آليـــات التـــوازن الاقتصـــادي في الأســـواق، ومـــن أهـــم سماēـــا أĔـــا تتمحـــور حـــول الفائـــدة 

  .وأسعارها
   1.1 :وأهميتها أهداف الدراسة    

ēدف الدراسة إلى تحليل أسباب تحول بعض أكبر البنوك المركزية بالعالم لرسم نوع     
مستهدفة đذه الآلية ضبط ايقاع المؤشرات جديد من إحداثيات السياسة النقدية وآلياēا، 

الاقتصادية والوصول đا لمعدلاēا المستهدفة، وهي أن الآلية المستحدثة بالبنوك المركزية هي ابتكار 
ما يسمى بالفائدة السلبية، كما وللدراسة أهداف عدة أخرى وهي بيان ماهية الفائدة السلبية 

بالتيسير الكمي، بغية الخروج من الأزمة الاقتصادية المستحدثة، وقدرēا على تحقيق ما يسمى 
  .الراهنة والوصول لمعدل مستهدف من الانتعاش الاقتصادي

   :المستخدمةالأدوات  2.1
 حالإيضــا توصــيف الدراســة بشــكل كــافي ويفــي بغــرض (الوصــف  -والاســتقراء  الملاحظــة

  .)للفكرة الرئيسية
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  :وتساؤلاتها مشكلة الدراسة 3.1
كـــون هـــذه الأدوات   النقديـــة،تعتـــبر اســـعار الفائـــدة محـــور رئيســـي وهـــام لأدوات السياســـة 

ـــات الماليـــة الإســـلامية فإĔـــا تتســـم بالتـــأخر في تحقيـــق النتـــائج المرجـــوة منهـــا،  تعمـــل بمعـــزل عـــن آلي
مــا خرجــت بــه السياســة النقديــة الوضــعية مــن آليــة الفائــدة الســالبة مــؤخراً  ذلــك أنوالــدليل علــى 

ويل الانتعـاش الاقتصـادي هـو نفسـه مـا جـاءت بـه فريضـة الزكـاة كآليـة ماليـة إسـلامية مـن بغرض تم
  . قبل ألف وأربعمائة عام، وهو تمويل الانتعاش دون إضافة أعباء على مقدرات اĐتمع الاقتصادية

هل يمكن للاقتصـاد التقليـدي أن يجـد ضـالته في أبجـديات الاقتصـاد  -السؤال الرئيسي 
دث توافــــق في المفــــاهيم ومــــن ثم الآليــــات المســــتخدمة لتقليــــل الفاقــــد مــــن الوقــــت الإســــلامي، ويحــــ

هـل يمكـن تحليـل أسـباب إذاً  والجهد، وتخفيف حدة أو الخـلاص منهـا Ĕائيـاً التقلبـات الاقتصـادية؟
 وآلياēـا؟تحول بعض أكبر البنوك المركزية بالعـالم لرسـم نـوع جديـد مـن إحـداثيات السياسـة النقديـة 

 أم يمكن إدخال آلية الزكاة بالمعادة؟ المستهدفة؟ السيولةتحقيق تكفي لدة السلبية هل الفائ
  :فرضية الدراسة  4.1

تقـــوم الدراســـة علـــى فرضـــية أساســـية تتمثـــل في التوافـــق والاتســـاق بـــين كـــلا مـــن آليـــة ســـعر         
مسـتوى مقبـول مـن الفائدة السلبية، وآلية فريضة الزكاة في الإسلام، تعمـل كـلاً منهمـا علـى تحقيـق 

  .على مقدرات اĐتمع الاقتصادية الانتعاش الاقتصادي، دون وجود أعباء

  :الدراسات السابقة 5.1 

لم يتوصــل الباحــث إلى دراســات ســابقة تناولــت موضــوع الدراســة، مــن حيــث ثمــة ربــط      
الزكـاة كـأداة بين هدف تطبيق آلية الفائدة السـلبية مـن ناحيـة، وتناغمهـا مـع هـدف آليـات فريضـة 

  .مالية تشريعية من ناحية أخرى، في تمويل الاستثمار ودعم التنمية
 :مفهوم الفائدة وأهم النظريات المفسرة. 2

 :بين المفهوم والأثار المترتبة عليها الفائدة 1.2

  :مفهوم الفائدة 1.1.2 

ذلـك العائـد علـى رأسمـال المســتثمر مـن خـلال السـعر الـذي يحصـل عليــه "سـعر الفائـدة 
، ويـرى )2020ويكيبيـديا، ( المرء جراء تنازله عن التصرف بأمواله التي يقرضـها لفـترة زمنيـة محـددة

، فسـعر الفائـدة "أداة قيـاس لكلفـة النقـد عنـد تـداخل عامـل الـزمن" الباحث أن مفهوم الفائدة هو
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لا يخـرج عــن كونــه ســعر الأمــوال، أو كلفــة اسـتئجار المــال، وكــون الفائــدة أداة قيــاس لكلفــة، فلابــد 
 .  من أن يكون لها سعر، يتحدد باتفاق المتعاقدين

  :أسعار الفائدة وأثرها على الاقتصاد الكلي 2.1.2 
ســــلباً علــــى فيــــؤثر ذلــــك  ،"التمويــــل" لفــــة رأس المــــالمــــن كســــعر الفائــــدة المرتفــــع يزُيــــد     

 ،الاسـتثمار،  الاسـتهلاكثمُ ومـن  الطلب الكلـيينخفض معدل  حيث قطاعات البنية الاقتصادية،
وسـيلة لتخفيـف  ، لكن من ناحيـة أخـرى فـإن زيـادة سـعر الفائـدة قـد تكـونالناتج المحلي الإجماليف

بــة أمــا في أوقــات الانكمــاش قــد يكــون أحيانــاً خفــض ســعر الفائــدة بمثا ،الضــغط التضــخميحــدة 
وللعولمــة دور  اكمــ. مــلاذ مهــم وأولي بالنســبة لأصــحاب القــرار الســيادي للنجــاة مــن شــبح الركــود

فعـال، بـل وإن جــاز القـول فــإن لهـا عامـل الســحر في هـذه المنظومــة، فمـثلاً أثنـاء الأزمــة الماليـة عــام 
ـــدة لم يســـتطيع أيـــاً مـــن الكبـــار الثلاثـــة2007  م، وعنـــدما كـــان هنـــاك ضـــرورة لخفـــض ســـعر الفائ

أن يأخذ قـرار الخفـض منفـرداً وحـده نظـراً لخطـورة حركـة " الفدرالي الأمريكي، والأوربي، والبريطاني"
رؤوس الأمــوال الحــرة والســاخنة، فــأي قــرار أحــادي الجانــب يــتم اتخــاذه، مــؤداه تيــارات مــن رؤوس 

ى ذلـك بمـا ونـدلل علـ "الأموال داخلة أو خارجـة مـؤثرةً سـلباً أو إيجابـا علـى الأطـراف ذات العلاقـة
م عنـدما تباطـأت وتـيرة النمـو لـدى ثـاني 2016، 2014في وقت ليس ببعيد بين عـامي  حدث 

، فدعا ذلك صناع السياسة النقدية بالمركزي الصيني لخفـض أسـعار "الصين"أكبر اقتصاد في العالم 
برفــع الفائــدة لتحفيــز الاقتصــاد، ولكــن علــى التــوازي وفي توقيــت متقــارب قــام الفــدرالي الأمريكــي 

نقطة أساس، مما أدى لوجود ظـاهرة نـزوح ملحوظـة لـرؤوس لأمـوال  25سعر الفائدة على الدولار 
ممــا ضــاعف " الفائــدة المرتفعــة"مــن الصــين نظــراً لانخفــاض ســعر الفائــدة، đــا للمنطقــة الدافئــة ذات 

ى مسـتوى الأثر السلبي على اقتصاديات الصين التي تعُد بـدورها المسـتهلك الأول للمـادة الخـام علـ
العــالم، وبــالطبع لم يتوقــف الأثــر الســلبي عنــد هــذا الحــد، وذلــك لتبعــات متغــير العولمــة، فانخفــاض 
الصين لاستهلاك المواد الخام نظـراً لتبـاطؤ وتـيرة النمـو مـن جهـة، وهـروب رؤوس الأمـوال مـن جهـة 

فضـــت لـــديها أخـــرى، أثـــر ســـلباً علـــى المـــوازين التجاريـــة للـــدول المصـــدرة للمـــواد الأوليـــة، حيـــث انخ
 .)2016الاقتصادية، ( معدلات التشغيل والدخل والأنفاق

أثر منظومة الفائدة وأسعارها على المناخ الاقتصادي العام من وجهة نظر  3.1.2 

  :الباحث



 محمد السيد رضوان. د    في الإسلام السلبية آلية نقدية بالبنوك المركزية وثمة محاكاة وفريضة الزكاة الفائدة

 

 

125 

نجـدها محـيرة ومعقـدة لحـد بعيـد، تتـداخل " الفائدة"عند التأمل في مفهوم ومغذى فكرة 
إحـداثياēا عوامـل عـدة تـأثيراً وتــأثراً، وكـون علـم الاقتصـاد مــن العلـوم الاجتماعيـة يتـأثر بصــورة في 

مباشـرة بتعـدد توجهـات وسـلوك الأفـراد وتغيراēـا المسـتمرة، فمـن بـاب أولى أن تكـون الفائـدة مــن 
ـــل فكـــرة الفائـــدة وتأثيرهـــا علـــى الم ـــذا كـــان لزامـــاً عنـــد تحلي ـــأثرين đـــذه الخـــواص، ل تغـــيرات أول المت

الاقتصـــادية أن يؤخـــذ بعـــين الاعتبـــار هـــذه الخـــواص المتغـــيرة وغـــير النمطيـــة، علـــى عكـــس العلـــوم 
البحتة، والتي ترتكز في متغيراēا على خواص ثابتة ونمطية، وفي حقيقة الأمر فإن آليـة الفائـدة مـن 
 المواضــــيع الــــتي أحتلـــــت حيــــز لــــيس بالقليـــــل مــــن اهتمـــــام الباحــــث، وأثــــارت لديـــــه العديــــد مـــــن
التســاؤلات، ومنهــا، هــل الفائــدة كوĔــا ثمــن نظــير الإقــراض بغــرض الاســتثمار حــرام شــرعا؟ً وهــل 
تــتلخص حرمتهــا في كوĔــا زيــادة ثابتــة تم الاتفــاق عليهــا ســلفاً دون النظــر للعائــد مــن اســـتخدام 
ـــازل  ـــدة نظـــير اقـــتراض المـــال فهـــل يجـــب تن ـــتم إقـــرار فائ ـــه في الاســـتثمار؟، وإذا لم ي رأس المـــال ذات

احب رأس المال عن رصيده من المـال لغـيره ليقـوم باسـتثماره دون أن يتحصـل هـو علـى مقابـل ص
نظــير أثــر عامــل الــزمن عليــه؟ أم أننــا ســنجد في منتجــات الماليــة الإســلامية ضــالتنا؟ هــل منتجــات 
التمويــل الإســلامية أوجــدت لنــا البــديل؟ وهــل البــديل كــافي لــروي ظمــاء رؤوس الأمــوال المتعطشــة 

ار والــــربح؟ وهــــل حلــــول الماليــــة الإســــلامية تلائـــم فعليــــاً حجــــم ومرونــــة ســــوق الأعمــــال للاســـتثم
وحساســـيته للتغـــير المســـتمر؟ تتـــداخل منظومـــة الفائـــدة وترتكـــز عليهـــا أبعـــاد عناصـــر الاقتصـــاد، 
فـنلاحظ مـثلاً، أن معظـم الاحتيـاطي مـن النقــد الأجنـبي الخـاص بالـدول الإسـلامية يـتم اســتثماره 

ة أو استثمارية، تعمل بأكملها ضـمن نطـاق أو منظومـة الفائـدة ا ويـتم ادخـال في صناديق سيادي
ــة الــتي يــتم الإنفــاق منهــا كمصــدر مــن مصــادر الــدخل القــومي . حصــيلتها ضــمن عائــدات الدول

كما أن معظم ما يتم استيراده من سلع غذائيـة ومـواد خـام صـناعية تـدخل ضـمن نسـيج اĐتمـع 
السـلعية، والـتي تعتمـد  تذلك، يتم بيعها وشـرائها مـن البورصـامن عناصر غذائية وصناعية وغير 
الـتي " المسـتقبليات، وعقـود الخيـارات وعقـود كالعقود الآجلـة"أساساً على عقود المشتقات المالية 

أمـا فيمـا يخـص . يتم تسعيرها بناءً علـى متوسـطات أسـعار الفائـدة السـائدة بالسـوق كمؤشـر عـام
ظرة مجردة، فهي الأخرى تعتمد في تسعيرها علـى أسـعار الفائـدة، منتجات التمويل الإسلامية وبن

ويرجـع ذلـك ببســاطة إلى أن المؤسسـات الماليـة تعمــل ضـمن نطـاق مــالي سـواء إقليمـي أو عــالمي، 
 لا تستطيع أن تستقل عنه، ولا تملك القدرة للخروج بعيـداً عـن مجالـه المغناطيسـي، فهـامش ربـح

حسب معدلات الفائدة السائدة والتي تقررها البنـوك " ولاً واحداً ق"المنتج المالي الإسلامي يتحدد 
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المركزيـــة، وعلـــى الترتيـــب فـــإن البنـــك المركـــزي يراعـــي عنـــد تحديـــد هـــذه، النســـبة معـــدلات أســـعار 
، وهكــذا فــإن المنظومــة الماليــة بأثرهــا تــدور في "الليبــور" الفائــدة الســائدة بــالبنوك المركزيــة العالميــة 

فحـري بنـا أن نعـترف đـذه الحقيقـة، ولا نزلـق بأعيننـا مـن ". الفائدة " ى فلك نظام أساسي يسم
يتعــاملون بنظــام ســعر الفائــدة، علــى أĔــم ليســوا مــن متبعــي الشــريعة الإســلامية، ونتعــالى بآليــات 
الاقتصـاد الإســلامي كونــه ينفــرد بمنتجــات ماليــة تــأبى التعامــل بنظــام الفائــدة، وعليــه فــإن الباحــث 

أما فيما يخـص منتجـات التمويـل الإسـلامية  ادة النظر مرة أخرى في هذه القضيةيرى أن علينا إع
وبنظرة مجردة، فهي الأخرى تعتمد في تسعيرها على أسعار الفائدة، ويرجـع ذلـك ببسـاطة إلى أن 
المؤسســات الماليــة تعمــل ضــمن نطــاق مــالي ســواء إقليمــي أو عــالمي، لا تســتطيع أن تســتقل عنــه، 

خروج بعيداً عن مجاله المغناطيسي، فهامش ربح المنتج المالي الإسـلامي يتحـدد ولا تملك القدرة لل
حســب معـدلات الفائـدة الســائدة والـتي تقررهــا البنـوك المركزيـة، وعلــى الترتيـب فــإن " قـولاً واحـداً "

البنــك المركــزي يراعــي عنــد تحديــد هــذه، النســبة معــدلات أســعار الفائــدة الســائدة بــالبنوك المركزيــة 
ـــ ـــور" ة العالمي " ، وهكـــذا فـــإن المنظومـــة الماليـــة بأثرهـــا تـــدور في فلـــك نظـــام أساســـي يســـمى "الليب

فحري بنا أن نعترف đذه الحقيقة، ولا نزلق بأعيننا من يتعاملون بنظـام سـعر الفائـدة، ". الفائدة 
علـى أĔــم ليســوا مـن متبعــي الشــريعة الإسـلامية، ونتعــالى بآليــات الاقتصـاد الإســلامي كونــه ينفــرد 
بمنتجــات ماليــة تــأبى التعامــل بنظــام الفائــدة، وعليــه فــإن الباحــث يــرى أن علينــا إعــادة النظــر في 

  .هذه القضية
هـــذا وعلـــى جانـــب أخـــر فـــإن للباحـــث وجهـــة نظـــر فمـــا يخـــص مفهـــوم ســـعر الفائـــدة 
الثابــت، والهــدف هــو اســتنتاج ســعر الفائــدة الحقيقــي دون أن يتــأثر بــأي متغــيرات، وذلــك لوضــع 

) معــدل الفائــدة الثابــت(هــل معــدل الفائــدة الحقيقــي " يمكــن طرحــه في هــذا الصــدد  إجابــة لســؤال
هــو معــدل ثابــت فعــلاً أم أنــه متغــير ضــمنا؟ً وللإجابــة علــى هــذا الســؤال علينــا الاســتعانة بالمعادلــة 

  :التالية
  معدل التضخم –سعر الفائدة الاسمي السائد بالسوق = سعر الفائدة الحقيقي 

أن معــدل الفائــدة الحقيقــي هــو معــدل ثابــت في ظــاهره، لكنــه متغــير بتغــير  نعــني بــذلك
  .معدل التضخم الذي يتحدد حسب الوضع الاقتصادي
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الباحث لا يهاجم أبجديات النظام المالي الإسلامي في حقيقة الأمر، ولكنه لا يريـد أن       
نفـــرق بـــين أمـــرين في غايــــة  يكـــون ممـــن يســـتاق وراء العنـــاوين المبهـــرة دون تـــدقيق الحقـــائق، ودعنـــا

، فنظـــام التقليديـــةالأهميـــة، الأول هـــو نظـــام الفائـــدة، أمـــا الثـــاني فهـــو ممارســـات المؤسســـات الماليـــة 
الفائــدة محــور هــام للسياســات النقديــة، يســتخدم كــأداة لضــبط إيقــاع الاقتصــاد ككــل في ظـــروف 

وك، شــركات تــأمين، صــناديق بنــ"أمــا كــون المؤسســات الماليــة التقليديــة برمتهــا مــن . اقتصــادية معــين
، تقــوم بممارســات غــير أخلاقيــة عنــد اســتخدامها لمفهــوم ســعر "اســتثمار، أســواق مــال، وغــير ذلــك

لباحث على وعـي كامـل بـأن إتاحـة وا .الفائدة، فهذا شيء أخر، فالأمر يحتاج إلى نظرة عن كثب
ه أيضــــاً لــــيس الفرصــــة لمزيــــد مــــن الدراســــة والتحليــــل في هــــذا الخصــــوص أمــــر لــــيس بالســــهل ولكنــــ

فالابتعــاد بالمنظومــة العامــة للفكــر الإســلامي والنــأي عــن قضــايا العصــر ومســتحدثاته . بالمســتحيل
وتحدياتــه مــن طــرف فقهــاء الماليــة الإســلامية يــوحي بتــوطن الــوعي خــارج الــزمن وعــدم الإحســاس 

ال هنــا ولا بحجـم التحـدي والهـوه في المنســوب الحضـاري بـين شــرقنا النـامي والغـرب المتقــدم، فـلا مجـ
مساحة يمكن اتاحتها لرؤية متجزئه للاستثمار الفاعل والمـرن، والـذي نحـن في حاجـة ماسـة لتطـوير 
أدواتـــه ودراســـة مفرداتـــه بـــتفهم تـــام للخـــروج مـــن دائـــرة التـــأخر التنمـــوي والاقتصـــادي الـــذي طـــال 

الفائــدة، إلا أنــه  وإلا فبمــاذا نفســر نجــاح النظــام الرأسمــالي الغــربي المعتمــد علــى نظــام. ملازمتــه لنــا
يتضـــمن في جزئياتـــه فكـــر مـــالي ملائـــم لمتطلبـــات المنـــاخ الاقتصـــادي العـــام، ولا عيـــب في أن الأمـــر 

ولا شـــك في أن العـــالم يشـــقى في ظـــل اقتصـــاديات الربـــا، . يحتـــاج منـــا في البدايـــة لنظـــرة عـــن كثـــب
الا أخلاقيــة، فضــلاً علــى اقتصــاديات تجــارة الــديون، وهــذا مــا نرفضــه، وندرجــه ضــمن الممارســات 

ولكـن مــالا يــدرك كلــه لا يــترك كلــه، فعلينــا واجــب ألا نــترك الســاحة ســانحة للمــرابين وتجــار الــديون 
وحاجتي هي التفرقة بين الفكرة في حـد ذاēـا مـن طـرف، . يملكون السطوة والسيطرة على مقدراتنا

كمــا أود الإشــارة إلى  . والممارســات الــتي تــدور حولهــا مــن طــرف أخــر، فهــذا أمــر، وذاك أمــر أخــر
عند مراجعة آيـات الربـا الإحـدى عشـر، "حسن جابر، لاقت استحسان الباحث . كلمة للدكتور

من الروم جاءت في سياق الحديث عن الـرزق  39ومتابعة سياقاēا تتكشف حقائق هامة، فالآية 
يغة مقارنــة بــين والإنفــاق علــى ذوي القــربى والمســاكين وأبنــاء الســبيل، أمــا الآيــة نفســها فــترد في صــ

الربــا والزكــاة، وهــذا إن دل علــى شــيء فإنمــا يــدل علــى ذلــك النــوع مــن القــروض والإنفــاق الـــذي 
يحجب العطاء عن الفقراء والمساكين، ومؤدى ذلك حرمة القروض التي تعطي لهـؤلاء وتزيـد فقـرهم 

ال، والبَــون فقــراً وبؤســهم بؤســاً، وهــي ليســت في مــورد الحــديث عــن الاســتثمار وتنميــة رؤوس الأمــو 
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شاســع بــين التكافــل الاجتمــاعي والإنفــاق علــى المعــوزين وزوي القــربى، وبــين القــروض الــتي تعطــى 
ــا التقصــي عــن  للميســورين لتنميــة رؤوس الأمــوال، وتحريــك الاقتصــاد ومضــاعفة الإنتــاج، وإذا تابعن

سـياق واحـد، مـن المعنى في الآيات الأخرى التي وردت فيها لفظة الربا في سورة البقـرة، جـاءت في 
، هــو ســياق الحــديث عــن الإنفــاق في ســبيل االله، واعتبــار الربــا مــن 280حــتى الآيــة  260الآيــة 

أعظم العوامل المؤديـة لانسـداد بـاب الإنفـاق، الأمـر الـذي يؤيـد البعـد الأخلاقـي لحرمـة الربـا، دون 
رأس المــال، الــذي أن يشـير مــن قريــب أو بعيــد لعامـل الاســتثمار والاقــتراض đــدف التجـارة وتنميــة 

لم يميـــزه الفقهــــاء وأدرجــــوه في خانــــة الربــــا المحــــرم، ممـــا أحــــدث إرباكــــاً في حركــــة الرســــاميل، حرمــــت 
        .)101، صفحة 2016جابر، ( "المسلمين من إمكانيات التسليم للمدخرات في حقل التنمية

يــَا شُــعَيْبُ  قـَالُوا {يقــول االله عـز وجــل في كتابــه العزيـز في ســورة هـود –لـى صــعيد أخـر ع
ـــرُكَ مَــــا يَـعْبـُــدُ آباَؤُنـَــا أَوْ أَنْ نَـفْعَــــلَ فيِ أمَْوَالنِـَــا مَـــا نَشَــــاءُ إِنَّـــكَ لأنَـْــتَ الحَْ  لــِــيمُ أَصَـــلاتُكَ تـَــأْمُرُكَ أَنْ نَـتـْ

  .87)(سورة هود الآية } الرَّشِيدُ 
بــأن الاقتصــاد الإســلامي يعــني في أســاس الأمــر بوظيفــة إخضــاع  فــإن الباحــث لديــه قناعــة

أي معاملـــة حيـــث ميـــزان الشــــريعة الإســـلامية، فإمـــا جـــازت أو لا تجــــوز أو أن đـــا خـــلاف يجــــب 
تدارســه والخـــروج منـــه بنتيجــة أقـــرب مـــا تكــون للصـــحة، والـــدليل علــى ذلـــك أن االله في هـــذه الآيـــة 

أن تطلـق لأيـديهم ) قـوم مـدين(االله شـعيب عليـه السـلام  الكريمة يبين لنا أنه لم يرضى من قـوم نـبي
ـــان في أن يفعلـــوا في أمـــوالهم مـــا يحلـــوا لهـــم أن يفعلـــوه، وأن هنـــاك حـــدود وشـــروط وقيـــد علـــى  العن
استخدام المال في التشغيل والربح وأهمها تحقيق النفع لهم ولمن يتعاملون معهم وتقييـد الظلـم وأكـل 

ذيب المعــــاملات الماليــــة مــــن شــــرع االله عــــز وجــــل، وإخضــــاع لــــذا فــــإن ēــــ. أمــــوال النــــاس بالباطــــل
المعاملات المالية لميزان الفقه والشريعة الإسلامية هو لب الخير والفلاح، وعليه فإن إخضـاع آليـات 
الاقتصاد الوضعي حيث ميزان الفقه الإسلامي شيء لازم في رأي الباحث، وتطـوير هـذه الآليـات 

ون إجحـاف أيـاً مـن الأطـراف يـراه الباحـث شـيء واجـب، وعليـه إلى حيث النفع العام والشامل د
فــــإن منظومــــة ســــعر الفائــــدة إذا تم ēــــذيبها بمــــا لا يــــدع مجــــالاً للشــــك في إيصــــال الحــــق لمســــتحقيه 
واســتخدامها كــأداة بنــاء ولــيس معــول هــدم فهــذا يتفــق والإصــلاح في الأرض، والــدليل علــى ذلــك 

ـــاً في أدبيـــات علـــم الاقتصـــاد الوضـــعي فـــإن نفـــس الأداة أو الآليـــة الـــتي نـــتكلم عن هـــا وتم قتلهـــا بحث
والإسلامي هي ذاēا كانت أداة عقاب لأصحاب رؤوس الأموال العاطلـة، وتم اسـتخدامها بمعـدل 
سالب لضخ حجم السيولة المتاحة في قنوات الاقتصاد التشغيلية، فأصبح الأخـذ عطـاء ، والعطـاء 



 محمد السيد رضوان. د    في الإسلام السلبية آلية نقدية بالبنوك المركزية وثمة محاكاة وفريضة الزكاة الفائدة

 

 

129 

لقرار السيادي بالبنوك المركزية للمنفعـة والحكمـة، أخذ،  فقط عندما تم النظر من طرف اصحاب ا
مــن هــذا المنطلــق تبلــور رأي . ولا شــك في أن الحكمــة هــي ضــالة المــؤمن، لــذا وجــب البحــث عنهــا

الباحـــث في قضـــية الفائـــدة، وتشـــكلت لـــب هـــذه الدراســـة كمـــا ســـيأتي بيانـــه في جينـــه، ولكـــن في 
يتواكــــب مـــــع أبجــــديات علـــــم الاقتصـــــاد عجالــــة ســـــريعة فــــإن آليـــــة ســــعر الفائـــــدة تم تطويرهــــا بمـــــا 

الإســلامي، بــل وزاد عنــه في تطــور مســتحدث وعلــى عكــس كــل التوقعــات، وذلــك عنــدما تقــدم 
أصحاب القرار السيادي النقدي بكـبرى البنـوك المركزيـة العالميـة بفكـرة أن تكـون أسـعار ومعـدلات 

ل الانتعــاش الاقتصــادي ، đــدف اســتخدامها كــأداة بنــاء في دعــم وتمويــ) ســالبة(الفائــدة معكوســة 
ورفعه من كبوته بدلاً من اسـتخدامها كمعـول هـدم، ولا شـك في أن هـذا التوجـه لم يكـن ليحـدث 

البنــاء الاقتصــادي، في يــروا  أن سـعر الفائــدة عنصــر فاعــل ) أصــحاب القــرار الســيادي(إلا لكـوĔم 
م سـعر الفائـدة السـالب فضلاً على أن الجديد في الأمر أن هذا التطور والتحول الكبير في اسـتخدا

بغــرض تمويــل الانتعــاش يحــاكي تمامــاً إحــدى أهــم أهــداف أدوات السياســة الماليــة في الإســلام وهــي 
  .فريضة الزكاة

 :ظريات المفسرة لآلية سعر الفائدةالن 2.2

 بالتركيزنزية يالنظرية الك من اهم النظريات التي اهتمت بتفسير ألية سعر الفائدة هي
  :، وذلك من خلال"تفضيل السيولة " الفائدة سعر على 

حيث ترى هذه النظرية أن  "زرد كينايناون ملج"النظرية العامة للتشغيل والفائدة والنقود   -أ 
النظام الاقتصادي الرأسمالي لا يحتوي على الميكانيكية القادرة على ضمان تحقق التوظيف 

، بأن زيادة الادخار يقابله بنفس القدر كما وترفض النظرية قانون ساي. الكامل) التشغيل(
تؤكد النظرية أن كلا من الادخار والاستثمار يحدثان لدوافع مختلفة،  الاستثمار كمازيادة في 

الادخار هو دالة في الدخل، وليس "، وأن "الربح"ودوافع الاستثمار " الاحتياط"فدوافع الادخار 
 )1979سليمان، ( "دالة في سعر الفائدة

 السيولةليست ثمناً للامتناع عن الاستهلاك، ولكن ثمن للتخلي عن " كينز"الفائدة عند   -ب 
أي أن  .وليس بسعر الفائدة السلطات النقديةمن خلال  تتحدد مستوياتهعرض النقود متغير إن 

 .لسعر الفائدة منعدم المرونة" كينز"عرض النقود عند 
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، فيها يكون سعر الفائدة في أدنى مستوياته، وأسعار السندات والأصول "منطقة فخ السيولة"  -و 
لذا فإن انخفاض سعر الفائدة . المالية وصلت لذروēا، والجميع يترقب حدوث تصحيح الأسعار

 . هنا غير مؤثر في قرار الاستثمار
، بحيث تستطيع د الكليأول مقاربة ممنهجة لسياسات الحكومة تجاه الاقتصا "كينز"قدم   -ز 

الإنفاق الاستراتيجي للحكومة  وأن. لتخفيف من حدة الكساد بدعم الطلب الكُليالتدخل ل
 . قد يحفز كل من الاستهلاك والاستثمار ويساعد على الحد من البطالة

  :تمويل الانتعاش الاقتصادي ودور الفائدة السلبية في دعمه  .3

  :ماهيتها والبنوك المركزية المطبقة لها، وأثارها – الفائدة السلبية 1. 3

  :مفهوم الفائدة السلبية 1.1.3 

سياسـة دفـع للســيولة داخـل الأسـواق كوĔـا فائــدة (فائــدة السـلبية تعريـف للصـاغ الباحـث 
طبيعتهـــا أقـــل مـــن الصـــفر ولا تســـاويه، يــــدفعها المـــودع أو الـــدائن إلى المـــودع إليـــه أو المـــدين نظــــير 

؛ )والــذي يقــرره البنــك المركــزي ذاتــهإيداعاتــه النقديــة، وذلــك بمقــدار ســعر الفائــدة الســالب الســائد 
  .السلبية عكست بشكل كامل المفهوم التقليدي السائد للفائدةيتضح أن الفائدة  ومنه

  )2020العين، (: البنوك المركزية المطبقة لسعر الفائدة السلبية ومعدلاتها 2.1.3 
، وفائدة على %0.5-جاء البنك المركزي الأوروبي بإقرار سعر فائدة سالب على الإيداع -

 .%)"صفر(عند إعادة التمويل 
ـــــاير" المركـــــزي"اســـــتحدث المصـــــرف الـــــوطني  - م علـــــى 2015السويســـــري الفائـــــدة الســـــلبية في ين

، حيـث تعـد واحـدة مـن أعلـى %0.75-حسابات الادخار، وذلك باقتطاع فائـدة سـلبية بنسـبة 
ـــدة الســـلبية في العـــالم ـــدة الســـلبية،  .معـــدلات الفائ انتقـــالاً للأثـــر النقـــدي الـــذي تســـببت فيـــه الفائ

عويضاً عما تدفعه المصارف لبنوكها المركزية، فقد طبقت بعـض البنـوك سـعر الفائـدة السـلبي علـى وت
-ألترنـــاتيف حيـــث قـــام البنـــك بتطبيـــق فائـــدة بواقـــع "عملائهـــا، وذلـــك مثـــل مـــا حـــدث في بنـــك 

الجاريــة للمعــاملات ، علــى الحســابات )18-16، الصــفحات 2016الاقتصــادية، ( 0.125%
كمـــا أن   .%0.75-الماليـــة الخاصـــة، كمـــا وفرضـــت بنـــوك أخـــرى ســـعر فائـــدة ســـلبي قـــدر بواقـــع 

يوضـــح أهـــم البنـــوك المركزيـــة عالميـــاً ســـواء الـــتي قـــررت فـــرض سياســـة ســـعر الفائـــدة  1الجـــدول رقـــم 
اســة، الســالب أو لم تطبقهــا بعــد، وبيــان الفــارق بــين بعــض أســعار الفائــدة قبــل وبعــد تطبيــق السي
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لتوضـــيح حجـــم الانخفـــاض في أســـعار الفائـــدة لكـــل كيـــان علـــى حـــدي، ويوضـــح الجـــدول موعـــد 
لمســـئولي كـــل بنـــك للنظـــر في تغيـــير ســـعر ) م2020في ســـنة استقصـــاء البيانـــات(الاجتمـــاع التـــالي 

   .الفائدة الجاري من عدمه
 %  5-معدل الفائدة                   البنك المركزي الأوربي     -
  %  25-معدل الفائدة                   البنك المركزي السويدي     -
 %         75-معدل الفائدة                  ركزي السويسريالبنك الم -
 %  75-معدل الفائدة                   لبنك المركزي الدنماركيا -
 %   10-معدل الفائدة                   البنك المركزي الياباني     -

 )يوضح أهم البنوك المركزية التي فرضت سعر الفائدة السالبة(: 1الجدول 
 بيان البنوك المركزية

 
  م2020آخر تغيير   م2020التالي  الاجتماع   م2020ة في الفائد. م

  Oct 6  Mar 19, 2020 % 0.25  البنك الاحتياطي الأسترالي

 البنك الاحتياطي الفيدرالي

0.25 % Sep 16  Mar 15, 2020  

 البنك الوطني السويسري

-0.75 % Sep 24  Jan 15, 2015  

 البنك المركزي الأوروبي

-0.5 % Oct 29  Mar 10, 2016  

 اليابانيالبنك المركزي 

-0.1 % Sep 17  Jan 29, 2016  

 3منذ ثابتة المعدل البنوك المركزية 
 سنوات دون تغيير

الفائدة الحالية .م  آخر تغيير المعدل السابق 

  2016-29-7 %0.10- %0.10-    اليابان

  2015-15-1 %0.75- %0.75-   سويسرا

   2015-5-2  %0.50-  %0.75-  الدنمارك

  29-2-2019  %0.25-  %0.00  السويد

 آخر تغيير المعدل السابق معدل الفائدة الحالية 2022 بنوك يزال سعرها سالب

 2022 يوليو 21 %0.10- %0.10- لم يتغير سعر الفائدة  -   اليابان
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ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــع : المصــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــدر ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة، FXStreetموق ، الشــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــبكة العنكبوتي

http://ar.fxstreet.com/economic-calendar/interest-rates-table/  تــاريخ
لـــدول اليابـــان وسويســـرا والـــدنمارك والســـويد، وتـــاريخ الـــدخول الثـــاني .م2017-3-18الـــدخول 

ــــــــــــــــــــــدول أمريكــــــــــــــــــــــا الشــــــــــــــــــــــمالية والاتحــــــــــــــــــــــادات، 2020ســــــــــــــــــــــبتمبر  14للتحــــــــــــــــــــــديث  م ل
https://ar.tradingeconomics.com/sweden/interest-rate  ـــــــدخول تـــــــاريخ ال

 م2022 ســبتمبر 4تــاريخ الــدخول  –للتحــديث  مواقــع أســعار الفائــدة  – م14-9-2020

https://ar.tradingeconomics.com/denmark/interest-rate  
  :الوضع الاقتصادي العالمي الراهن، ملامح واحداثيات 3.1.3 

في البدايــة يــود الباحــث الفصــل بــين الوضــع الاقتصــادي العــالمي الــراهن ونقصــد بــذلك      
وهـي ( -أزمة كورونا وأزمة نقص الإمدادات وتداعيات الحرب الروسية الأوكرانية  هذا مـن جانـب 

ن التلــويح لــبعض مــن تــداعياēا ذات العلاقــة خــارج نطــاق هــذه الدراســة ولكــن لــن يمنعنــا ذلــك مــ
الأزمــة الاقتصــادية الســابقة عليهــا مباشــرة والــتي كانــت  –، وعلــى الجانــب الأخــر )وهــذه الدراســة

وما تلاها من تبعات مسـتمرة حـتى مطلـع ) أزمة الرهن العقاري(م 2007لها في عام  ايةشرارة البد
وجــــاءت ) إلى تشـــديد السياســـة النقديـــةوذلـــك قبـــل جنـــوح الفـــدرالي الأمريكـــي (م، 2022عـــام 

مضــاعفاēا في صــورة انخفــاض حــاد في معــدلات النمــو الاقتصــادي لكافــة الاقتصــاديات الناشــئة، 
وضـــعف الطلـــب وجنـــوح هـــذه الاقتصـــاديات نحـــو حالـــة مـــن الانكمـــاش الاقتصـــادي، لـــذا فنطـــاق 

 . دراستنا سينصرف على بعض من أهم تداعيات هذه الأزمة
  :الغرض من تطبيق آلية الفائدة السلبية وأثرة في تحقيق الانتعاش الاقتصادي 4.1.3 

يعد الانتعاش الاقتصادي مرحلة مـن مراحـل الـدورة الاقتصـادية، تـأتي دائمـاً في أعقـاب      
، يبـدأ فيهـا الاقتصـاد فـترة مـن )على اختلاف مفهـوم كـلاً منهمـا(الانكماش أو الركود الاقتصادي 

 التعـــافي تـــدريجياً والعـــودة لمســـتوياته الطبيعيـــة مـــن الإنتـــاج، والعمالـــة، ومعـــدلات النقاهـــة ويأخـــذ في
مسـتهدفة، ومعـدلات نمـو متصـاعدة، هـذا فضـلاً عـن عمـوم التفـاؤل بـين أصـحاب رؤوس  تضـخم

 2022 يونيو16  %0.75- %0.25- لم يتغير سعر الفائدة   -  سويسرا

  2022 يوليو %0.60- %0.10- لم يتغير سعر الفائدة  - الدنمارك
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الأموال وعلـى مسـتوى الأفـراد عامـة، فترتفـع معـدلات الإنفـاق بنوعيـه الاسـتثماري والاسـتهلاكي، 
الفائــدة "واســتناداً علــى ذلــك فــإن صــناع القــرار يســتخدمون آليــة . ب الكلــيويتعــافى مســتوى الطلــ

لكـن مـن الضـروري أن نـدرك أن لكـل . المبتكرة في تحقيـق حالـة مـن الانتعـاش الاقتصـادي" السلبية
بنك مركزي هدف، قد يكون مغاير عن نظيره من البنـوك المركزيـة الأخـرى في تطبيقـه لأليـة الفائـدة 

 .ذلك في نقاط محددة السلبية وسوف نعرض
جـــاءت مكافحـــة البطالـــة، وتحفيـــز الاســـتثمار، علـــى رأس الأســـباب الـــتي  -المركـــزي الـــدنمارك  -

 .دعت لفرض آلية الفائدة السلبية
 تحفيز الاستثمار والتشغيل  -المركزي السويدي  -
 .فكان الهدف هو مكافحة الانكماش الاقتصادي -المركزي الأوروبي  -
الرئيسي من سياسة الفائدة السلبية هو تشجيع الاستثمار والتشغيل  هدفه -المركزي الياباني  -

 .في قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
  . كان الهدف الرئيسي هو تخفيض قيمة عملتها المحلية والحد من قوته  -المركزي السويسري  -
  :لفجوة الادخارية، ودعم الاستثمارالفائدة السلبية ودلالاتها في سد ا 2. 3

  :الادخار، والاستثمار" الفجوة الادخارية ما بين  1.2.3 

الناجمـة عـن زيـادة أوليـة في أحـد المتغـيرات الاقتصـادية الـتي  ةهو العمليـ أثر المضاعف   
أمــا مضــاعف الإنفــاق الاســتثماري، . Đموعــة تابعــة مــن المتغــيراتإلى زيــادة أكــبر  نهايــةالتقــود في 

 الاســتثمار تغــيرđــا الــدخل القــومي نتيجــة  يتغــيرمعامــل عــددي يوضــح عــدد الوحــدات الــتي "هــو و 
والإنفــاق الاســتثماري يحتــل مكانــة اســتراتيجية في نظريــة "  )9ســلامة، صــفحة ( ".بوحــدة واحــدة

هـــو أيضـــاً مصـــدر  الـــدخل والتشـــغيل، فهـــو لا يمثـــل جـــزءً هامـــاً في الطلـــب الكلـــي فحســـب، وإنمـــا
، وبيــــــان أثـــــــر )221-188، الصـــــــفحات 1979ســــــليمان، ( "التوســــــع في الطاقــــــة الإنتاجيـــــــة 

هــام جـــداً، " الادخــار، والاســتثمار"علــى المتغـــيرات الاقتصــادية " الإنفــاق الاســتثماري"مضــاعف 
ــــدة الســــلبية كآليــــة مبتكــــرة للسياســــة النق ديــــة في تقلــــيص الفجــــوة بــــين الحجــــم الكلــــي ودور الفائ

للاســـتثمار إلى الحجـــم الكلـــي للادخـــار، والهـــدف هـــو وقـــف نزيـــف الفاقـــد مـــن التكـــوين الرأسمـــالي 
ـــاج داخـــل الاقتصـــاد، وضـــمان  الاســـتثماري المســـتهدف اســـتخدامه في إعـــادة دورة التشـــغيل والإنت

 مسـتوى الـدخل قـد ترجـع إلى أثـر عدم بقائه في صورة عاطلة، فـإذا مـا اتفقنـا علـى أن التغـيرات في
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ــــؤدي لرفــــع حجــــم  ــــادة معــــدلات الإنفــــاق الاســــتثماري الأولى ت مضــــاعف الإنفــــاق، حيــــث أن زي
في صــورة أجـــور نظــير العمـــل، وريــع نظـــير الأرض، وأربــاح نظـــير مســـاهمة رأس "ومســتوى الـــدخول 

دة حجم الادخـار ، وزيادة الدخل تؤثر بالتبعية على زيادة حجم الاستهلاك من طرف، وزيا"المال
، وهـو بيـت "الرصـيد الرأسمـالي التراكمـي للاقتصـاد"من طرف أخر، ويصف الباحث الادخـار بأنـه 

القصـــــيد في هـــــذا الجـــــزء مـــــن الدراســـــة، والهـــــدف هـــــو توظيفـــــه كـــــاملاً في الاســـــتثمار دون فاقـــــد، 
  ". المعاد هيكلته وإحلالهبالاستثمار الصافي بإضافة أصول إنتاجية جديدة، أو الاستثمار 

ولا شك في أن تسرب جزء يعتد به من موارد اĐتمع في صورة الفجوة الساكنة "
أو استثمار سلبي، يؤدي للتقليل من حركة التدفق الدائري للدخل، فيولد معدل نمو أقل " اكتناز"

بأن الادخار دالة في الدخل، وتوصيف " جون كينز"، وأن ما أسس له "عما إذا تم دفعه للتداول
النظرية لخطورة الفجوة الساكنة بين الادخار، والاستثمار، وهو حجم الادخار الذي يتسرب من 

جزء من الدخل القومي يتم "الاشتراك في الاستثمار، وقد تم توصيف الفجوة الساكنة بأĔا 
، صفحة 1983شحاته، ( "الاحتفاظ به في صورة عاطلة دون إشراكه في الدورة الاقتصادية

وهو ما انتبه له واضعي السياسات النقدية، وقاموا بإقرار سعر الفائدة السالب بغرض . )26
الدورة "معاقبة منبع هذه التسريبات وإعادة ضخها بشكل قوي وحازم بالمنظومة الاقتصادية 

وفي التصور التالي لتدفق المتغيرات الاقتصادية تم تحديد وزن نسبي لكل عنصر فيه  .الاقتصادية
لبيان أثر المضاعف في صورة رقمية، وتوضيح أثر المفقود من عنصر الادخار، كفجوة الساكنة، 

  .لتقريب الصورة المستهدف إيضاحها
 :قرار الاستثمار 2.2.3 

لأصول الإنتاجية الموجودة في اĐتمع، بقصـد إضافة وحدة جديدة إلى ا"الاستثمار هو      
أن قـرار الاسـتثمار والإنتـاج  كمـا،)347، صـفحة 1982الـدين، ( "زيادة النـاتج بـالفترات التاليـة

في الاقتصـــاديات الرأسماليـــة يتوقـــف علـــى مســـتوى مـــا يمكـــن تحقيقـــه مـــن أربـــاح، ويـــتم قيـــاس ذلـــك 
معدل العائد علـى الاسـتثمار ومـن بـد أن يتـوافر شـرط ارتفـاع حصـيلة الإيـراد عـن "اقتصادياً بمعيار 

بنقطــة تعظــيم "مــع مــا يســمى التكــاليف، ووصــول الفــارق إلى أعلــى نقطــة يمكــن تحقيقهــا بالقيــاس 
بالاقتصـاد الرأسمـالي يترتـب قـرار الاسـتثمار علـى الربحيـة الحديـة لـرأس المـال، فهنـاك مقارنـة ". الربحية

تكلفـة " تتم بين كلاً من الكفاية الحدية لرأس المال، وسـعر الفائـدة باعتبـار سـعر الفائـدة هنـا بمثابـة
رأس المـال أعلـى مـن سـعر الفائـدة السـائد في السـوق ، فـإذا كانـت الكفايـة الحديـة لـ"الفرصة البديلة
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فيغذي هذا الوضـع بـأن قـرار الاسـتثمار وزيـادة حجمـه هـو القـرار الصـحيح، لأنـه يعـني أن السـوق 
تتسـاوى الكفايـة الحديـة لـرأس المـال مـع سـعر ل المضـافةقادر على استيعاب المزيد مـن الاسـتثمارات 

  ". الفائدة السائد 
  : الدلالات الإيجابية لأثر الفائدة السلبية على قرار الاستثمار 3.2.3

إذا كان القرار . أو أكثر% الاستمرار في الانتاج والتشغيل طالما أن المعدل الحدي للربح صفر-
الاستثماري يتم اتخاذه بناءً على قياس الكفاية الحدية لرأس المال، ومقارنتها بمعدل سعر الفائدة 

ففي حال تم تخفيض سعر الفائدة إلى نسبة سالبة، فإن " للفرصة البديلةكتكلفة "السائد 
 .أصحاب رؤوس الأموال سيتخذون القرار بالاستثمار، طالما أن الربح المتوقع أعلى من الصفر

. الطلــب علــى الاســتثمار يســتمر وقــت الأزمــات الاقتصــادية بفضــل أثــر ســعر الفائــدة الســالب-
ن الطلــب علــى الاســتثمار يســتمر بفضــل سياســة الفائــدة الســلبية، أثنــاء الازمــات الاقتصــادية، فــإ

حتى ولو انخفـض معـدل الـربح الصـافي المتوقـع إلى الصـفر، بـل إن الطلـب يسـتمر ولـو انخفـض هـذا 
لأن المعـدل الحـدي  .المعدل إلى حـد السـالب، طالمـا أن هـذا الحـد يزيـد علـى نسـبة الفائـدة السـلبية

 .ائدة السالبمن سعر الف المتوقع للربح أكبر
الأصل أن . ترسيخ قاعدة كون الاقتصاد النقدي والاقتصاد المالي في خدمة الاقتصاد الحقيقي-

يكون الاقتصاد المالي والنقدي في خدمة الاقتصاد الإنتاجي، ولكن في ظل سعر الفائدة المرتفع 
  .تتقلص كثيراً فرص انطلاقه بسبب انخفاض العائد منه

  :التقارب في الغاية وآلية الفائدة السلبية -اقتصاديات فريضة الزكاة .  4

  :دلالاتها في سد الفجوة الادخارية، ودعم الاستثمارو فريضة الزكاة  1. 4

مفهوم الاكتناز يتسق ومفهوم الفجوة ): محاربة الاكتناز(فريضة الزكاة وسد الفجوة الادخارية 
  :ثلاثةالساكنة، وسيتم تناوله من محاور 

 :توصيف آفة الاكتناز 1.1.4  

الاكتنــاز يــؤدي لعجــز الجهــاز الإنتــاجي القــومي عــن الوصــول لأفضــل مســتوياته مــع وجــود هــذه  
الآفــة، ولــن يــتمكن الاقتصــاد مــن الانتقــال نقطــة أعلــى علــى منحــنى الإنتــاج لأن أي نقطــة علــى 

والانتقــال إلى منحــنى إنتــاجي ، منحــنى الإنتــاج الواحــد تعــني حــدود وامكانيــات محــددة في الإنتــاج
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ويعًـــــد سمـــــة الاكتنـــــاز مـــــن سمـــــات  اكمـــــ  ،الإنتـــــاجأعلـــــى يتطلـــــب زيـــــادة في حجـــــم وقـــــيم عناصـــــر 
  .الاقتصاديات المتخلفة، ويقضي على فرصة التكوين الرأسمالي للمجتمع

محاربــــــــــــة (جــــــــــــوة الادخاريــــــــــــة الزكــــــــــــاة وآليتهــــــــــــا الفعالــــــــــــة فــــــــــــي ســــــــــــد الف 2.1.4 

  ):الاكتناز

تســـــــــــتهدف توصـــــــــــيف الجانـــــــــــب التمـــــــــــويلي المباشـــــــــــر لفريضـــــــــــة هـــــــــــذه الدراســـــــــــة لـــــــــــن 
بكوĔـــــــــا تفـــــــــرض إيضـــــــــاحها ، ولكـــــــــن تســـــــــتهدف تمامـــــــــاً  هـــــــــاالزكـــــــــاة، وهـــــــــو يعـــــــــد خـــــــــارج نطاق

ـــــــــائج تحقـــــــــــق هـــــــــــذا الشـــــــــــرط هـــــــــــو وجـــــــــــوب فريضـــــــــــة  في أصـــــــــــل رأس المـــــــــــال، ومـــــــــــن أهـــــــــــم نتــ
عقابـــــــــاً لــــــــــه عـــــــــن التوقــــــــــف عـــــــــن التشــــــــــغيل، فــــــــــإن تم  نفســــــــــهالزكـــــــــاة في رأس المــــــــــال العاطـــــــــل 

ـــــــه علـــــــى نتـــــــاج شـــــــغلة مـــــــن تشـــــــغيله تفـــــــرض  ـــــــر في  أربـــــــاح،ســـــــعر الزكـــــــاة في ممـــــــا لـــــــه بـــــــالغ الأث
مواجهـــــــــــة شـــــــــــديدة وصـــــــــــارمة لمشـــــــــــكلة ســـــــــــقوط حصـــــــــــة اĐتمـــــــــــع مـــــــــــن الســـــــــــيولة في بـــــــــــراثن 
الفجـــــــــــــوة الادخاريـــــــــــــة وحرمانـــــــــــــه مـــــــــــــن اشـــــــــــــتراكه في أداء دوره داخـــــــــــــل مقـــــــــــــدرات اĐتمـــــــــــــع 

  .الاقتصادية العاملة
محاربــة اكتنــاز رؤوس الأمــوال وتعطيلهــا عــن أداء  إيجــاب الزكــاة بــالقوة أو بالفعــل، ينطــوي علــى"-

وظيفتهــا الأساســية، إذ أن رؤوس الأمــوال بصــورة عامــة هــي مــال نــام حكمــاً وبــالقوة كمــا وإيجــاب 
 )256، صفحة 2005مشهور، ( "الزكاة فيها ولو لم يكن لها نماء فعلياَ يوجهها للاستثمار 

ينُفِقُونَ  مَاذَا  وَيَسْألَُونَكَ (في الزكاة جزء من الفضل، لا من رأس المال، لقوله تعالى الواجب " -
ذلك أن "، )26، صفحة 1983شحاته، ( "، أي الفضل )219البقرة من الآية ) (قُلِ الْعَفْوَ 

الزكاة من رأس إخراج الزكاة من المال تنميته فعلاً، يصبح عقاباً على الاكتناز، حيث يؤخذ مقدار 
لذا  .)1982بابلي، ( "المال، فيؤدي إلى القضاء على معظمه في فترة لا تتجاوز أربعين سنة

فالتنازل عن رؤوس الأموال المترصدة والعاطلة لصالح مجالات الاستثمار بمثابة الهدف الأساسي 
اتجروا في أموال اليتامى " من فرض الزكاة، ويؤكد لنا ذلك قول رسول االله صلى االله عليه وسلم، 

للطبراني في الأوسط عن أنس، حديث صحيح، في ( .االلهصدق رسول " لا تأكلها الزكاة 
  )السيوطي

المتروكة أو المعطلة دون استخدام في " رأس المال العيني"الزكاة تتعدى لمعاقبة عوامل الإنتاج -
 . عالج قضية الموارد المتربصة أو الراكدة دون تشغيللي يتعدى العقاب حيثالعملية الإنتاجية، 
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هَبَ وَالْفِضَّةَ وَلاَ (توعد القرآن الكريم المكتنزين بشديد الوعيد - وَالَّذِينَ يَكْنِزُونَ الذَّ
  ). 34سورة التوبة من الآية ) (ألَيِمٍ سَبِيلِ اللَّهِ فَـبَشِرْهُم بعَِذَابٍ   فيِ  ينُفِقُونَـهَا

  :الوضعي، بالفكر التشريعي الإلهيالتقاء الفكر الاقتصادي  3.1.4 

يلتقي الفكر الاقتصادي الوضعي بالفكر المالي الإسلامي في نقطة التقاء واضحة،      
وهي معاقبة رؤوس الأموال المعطلة، لكن باختلاف الآليات المستخدمة في ذلك، فيقرر الفكر 
الاقتصادي الوضعي فرض فائدة سلبية على النقد المعطل، ليدفع أصحابه في طريق ذو اتجاه 

أما . وهو ضخ الرصيد النقدي العاطل في شرايين وعروق الدورة الاقتصاديةواحد لا رجعة فيه، 
قرن من الزمان في معاقبة   14الفكر المالي الإسلامي، فيسبق الفكر الاقتصادي الوضعي بقرابة 

وذلك بضريبة سعرها ربع العشر ) النقدية والعينية(كامل الأصول الرأسمالية المتربصة بشقيها 
دون استثمار ليدفع طاقات اĐتمع ومواردة الكامنة في طريق التشغيل  ً سكوĔا تفُرض فيها مهدداً 

    .والإنتاج

  :دعم الاستثمار 2.4
بما أن الزكاة تعد نفقة مفروضة على رأس المـال النـامي، لـذا فـالقرار بالاسـتثمار هـو الحتمـي لأن  -

المفروضـة، بمعـنى أĔـم يســتمرون في الـربح المتوقـع مـن الاسـتثمار يضـمن أصـل رأس المــال بعـد الزكـاة 
، وهـو أقـل سـعر للزكـاة علـى %2.5الاستثمار طالما المعدل الحدي للربح يتساوى مع سـعر الزكـاة 

    )113-112، الصفحات 1979قحف، ( .الأموال النامية فعلاً أو تقديراً 
يتعدى قرار أصحاب رؤوس الأموال حد التوقف عن الاستثمار عند تحقيق معدل ربح  -

، لكنهم يستمرون في استثماراēم حتى ولو كان المعدل الحدي المتوقع للربح أقل من 2.5%
نسبة الزكاة المقررة على الأموال القابلة للنماء، طالما أن المعدل الحدي المتوقع للربح أكبر من 

ع ذلك، إلى أن الاختيار المتاح أمام المستثمرين في تلك الحالة ينحصر بين استثمار الصفر، ويرج
أموالهم أو تعطيلها، وليس الاختيار بين استثمارات متعددة، وبالطبع فإن الاكتناز أو التعطيل 
يعد خيار غير مطروح لما فيه من مخاطر فناء لرأس المال، فإن أفضل خيار أمام أصحاب رؤوس 

هو الاستمرار في عملية الاستثمار والتشغيل، ورفض فكرة التوقف عن الاستثمار، حيث  الأموال
، صفحة 1979قحف، (. التوقف يعني خسارة تصل إلى معدل أقل من معدل الزكاة المفروضة

114(  
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و الركود الاقتصادي، فإن أما في الأحوال غير الاعتيادية التي تتضمن حالة من الانكماش أ" -
الطلب على الاستثمار يستمر حتى ولو انخفض معدل الربح الصافي المتوقع إلى الصفر، بل إن 
الطلب يستمر حتى ولو انخفض معدل الربحية إلى حد السالب، طالما أن هذا الحد يزيد على 

متولي، ( ".لاستثمارالمفروضة على الأموال القابلة للنماء وهو البديل ل%) 2.5- (سعر الزكاة 
، فضلاً على أن التوقف يفضي إلى فرض الزكاة على الأصول العينية ذاēا، ورأس المال )1983

" نفسه، وليس الفضل منه كما سبق بيانه وتوضيحه من قبل، وقد جاء في كتاب الزكاة، 
" مختار متولي، في هذا الخصوص نصها، ، كلمة على لسان الدكتور "للدكتورة نعمت مشهور

الأمر الذي لا يمكن حدوثه في الاقتصاديات غير الإسلامية، حيث يتوقف الطلب عند الحد 
الذي يتساوى فيه سعر الفائدة مع العائد المتوقع من الاستثمار، الكفاية الحدية لرأس المال، وهو 

ستثمار في الاقتصاد الإسلامي عنه في لا ينخفض عن الصفر، ويعني ذلك توافر قدر أكبر من الا
أنه قد وصل " ويضيف الباحث . )287، صفحة 2005مشهور، ( "غيره من الاقتصاديات

أصحاب القرار النقدي السيادي بالاقتصاد الوضعي متأخرين بحوالي ألف وأربعمائة عام لضرورة 
، كآلية مستحدثه كما جاء تفصيله في هذه )تحت الصفر(خفض سعر الفائدة لنسبة سالبة 

 .الدراسة
تفــوق آليــة الزكــاة كسياســة ماليــة تشــريعية علــى آليــة الفائــدة الســلبية في تحقيــق حالــة مــن 

  :الانتعاش الاقتصادي، وذلك من خلال ما يلي
ة، وليس آلية الزكاة تقوم بمعاقبة كل أصول اĐتمع العاطلة سواء أصول نقدية أو أصول عيني  - أ

 .فقط الأصول النقدية
، فهي واسعة النطاق والعموم، بعكس آلية %2.5آلية الزكاة يصل سعرها إلى ربع العشر   - ب

، وذلك بالبنك %0.125%: 0.75الفائدة السلبية التي لم تتعدى نسبتها أكثر من 
 .السويسري المركزي، وبعض البنوك التجارية التابعة

سواء تواجد هذا النقد تحت يد صاحبه أم مودعاً لدى وجوب الزكاة في كل مال الفرد   - ث
غيره، وليس حصرها بالأرصدة التي يتم الإفصاح عنها لدى المؤسسات المالية كما هو متبع 

مما يحقق توسعة قاعدة عِقاب الأرصدة المترصدة مهما حل . بآليات الاقتصادي الوضعي
  .تواجدها أو تشعبت أساليب وحيل الاحتفاظ đا
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، لم يتفتـق )مـن سـورة الـروم 39(يود الباحث عرض خاطرة لـه حـول الآيـة الكريمـة  ختاما
فقــد ارتكــز الباحــث علــى أركــان ثلاثــة، "لهــا ذهــن الباحــث إلا بعــد الانتهــاء مــن الدراســة تقريبــاً، 

مـن سـورة  39حيث تبلورت رسالة الدراسة من خلالها، في تناغم وأتساق مع أركـان الآيـة الكريمـة 
يقـول " ل الباحـث ألا يكـون قـد شـط بفكـره خـارج نطـاق التـأدب مـع كتـاب االله تعـالىالروم، ويأمـ

وَمَـا  ۖ◌ وَمَا آتَـيْتُمْ مِـنْ ربِـًا ليِـَرْبُــوَ فيِ أمَْـوَالِ النَّـاسِ فـَلاَ يَـرْبـُو عِنْـدَ اللَّـهِ "المولى عز وجل في كتابه العزيز 
ــكَ اللَّــهِ فَأُولَٰ آتَـيْــتُمْ مِــنْ زكََــاةٍ ترُيِــدُونَ وَجْــهَ  ســورة الــروم الآيــة (صــدق االله العظــيم " هُــمُ الْمُضْــعِفُونَ ئِ

39.(  

  :يقابلها أركان الدراسة الثلاثة: أركان الآية الكريمة الثلاثة
  .الفائدة الموجبة، على قروض الاستهلاك، وتجارة الديون يقابلها: الربا –
  .الفائدة السالبة كأداة مستحدثة، ضريبة تحفز رأس المال الراكد يقابلها: الزكاة -
مضاعف الإنفاق الاستثماري، وأثره إيجاباً في عنصر التكوين الرأسمالي،  يقابلها: الْمُضْعِفُونَ  -

  .وتحقيق الانتعاش
  :     خاتمة. 5

ــــاً صــــحتها مــــن خــــلال بيانــــات وقــــرارات  قــــام الباحــــث باختبــــار فرضــــية الدراســــة، مثبت
المؤسسـات الســيادية النقديـة العالميــة، الـتي نشــرēا ونفـذēا، والــتي تخـص انتهاجهــا لمعـدلات الفائــدة 

  .مع آلية الزكاة، من حيث الغاية السالبة، مستهدفةً đا تمويل الاستثمار، وثمة تناغم هذه الآلية
  نتائج الدراسة 1.5

  توصل الباحث لعدة نتائج من أهمها في ضوء ما سبق، فقد
م، وقد تتبع الباحث أسعار 2017كان البدء في الإعداد لهذه الدراسة منذ أواخر عام  -

الفائدة بشكل عام، وأسعار الفائدة السلبية بشكل خاص، على مدار قرابة ثلاث سنوات، من 
ك المركزية ومراكز المعلومات، وقد دعمت هذه خلال التقارير والبيانات المنشورة من طرف البنو 

المتابعة صحة النتائج التي خرجت đا هذه الدراسة حيث تعد الفائدة السلبية تعتبر سياسة 
راسخة وليست سياسة مؤقته تم فرضها لمدة زمنية وجيزة، وإنما هي أداة فاعلة وسياسة طويلة 

  .قتصادي المستدامالمدى، يتم إقرارها لغرض تمويل منتظم للانتعاش الا
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بمثابـة هـدف علـى مضـمار سـباق، يتفـاوت قُربـه وبعُـده بـين يعـد الانتعاش الاقتصـادي المسـتدام  -
آليـة الفائـدة "الحاصل والمأمول، وقد أثبتت هذه الدراسة بأن ثمـة تنـاغم حاصـلاً لكـلاً مـن الآليتـين 

التنـاغم المشـار إليـه يتقـارب في أدواتـه ويتطـابق في وظائفـه،  وأن، "السلبية، وآليـة الزكـاة في الإسـلام
، "الفجوة السـاكنة"من حيث، تدعيم ركائز الاستثمار في الاقتصاد الحقيقي، وعلاج آفة الاكتناز 

  .وضمان التشغيل الكامل للرصيد الادخاري والتراكم الرأسمالي
الإســلامي، في نقطــة التقــاء، وهــي  يــأتي الفكــر الاقتصــادي الوضــعي ملتقيــاً بــالفكر التشــريعي - 

" النقديــــة"معاقبــــة رؤوس الأمــــوال العاطلــــة، فالوضــــعي بفــــرض فائــــدة ســــلبية علــــى رؤوس الأمــــوال 
يكـاد زيتهـا يضـيء لـو لم تمسسـه نـار،  العاطلة كنوع من العقاب، بينمـا يـأتي فكـر الزكـاة مـن بوتقـة ً

بألف وأربعمائ   . عام ويزيد، مغذيةً لنفس الهدف ةألا وهي بوتقة الشريعة الإسلامية، سابقة ً
توصلت الدراسة لتفوق آلية الزكاة كأداة للسياسة الماليـة التشـريعية، علـى آليـة الفائـدة السـلبية،  – 

ـــة الوضـــعية، بعـــدة نقـــاط، منهـــا أن آليـــة الزكـــاة تعاقـــب كـــل أرصـــدة النقـــد  كـــأداة للسياســـة النقدي
  . العاطلة، وليس فقط الأرصدة التي يفُصح عنها بالقطاع المصرفي

، يعـــني أن ســـعر الفائـــدة المســـمى "ســـعر الفائـــدة الحقيقـــي"ائـــدة الثابـــت مفهـــوم معـــدل الفكمـــا أن 
  .بالثابت ليس ثابت فعلياً، لكنه متغير نسبياً، ويرجع ذلك لأثر معدل التضخم المتغير عليه

أشارت هذه الدراسة للزوم عدم الخلط بين أمرين، الأول هو مفهوم الفائدة ذاته، والثاني هو  – 
ستخدمة لأداة الفائدة، فالفائدة هي إحدى أدوات السياسة 

ُ
ممارسات المؤسسات المالية الم

النقدية، وتستخدم في قياس وتسعير قيمة النقد عند تداخل عامل الزمن، وقد تقوم بعض البنوك 
قرضة بإثقال كاهل المتعثرين في سداد أصل القرض، بمضاعفته 

ُ
تأخر السداد، فهذا هو عين لالم

  .االرب
  :توصيات الدراسة 2.5

لـو وجــد أصــحاب القــرار السـيادي بــالبنوك المركزيــة، والاقتصــاديون  هأنــ" يـرى الباحــث  
القــائمون علــى التنظــير، آليــة قــادرة علــى إخضــاع كــل أرصــدة اĐتمــع العاطلــة ســواء النقديــة أو العينيــة 

وهــذه الدراســة قـد تكــون بمثابــة . لعِقـاب، بغــرض دفعهـا للتشــغيل والاســتثمار، لفعلـوا ذلــك دون تـردد
كائنا في كـــل أرجـــاء المعمـــورة، ودعـــوة متفائلـــة للنظـــر عـــن كثـــب في الآليـــات الماليـــة ومضـــة تنويريـــة لشـــر 

  ".المنبثقة من الشريعة الإسلامية، بغية عموم الرفاهية الاقتصادية للبشرية 
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