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 الادوات غٌر المباشرة للسٌاسة النقدٌة :اولاً : 

السلطان النمدٌة فً ٌدخل تحت هذا النوع من التمسٌم جمٌع الادوات النمدٌة التً تعتمد    

استخدامها لها على لوى السوق , اذ توثر هذه الادوات على المتغٌرات المختلفة فً الالتصاد 

الشٌوع فً  وصولاً للأهداف المطلوبة .  وٌمكن ان نبٌن اهم هذه الادوات التً تمتلن صفة

  امها وكالاتً : استخد

 المفتوحة السوق عملٌات  -1

 تخفٌض أجل من النمدٌة للسوق المركزي البنن دخول المفتوحة السوق سٌاسة تعنً          

 بٌع أو شراء طرٌك عن (كمٌة النقود القانونٌة المتداولة) النمدٌة الكتلة حجم زٌادة أو

 فً خاصة واستعمالا شٌوعا الأكثر الوسٌلة هذه وتعتبر وسندات أسهم من المالٌة الأوراق

 . النامٌة الدول

 البنون لدرة على وٌؤثر المتداول النمد حجم تغٌٌر إلى الأداة هذه استخدام ٌؤدي          

 . وذلن عن طرٌك تأثٌره على حجم الودائع  الائتمان خلك على التجارٌة

 والأوراق والذهب الخزٌنة وأذونات العمومٌة السندات ببٌع فمٌام البنن المركزي        

بممدار لٌمة ما تم بٌعة من اوراق مالٌة وتجارٌة مما  المتداول النمد انخفاض إلى ٌؤدي المالٌة

ٌعنً ذلن ان جزءاً كبٌر منه سٌدفعه الافراد عن طرٌك سحب جزء من ودائعهم لدى البنون 

د علٌها من لبل التجارٌة وان نمص الودائع سوف ٌودي الى نمص احد الموارد الذي ٌعتم

  البنون التجارٌة فً ممارسة أعماله المصرفٌة بما فٌها منح المروض للعملاء . 

اما اذا لام البنن المركزي بشراء اوراق مالٌة مثلا بملٌون دٌنار فان هذا سوف ٌودي        

 الى طرح مبالغ نمدٌة وان جزء كبٌر من هذه النمود سوف تذهب الى خزائن البنون التجارٌة

 فتزداد ارصدتها النمدٌة وبالتالً تزداد لدرتها على منح الائتمان . 

 اري السائد فً المجتمع من خلال المناخ الاستثماٌضا تؤثر عملٌات السوق المفتوح على      

  ًاذا لام البنن المركزي ببٌع بعض الاوراق المالٌة سوف ٌؤدي الى انخفاض اسعارها ف

وراق المالٌة مع ثبات ما تحصله من عائد , انما ٌعنً ذلن السوق , وانخفاض اسعار الا

 زٌادة سعر الفائدة التً تعطٌه . مثال ذلن : 

 



 

 ( الف دٌنار 121( الاف دٌنار سنوٌاً وكان سعرها فً السوق )6ورق مالٌة تعطً عائد )

 مما ٌعنً ذلن ان سعر الفائدة الذي تعطٌه هو 

6 ÷121  ×111   =5  % 

فً هذه  تعطٌه( الف دٌنار فان سعر الفائدة الذي 111فاذا انخفض سعر هذه الورلة الى )

 : الحالة هو 

6  ÷111  ×111  =6 % 

ً مع اسعار الاوراق المالٌة , ففً المثال السابك  وبشكل عام ان سعر الفائدة ٌتغٌر عكسٌا

وراق المالٌة وهذا بدورة نلاحظ ان اسعار الفائدة فً السوق ترتفع نتٌجة انخفاض اسعار الا

 ٌعتبر من العوامل التً تحد من الاستثمار . 

 السؤال هنا : 

  لماذا ارتفاع اسعار الفائدة تعمل على الحد من الاستثمار فً الاقتصاد القومً ؟  

  فً اسعارها ارتفاع الى ٌؤدي سوف المالٌة الاوراق بعض بشراء المركزي البنن لام اذا 

 ذلن ٌعنً انما,  عائد من تحصله ما ثبات مع المالٌة الاوراق اسعار وارتفاع,  السوق

,  وهذا ٌودي الى انخفاض سعر الفائدة فً السوق بشكل عامبالنسبة لها  الفائدة سعر انخفاض

 مما ٌحفز المستثمرٌن على زٌادة استثماراتهم . 

  

 البنك قبل منعملٌات السوق المفتوح المستخدمة  سٌاسة فاعلٌة مدى ما:  هنا السؤال 

  ؟ القومً الاقتصاد فً كوسٌلة لمكافحة الكساد أو الحد من التضخم المركزي

 ٌكون على شقٌن هما :  الجواب

 فً حالة التضخم  -1

ٌدخل البنن المركزي فً السوق بائعاً لبعض او كل ما فً حوزته من اوراق مالٌة             

وتنجح فً التأثٌر على حجم الائتمان بصورة فعالة , وان هذه السٌاسة لد توتً ثمارها 

والسبب فً ذلن هو ان نمص الارصدة النمدٌة لدى البنون التجارٌة لا بد وان ٌؤدي الى الحد 

 ها , ولكن فً نفس الولت ٌجب ان لا نغالً فً تمٌٌم هذه السٌاسة اذ من المروض التً تمنح

 



 

 نلاحظ فً حالة التضخم الجامح لد لا ٌكفً مثل هذه السٌاسة لأسباب التالٌة : 

كبٌر للدرجة التً ٌؤثر على أن ما فً حوزة البنن المركزي من اوراق مالٌة لد لا ٌكون  - أ

جدر ان ٌلجأ البنن المركزي الى رفع نسبة ٌكون من الا احوال السوق وفً هذه الحالة لد

 الاحتٌاطً المانونً بجانب بٌعة للأوراق المالٌة . 

فً اولات التضخم تكون الاسعار مرتفعة وبالتالً تكون معدلات الربح مرتفعة اٌضاً ,   - ب

ولد نجد المستثمرٌن لد لا ٌهتمون بارتفاع سعر الفائدة الناشئ عن انخفاض اسعار الاوراق 

  وتمبل الاسعار العالٌة للفائدة  ٌة اذ تمكنهم الارباح المرتفعة من تحملالمال

 فً حالات الكساد :  -2

نجد ان عملٌات السوق المفتوح شانها شان خفض نسبة الاحتٌاطً المانونً لا          

ٌكون لها تأثٌر ٌذكر على تشجٌع الاستثمار ودفع عجلة النشاط الالتصادي الى الامام 

وذلن لان زٌادة الارصدة النمدٌة لدى البنون التجارٌة وان كان ٌؤدي الى زٌادة لدرتها 

على منح الائتمان الا ان حجم الائتمان التً تمنحها فعلاً تكون محدودة بالطلب على 

 المروض . 

كما ان سعر الفائدة الناشئ عن ارتفاع سعر الاوراق المالٌة لن ٌكون حافزاً كافٌاً         

     الالدام على استثمارات جدٌدة فً ظل معدلات الربح المنخفضة . لمستثمرٌن على ل

 النقدي الاحتٌاطً نسبةتغٌر   -3

 فً ٌؤثر الذي الائتمان على المستخدمة الأدوات من النمدي الاحتٌاطً نسبة تعتبر        

 فً لدٌها العملاء ودائع من معٌنة نسبة بإٌداع التجارٌة البنون تموم حٌث. النقود عرض

 شكل على لدٌها الودائع من جزء بتجمٌد التجارٌة البنون تموم أن أي المركزي البنن خزائن

 .  المركزي البنن لدى سائل احتٌاطً

ان تغٌر نسبة الاحتٌاطً النمدي ٌعتبر من السٌاسات التً استخدمتها الكثٌر من البنون         

المركزٌة فً الكثٌر من الدول لمكافحة الكساد او الحد من التضخم وذلن عن طرٌك زٌادة او 

 أنماص حجم الائتمان فً الالتصاد .  

تٌاطً الذي ٌلزم البنون نسبة الاحٌموم البنن المركزي بتخفٌض  ففً اوقات الكساد      

التجارٌة ان تحتفظ بها مما ٌعنً ذلن اطلاق الحرٌة لبعض الارصدة النمدٌة المحبوسة فً 

لادرة  البنون هذه تصبح وبالتالًخزائنها او ارصدتها الدائنة المجمدة فً البنن المركزي 



 

ل الدفع فً على اعطاء المزٌد من المروض , وهذا من شانه ان ٌودي الى زٌادة كمٌة وسائ

المجتمع وتنشٌط المعاملات بٌن الافراد وزٌادة الطلب الكلً سواء فً الجانب الاستهلاكً او 

 الاستثماري مما ٌودي الى زٌادة التشغٌل والدخل المومً للمجتمع . 

حٌث تهدف السٌاسة النمدٌة الى الحد من الارتفاع فً الاسعار ,  اما فً حالة التضخم        

بنن المركزي الى رفع نسبة الاحتٌاطً النمدي , أي ٌحد من لدرة البنون التجارٌة لذا ٌلجئ ال

على منح الائتمان لفترة من الزمن , حتى تتمكن من رفع رصٌدها لدى البنن المركزي بالمدر 

 الذي تتطلبه نسبة الاحتٌاطً الجدٌدة . 

لد تلجأ البنون التجارٌة لتخلص من بعض الاوراق المالٌة او التجارٌة التً تحتفظ بها       

 اذا كانت الزٌادة فً نسبة الاحتٌاطً كبٌرة 

وهذه الاعمال تودي الى انكماش الالتصاد المومً بحٌث ٌنخفض الطلب الكلً على      

 بب انخفاض الطلب علٌها . السلع والخدمات ومن ثم تنخفض اسعار السلع والخدمات بس


