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 جبر قيمة القروض بالنقود الورقية في حالة التضخم 

 بقلم البروفيسور / محمد هاشم عوض

التي أصمممممدرلها الايعة اللليا للرقابة ال مممممرعية ع   ا  مممممار   5/49)قدمت ضممممممس درالممممماق ال تو  رقم 

 (4449وا ؤلساق ا الية في اللام 

 

 الورقية :الخلا  ع   إجراء أحكام النقديس أو ال لوس ع   النقود  .4

نظر بنك السودان في إمكانية ربط العائد على ودائع  49/5441كجزء من السياسة التمويلية لعام  

الاستثمار بمعدل نمو الأرقام القياسية لتكاليف المعيشة في العام السابق مباشرة ، وكذلك معاملة 

ة للودائع . وطلب صكككوا القرا اسنسككن معاملة مماولة وبلك  ادح المةاعظة على القوة الشككرائي

 بنك السودان من الهيئة العليا للرقابة الشرعية إبداء الرأي في الأمر.

بمككا عااككا الروااككب والأ ور ون قككة  -ومسكككككككككككككك لككة ربط اسنقول والالتوامككاع ا  لككة بمسكككككككككككككتو  الأسكككككككككككككعككار 

 على المسكككككككككككككتوي ن المةلى واهسككككككككككككك م   عككككد برو   ككككا رة  –الزو ككككاع ومالر ال ككككككككككككككككدال 
ى
بةثككككي كث عا

واآكل القوة الشككرائية للنقود . وكان الاقت ككاداون اهسكك ميون وال قهاء في السككودان من  1التضكك  

أوائل دارسككككلمس المسكككك لة اينما أوار ا الدكتور اامد صكككك ه الدان في ناااة السككككبعيناع على صكككك ةاع 

اسجرائد وشكككككارا في اسنوار الدائر  نذاا السعوعيسكككككور / ال كككككداق مةمد الأم ن ال/كككككرير و الدكتور / 

على عبد الرسككككككككككول والدكتور مةمد عباآ للي ة و  لرون ، و أعيد بة  الأمر عند اا اب اكومة 

 بتيبيق العائد التعوي ككككككككككلمس فى عام 
ى
، و  في ندوة علمية نظمها 5491السككككككككككيد ال ككككككككككادل المهد  قرارا

، وشككككككككككككككككارا عااككككا كككككااككككب  ككككذد الورقككككة مع الككككدكتور/ أامككككد على عبككككد   5499بنككككك الت/ككككككككككككككككامن في 

 ور ال/رير .والسعوعيس

وعلى المسككككتو  العالظس نظ  مركز البةوس اهسكككك مية التا ع لبنك التنمية اهسكككك م  بجدة بالتعاون 

، كما ناقشككها مجمع  5491ندوة لبة  المسككالة في عام  -إسكك م  باد -مع معهد الاقت ككاد اهسكك م  

 .5491ال قه في عام 

 اركز بة  علمائنا الأ  ء في ما إبا كاني 
ى
النقود الورقية الي مةل النقدان   )الدنان ع و عموما

الكدرا     وقكامكي مقكامهكا بةيك  انيبق علااكا أاككام التعكامكل بكالنقكدان  عيمكا اتعلق بكالربكا والزككاة 

في االة  -لا القيمة -ورأآ مال السككككل  و الم/ككككاربة وا ككككة الشككككراكة في ما او ب رد القرا بالمثل 
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وآ ال ربوية مما او ب رد القيمة لا المثل في االتس الغ ء الرلص والغ ء ، أم أناا أشكككككككككككككبه بال ل

 والرلص .    

 رأ  آخر :اختلا  النقود الورقية عس كل مس النقديس وال لوس  .2

  –اول  ذا الموضككككككككككو  2كما نةونا في بةوس سككككككككككابقة–أما نةن عننةو في  ذا البة    
ى
منحى م تل ا

 مككدارد أن النقود الورقيككة م تل ككة الت عكك
ى
 عن النقككدان من  هككة وال لوآ من  هككة ألر  امككامككا

ى
  و ريككا

ى
ا

ا في بةثنككا  عقككه واقت ككككككككككككككاداككاع  بةيكك  لا احبكككككككككككككنككب أاكككام أي م اككا علااككا إلا في  عف اسجزيايككاع. وقككد بينكك 

 -التمويل العجزي    ذا الالت ح على النةو التالي :

 بالاصكككككي و كال لوآ والنقود   أ
ى
 باس لقة كالمعدن ن ، و لا أومانا

ى
الأورال النقداة ليسكككككي نقودا

السكككككككككككككلعيككة ذلا اككا نقود بككاهبعككان إب ا را ومني اككا أو الغااككا السكككككككككككككليككان وابقه كككذلككك وإن 

 كسدع وراج بدال لها بدون إض اء السلياع الشرعية علااا ذ 

 كسلعة ذ ومنية النقود الورقية بةتة ميلقة إب لا   ب
 
  قيمة لها ميلقا

 في الشككككككككككككككل   ج
ى
النقود الورقية اجسكككككككككككككيد للمثلى الكامل الذي اتجارد واتيابق م ردااه اماما

 والم/مون ذ وعليه عالتعامل عيه بالعدد دون الت اع للو ن .

على ل ح عرا النقدان وال لوآ اتسككككككك  عرا النقود الورقية بمرونة عالية اجعل من   د

 في أي بلد في عتعة و  وة ذ الممان م/اع ة كمي اا

في االة النقدان ات  إنقاص القيمة اسنقيقية للنقود مع اسن اظ على قيم اا الاسكككككككككككككمية )   ه

ككككاسجهكككادي و العكككدلى والغكككا ي على عهكككد ابن عكككابكككدان   بكككعنقكككاص الو ن )أو اس لط بمعكككدن 

في  غي ع ب د  ذ أما في االة النقود الورقية عيت  اهنقاص بم/كككككككككككككاع ة الميبو  م اا دون  

ال ورة أو المةتو  ذ و ذا اهنقاص احبنب على قيمة العملة القدامة واسجدادة في االة 

 النقود الورقية ولا احبنب على النقود القدامة في االة الدنان ع والدرا   ذ

 و غ ء  –اتذبذب القيمة الشرائية للنقدان وال لوآ   و
ى
مع اذبذب العرا واليلب  –رل ا

لان في االة النقدان اتجه القيمة الشكككككككرائية للتدر  باسكككككككتمرار  سككككككك ب لهما في الأسكككككككوالذ و 

نمو كتلة النقود ) والقوة الشكككككككككككككرائية   ب كرع من نمو المعروا من السكككككككككككككلع ، وبلك  سككككككككككككك ب 

 التمويل العجزي أو ل ف سعر ال رح بالعم ع الأ ن ية .

عة ع أسكككككككككككككئلكككة كث ككككل  كككذد الالت عكككاع في طبيعكككة النقود الورقيكككة عن النقكككدان وال لوآ اث 

اول مككد  انيبككال أاكككام أي م اككا علااككا عيمككا اتعلق باي يككة رد المثككل لا القيمككة ) إن اا ق 

علااا   ، وال كككورة التس اقع  اا الاسكككاد ومد  قيام النقود الورقية بمهام النقدان وقيامها 
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ل  كذد مقكامهكا، وااتمكالاع  هور بكدائكل لهكا كك ومكان ، اسى ... وفى ال ككككككككككككك ةكاع التكاليكة نتنكاو 

 الق/ااا بالبة  . 

 رد ا ثل بموجب رد القيمة في حالة الإنقاص : .3

ومعه  أبو اني ككة او بون على  -المككالايككة والشككككككككككككككاععيككة واسننككابلككة-لو سكككككككككككككلمنككا بكك ن المككذا ككب الث وككة 

اثور  3المقرا رد مثككل مككا اقتعا من الككدنككان ع والككدرا   وال لوآ ولا انظرون إلى غ  اككا ورل كككككككككككككهككا

 المثل الذي ارد ؟ساال اول ما  و 

با إ ودة المعدن اشتعط ال قهاء أنه )اينما كان إنقاص النقود من المعدن ن ات  بعنقاص الو ن أو 

 
ى
اسكككككككككتقرا مائة دانار ع  بد أن اوفى بدلها مائة من نوعها المواعق لها في الو ن ، أو اوفى بدلها و نا

 ذو أمكككككككككككككككككككككا بكككككككككككككككككككككدون 
ى
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               بلكككككككككككككككككككككك عكككككككككككككككككككككهكككككككككككككككككككككو ربكككككككككككككككككككككا لأنكككككككككككككككككككككه مكككككككككككككككككككككجكككككككككككككككككككككا عكككككككككككككككككككككة لا عكككككككككككككككككككككددا

أمكا إبا ل  اةكدس اهنقكاص واسكككككككككككككتمرع الكدنكان ع بن د الو ن واسجودة ا كككككككككككككب    العكدد  كنكااكة عن 

 ع  ازيد دانار على دانار ، ولا در  
ى
 م  وصا

ى
 لأن لهما و نا

ى
  . 4على در   الو ن اصي اا

وبككالتككالي قيم اككا ، وان ل  ازد  – ككذا  و اسنككال مع الككدرا   والككدنككان ع التس  غ عع صكككككككككككككور اككا 

 عككد اهقراا بككاهنقككاص . عهككل انيبق  ككذا على النقود الورقيككة التس ات  إنقككاصكككككككككككككهككا  –و ناككا الالى 

قدا  اوا   بم/كككككككككككككاع ة كمي اا بدون اقسكككككككككككككي  مةتوا ا على الامية الأكسع ومن غ ع أن او د نقد 

قيمتكه مكا قبكل اهنقكاص ، ومن دون إمككان اللجوء للو ن لرد المثكل ؟ إن رد المثكل في  كذد اسنكالكة لا 

بد أن يعتمد على المسكككككككككككككاوي للنقود الورقية قبل إنقاصكككككككككككككها من المعدن ن أو العم ع الثابتة القيمة 

 اينما كاني النقود الورقية مقو 
ى
مة بجرام الذ ب اس الص كالعم ع ال كككككككككككعبة . والأول كان ممانا

، ولا منككاص من اللجوء اليوم إلى التسع والعم ع ال كككككككككككككعبككة لتةككداككد المثككل الككذي ارد بككه   القرا ذ 

. 
ى
 و ذا يعنى رد القيمة ضمنا

 ال رق بين الرخص والكساد الذي يحدثه التضخم : .9

به  )) أما لو أننا سككككككككككككلمنا ب ن ادا  الر وره الذي او ب رد القيمة في ال لوآ المق ككككككككككككود 

التغ ع إلى الدر ة التس اكون القابف لل لوآ التس نق كككي كالقابف لما لا كب ع من عة عيه ذ لأناا لو 

كاني كذلك ا ككككككب  كال لوآ التس بيلي عيحبيي أن اجر  عااا اس  ح ذ و ذا التغي ع مقبول االة 

لعبارة الر وره ، وأن ))  لو سكككككككككككككلمنا  اذا ال ه  5التغ ع بالنقص عقط ، و لا  غي ع في االة الزيادة   
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اتضكككككككك  لنا أن ما اةدوه التضكككككككك   للنقود الورقية  و  6اا  الاسككككككككاد غ ع اا  الغ ء والرلص   

 الاساد وليد الرلص .

اتضككككككككككككك   ككذا من كون الرلص دون الاسككككككككككككككاد في القككدر ، وأنككه اتعككاقككب ويتنككاوب مع الغ ء، ب  ح 

 الاساد إب أنه رلص اقود إلى رلص أشد .

 لأناا ا ن ااسكككد  عود سكككلعة أما رلص النقود الورقية وفى االة ا
ى
ل لوآ ععن لرلص النقود ادا

 ب  ادود لأنه ليد للورقة النقداة قيمة بااية اقف عند ا ادره قيم اا .

واسجنيه السككككككودار  يعاد بج ء  ذد الظا رة إب أن قيمته قد ادني بالحسككككككبة للدولار الأمريك  من 

بالمقارنة مع ما كاني عليه في منت ككككككف السككككككبعيناع.و ذا  مليماع 0لي إي إلى اوا 3.305إلى  0.33

 ا اليه غ ء ب ن اسن ن وا لر يعيد له قيمته كما  و 
ى
ب  شك كساد متواصل وااد ، وليد رل ا

اسنال مع العداد من العم ع التس ل  ااسكككككد  سككككك ب قوة غيا اا من الذ ب ومعادله من العم ع 

 ال عبة .

 ولانه وعليه ععنه اص
ى
  القول ب ن ما اةدوه التض   لعملة ورقية كاسجنيه السودار  ليد رل ا

كساد او ب رد المثل ، لا المثل وعق ال ه  أع د لعبارة الر وره . ومما ااكد  ذا الهروب من ايا ة 

ا م اسجنيه السككككودار  إلى ايا ة العم ع الأ ن ية       واسنلي والعقار و السككككلع المعمرة لأنه وبةسككككب

   . 7 اء في مقولة الر وره أصب  عملة   القابف لها كالقابف لما لا كب ع من عة عيه

 أبلاد التبدال النقديس بالنقود الورقية : .5

أمككا قول ال قهككاء بكك نككه   لا امان أن اقككال إن أوراقنككا النقككداككة كككال لوآ ا رج عن الثمنيككة بككالغ ء 

  ، ع عد عليككه بكك مرين ، أولهمككا  و أن النقود   8أومككانوالرلص ذ لأننككا لو ععلنككا بلككك ل  ابق عنككدنككا 

 Legalالورقيككة لا ا قككد ومني اككا بككالاسككككككككككككككاد من ايكك  إناككا نقود بككاهبعككان ابقه الأومككان الرسكككككككككككككميككة  

tender المسعئككة للككذمككة اتى ولو نجر النككاآ التعككامككل  اككا عيمككا بي ا  واسكككككككككككككتبككدلو ككا بكك لر  ، أو عككادوا

لقدامة بالأوار  الز ا ية و المعدنية   و المشكككككككككككككاركة في صكككككككككككككناداق للمقاا/كككككككككككككة )مثل مبادلة الم  د ا

اس تككاع بككالشككككككككككككككاي والسكككككككككككككار بككدل النقود  . و الأمر الثككار   و أن البككدائككل للنقود الورقيككة قككد اظهر 

  التس امثل التعامل بالداون Credit cardsوبع/ككككككككككككها قد  هر بال عل.عهناا النقود الب سككككككككككككتياية ) 

 من الأرصككككككككككككككدة ، و نكك
ى
اا دعوة للعودة إلى قككاعككدة الككذ ككب بككل و العم ع الككذ بيككة ، وربمككا كككان بككدلا
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 في عهد الهيمنة اهسككككككرائيلية 
ى
الشككككككيكل اهسككككككرائيلي أول العم ع التس ا ككككككدر  اذد ال ككككككورة مسككككككتقب 

 الذي اراقبه ال هاانة .

 اا ومني كذلك نقول إن قيام النقود الورقية مقام النقدان بةي  إنه لا اكون لنا أومان إبا عقدع

–  
ى
ع  بد من إ راء أاكام النقدان وال لوآ علااا ،قول غ ع مقنع . بلك أن البدال لا اكون دائما

 من ما سكككككككككقناد من الت ح النقود الورقية ك ومان 
ى
النظ ع المسكككككككككاوي لما ال مةله . و ذا اظهر  ليا

  عن النقدان وال لوآ . وطبيعي أن لا  سككككككككككككر  كل أاكام المسككككككككككككتبدل على البدال
ى
، ويظهر  ذا  ليا

من عدول اهمام مالك عن اةري  الحسككككككككككاء إلى كرا يته )إبا أ ا  الناآ بي ا  اسجلود اتى اكون لها 

 . 9ساة  

 الأجر الأخروي للقرض الحسس لا يتناف  مع ح ظ قيمته :  .6

 اسن اظ على قيمة القرا اسنسكككككككن اتنافى مع )أو انقص من   طلب الأ ر   
ى
 نتسكككككككاءل  ل اقا

ى
 أل عا

  ر من عة عهو ربا ؟
ى
 الألروي ؟و  ل اشتعاط رد القيمة اجعله قرضا

إن الذي يسككككك ادعه اسن اظ على قيمة القرا  و اسكككككتمرارية  ذد ال /كككككيلة ، لاصكككككة وأن مةاع  

عدادة للقروا الدائرية اكاد اتوقف  سككككككككك ب اآكل قيمة أموالها ب عل التضككككككككك   . وطلب اسن اظ 

دعع م/ككككككرة ، و و عةو  قوله  عالى ) علا  رووآ أموالا  ، على القيمة ليد طلب من عة ولانه 

لا اظلمون ولا اظلمون   . ونةن رعل  أن أ ر القرا أعلى من أ ر ال كككككككككككككككككدقكككككة مع أنكككككه يسكككككككككككككتعد 

وال دقة لا  ستعد ، في ا ن أن ال دقة لا انقص المال بل ازيدد لأنه ) لا انقص مال من صدقة  

ه عيلب العاعية في المال لا انافى طلب الأ ر الألروي ، و و وما أن ق المامن من مال ععن   ا ل 

 كيلب اسنة الدنيا مع اسنة ا لرة .

ولنتذكر أن القروا الم كككككككككككرعية ليسكككككككككككي بيبيع اا اسككككككككككك ا كية ولا اا اسكككككككككككتثمارية في شككككككككككككل قروا 

لاقتناء  لياع أو عقار أو سكككككككككككككلع معمرة ، وكلها ات كككككككككككككاعد أسكككككككككككككعار ا مع التضككككككككككككك   ا ن ابقه قيم اا 

لورقية في ادنٍ . ولهذا كان البدال اهسككك م  في االة التضككك    و المرابةة مع عدم اةداد  ام  ا

الرب  في االة البيع بالأقسكككككككككككككاط الأمر الذي امان اليلب من مجاراة التضككككككككككككك   ، إلا عندما اةدد 

السكككككككككككككليككاع النقككداككة الهوام  بيريقككة ع ويككة كمككا  و عنككدنككا ، عت سكككككككككككككر اتى المرابةككاع وا سكككككككككككككر 

 ا اسنسنة أكرع م اا . القرو 

 ربط القرض بالذهب أو اللملة ال لبة : كيف يتم : .7

المسعراع لربط الالتواماع ا  لة لتغ ع الأسكككككككككعار ، والرد على كرو من انارون بلك  -في رأانا – ذد   

   بككاللجوء إلى Indexationفي اككالككة القرا اسنسكككككككككككككن . وجى كلهككا مسعراع للجوء إلى المقككايسككككككككككككككة             )
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معدلاع اكاليف المعيشكككككككككة ، أو قيمة النقدان أو عملة كالدولار لرصكككككككككد كج  التغ ع في قيمة النقود الورقية 

 لتةداد الا  الذي به يسدد القرا .

أما الذان يشككككككككككتعطون اةويل القرا إلى ب ب أو دولار وليد عقط اعتماد سككككككككككعر ما لتبككككككككككجيل الدان على  

  -أسككككككككككككاسككككككككككككهما عنقول إن  ذا غ ع ميلوب ولانه ممان . بلك أن المقتعا بالدولار
ى
 قيمته  -مث 

ى
يعيه دولارا

 )وم/ككككاع ااه اسككككب كج  القرا  ، وي  ع ب ن ا لذد أو ا ككككرعه بالسككككعر ال 033
ى
سككككائد في السككككول .  نااا

وبمكا أن المقرا عكادة مكا اكون بةكا كة للمقكابكل السكككككككككككككودار  عكعنكه سكككككككككككككي تكار العملكة المةليكة الموا يكة للقرا 

 بن د الاميككة المةككدودة التس بكك اككدانككا 
ى
 ككذا وسكككككككككككككواء  –الككدولار  و ككذا اماننككا من إقراا أعككداد كب عة دولارا

ية أو اشككتعطنا أن ات  بلك عند طريق  غي عد في سككمةنا للمقرا أن ات  عملية صككرح الدولار بالعملة المةل

سكككككككككككككول ال كككككككككككككراعككة و ككذا ااكككد أن الهككدح و المغز   و اسكككككككككككككتعمككال الككدولار ) أو أي عملككة ألري أو الككذ ككب  

 إلى أي من  ذد الأومان للن اظ على قيمة 
ى
 على قيمة القرا وليد اةويل القرا عع 

ى
للمقايسكككككككة ا ا ا

 . 10القرا دون اراكاب المةرم

س تككام نقول إن  سع قيمككة الوديعككة اسجككاريككة أولى من  سع قيمككة الوديعككة الاسكككككككككككككتثمككاريككة ، لأن  ككذد وفى ا 

الأل عة   سككككت يد من التضكككك   الذي ارعع عائد ا في االة المشككككاركة والم/ككككاربة ب كرع ما ا  ف أصككككلها ، في 

قيمة بل إن الودائع ا ن أن قيمة الوديعة اسجارية اتناقص مع التضك   ولا عائد لها يعوا ما ا قدد من 

من مجمو  الودائع  %49اسجارية جي اليوم أسكككككككككككككاآ الاسكككككككككككككتثمار وليد الودائع الاسكككككككككككككتثمارية التس لا اتعد  

 9.0مليار  نيه مقارنة ب  59.1للودائع اسجارية ) البالغة  % 11، مقابل 45/5444مليار في عام  41البالغة 

 مليار  نيه للودائع الاستثمارية ب نواعها   . 

 ربنا لا تؤاخذنا إن نسينا أو أخطأنا ()
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