
نظـــرة فاحصـــة: عوامـــل انخفـــاض قيمـــة
الليرة التركية ودور البنك المركزي

, ديسمبر  | كتبه محمد إقبال

زرت تركيـــا أول مـــرة في نهايـــة عـــام ، وكـــان ســـعر صرف الـــدولار أقـــل مـــن لـــيرتين، , لـــيرة
، بالضبط. ثم بدأ سعر الصرف يرتفع شيئًا فشيئًا حتى تجاوز حاجز الست ليرات أحيانا في عام

ثم استقر عند , ليرات لحظة كتابة هذه الأسطر.

طالمـا شغلـني سـؤال ملـح طيلـة السـنوات السـت المنصرمـة عـن سـبب انخفـاض قيمـة العملـة التركيـة
بهذا الشكل، خاصة أن تركيا بلد يعج بالموارد المتنوعة، ويتمتع بوفرة في السكان والجغرافيا، ويحوز
على ميزة نادرة في غالبية الدول المجاورة ألا وهي وفرة المياه الطبيعية، على أني لم أصل لجواب شاف.

إن اهتمامنــا بتركيــا ليــس فقــط لأنهــا بلــد مــن البلــدان الإسلاميــة، ولكــن لأنهــا تعيــش تجربــة تنمويــة
ونهضويـة طالمـا حلمنـا بهـا في كافـة الـدول العربيـة والإسلاميـة، حيـث بـدأنا نعتبرهـا النمـوذج والقـدوة
التي يجب أن تحتذى. ولهذا صار عند كثير من أبناء البلدان العربية شعور بالخيبة والحزن لما يشاع
من أخبار عن تعثر التجربة التركية وما يقدم لذلك من أدلة (الاقتصادية منها خاصة، وهبوط قيمة
العملة بشكل أخص). وإن ما يشاع يجد ما يسنده على أرض الواقع من انخفاض فعلي في قيمة
العملة، وارتفاع في أسعار السلع والخدمات، وهذا دليل على ارتفاع نسبة التضخم الذي يعتبر بحق
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“غول” الاقتصاد الذي لا يبقي ولا يذر.

يــدة “يــني شفــق” حــول خفــض أســعار مــؤخرًا، قــرأت مقالــة كتبهــا الأســتاذ “يــاسين أقطــاي” في جر
الفائدة من قبل المصرف المركزي التركي. هذه المقالة أوضحت لي بعضًا (وليس كل) مما أتوقعه تفسيرًا
لما حدث. وعقب ذلك، قررتُ كتابة مقال علمي يشرح بشكل تفصيلي أثر سعر الفائدة العالي على
اقتصاد أي بلد وليس فقط على اقتصاد بلد نامٍ ونشط مثل تركيا. ذلك الاقتصاد القوي الذي لم
يتعافَ بعد من كل ترسبات الماضي الذي خلفه فشل الحكومات التقليدية المهملة السابقة لحكومة
حزب العدالة والتنمية. وأقصد تلك التي كانت تعمل تحت هيمنة الحكم العسكري الانقلابي. تلك
الحكومـات الـتي أقـل مـا يقـال عنهـا إنهـا كـانت تهمـش الكثـير مـن مـوارد البلـد ولا تـدخلها في العمليـة
الاقتصاديـة، وذلـك علـى الأغلـب نتـاج الجهـل وقلـة الخـبرة. دون أن يخلـو الأمـر مـن احتمـال وجـود

أسباب أخرى ليست بريئة.

ذكر الكاتب أن المصرف المركزي التركي خفض سعر الفائدة بثلاثة قرارات متتالية، بنسبة عشرة بالمئة وفي
ثلاثة شهور فقط. حيث كانت أسعار الفائدة مستقرة عند % حتى تاريخ  / / . وباتت
الآن (بتاريخ كتابة المقال) عند مستوى %، وأشار إلى أن سعر الفائدة كان عام  في حدود الـ
% وهو سعر -كما قال- توازني يساعد على النمو الاقتصادي ورواج الاستثمارات المختلفة ويرضي

أرباب الأموال المودعين في البنوك. 

ر من ارتفاع هذا السعر، ونبه إلى خطورة المغالاة به. كما لفت أيضًا إلى أن الرئيس أردوغان طالما حذ
وأن المصرف المركزي -المستقل عن الحكومة- قد رفع السعر إلى %. وأن هذا الرقع المبالغ فيه هو
سبب التضخم وانخفاض قيمة الليرة التركية. فكيف حدث هذا؟ وهل بالفعل لسعر الفائدة المرتفع

هذا الأثر على التضخم؟
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الجواب بكل بساطة نعم، وله آثار ارتدادية أخرى أشد سوءًا وشؤمًا. ولكن كيف يحدث ذلك على
أرض الواقـع؟ وكيـف تتشكـل الآثـار الارتداديـة؟ وكيـف يمكـن إيقـاف هـذا التـداعي المشـؤوم الـذي بـدأ

برفع سعر الفائدة؟

أولاً: المصرف المركزي المستقل عن الحكومة
كخبير اقتصادي، طالما عجبت من هذا المصطلح المضحك المبكي. فكيف لمؤسسة حكومية تتبع لدولة
ما أن تكون مستقلة عنها؟ وهل لمؤسسات الحكومة واجب الارتفاق (أن يكون المصرف المركزي مرفقًا
من مرافق الدولة) أم حق الاستقلال وصولاً إلى الاختراق؟ اختراق الاقتصاد بأموال المودعين المحليين
والأجــانب! ومــن أيــن جــاءت بدعــة أن المصرف المركــزي يقــرر ويغــرد خــا السرب الحكــومي؟ رغــم أن

الحكومة هي من تتحمل نتائج سياساته!

أغلــب الظــن أن هــذا نشــأ مــن طبيعــة المصرف المركــزي الأمريــكي الــذي لــه -عنــد تأسيســه وتأســيس
الاتحاد الفيدرالي- صفة الاستقلال عن الحكومة الاتحادية وحكومات الولايات المختلفة. وكان ذلك
يبـة كـشرط لقـوى المـال الرأسـمالي المهيمـن الـتي عنـد تأسـيس الولايـات المتحـدة الأمريكيـة وبطريقـة غر
يــة ذاتيــة وصــلت إلى أن اشترطــت أن يكــون المصرف (كمؤســسة) بعيــدا عــن ســلطة الحكومــة، وذا حر
الحكومـة الأمريكيـة تأخـذ منـه الـدولارات، الـتي تمـول بهـا الموازنـة، كقـرض يجـب سـداده. ومـا ذلـك إلا
شكل من أشكال هيمنة قوى المال، الذي كان يمتلكه حفنة من المرابين والاحتكاريين الذين وضعوا
القوانين بما يضمن مصلحتهم ابتداء. وأي مخالف سيظهر كأنه مخالف للقانون وليس لهيمنة فئة

تعمل لمصلحتها الذاتية فقط.

ولكن لمَ يترنمُ غالبية الاقتصاديين بهذه الترنيمة النشاز التي أفقرت الملايين وأغنت الحفنة المتحكمة
فقــط؟ ولمَ يعتــبرُ أغلــب الاقتصــاديين أن اســتقلال المصرف المركــزي شيء مهــم لاقتصــاد أي بلــد ونمــوه
وازدهاره؟  يرجع ذلك إلى الطغمة المالية ذاتها التي أسست البنك الاتحادي الأمريكي كمؤسسة مالية
مستقلة حتى عن الحكومة الأمريكية الاتحادية. وأعتقد أن الباقي أصبح معروفًا للقارئ. حيث سأتركه
منفردًا يستنتج آلية نهب باقي بلدان العالم عن طريق تحديد سعر فائدة تخدم أولا وأخيرًا الطغمة

المالية الحاكمة في الخفاء.

إن فكرة استقلال القضاء، فكرة خدمت البشرية ومنعت الحاكم من التغول
والهيمنة على الناس عبر الأحكام التي تفض النزاعات بين بعضم البعض، أو

بينهم وبين الحكومة ذاتها. أما استقلال المصرف المركزي في خاصية تحديد سعر
الصرف أو كمية العملة المتداولة فهي بدعة هدرت –غالبًا- حقوق البشر

وهل يستوي اقتصاد أي دولة دون التوازي والتوازن بين سياستيه المالية والنقدية، اللتين يجب أن



تخدما السياسة الاقتصادية بما فيها من إدارة متوازنة للصناعة والزراعة والتجارة والخدمات؟ هل
يطــير طــائر بــدون جنــاحين متــوازيين ومتســاويين يحملان ثقــل الجســد بكــل خفــة وسلاســة عــبر تيــار

الهواء المساعد؟

إن اقتصاد أي بلد يمثل جسد الطائر. وجناحاه هما السياسة المالية والنقدية.

السياسة المالية التي أحد أهم معالمها رسم الضرائب المتوازنة، وهي لب إيرادات الدولة ومنبع نفقاتها.

والسياسة النقدية وأهم اختصاصاتها تحديد سعر الفائدة وسعر الصرف وكمية النقد المتداول بما
يخدم الاقتصاد، وليست مستقلة عنه.

أمـا التيـار الهـوائي الـذي يحمـل الطـائر ويعينـه علـى الطـيران فهـو البيئـة الثقافيـة والاجتماعيـة والماديـة
ية، التي جوهرها وروحها قوانين الدولة ونشاط الشعب وهمته في الفكر والعمل. والاستثمار

إن فكرة استقلال القضاء، فكرة خدمت البشرية ومنعت الحاكم من التغول والهيمنة على الناس
عـبر الأحكـام الـتي تفـض النزاعـات بين بعضهـم البعـض، أو بينهـم وبين الحكومـة ذاتهـا. أمـا اسـتقلال
المصرف المركــزي في خاصــية تحديــد ســعر الصرف أو كميــة العملــة المتداولــة فهــي بدعــة هــدرت -غالبًــا-
حقــوق البــشر، وضيعــت جهــودهم العقليــة والعضليــة، ونهبتهــا لصالــح مــن يملــك المــال، الــذي مــن
مصلحته سعر فائدة مرتفع يحقق به فوائد عالية على ودائعه الكسولة اللئيمة، التي ترفض المغامرة

والاشتغال بتنمية حقيقية للموارد المتاحة وأهمها الإنسان.

وهنــا ســؤال يطــ نفســه: هــل يمكــن أن تُســتغل تبعيــة المصرف المركــزي للحكومــة مــن قبــل الحــاكم
بشكل سلبي؟ الجواب نعم. ولكن هذا حله عبر مجلس نواب الشعب أو عبر صندوق الانتخابات،
اللذين يحددان للحكومة والحاكم خط سير لا يعوجّان عنه أبدًا. أو عبر احتجاجات متنوعة الأشكال

تعيد الحاكم إلى رشده أو تعزله كما جرى في الكثير من البلدان حول العالم.

فكيف تثق بحاكم وتعطيه الحق في جني الضرائب وباقي الإيرادات وإنفاقها كما يراه مناسبًا (وهذا له
أثر خطير على الاقتصاد والناس)، ولا تعطيه الوسيلة المكملة لنجاحه وهي السياسة النقدية المتمثلة

بسياسات المصرف المركزي؟ هذا عجب عُجاب!



لهذا نرى أن خطوات الرئيس التركي رجب طيب أردوغان في الضغط على المصرف المركزي لتخفيض
سعر الفائدة، هي خطوات جريئة وفي الاتجاه العلمي الصحيح لتصحيح المسار الاقتصادي الذي ظهر

فيه بعض الخلل في السنوات القليلة الماضية.

ولكن علينا في هذا البحث أن نشرح كيفية وآليه عمل سعر الفائدة والآثار الارتدادية لرفع هذا السعر
أو تخفيضه على الاقتصاد، وبشيء من التفصيل وبما تسمح به مساحة هذا التقرير.

ثانيًا: الآثار الارتدادية لارتفاع سعر الفائدة:
نظرة فاحصة

يبرر الاقتصاديون وجود سعر الفائدة ورفع هذا السعر أو خفضه بعدة مبررات منها الوهمي ومنها
الحقيقي برأيهم. ويعتبرون لذلك آثارًا إيجابية وسلبية حسب الظروف الاقتصادية السائدة في الدولة
الواحدة وفي العالم الاقتصادي أجمع. ولكن جميع الاقتصاديين -حتى الأشد ليبرالية منهم- يطالبون
بسعر فائدة يسمونه السعر التوازني الذي ينفع ولا يضر. فكيف تتشكل هذه الآثار؟ وكيف يمكن أن
ينفع وجود الفائدة بغض النظر عن معدل سعرها؟ وكيف يضر هذا المعدل فيما لو ارتفع؟ وما هي

الفائدة التي يجنيها الاقتصاد من إلغاء سعر الفائدة نهائيا؟ دعنا نستكشف!

. سعر الفائدة ومن يضعه ولماذا وكيف؟

هو معدل يوضع بالنسبة المئوية للودائع الداخلية والخارجية في البنوك الخاصة أو العامة، وبموجبه



يحصل المودع على إيراد على ودائعه. وتكون هذه النسبة متنوعة حسب المدُد (قصيرة- متوسطة –
طويلة الأجل). ويفترض في سعر الفائدة (إن كان لا بد منه) أن يحدد من قبل خبراء الحكومة بكافة
مؤسساتها، وبشكل تشاوري ووفق المصلحة التوازنية لكافة قطاعات الاقتصاد المتنوعة. ولكن الذي
يجري في أغلب البلدان أن سعر الفائدة يحدد من قبل لجنة خاصة تعمل حصرًا في المصرف المركزي
الذي -كما يقال- يتمتع باستقلال عن الحكومة (السلطة التنفيذية)، ويبرر هذا الاستقلال بضمان

كثر من مصالح المستثمرين المودعين. عدم تدخل الحكومة وفرضها لسعر يحقق مصالحها بشكل أ

عندما يحدد المصرف المركزي التركي سعرا للفائدة يصل إلى %، فإن
الة) سيضطرون إلى دفع هذه ية الفع المستثمرين (أصحاب الأفكار الاستثمار

النسبة إلى البنوك من أرباحهم

يـة برفـع سـعر الفائـدة مـن أجـل إغـراء المـودعين -خاصـة الـدوليين- وطبعًـا تقـوم بعـض المصـارف المركز
لنقـل أمـوالهم مـن دولهـم إلى الدولـة صاحبـة المعـدل الأعلـى للفائـدة. وعنـد رفـع هـذا المعـدل يطمـع
أصحاب المال الذين تخصصوا في الاستثمار المالي بمعدل ربح أعلى مما عهدوه في بلدانهم أو بلدان
أخـرى. ولهـذا يقومـون بنقـل أمـوالهم إلى البلـد الـذي وصـل معـدل الفائـدة فيـه إلى معـدل أعلـى مـن
غيره. هذه الفئة تسمى الفئة الطفيلية التي تتربح ليس من الاستثمار والعمل والمغامرة، بل من أن

ربحها أساسًا يقوم على توليد المال للمال مباشرة دون أي تحمل لنسبة عالية من المخاطر.

لكن لماذا تقبل بعض الدول -خاصة ذات الاقتصادات الناشئة- بمعدل عال للفائدة تدفعه للأموال
الأجنبية؟ بكل بساطة لجذب هذه الأموال إلى اقتصادها من أجل استثمارها في مشاريع عملاقة
مربحـة. وهنـا ينشـأ السـؤال الخطـير: كيـف سـتلبي هـذه الاقتصـادات سـعر الفائـدة المرتفـع هـذا؟ وأي
يع الــتي ستربــح ربحًــا عاليًــا يفــوق معــدل الفائــدة المرتفــع؟ هنــا مكمــن الخطــر وهنــا يبــدأ الركــود المشــار
الاقتصــادي، حيــث لــن يُسْــتَثْمَرَ إلا في المشــاريع ذات الربحيــة العاليــة جــدًا ولــو كــانت تقــدم ســلعًا
يـة. (سـنتكلم عـن هـذا في فقـرة لاحقـة). ثـم كيـف سـتلبي البنـوك التزاماتهـا أمـام وخـدمات غـير ضرور
المودعين بدفع معدل فائدة عال إن لم تستثمر هذه الودائع في مشاريع ذات معدل ربحي أعلى؟ هنا
يحصــل الانعكــاس الســلبي حــتى علــى البنــوك نفســها، حينمــا تجــد نفســها عــاجزة عــن الإقــراض إلا
للمشاريع ذات الربحية العالية جدًا، وهذه دائما قليلة نادرة سواء في الاقتصادات الناشطة، التي قد
تضطـــر إلى الخضـــوع الســـياسي لاســـتمرار نموهـــا ونشاطهـــا، أو في الاقتصـــادات المشبعـــة بالمشـــاريع

والاستثمار.. لكن الأمر مسألة وقت ثم ينكشف كل شيء.

. أثر سعر الفائدة المرتفع على التضخم

التضخــم هــو ارتفــاع الأســعار وانخفــاض القــدرة الشرائيــة للعملــة (قيمتهــا مقابــل الســلع والخــدمات
والعملات الدولية). وكثيرًا ما عُرفَ التضخم بأسبابه المتنوعة، وليس هذا مكان بحثه. ما نريده هنا
هـو مـا أثـر رفـع سـعر الفائـدة مـن قبـل المصرف المركـزي علـى ارتفـاع الأسـعار وفقـدان العملـة كثـيرًا مـن

قدرتها الشرائية؟ وكيف يتم ذلك؟



سعر فائدة مرتفع جدا أثره فوري ومباشر على ارتفاع الأسعار والتضخم، وهذا
كارثة للاقتصاد

عندما يحدد المصرف المركزي التركي سعرًا للفائدة يصل إلى %، فإن المستثمرين (أصحاب الأفكار
الــة) ســيضطرون إلى دفــع هــذه النســبة إلى البنــوك مــن أربــاحهم. وبالتــالي فإنهــم ية الفع الاســتثمار
سيقومون آليًا باعتبار هذه الفائدة جزءًا لا يتجزأ من تكلفة إنشاء وتشغيل أي مشروع يقومون به.
وبالتـالي فـإن منتجـات هـذه المشـاريع مـن السـلع والخـدمات سترتفـع آليـا بنفـس نسـبة الفائـدة إن لم
كان محليًا كثر. وهذا أحد أهم آثار رفع سعر الفائدة، حيث أنه يرفع الأسعار للمشتري، سواء أ يكن أ
أم أجنبيًـا، وبالتـالي فـإن الوحـدة النقديـة الواحـدة -المحليـة خاصـة- سـتشتري كميـة أقـل مـن السـلع
كـثر. وهـذا هـو -في الواقـع- مـا يسـمى بانخفـاض قيمـة والخـدمات بمـا يقـارب نفـس النسـبة وربمـا أ

العملة.

إذا سعر فائدة مرتفع جدا أثره فوري ومباشر على ارتفاع الأسعار والتضخم، وهذا كارثة للاقتصاد.
كـل ى سرطـان الاقتصـاد، حيـث الخلايـا السرطانيـة (فائـدة مرتفعـة) تأ حيـث يسـتحق التضخـم مسـم

وبنهم الخلايا السليمة، إلى أن ينتهي الجسد ذاته (الفناء الذاتي).

كلها؟ وكيف يحدث الأثر حتى على المشاريع التي لم تقترض؟ هنا الـتأثير بالتداعيات: فارتفاع كيف تأ
الأسـعار في أي اقتصـاد سيرفـع تكـاليف المشـاريع غـير المقترضـة أيضًـا سـواء تكـاليف الإنشـاء أو تكـاليف
التشغيل. وهي بالتالي ستضطر إلى رفع أسعار منتجاتها السلعية أو الخدمية. وهكذا يستمر تداعي

التأثير بما يسمى أثر الفراشة، أو تأثير تداعيات أحجار الدومينو.

. أثر سعر الفائدة على الاستثمار والنشاط الاقتصادي

طالمـا أن سـعر الفائـدة مرتفـع، فآليًـا المسـتثمر المقـترض لـن يقـدم علـى مشروعـه إلا إذا ضمـن (بدراسـة
جدوى موثوقة) أن نسبة ربح هذا المشروع ستفوق كثيرًا نسبة الفائدة التي سيدفعها. وإذا علمنا أن
المشـاريع ذات الربحيـة العاليـة الـتي تتجـاوز سـعر الفائـدة العـالي قليلـة جـدًا خاصـة في السـنوات الأولى
للتأسيس، فإن رجال الأعمال المستثمرين المغامرين في الأعمال لن يقدموا على تنفيذ غالبية أفكارهم

ية. والقارئ سيستنتج فورًا أثر ذلك على الاستثمار والنشاط الاقتصادي. ورغباتهم الاستثمار

فمعدل فائدة منخفض، أو معدل فائدة صفري (.% أو أقل)، أو إلغاء الفائدة نهائيًا، سيحرك
همة المستثمرين إلى المغامرة حتى في المشاريع التي لا تتجاوز نسبة ربحيتها المتوقعة العُشرَْ أو حتى أقل
من ذلك. وهذا سينشط الاقتصاد وسيكون له آثار ارتدادية إيجابية متنوعة سنتحدث عنها في باقي

البحث.

من آثار سعر الفائدة المرتفع حدوث الكساد والركود، حيث أن ارتفاع التكاليف
سيرفع الأسعار، وهذا له أثر مباشر على قلة مبيعات السلع والخدمات.



فيحدث الكساد والركود ويزداد شيئًا فشيئًا وفق الآثار الارتدادية.

ومــن الآثــار الارتداديــة لســعر فائــدة مرتفــع هــو أن المــودعين ســيقومون غالبًــا بــإخراج أربــاحهم الربويــة
(حصــيلة الفائــدة المرتفعــة) إلى خــا البلــد، ونقلهــا واســتثمارها في بلــدها الأصــلي أو في بلــدان أخــرى
رفعت سعر الفائدة (مبدأ الاحتياط). لاسيما إذا شرطت بعض الدول المصدرة للمال قاعدة أن هذه
الفوائد غير خاضعة للضرائب إلا في بلد المنشأ، وهذا ما يسمى بمبدأ منع الازدواج الضريبي. إذا هي
أربـاح صافيـة للمـودعين وضرائـب دخـل لبلـد المنشـأ فقـط. فهـي أمـوال لئيمـة تسـتثمر بـدون عمـل أو

مغامرة وتربح لنفسها ولحكوماتها الأصلية فقط.

ومن آثار سعر الفائدة المرتفع حدوث الكساد والركود، حيث أن ارتفاع التكاليف سيرفع الأسعار، وهذا
له أثر مباشر على قلة مبيعات السلع والخدمات. فيحدث الكساد والركود ويزداد شيئًا فشيئًا وفق

الآثار الارتدادية.

ويبقــى الســؤال: وفــق تحليلنــا للآثــار الارتداديــة لارتفــاع ســعر الفائــدة، هــل مــن مصــلحة البنــوك
والاقتصاد وحتى المودعين رفع سعر الفائدة؟ الجواب ربما على المدى القريب فقط، ولكن على المدى
البعيد فهو ليس مجديًا أبدًا. بل إن الكساد والركود ينهب ويحرق كل تلك المنافع المؤقتة. فمن قال
ر بلدًا ما مثل تركيا أو غيرها؟ هو جاء فقط ليقتنص فرصة ثم يبحث عن إن المال الأجنبي يأتي ليعم
يا غيرهـا. وهـو لـن يـدخل إلا بـشروط حمائيـة مـن بلـد المنشـأ الـذي يكـون علـى الأغلـب بلـدا اسـتعمار

سلطويًا، أو منضويًا تحت مضلّة مالية ذات سلطة سياسية عالمية. 

. أثر سعر الفائدة على البطالة

عرفنــا التــأثير الســلبي لســعر فائــدة عــال علــى عــدد المشــاريع وحجــم الاســتثمارات ونشــاط الاقتصــاد.
ويتمثل هذا الأثر السلبي بعدم تجرؤ المستثمرين على البدء بمشاريع لا تكون نسبة ربحيتها أعلى من
سعر(نســبة) الفائــدة السائــدة، وإلا فمــا نفــع المغــامرة والاســتثمار والعمــل إن كــان بإمكــان المســتثمر

الحصول على معدل ربح أعلى بإيداع أمواله في البنوك؟

ولأن عدد المشاريع الجديدة سيقل حتما، فهذا سيؤثر على عدد الوظائف بنفس نسبة قلة المشاريع،
وبالتالي فإن معدل البطالة سيرتفع بمجرد رفع معدل الفائدة في البنوك. والعكس صحيح، فبمجرد
تخفيض سعر الفائدة سيزداد عدد المشاريع التي تستطيع تحقيق ربحية جيدة رغم الاقتراض، وعليه
تــزداد حاجــة هــذه المشــاريع إلى اليــد العاملــة ويرتفــع الطلــب عليهــا وتــزداد فــرص العمــل في المجتمــع.
وعليه فإن رفع سعر الفائدة له أثر سلبي حقيقي ملموس على فرص العمل، وبالتالي على معدل

البطالة.

أن قلة الاستثمارات وقلة المبيعات وقلة التشغيل لليد العاملة تؤدي حتمًا إلى
الركود والكساد، الذي يعتبر الفخ الكئيب الذي يقع فيه أي اقتصاد مهما

قويت بنيته وتنوعت مصادره



ــرًا غــير مبــاشر نــاتج ممــا ذكرنــاه سابقــا مــن ارتفــاع التكــاليف الإنشائيــة والتشغيليــة كمــا أن هنــاك أث
للمشـــاريع، وهـــو ارتفـــاع أســـعار منتجاتهـــا مـــن ســـلع وخـــدمات، وهـــذه تـــؤثر بشكـــل غـــير مبـــاشر
(بالتداعيات) على قلة المبيعات، وبالتالي تؤثر على عدم تفكير أو استطاعة رجال الأعمال التوسع في
أعمــالهم السابقــة القائمــة بالفعــل، وهــذا يــؤثر ســلبا ًعلــى تــأمين فــرص عمــل جديــدة. وهكــذا تنتــشر
البطالة شيئًا فشيئًا خاصة في مجتمع إسلامي كتركيا، فيه نسبة التكاثر السكاني جيدة أو جيدة جدًا
في بعض المدن، ومن واجب الحكومة إدارة الاقتصاد بما يؤمن فرص عمل جديدة متنوعة للفئات

الشبابية النامية المتزايدة.

من كل ما ذكرنا آنفا نجد أن قلة الاستثمارات وقلة المبيعات وقلة التشغيل لليد العاملة تؤدي حتمًا
إلى الركود والكساد، الذي يعتبر الفخ الكئيب الذي يقع فيه أي اقتصاد مهما قويت بنيته وتنوعت

مصادره. وكل ذلك بسبب الفائدة العالية أو حتى مجرد وجود الفائدة مهما بلغت نسبتها.

. أثر سعر الفائدة العالي على الودائع

يطمع كثير من المنظرين للاقتصاد الرأسمالي بالربح الوفير، بغض النظر عن وسيلة تحقيقه أو حتى
الآثــار المترتبــة عــن هــذا الربــح، مــن تلــوث للبيئــة أو تضيــق في رزق النــاس أو خنــق لكثــير مــن الفــرص
الصــغيرة الواعــدة، الــتي كــان مــن الممكــن أن تنمــو وتتســع حــتى تشكــل قاعــدة عريضــة وافــرة للنمــو

والازدهار الإنساني في المجالين المادي والروحي المعنوي.

لكن لقوانين الله في أرض الواقع كلمتها الفصل وسلطتها الخفية. فرفع سعر الفائدة سيجلب الكثير
مــن الودائــع الطامعــة إلى الربــح المــالي الســهل المضمــون المــدعوم بقــوة القــانون أو ســلطة الــدول ذات
النفوذ السياسي والعسكري. وستقوم البنوك المستقبلة لتلك الودائع بالإقراض وفق معدل الفائدة
العالي، لتستثمر –فقط- في مشاريع لها صفات خاصة ذات طابع احتكاري غير طبيعي وغير اعتيادي
وغــير متــوفر لبــاقي المشــاريع. وأيضــا ذات ربحيــة عاليــة لا تتــوفر في بــاقي مشــاريع الاقتصــاد الصــناعية

والزراعية والخدمية. ولكن إلى متى؟

يا يحقق ربحًا أعلى من نسبة الفائدة لن يلبث الأمر حتى تزيد الودائع ولا تجد لها متنفسًا استثمار
الــواجب دفعهــا للبنــوك وللمــودعين. وهنــا تبــدأ عمليــة الركــود والكســاد للبنــوك ذاتهــا وتبــدأ خســارة
البنـوك والمـودعين فيهـا. وهـذا مـآل الأمـوال الطامعـة في الربـح المـالي البحـت دون الرغبـة في العمـل أو

المغامرة.



ولكن للبنوك وللنظام الربوي سلوك خبيث آخر يجهله غالبية الناس، بينما هو سلوك تعمل عليه
البنوك وتحت مظلة القوانين التي شرعت لعلاج مثل هذه الحالات من كساد البنوك التي ستعاني
عاجلاً أو آجلاً. ولهذا نرى أن هذه البنوك نادرًا ما تقع تحت وطأة الكساد إلا في الحالات القصوى.
فكيــف تلعــب البنــوك لعبتهــا الثانيــة لتنجــو مــن ذلــك ويبقــى المــال اللئيــم فــاعلاً رابحًــا مســتنزفًا لكــل
مفاصل الاقتصاد؟ يتم ذلك بفضل آلية خلق الائتمان التي يجهلها غالبية الناس العاديين. فما هي

آلية خلق الائتمان؟ وكيف شرعت قانونا؟

كـثر مـن مـرة. أي أن تعتمـد آليـة خلـق الائتمـان علـى السـماح للبنـوك بـإقراض الأمـوال المودعـة فيهـا أ
كثر مما لديه من ودائع (وصلت إلى أربعين البنك الواحد يقرض مبالغ تساوي ضعف أو ضعفي أو أ
ضعفًــا عنــد افتضــاح أمرهــا في ازمــة كســاد  في الغــرب) اعتمــادًا علــى أن المــودعين لــن يطلبــوا
أموالهم دفعة واحدة، واعتمادًا على القانون الذي يسمح لهم طلب الدعم من البنك المركزي فيما
لـو حصـل ضغـط سـحب مـن قبـل المـودعين. وهـذا مقابـل أن تـودع هـذه البنـوك (الخاصـة) حصـة،

يحددها القانون من ودائعها (العملة الصعبة خاصة) في البنك المركزي.

من سمح لهذه البنوك بهذا الوضع التمويل الاستثنائي الذي ينفعها في جني أرباح مضاعفة وعدم
التــأثر بغالبيــة الأزمــات الماليــة؟ ســمح لهــا القــانون الــذي شرع مــن القــرن التــاسع في بريطانيــا لمضاعفــة
حجم الأموال وتلبية الحاجة للتمويل للمشاريع الجديدة. ولكن هذه الميزة تفقد غالبية قوتها عند

سعر فائدة مرتفع. وتُدخِل اقتصاد البلد في دوامة مالية لا يحمد عقباها شرحنا جزءًا منها.

نة بقوانين تُفرض على الدول الناشئة الصاعدة، المنظومة البنكية العالمية محص
تسمح لهذه البنوك بحرية الحركة والمناورة والإقراض بدون أصول حقيقية،

وتمنحها ميزات نسبية تنافسية لا تتوفر لغيرها من قطاعات الاقتصاد



ويبقى السؤال: هل تتأثر تلك البنوك بنيويًا؟ الجواب لا. لأن غالبية البنوك لها فروع في غالبية دول
ياح الاستثمار المالي والكساد الاقتصادي. في العالم، تنقل عبرها الأموال حيث اتجاه ر

ـنة بقـوانين تُفـرض علـى الـدول الناشئـة الصاعـدة، تسـمح لهـذه إذا فالمنظومـة البنكيـة العالميـة محص
يـة الحركـة والمنـاورة والإقـراض بـدون أصـول حقيقيـة، وتمنحهـا ميزات نسبيـة تنافسـية لا البنـوك بحر

تتوفر لغيرها من قطاعات الاقتصاد. وهذا أمر له تفصيل مرعب في غير هذا المقال.

ومما يزيد الطين بلة، أن أرباح هذه البنوك غالبًا ما تخ خا الاقتصاد، بحماية قوانين حرية حركة
رؤوس الأمـوال. وهـذا أيضًـا لـه آثـار ارتداديـة لـه تفصـيله في غـير هـذا الموضـع. ويبقـى أحـد أسـوأ الآثـار
الارتدادية لرفع سعر الفائدة هو ضغط الدول القوية لحماية أموال رعاياها المودعة في الدول الناشئة.
هذا الضغط العلني وغير العلني والذي يظهر بعدة أشكال سياسية واقتصادية، بل حتى عسكرية،

قد يفقد البلدان الناشئة الطامعة بالودائع، الكثير من سيادتها على القرار الاقتصادي والمالي.

. علاقة سعر الفائدة في نقل (تصدير) التضخم

إن الفـوائض الماليـة الربحيـة الـتي تحققهـا الـدول الرأسـمالية نتيجـة علاقـات اقتصاديـة غـير عادلـة مـع
دول العالم الثالث، والمتمثلة بشراء المواد الأولية بأسعار بخسة متناقصة، وبيع المنتجات بأسعار عالية

متزايدة، تسبب عبئًا على اقتصاد الدول الرأسمالية نتيجته التضخم.

أضف إلى ذلك أن غالبية نقود مبيعات المواد الأولية يتم إيداعها في البنوك الرأسمالية للدول الغربية.
وغالبية الدول الرأسمالية الغربية وصلت إلى مرحلة التشغيل الكامل، وبالتالي لن تستطيع استثمار
هـذه الفـوائض الماليـة بربحيـة عاليـة إلا إذا أخرجتهـا (صـدرتها) إلى الـدول الناشئـة اقتصاديًـا لـكي يتـم
يـة في البلـدان الناشئـة اسـتثمارها هنـاك بمعـدل فائـدة عـال يتـم تحديـده بالضغـط علـى البنـوك المركز

اقتصاديًا وتحت غطاء حرية واستقلال المصرف المركزي.

وبالتالي تحقق الدول الرأسمالية ضربتين معًا: تخ الأموال الفائضة الكاسدة عندها (التي لا تجد
فرصًا للاستثمار المربح بسبب وصولها إلى مرحلة التشغيل الكامل) وهذا يسمى تصدير التضخم. ثم
تحقـق أرباحًـا بفوائـد عاليـة مـن اسـتثمارات لا تحقـق دائمًـا الحاجـات الحقيقيـة للـدول الناشئـة الـتي
تتطلــب مشــاريع أساســية نســبة ربحيتهــا أقــل بكثــير مــن معــدل الفائــدة العــالي، خاصــة في الســنوات

الأولى للتأسيس.

خلاصة
يعتــبر رفــع معــدل الفائــدة إلى نســب غــير اعتياديــة ضررًا محضًــا علــى كــل اقتصــاد، فهــو يقلــل فــرص
الاســتثمار والتشغيــل (بطالــة)، ويرفــع الأســعار (تضخــم). ويكمــن الحــل في التقليــل التــدريجي مــن
معدلات الفائدة، على أمل الوصول إلى يوم تلغى فيه الفائدة نهائيًا، وينتقل العمل في الاقتصاد إلى
مؤسسات المشاركة التي يتحمل فيها جميع الأطراف عبء المغامرة والعمل. وهذا ما وعته الحكومة



اليابانية عندما سعت إلى فرض سعر الفائدة الصفري، وهو معدل تكون فيه الفائدة أقل من الواحد
ــة التركيــة متابعــة إصلاحاتهــا الهامــة لســعر الفائــدة، ــة (,) ومــا دون. فهــل تســتطيع الدول بالمائ
واســتمرار التخفيــض في هــذا الســعر وصــولاً إلى معــدل يحقــق النشــاط الاقتصــادي ويقلــل نســب

البطالة، ووصولاً إلى التشغيل الكامل لكل الموارد المتاحة في الاقتصاد؟ هذا ما نأمله!

إن الخطوات الإصلاحية التي اتخذها الرئيس أردوغان لتخفيض سعر الفائدة، سيكون لها حتمًا آثار
إيجابية على النشاط الاقتصادي في تركيا، وعلى معدل الاستثمار والتشغيل. ونترقب أن تستمر هذه

الإصلاحات الجريئة، والتي لن يطول بها الزمان حتى تظهر أثارها الارتدادية الإيجابية.
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