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 جامعة حماة                                                                التمويل الزراعي ) عممي (

 7كمية الزراعة                                                                   الجمسة العممية : 

 السنة الرابعة ) اقتصاد زراعي (                                                                           

 أهم وجهات النظر في تحديد سعر الفائدة

 يمكن حصر الاختلاف بين وجيات النظر المختمفة الخاصة بسعر الفائدة إلى قسمين:

 أسباب دفع سعر الفائدةالقسم الأول :  في تحديد 

نو يعد ااملًا من اوامل اإننتاج ملل الأرض يرى الاقتصاديون القدامى أن الفائدة تدفع لرأس المال لأ (1
والعمل، ويسمي البعض وجية النظر ىذه بالنظرية اإننتاجية، أما النقد الموجو ليذه النظرية فيتملل بأنو 
من الصعب تحديد مساىمة كل انصر من اناصر اإننتاج في العممية اإننتاجية، ومن جية أخرى فإنو 

 ض استيلاكية فأين إنتاجيتو ؟!.قد يستخدم المال المقترَض لأغرا
يعتبر بعض الاقتصاديون أن الادخار يتضمن تضحية واقتناع، والاقتناع في الحاضر يوجب الحصول  (2

امى مكافأة، فالفائدة جزاء الحرمان والتضحية بالاستيلاك، أما المأخذ امى ىذه النظرية أن الأغنياء 
 يقرضون ولكن لا يمتنعون أو يحرمون أنفسيم.

ينز أن الفائدة لا تدفع تشجيعاً للانتظار أو لمناً لمتفضيل الزمني، إنما تدفع نظير التنازل ان يرى ك (3
السيولة والنقود، فيي إذاً مكافأة ان تنازل الشخص ان السيولة والنقود، ويكمن النقد الموجو ليذه 

 يعني ذلك أنو حرم النظرية بأن أموال بعض الأغنياء قد تكون كميا سائمة فإذا تخمى ان جزء منيا لا
 قرض كل أموالو .أنفسو أو يكون وضعو كمن 

 القسم الثاني : في كيفية تحديد سعر الفائدة

ىناك نظريات اديدة تحاول تحديد سعر الفائدة من زوايا مختمفة، إلا أن جميعيا تحاول إيجاد نوع من  
زن، والفرق بين ىذه النظريات غير التوازن ين قوى العرض والطمب مع قيام سعر الفائدة بدور جياز التوا

وقد أجمعت ىذه النظريات امى أن سعر جوىري ومرجعو تفسير ماىية العرض والطمب في كل نظرية، 
ويمكن توضيح ذلك يتحدد في السوق بالطمب الحاصل امى الاستلمار أولًا وبعرض المدخرات لانياً، الفائدة 
 ر إلى الشكل الآتي :وبالنظ النظرية الكلاسيكية ) التقميدية (حسب 
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 سعر الفائدة                                                                                          

  خ                                                                         

 

    

                                                   ث                                              

 الادخار والاستلمار                                           

 ( يبين كيفية تحديد سعر الفائدة1الشكل رقم)

( أن منحني ارض المدخرات ) خ ( يرتفع من الأسفل إلى الأامى ومن  1يُلاحظ من الشكل رقم )  
التقميديون  الاقتصاديون مين، مما يدل امى أن الادخار يتناسب طرداً مع سعر الفائدة، ولقد ااتقداليسار إلى الي

ااتقاداً ااماً أن الأفراد يفضمون الحاضر امى المستقبل، ومن لم فيم يفضمون الاستيلاك امى الادخار، حيث 
الانتفاع من الدخل في الحاضر إلى يعني الاستيلاك التمتع بالدخل في الحاضر، بينما يتضمن الادخار تأجيل 

مدة ما في المستقبل، لذلك فلا بد أن يكون ىناك دافع لمقيام بالادخار، وىذا ما يسمى )سعر الفائدة( الذي يمكن 
 يريدون الحصول امى مدخراتيم؛ أي من الذين يريدون الاقتراض. من الذينأن يتمقاه المدخرون 

ين يقومون بالادخار مقابل تأجيل الانتفاع بجزء من دخميم لمدة وسعر الفائدة ىنا تعويض للأفراد الذ 
معينة في المستقل، وبعبارة أخرى فإن سعر الفائدة يدفع مقابل تغيير أو ابدال التفضيل الزمني للأفراد من 
ة الحاضر إلى المستقبل، لذلك فمن المنطقي أنو كمما ارتفع سعر الفائدة كان الأفراد أكلر استعداداً لمتضحي

باستيلاكيم في الحاضر؛ أي أكلر رغبة في الادخار واإنقراض، والعكس صحيح أيضاً فكمما انخفض سعر 
الفائدة قمت رغبة الأفراد في التضحية بالاستيلاك الحاضر من أجل المستقبل؛ أي كمما قمت رغبتيم في الادخار 

 واإنقراض.

الطمب امى الاستلمار، ويتضح من  كذلك يلاحظ من الشكل السابق أن المنحنى ) ث ( ىو منحنى 
الرسم أن منحنى الاستلمار ملل أي منحنى طمب اادي آخر ينحدر من أامى الجية اليسرى إلى أسفل الجية 

 اليمنى امى وجود الاقة اكسية بين السعر والكمية المطموبة.
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ن من المربح أن فسعر الفائدة يملل نقطة استخدام النقود المقترضة لغرض الاستلمار، وبشكل اام فإ 
يقترض صاحب المشروع مادام يتوقع من استلماره اائداً يفوق سعر الفائدة، فإذا كانت مللًا الارباح المتوقعة من 

% كان ىناك دافع للاقتراض، أما إذا كان 6% وكان سعر الفائدة يبمغ 11المشروع فوق كل النفقات تبمغ حوالي 
% فإن اممية الاقتراض تصبح مستحيمة من وجية النظر 6الفائدة % فوق النفقات وكان سعر 5الربح المتوقع 

الاقتصادية، وامى ذلك فمن الممكن أن نتصور أنو إذا كان سعر الفائدة مرتفعاً جداً فإن ادداً محدوداً من 
المشرواات التي تدر أرباحاً االية جداً ىي وحدىا ستقوم بالاقتراض، وكمما انخفض سعر الفائدة ازداد ادد 

مشرواات التي تريد الاقتراض، وحينما يصبح سعر الفائدة منخفضاً جداً فإن اممية الاقتراض من أجل ال
الاستلمار مربحة بالنسبة إلى ادد كبير من المشرواات التي تدر أرباحاً منخفضة نسبياً، وىكذا فإن الطمب 

ختصار نستطيع القول أن غير اكسياً مع سعر الفائدة، أو باالحاصل امى القروض لغرض الاستلمار يت
  الاستلمار سوف يزداد كمما انخفض سعر الفائدة والعكس صحيح فإنو يقل كمما ارتفع سعر الفائدة.

إذاً ىناك الاقة طردية بين الادخار وسعر الفائدة والاقة اكسية بين الاستلمار وسعر الفائدة ويتحدد  
سعر الفائدة التوازني اندما يتقاطع منحني الادخار ) خ ( مع منحني الاستلمار ) ث (؛ أي أن سعر الفائدة 

 التوازني ىو ذلك السعر الذي يتساوى انده الادخار مع الاستلمار.

و ارتفع سعر الفائدة ان السعر التوازني لأي سبب من الأسباب فإن ارض المدخرات سوف يزداد ل 
بينما يقل الطمب امى الاستلمار، وفي ىذه الحالة ) وجود فائض ارض من المدخرات ( سوف يضطر 

ي النياية اند المدخرون لتخفيض سعر الفائدة، وكمما قل سعر الفائدة ازداد الطمب امى الاستلمار حتى يستقر ف
 السعر التوازني لمفائدة ) خ = ث ( .

كذلك الأمر لو انخفض سعر الفائدة ان السعر التوازني فإن الطمب الحاصل امى الاستلمار سوف  
يزداد بينما يقل ارض المدخرات، وفي ىذه الحالة ) ازدياد الطمب امى الاستلمار ( سوف يتنافس المستلمرون 

دة من المدخرات، مما يؤدي إلى رفع سعر الفائدة حتى يستقر في النياية اند السعر لمحصول امى الكمية المحد
 التوازني ) خ = ث ( .

ويُلاحظ أن ىذه النظرية في سعر الفائدة تعبر تعبيراً واضحاً ان الفكرة الخاصة بالتوازن الحتمي بين  
لا بد أن ينخفض إليو بسبب تنافس  أي سعر أامى من السعر التوازني لمفائدة؛ بمعنى الادخار والاستلمار

 المدخرين، كما أن أي سعر أقل من السعر التوازني لمفائدة لا بد أن يرتفع إليو بسبب تنافس المستلمرين .
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 العوامل المؤثرة عمى سعر الفائدة

 كمفة المال -1

ل سندات أو في شك يرااي المقرض اند تحديد سعر الفائدة تكمفة الأموال التي يقترضيا من الآخرين 
لممقرض رفع سعر الفائدة امى  ، ويترتب امى ذلك أنو كمما كانت تكمفة الأموال المقترضة االيةقروض أو ودائع

 القروض التي يصدرىا .

 المخاطر -2

وقوة  من العوامل التي يتحدد في ضوئيا سعر الفائدة ىو مدى المخاطرة التي ينطوي امييا القرض 
االية من الخطورة  معدل الفائدة امى القروض كمما كانت ىذه القروض امى درجةالضمانات المقدمة، ويرتفع 

تتقاضى فوائد أامى امى القروض المقدمة ضعيفة، لذلك نجد أن مصادر اإنقراض  وكمما كانت الضمانات
 ، وامى القروض التي تصدرىا بكفالة شخصيةالزرااية في المناطق التي تكلر فييا أخطار الكوارث الطبيعية

وتكون درجة الخطورة أقل بالنسبة لقروض أولئك الذين يمارسون زرااة كليفة ويقدمون ضمانات من الأموال 
 غير المنقولة.

 التكاليف الإدارية -3

امميات التسميف وشؤون  من الطبيعي أن يزداد معدل الفائدة بزيادة النفقات التي يتكبدىا المقرض إندارة 
رشاد المنتفعين منيا وتقديم الخدمات  اسة القروض وصرفيا ومراقبتيا وتحصيميافيما يتعمق بدر  ، وذلكاإنقراض وا 

التكمفة االية بالنسبة لمقروض  ، فتكونليم، وترتبط ىذه التكاليف اادةً بحجم القروض وشروط تسديدىا وآجاليا
 والعكس بالعكس . الصغيرة وقصيرة الأجل التي تسدد بدفعات أقل

 التضخم النقدي -4

، لذلك لا بد من أن يؤخذ ىامش يعمل امى تآكل قيمة الأموال المقرَضة في أن التضخم النقدي لا شك 
يمكن تعويض المقرض ان نقصان القيمة الشرائية ، وذلك حتى التضخم بالااتبار اند تحديد سعر الفائدة

دما ة إلى معدلات كبيرة اننجد أن مقدار الفوائد يرتفع في البمدان الرأسمالي لأموالو التي أقرضيا لمغير، لذلك
 تواجو ىذه البمدان نسب تضخم االية.
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ن كانت نسبة التضخم لا تؤخذ بعين الااتبار في كلير من البمدان العربية، إلا أن إىماليا يؤلر سمبياً    وا 
 امى الاستمرارية، وقد يؤدي ذلك إلى انييارىا، أو إلى اضطرار الحكومة لمتدخل مقدرة المؤسسات المقرضة في

 لدام ىذه المؤسسات مالياً .

 كمفة الفرصة البديمة لرأس المال -5

امى الأقل لنفقة الفرصة البديمة ليذه الأموال إذا لم  يتطمع كل مقرض إلى تحقيق اائد من أموالو مساو   
، ولا يمكن لأي مؤسسة أن ومن بمد إلى آخرتستعمل في اإنقراض، وتختمف ىذه النفقة من مقرض إلى آخر 

في امميا بكفاءة وحيوية االية دون أن تحقق أرباحاً تساادىا امى تكوين احتياطات تمكنيا من تقوية  تستمر
 ، ومن مواجية التكاليف المترتبة امى تحسين امميا وأدائيا.مركزىا المالي

ت التي تتطمع إلى تحقيق اائدا وأسموب الفائدة المرن ىو الأسموب الأكلر شيوااً في المؤسسات التجارية 
، أما أسموب سعر الفائدة غير المرن مجزية امى استلماراتيا، ولذلك يسمى أحياناً السعر التجاري أو سعر السوق

 ، حيث تقدم قروضاً مداومة أويملل اادةً الأسموب الأكلر شيوااً في مؤسسات اإنقراض الزرااي الرسمية
اً ما تأخذ الحكومات امى ااتقيا تعويض منخفضة تقل ان سعر الفائدة التجاري، ونتيجةً ليذا الوضع كلير 

 .سنوياً ان فرق الفائدة الذي تخسره نتيجة اإنقراض بأسعار تقل ان السعر التجاري المؤسسات المقرضة 

 مجد  من عممية الاقتراض توقع تحقيق عائد   -6

المالية المقرضة اً مرتفعاً من استلمار القروض الممنوحة فإن المؤسسة بأن ىناك اائد يتم التوقعفعندما  
 سعراً أامى لمفائدة .سوف تطمب 

 الثقة -7

زادت اللقة بين المقرض والمقترض كمما أدى ذلك للبات معدل الفائدة، وتأتي ىذه اللقة بسبب كمما زادت  
 كلرة التعامل بين الدائن والمدين امى مر السنين ، ولقة الدائن بأن المدين سيسدد القرض في مواده المحدد .

 لمنافسة ا -8

إن توفر المنافسة بين مختمف جيات اإنقراض يؤدي إلى تخفيض معدل الفائدة، ويحدث العكس فيما لو 
 كان ىناك قوى ائتمانية تحتكر سوق اإنقراض .
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