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تطور نظريات  أسس الطلب على النقد، ) عند كينز دوال الطلب على النقد

 الطلب على النقد(
   خ رةهذه الا ختمات فقط بل  جب ت فر اتاة  تم بها تباتلان الاقتصاااااات لا  تن ن من  ااااا     بما    

تعرف هذه الاتاة عاتة بالنق ت اذ  ن ن الاقتصاات ف  اال  ت انن اذا نان الت انن ف  ال ا     الختمات 
 .ان هناك عرض لنق ت   الط ب ع  ها  افق الت انن ف    ق النقت   عنتما نذنر النق ت  عن  

 .باتل     ل ت  برئ الذمم   ن ن مخنن ل ق م  قى قب لا عام   ه  نل شىء   :النقودتعريف      
 ق  ااانتطرق الى هذا ا فاااا ف   ااانا الى الت انن ف ه ال ااا    الختمات   صااا  نما تطرقنا  اااابقا ل ااا ق

 النق ت،  من اجل ال ص ل الى الت انن  جب ترا   شق  هذا ال  ق 
مى البنك ت اااااااااااااا  مخ ل  قان نا  تاتت المعر ض النقتي من طرف جه   صاااااااااااااا    عرض النقد: -أ

 .المرنني 
 ملات الاقتصات   ) المعر ض النقتي = النت   النقت   (اء المعلأجل اتا  

ر ف الم  اااااا  ه  التعهذا   اشاااااااباه النق ت )      النق ت النتاب    ا ث النت   النقت   ه  النق ت القان ن  
ما  رمن ل معر ض نفقط ل نت   النقت   ( ا ث ان التعر ف الف ق لها  فم النق ت القان ن     النتاب   

 sMS=Mص غته من الشنل :    عتبر ثابتا  MS (MM)النقتي بالرمن 

 نالات :تمث  ه الب ان    
 
 
 
 
 
 ا ب الااج  الاقتصات ) الاال  الصا   للاقتصات (  فا عاتة   تاتت المعر ض النقتي -
 ق م بتات ت اجم النت   النقت    جب تات ت قن ات صااااااااااااارف لهذه النت   عبر البن ك  البنك المرنني -

 التجار     منها إلى المؤ  ات   الأفرات 
  الان بعت معرف  الجه  ال ص   ل معر ض النقتي   ن ف  صتر النق ت نجت  ؤال الا  ه :

 ؟ لقاعدة الاقتصاديةالبنك المركزي حجم الكتلة النقدية التي يصدرها إلي اهل يراقب  -
النت   النقت   ل ماافظ  ع ى ت انن  ا ق النقت ا لا  ت انن الاقتصاات  ق م البنك المرنني بمراقب  اجم -

 ثان ا 
 ؟ ما هي الأدوات أو الآليات التي من خلالها تمكن من مراقبة المعروض النقدي-
 الأت ات  ه تانم البنك المرنني ف  النت   النقت   عن طر ق جم   من   -



 

 الدكتورة بن بريكة الزهرة
 

سنة ثانية علوم التسيير جامعة بسكرة 2 محاضرات الاقتصاد الكلي  

 : ) غير مباشرة(أدوات كميةأولا:         
 ف  ت ج ه الاقتصات الى الت انن  من ب نها: ه  مجمل الات ات الت    ظفها البنك المرنني     
نك  ق م البا ث  ال اااااا ق، طرفا ف  نك المرننيبال ن ن  من خلال هذه الأتاة :السوووووم المةتوحة -1

)ا اااااهم   ااااانتات( ا اااااب اال  الاقتصاااااات    الهتف  مال  الا راق التا ل )ب    شاااااراء( تبلمرنني ا
 المرات تاق قه

 تتخل البنك المرنني : )عرض  اااا    الختمات انبر من الط ب ع  ها (كسووواد الاقتصووواد حي حالة -ا
 .ل بعث بالاقتصات ال  الت اننالن ات  ال خفف من اتة هذ

الإنتاج  ذلك بإ قاف الا تثمار  بالتال  مصتر  جب ا قاف عم    فخ ال     الختمات اي ت ق ف -
لائتمان  هذا الإ قاف منح هذه البن ك البنك المرنني   أمر  البن ك التجار   با ث نق ت الا ااااااااتثمار ه

  ب اب الأرصتة النقت   بها عن طر ق ب   الأ راق المال   لأفرات اي
 تات( ف  ال اااااا ق  بتال  شااااااراء الافرات لهذهالمال   )ا ااااااهم   اااااان للأ راقاي  تقتم البنك المرنني بائعا 

 تخصم من ا اباتهم ف  البن ك التجار    راق مقابل    ل الا
اذن  ق م البنك المرنني ف   (عرض ال اا    الختمات اقل من الط ب)الاقتصاد حي حالة انكماش -ب

ة ع ى منح قتر ال هذه ال ااا ق مشاااتر ا للا اااهم  ال ااانتات ل طر  ال ااا  ل  ف  البن ك التجار   ل عط  لها
 ال     الختمات ف  ال  ق.  بتال  ن اتة الا تثمار  بتال  ن اتة العرض للأفراتالائتمان 

 سعر إعادة الخصم  -2
اجل خصاااااااااااااام ا راقها من البن ك التجار   ل بنك المرنني  الذي تقتمه عبارة عن   ااااااااااااااعر الفائتة  ه 

  اتاج ال  ال   ل   البنك التجاري اجل ا تاقاق هذه ال رق      اناذا لم التجار     تم ذلك 
تال  ن اتة تا  ل ال ابق(  بال فسبالتق  ل من المعر ض النقتي )ن  ق م البنك المرننيالكساد: حالة -ا

  ل  لت ها عتم ت فر   التجار    بتال الأ راق ك التجار   تمتن  ع ى خصم ا عار الخصم لجعل البن  
 .للأفراتقر ض منح البنك التجاري   تط     بتال  لا

 ق م البنك المرنني بن اتة النت   النقت    ذلك بتق  ل ا ااااااااااااااعار الخصاااااااااااااام للأ راق  حالة الانكماش-ب
ن اتة  بالتال    لت ها  ن اتة عم    الائتمان التجار   المتأن   من البن ك التجار    بتال  ن اتة ال اااااااااااا  ل 

 .الإنتاج 
 نسبة الاحتياط القانوني  -3
قااان ن ااا من اجمااال  ال تائ  لاات  البن ك التجااار اا     ت  لاات  بنااك  اااتت ه  عبااارة عن قااتر مع ن  

 ال تائ ( لأصاابالمرنني)  ه  شنل من اشنال الامان 
ب  بشااااااانل هذه الن ااااااا اتفظ ب  ق م البنك المرنني برف  ن اااااااب  الاات اط القان ن  )ايالكسووووواد: حالة -ا

 .جامت(  ذلك ل ق ل من المعر ض النقتي 
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لابت ع ى البنك المرنني من ان  فااااااخ نم   من ال اااااا  ل   ذلك بتخف ض ن ااااااب   :حالة الانكماش-ب
 الاات اط القان ن  

 ذلك لتاق ق الهتف الا اااااااااااا ااااااااااا   ه   الق اس  ت نم   اي انها قاب   ل عتتتعتبر هذه الات املااظ  
 .صاتيالت انن الاقت

 الأدوات النوعية )المباشرة(ثانيا:          
  عتقت البنك المرنني البن ك التجار   جنء من المنظ م  الاقتصات   : الإقناع الأدبي  -1

 ان لم تت صل باق  الات ات الى الاهتاف الم ج تة  ( الإقنا  الأتب البنك المرنني لهذه الاتاة )   جئ
* الإقنا  الأتب  ا ث ان علاق  ب ن البنك المرنني  بنك التجاري ل  اااااااااااااات علاق  اعطاء ا امر فقط 
ذاك اي البنك المرنني  ر  ان البن ك التجاري جنء مهم من المنظ م  الاقتصاات      جا ال ها البنك م 

ال  البن ك  ك المرننياذا لم تنف  الات ات ال اااابق    قصااات ب ها مجمل الت صااا ات  ال  ائح  عتمتها البن
التجار   مقتما ف ها مجمل الخط ط العر فاا  ل  اا ا اا  العام  التى  جب اتباعها لتاق ق اهتاف مع ن  
اتى اذا نانت تتعارض م  مصاااااااااااااا اتها خاصااااااااااااااا  لان البنك المرنني ه  م جا الاخ ر لتن  ت البنك 

 التجاري بال   ل  
مرنني  رنن ع ى منح قر ض الا ااااااتهلاك هذا ا ث ان البنك ال شووووروط القرض) منئ الانتمان( -2

 ؤثر  اا با ع ى القطاعات الإنتاج    بما ان البن ك التجار   تتمات  ف  منح مثل هذه القر ض فا ث 
اختلال  عتم الت انن ب ن الا ااااااااتهلاك  الإنتاج ف قتم البنك المرنني مجم ع  من الشاااااااار ط  ذلك ل ف ت 

 العائ    )ان اج( ل مقترض    منح القر ض ل ات منها نشرط ال ن  اال 
نذلك شااااااراء العقارات فارتفا  ثمنها  ؤتي إلى التفااااااخم ......ب م ف  منح القر ض لشااااااراء العقارات 

 . غ رها نرف   عر الفائتة مثلا
 ما مت  ثبات المقتار المعر ض النقتي ع ى م ت   الاقتصات -
 ؟المرنني بعم    الإصتار البنك قم قت    بقى ثابت اتى  ان لم هل اجم النت   الن-
با ث ان  ،  ه  عم    ت ااااااااااار ب النت   النقت  نلااظ ان العلاق  ب ن البنك المرنني  البن ك التجار -

متخر ن البال  اااااااااااااط  المال   ب ن البن ك التجار   ه  مؤ اااااااااااا ااااااااااااات تق م بعم  ات الائتمان فه  تق م 
 .ا ث قب ل ال تائ   تقت م القر ض  الم تثمر ن من

تجاري لاشاااااااخ  طب ع  ف قتمها ل بنك ) ا ( ل ت ع  من ب ل البنك التجاري عض الاا ان عنت قبف  -
 الث ا لها الى بنك ث( ب )   منن ان البنك  ، لن اتة الربح ( ب) )ب( اي ا ااااتثمارها ف  هذا البنك 

 اااجل ت )ب(  )ج(  ( لنفس ال ااابب اي نلااظ عم    تت  ر لهذه ال ت ع  م  ان جم   البن ك )ا(ج) 
 هق م  هذه ال ت ع  فنلااظ انه من خلال الت ااااااج لات التفتر    ا ااااااابات الم ااااااج   ان مجم   ق م هذ

 ق متها الاص     هذا ما ن م ه بعم    خ ق نق ت ال تائ ....ال ت ع  الم ج   ف  نل بنك 
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    كيف نحسب الاثار المترتبة على هذه الالية -
 المتبق   (t)ااا ث  تتخل البنك المرنني   قتط  منها ن ب  تقتر با ، (D) ت ع  ا ل    (1)ا ت م البنك 

ا ث  ( R ) لتنن لت ه ا ل   ا ث تعتبر هذه ال ت ع    (2)  اا تم اتخاره ف  البنك، من هذه ال ت ع  
ن ت ع  ا ل   (  3) عنتما  تم اتخارها ف  البنك ،  (tR) لتنن  نفس الن ب نها البنك المرنني  قتط  م
ال ت ع  ف  اخر بنك فنلااظ ان نل ت تقر  هنذا اتى  (tR)تقتط  منها ن ب  ت  ،  Mااااااااااا ا ب لنرمن له

  جل... ....الخ  3  جل ... البنك  2  جل...  البنك  1بنك   جل ....ق م   نل  ت ع  اي البنك 
 اتى اخر بنك فعنت جم  ق م  هذه ال تائ  ................ نلااظ انها تف ق ق م  ال تائ  الاص    

  مضاعف الوديعة الأولية ) الام( 
 

 البنك ال ت ع  الام ن ب  الاات اط  القان ن  المشتق ال ت ع  
D-Dt=D(1-t)=R 

=M2t)-t)=D(1-Rt=R(1-R 
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 E= D + R + M + …… + K: الوديعة الام نا ب مفاعف
nt)-D (1 + 3t)-+ D (1 2t)-D (1 t)+-D (1 E= D + 

) nt)-(1 + …… + 3t)-+ (1 2t)-t) +  (1-(1  E= D (1 +           
 R=(1-t): من تاخل الق س ه  مجم   ات ت متتال   هنت    ا ا ها

𝑈𝑛 =
1 − 𝑅𝑛

1 − 𝑅
  ,    𝑅 = (1 − 𝑡) 

⇒⇒ 𝑈𝑛 =
1 − (1 − 𝑡) 𝑛

1 − (1 − 𝑡)
=

1 − (1 − 𝑡) 𝑛

𝑡
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𝑛→∞
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1

𝑡
 

 E=D(1/t) : نجتE ض ف   منه بالتع  
1إذن مفاعف ال ت ع  الأ ل   )الام( ه   

ن ب  الاات اط القان ن 
=

1

𝑡
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 نفرض ان ال ت عاااا    ،%22نفرض ان البناااااك المرنني  قتط  من نااااال   ت عااااا  ن اااااااااااااابااااا  مثاااااال: 
D=200um،  منه  E= 200 * (1/0.25)=200*4=800 

مرات  هذه الن اتة  4تفااااااااااعف  (D)اي ان ال ت ع   4=  (D)*نلااظ ان مفااااااااااعف هذه ال ت ع  
 .ل  ت اق ق    انما تظهر تفتر ا فقط 

 مضاعف الوديعة المشتقة   
H=  R + M + …… + K 

nt)-D (1 + 3t)-+ D (1 2t)-t)+ D (1-D (1 H=  
]1-nt)-(1 + …… + 3t)-+ (1 2t)-t) +  (1-(1  t)[ (1+-H= D(1           

 r=(1-t): ه  مجم   ات ت متتال   هنت    ا ا ها 
.H=D(1-t)/t  

(𝑡−1) منه مفاعف ال ت ع  المشتق  ه  

𝑡
 

𝐻اذا اخذنا نفس المثال ال ابق نجت:  = 200 ∗
(1−0.25)

0.25
= 200 ∗ 3 = 600 

 3اذن مفاعف ال ت ع  المشتق  ه  
  ملاحظة

∑اي مجم   المقات ر الت   قتطعها البنك المرنني من نل  ت ع  ه  ق م  ال ت ع   𝑡 = 𝐷 
 tلما  ر ت البنك المرنني  ن ت من ق م  المعر ض النقتي فانه  خفض ف  -
 الطلب على النقود  -ب

رنن الفنر الن نني ع ى ت ر النقاات نااأتاة اتخااار ل ق م ) م اااااااااااااات ت  ل ق م (  م ن ب ن ثلاث ت اف  مخت فاا  
 للااتفاظ بالنقت.

 عتبر تاف  المعاااملات العاااماال الرئ  اااااااااااااا  الااذي  افن الأفرات   الطلوب على النقود بوداحا المعواملات:-1
 المشاااار عات ع ى الااتفاظ بثر تهم ف  شاااانل نق ت،  ه  انثر الت اف  شاااا  عا   ب ن ع ى خاصاااات ن هما: 

  ط ق ع ى النق ت الت    ااااااااات نمها النشااااااااااط لأغراض المعاملات  الثق  ف  النق ت  الراا  ف  ا اااااااااتعمالها،
ال  ا  العام  ، فالأفرات  ففاااااااا  ن النق ت ة ال اااااااا  ل  ة لم اجه  المتف عات النقت   الت  مصااااااااط ح النق ت الفع

ت ت نمها المعاملات المخت ف  ف  ا اتهم ال  م   فه  الفترة ال اقع  ب ن ا تلامهم لتخ لهم ف  شنل ر اتب 
  اج ر  اجراء المتف عات النقت   ) اي ما  ط ق ع  ه فترة التخل  الانفاق (.

 قف نم   النق ت ا  اجم الأرصااااااااتة النقت   بتاف  المعاملات ع ى م اااااااات   التخل الق م ،  ع ى اجم  تت
المباتلات  نذلك  اااارع  ت ران النق ت، رغم ان العلاق  ب نهم ل  اااات ثابت  ع ى الت ام،  ف  المتة الط     ، 

 إلا انه  منن اعتبارها ثابت  ف  المتة القص رة،  ه  تال  متنا تة. 
  الشنل التال    فح تال  ط ب النقت بتاف  المعاملات عنت ن نن.
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 قصااااات بتاف  الاات اط، التاف  الذي  جبر الأفرات  المشااااار عات ع ى الطلب على النقد بداحا الاحتياط: -2
ط ب النق ت ) الااتفاظ بها ( لم اجه  ما  اتث من ظر ف طارئ   ه  تاف  الا ط   الاذر لما قت  اتث 

نفاق غ ر مت ق  ف  الم ااااتقبل.   ت قف هذا الط ب ع ى م اااات   التخل الق م  ف ن ت بن اتته   نق  من ا
بنقصاااااااااااااااانه   مثل نل من الط ب ع ى النق ت بتاف  الاات اط  الط ب ع ى النق ت بتاف  المعاملات الجنء 

قرة  اط ه  تال  م ااتالأنبر من مجم   الط ب ع ى النق ت  ا ااتناتا لما  اابق فإن ط ب النقت من اجل الاات
ت اط  المعاملات الاابتاف   ئتة.  منه فإن الط ب  ع ى النقت ترتبط بم ت   التخل  لا ترتبط بمعاتلات الفا

 Y α= ( y ) f= 1DM رتبط بالتخل 

 
 الطلب على النقد للمضاربات  -3

ه تعب ر تفف ل بالنق ت  اط ق ع  فف ه ن نن عن التافع ن ال ابق ن لما له من تأث ر ع ى الأفرات للااتفاظ 
ال ااا  ل   ه   عن  الااتفاظ بالنقت للا اااتفاتة من فر ق الأ اااعار،  تاق ق الربح ا  تفاتي الخ اااارة، ب ااابب 

 ما  اتث من تط رات ف  الا اة الاقتصات    خاص  ف    ق الفائتة.
 ف مال  الف ائت فإنه  ااااافعنتما  ت ق  م اااااتثمر ان ال ااااانت  ااااا ف  ؤتي إلى خ اااااارة ف  راس المال  ف ق اج

ن نانت الخ اااااااارة ا ؤثر )  ف فااااااال ( عتم الا اااااااتثمار   ففااااااال ا انة النقت لأن مرت ت ال ااااااانتات  ااااااا ب ا.  ا 
ان ن تات ا  النقت. اما إذاتثمر  اااا ف لن  نترث  اااا اء اان ال اااانالماتم   ت ااااا ي الربح المت ق  فإن الم اااا

المت ق   ف ق الخ اااااااااارة المت قع  فإن الم اااااااااتثمر  قتم بالتأن ت ع ى شاااااااااراء ال ااااااااانتات إذن فالااتفاظ  عائتال



 

 الدكتورة بن بريكة الزهرة
 

سنة ثانية علوم التسيير جامعة بسكرة 2 محاضرات الاقتصاد الكلي  

بال ااااااااا  ل  ا  التخ   عنها  رتبط بالعلاق  ب ن معتل الفائتة الجاري  معتل الفائتة المت ق  خلال الفترة الت  
     اصل ف ها الااتفاظ بال نت.
 الإ م   الت   صتر بها  ه  ثابت  اتى النصف  .مثلا ال نت له ق متان: الق م  

 الق م  النقت   الجار   ) الق م  ال  ق   ل  نت (  تتنا ب هذه الق م  تنا با عن  ا م   عر الفائتة الجاري 
 ف  ال  ق.

   منننا ت ف ح العلاق  العن    ب ن  عر الفائتة الجاري  الق م  الجار   ل  نت.من خلال العلاق .
 س xج = ك          

 ن 
 

  عر الفائتة ل  نت xالق م  الإ م   ل  نت        الق م  ال  ق   الجار   ل  نت = 
  عر الفئتة الجاري ف  الأ  اق 

اذن هناك علاقة عكسية بين قيمة السند وسعر الفائدة، أي كلما زاد سعر الفائدة قل سعر السند و بالتالي  

واقتناء ساانداأ أخرأ أي ترا ق قيمة الندود المولوبة بدا ق المضاااربة يختار المضااارا اتفتفاب بالسااند 

اما عندما تنخفض أسعار الفائدة  ي السوق يزيد قيمة السند ) سعر السند ( وبالتالي  المضارا يفاول بيق 

اكبر قاادر ممكن من السااااااانااداأ التي يمتلكحااا من ا اال تفديق أربااال أي تزيااد الولااا عل  الندود باادا ق 

 ةالمضارب

بدا ق المضاااااربة هو سااااعر الفائدة السااااوقي وهناك علاقة عكسااااية بين  النق تاذن  المؤثر  ي الولا عل  

 الولا عل  الندود وسعر الفائدة صيغتحا من الشكل : 

𝑀𝐷2 = 𝑓(𝑖) = 𝐿0 − 𝑔𝑖 

 

 توازن سوق النقود : -3

بما أن لسااوق الندد دورا هاما  ي توازن اتقتصاااد ، و ا دراسااة شااروو توازن هذا السااوق ، لذا فاول 

)العرض =  LMالوصاااول  ل  توازن لساااوق الندد من خلال ما يعرن بمنفن   7391العالم هيكس سااانة 

 الولا( 
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 فرضيات الدراسة:أولا 

الندود تولا يدا ق المعاملاأ والفيوة والفذر وتكون دالة مسترة  ي الدخل ان الفرضية الأولى:  -

وهذا يؤكد ان الندود هي وساايو للمبادلة  دو ويتوا ق هذا الورل مق التفليل الكلاساايكي صاايغتحا 

𝑀𝐷1من الشكل:    = 𝑓(𝑌) = ∝ 𝑌 

هذا يؤكد لفائدة وان الندود تولا بدا ق المضاربة وتكون دالة مسترة  ي سعر االفرضية الثانية:  -

 ان الندود هي مخزن للديمة ويتوا ق هذا الورل مق التفليل الكينزي صيغتحا من الشكل:

𝑀𝐷2 = 𝑓(𝑖) = 𝐿0 − 𝑔𝑖 

هي الفرضية التوازنية وهي يفدث التوازن اذا ما تساوأ كل من الولا عل   الفرضية الثالثة :   -

𝑀𝐷الندود مق عرض الندود أي :  = 𝑀𝑂 

التوازنية  ي  (i, Y هو عبارة ع ذلك الفيز البياني الذي يشااامل   ميق التوليفاأ ) :  LMمنفن   تعريف 

ة توازنية وتفدق معادلته معن  ذلك انحا ندو LMاذا كانأ تنتمي ال  منفن   Aأي ان الندوة  سااااوق الندد

ختلالي  ي ضااق اوت تفدق معادلته  حذا يعني انحا و LMاما اذا كانأ ت تنتمي ال  منفن   ي سااوق الندد 

 .سوق الندد

 عرض الندود = الولا عل  الندود  التوازن  ي سوق الندود : إشتقاقه : ثانيا 

                 giLYMDMDMsMDMO  021  

𝑌𝐿𝑀معادلة                   =
𝑀𝑠−𝐿0

𝛼
+

𝑘

∝
𝑖  

ة ويكون اشاااتداقه بيانيا كما يلي وساااعر الفائداتشاااارة )ت( تدل عل  العلاقة الوردية بين مساااتوأ الدخل 

 بأفد الوريدتين:

 وريدة الأ زاء المنفصلة -

 

 



 

 الدكتورة بن بريكة الزهرة
 

سنة ثانية علوم التسيير جامعة بسكرة 2 محاضرات الاقتصاد الكلي  

 وريدة الدائرة النسبية: -

 

 ISدراسة ميل منحنى 

ميل منفن  رياضيا هو مشتق معادلة المنفن  وبيانيا هو ضل الزاوية المفصورة بين المنفن  والمفور 

 ات دي وعلية نفاول  ي اد العلاقة:

بل الزاويةبيانيا : =
المدابل

الم اور
=

∆𝑖

∆𝑌
= 𝑖𝐼𝑆𝑌

′ 

 و عليه ي ا  ي اد صيغة سعر الفائدة  ي سوق السلق والخدماأ
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 اذن نفسا مشتق معادلة سعر الفائدة بالنسبة للدخل:
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  LMدراسة وضعية منحنى 

- (α)  مل سعر الفائدة بالنسبة اذن ميل المنفن  متعلق بديمة معا 7و  0قيمة ثابتة مفصورة بين

 تكون وضعياأ المنفن  كاتتي:  وعليه للولا عل  الندود من ا ل المضاربة

وهذا  عمودي أي يكون المنفن  ∞معن  ذلك ان ميل المنفن  يؤول ال   0يؤول ال   gاذا كان  -

ان كل الندود تولا من ا ل المعاملاأ والفيوة والفذر لذلك اذ يتوا ق مق التفليل الكلاسيكي 

 . سميأ هذه المنودة بالمنودة الكلاسيكية

،  ي أي يكون المنفن  ا دي  0معن  ذلك ان ميل المنفن  يؤول ال    ∞يؤول ال   gاذا كان  -

هذا ال زء من المنفن  تكون الندود ولوبة من المضاربة وهذا يتوا ق مق منودة مصيدة السيولة 

ن الندود مخرزن للديمة وعليه سميأ هذه المنودة بالمنودة ق التفليل الكنزي وهو اوتتوا ق م

 .الكنزية

0اذا كان  - < 𝑔 <   ي هذه الفالة يكون المنفن  مائل .  ∞

 

 

 

 

 


