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 مقجمة:

سجل شامل ومفرل لجسيع التعاملات  عبارة عؽ ميدان السجفؾعات ىؾان 
يعجّ  ، وول العالؼ خلال فتخة زمشية محجدةالاقترادية التي تجخي بيؽ دولة ما وبكية د

ى الخخيظة الاقترادية ىحا السيدان أداة ميسة لفيؼ مؾقع الاقتراد الؾطشي عم
العالسية، حيث يعكذ مجى قؾة الاقتراد في جحب الاستثسارات، وتؾسيع الرادرات، 

 والتحكؼ في الؾاردات.

يتكؾن ميدان السجفؾعات مؽ عجة عشاصخ رئيدية، تذسل الحداب الجاري بحيث 
الحي يخصج حخكة الدمع والخجمات، وحداب رأس السال الحي يتابع التجفقات 

ا لزسان الاستثسارية والسالية. ويعتبخ تحقيق التؾازن بيؽ ىحه السكؾنات ىجفًا رئيديً 
ومع ذلػ، فإن التحجيات الاقترادية والدياسية قج تؤدي  ،استقخار الاقتراد الؾطشي

أحيانًا إلى اختلال في ميدان السجفؾعات، مسا يدتجعي تجخلًا مؽ خلال الدياسات 
 حه الاختلالات.السالية والشقجية لسعالجة ى

الجراسة أيزًا أحج أىؼ الشساذج الاقترادية التحميمية، وىؾ نسؾذج ىحه تتشاول وسؾف 
IS-LM-PB الحي يداعج في فيؼ ديشاميكيات الاقتراد الؾطشي تحت تأثيخ ،

مؽ خلال ىحا  ،سؾاء كان الدعخ ثابتًا أم مخنًا سياسات سعخ الرخف السختمفة،
الشسؾذج، يسكؽ استكذاف كيفية تفاعل الدؾق مع الستغيخات الاقترادية، مثل 

 الدياسات السالية، والشقجية، وحخكة التجارة الخارجية.

-IS-LMنسؾذج ميدان السجفؾعات؟ وما ىي حالتو؟ وفيسا يتسثل  ؾما ى: الاشكالية
PB؟ 
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 :ميزان المجفوعات مفهوم .1

 ىشاك عجة تعخيفات أعظيت لسيدان السجفؾعات مؽ بيشيا:

 يعخف ميدان السجفؾعات عمى أنو سجل محاسبي مشغؼ لكافة السبادلات الاقترادية التي 
 في فتخة زمشية معيشة عادة ما تكؾن سشةتست بيؽ السكيسيؽ في دولة ما وغيخ السكيسيؽ 

 (79)فليح، صفحة   واحجة.
  الشقج  ورد تعخيف ميدان السجفؾعات الؾارد في )مخجع ميدان السجفؾعات الرادر عؽ صشجوق

اقترادية  الجولي بأنو بيان إحرائي يؾفخ بأسمؾب مشيجي مشغؼ ما يجخي مؽ معاملات
 اقتراد معيؽ والعالؼ الخارجي خلال فتخة زمشية محجدة.بيؽ 

 ميدان السجفؾعات ىؾ بيان يدجل قيسة الحقؾق والجيؾن الشاشئة بيؽ دول معيشة والعالؼ 
 الخارجي، نتيجة قيام جسيع أنؾاع السبادلات الاقترادية التي تشذأ بيؽ السكيسيؽ في ىحه

 تفقؾا عمى تحجيجىا بدشة.الجولة والسكيسيؽ في الخارج خلال فتخة معيشة ا
  الأشخاص أو ىؾ بيان تؾضع فيو السعاملات الاقترادية في شكل حقؾق وديؾن بيؽ

 السكيسيؽ في الجولة وبيؽ الاشخاص السكيسيؽ في الجول الأخخى خلال مجة معيشة تحجد في
 (1)وليج عبجي، صفحة  بدنة.السعتاد 

 ميدان السجفؾعات في:وتكسؽ اىسية 

 مؽ خلال ميدان السجفؾعات يسكؽ التعخف عمى السخكد الاقترادي الحي تحتمو الجولة في 
 (71، صفحة 1111نعمة، ) .الاقتراد العالسي

 يعتبخ ميدان السجفؾعات كبيان لعخض العسمة الؾطشية والظمب عمييا تجاه العسلات الأجشبية. 
  يبيؽ ميدان السجفؾعات أثخ الدياسات الاقترادية عمى ليكل التجارة الخارجية مؽ حيث

السبادلات ونؾع سمع التبادل، مسا يؤدي إلى متابعة ومعخفة مجى تظؾر البشيان  حجؼ
 الجولة ونتائج سياساتيا الاقترادية. الاقترادي
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 مى تخظيط وتؾجيو يحؾي ميدان السجفؾعات معمؾمات ىامة تداعج الدمظات العامة ع
الاقترادية الخارجية لمبمج بدبب ليكمو الجامع، كسا يداىؼ في تدويج البشؾك  العلاقات

، 1111)نعمة،  .الخارجيةجالات التسؾيل والتجارة والأشخاص بسعمؾمات في م والسؤسدات

 (71صفحة 
 مكونات ميزان المجفوعات:  .1

 السجفؾعات إلى حدابات و مؾازيؽ فخعية بحيث تزؼ كل مشيا مجسؾعة مؽيشقدؼ ميدان 
السالية الستساثمة مؽ حيث الظبيعة وقج تكؾن ىحه الحدابات في حالة  و السعاملات الاقترادية

جسيعيا يخزع نغخيا لسبجأ القيج السددوج حيث أن كل معاممة مؽ  عجد أو فائض، إلا أن
 الجانبيؽ ) الجائؽ والسجيؽ (. السعاملات الجولية تدجل في

 يشقدؼ ميدان السجفؾعات عسؾديا إلى قدسيؽ أساسييؽ ىسا:

 وتدجل فيو كل عسمية يتختب عشيا دخؾل لمعسمة الأجشبية . :الجانب الجائن 
 وتدجل فيو كل عسمية يتختب عشيا عسمية دفع أو التدام بالجفع لمجول  :الجانب المجين

 الآخخ.

 ة: السجفؾعات إلى السؾازيؽ أو الحدابات التاليأما أفكيا فيقدؼ ميدان 

 يذسل السعاملات السشغؾرة )السيدان التجاري( والسعاملات الغيخ :حداب العمليات الجارية 
 .كحا حداب التحؾيلات مؽ جانب واحجمشغؾرة )ميدان الخجمات( و 

 والؾاردات.يعبخ عمى صافي التعامل الخارجي أي الفارق بيؽ الرادرات  :الميزان التجارية -
 دخؾل)يغؼ كافة الخجمات الستبادلة بيؽ الجول الشقل الدياحة التاميؽ،  :ميزان الخجمات -

 العسل عؾائج رأس السال (
 يزؼ السجفؾعات السحؾلة مؽ جانب واحج التي تكؾن : حداب التحويلات من جانب واحج -

تكؾن  تحؾيلات العامميؽ في الخارج إلى العخض السداعجة، مثل : اليبات واليجايا أو
 السداعجات مؽ الأفخاد أو الجول أو السشغسات الجولية.
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 يدجل حخكات رؤوس الأمؾال بيؽ البمج وبكية دول العالؼ، يشقدؼ ىحا: حداب رأس المال 
 السيدان بجوره إلى مجسؾعة أخخى مؽ السؾازيؽ كالتالي:

 حخكات رؤوس الأمؾال مؽ الجولة إلى الخارجويقرج بيا  :حداب رأس المال طويل الأجل -
 والعكذ والتي تديج عؽ سشة مؽ أمثمة ذلػ الاستثسارات الاجشبية السباشخة والقخوض الجولية.

 يقرج بيا حخكات رؤوس الأمؾال مؽ الجولة إلى الخارج :حداب رأس المال قرير الأجل -
 لأجل برفة تمقائية وذلػوالعكذ التي تقل عؽ سشة، تتؼ تحخكات رؤوس الأمؾال قريخة ا

 لعجة أغخاض مشيا التيخب مؽ الغخوف غيخ السلامة، تحقيق ربح أكثخ السزاربة.
إن ميدان السجفؾعات يذيج كستظابقة محاسبية كؾن كل معاممة  :لخطأاحداب الدهر و  -

سجمت نغخيا مختيؽ، وعميو فإن السجسؾع الكمي يكؾن متداويا ولكؽ قج يحجث وان  تكؾن قج
السجسؾع الجائؽ لا يداوي السجيؽ نغخا لكؾن مرادر السعمؾمات السعتسجة تتعجد  يكؾن 

-1116)بن طرية،   بيشيسا يسثل الكيسة التي تدجل في حداب الديؾ والخظأ. وتختمف والفخق 

 (5، صفحة 1117

 التوازن والاختلال في ميزان المجفوعات: .3

 ميزان المجفوعات:التوازن في  1.3

 ان الحالة الظبيعية لسيدان السجفؾعات ىي التؾازن أي تداوي الجانب السجيؽ فيو مع الجانب
 الجائؽ، لكؽ ىشاك فخق بيؽ التؾازن السحاسبي الؾاجب تحققو في ميدان السجفؾعات بأي حال مؽ

 التؾازن السحاسبي.الأحؾال والتؾازن الاقترادي والحي ليذ بالزخورة أن يكؾن متحققا بتحقق 

و  عميو أيزا بالتؾازن الجفتخي لأنو يغيخ في الجفاتخ السحاسبية قويظم المحاسبي:التوازن  - أ
ميدان السجفؾعات يكؾن متؾازنا مؽ الشاحية الحدابية لأن طخيقة تشغيسو وتدجيل السعاملات 

طخفان  تعتسج أساسا عمى نغام القيج السددوج، ىحا يعشي أن كل معاممة يكؾن فييا فيو
قات عمى الظخف ( ومدتحدائشةوالآخخ مجيؽ أي تشذأ حقؾق الظخف أي  أحجىسا دائؽ

 .الآخخ أي مجيؾنية(
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ميدان السجفؾعات كؾحجة واحجة حدب أن يتداوى و يتعادل  نإ الاقترادي:التوازن   - ب
 خلال سشة . حدابيا

 السجفؾعات بل عمى العكذولكؽ فكخة التؾازن الحدابي لا تعشى أن البمج لا يؾاجو صعؾبات في 
 فقج يكؾن السيدان في حالة فائض أو عجد أي أن التؾازن الاقترادي يختكد عمى مجسؾعة محجدة

 مؽ البشؾد وليذ كل بشؾد ميدان السجفؾعات.

 ولكي نتعخف عمى ىحه البشؾد لا بج مؽ التسييد بيؽ نؾعيؽ مؽ العسميات تجخل في ميدان
 إجخائو فالشؾع الأول يعخف بالعسميات السدتقمة العسميات ماالسجفؾعات، وذلػ بحدب اليجف مؽ 

 فؾق الخط(، وىي تمػ التي تتؼ لحاتيا بغض الشغخ عؽ وضع ميدان السجفؾعات، تتسثل في)
 عسميات الحداب الجاري وحداب رأس السال طؾيل الأجل وحخكة رأس السال قريخ الأجل بغخض

 (7-6، الرفحات 1117-1116)بن طرية،   .السزاربة وحداب الحىب للأغخاض التجارية فقط

 أما الشؾع الثاني فيعخف بعسميات السؾازنة أو العسميات التعؾيزية العسميات تحت الخط( وتتؼ
 بالشغخ إلى حالة أو وضع ميدان السجفؾعات تتسثل في حخكة رأس السال قريخ الأجل في شكل

وعميو  طبيعة الأرصجة الأجشبية وفي حخكة حداب الحىب للأغخاض الشقجية.قخوض أو تغيخ في 
السجفؾعات  يسكؽ القؾل أن السعاملات الاقترادية الؾاقعة فؾق الخط تعج مرجر الخمل في ميدان

بسثابة  سؾاء كان في صؾرة عجد أو فائض، أما السعاملات الؾاقعة تحت الخط فإنيا تعج
حيث  ظات السعخفة حالة السعاملات الاقترادية الؾاقعة فؾق الخط مؽالإجخاءات التي تتخحىا الدم

  (7، صفحة 2017-2016)بؽ طخية،  .حالة الفائض أو العجد

 الاختلال في ميزان المجفوعات: 1.3

السجفؾعات حتى يجب التسييد بيؽ أنؾاع الاختلال في ميدان : أنواع الاختلال في ميزان المجفوعات
يسكؽ فيؼ طبيعة كل نؾع مشيا ومشتؼ محاولة التعخف عمى أفزل الأساليب السلائسة لعلاجو. 

 الأسباب التي أوججتيا، وذلػ عمى الشحؾ التالي: ويسكؽ التسييد بيؽ ىحه الأنؾاع حدب
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 و ىؾ ذلػ الحي يشجؼ عؽ حجث عارض لا يتفق وطبيعة الأمؾر ولا يعبخ :الاختلال العارض - أ
 القؾى الاقترادية الحكيكية لمجولة. عؽ

و عمى وجو العسؾم، فإن الاختلال العارض، سؾاء كان مؾجبا أو سالبا، مريخه إلى الدوال، 
الييكل مؽ الزخوري أن يتلاشى عاجلا أو آجلا دون الحاجة إلى تغييخ أساسي في  وبسعشى أن
 ل بدوال الدبب الحي أوججه.لمجولة أو في سياستيا، إذ أنو بظبيعتو مؤقت و يدو  يالاقتراد

عشج ىحا الشؾع مؽ الاختلال عمى السجة السأخؾذة في الاعتبار  فيتؾق الموسمي:الاختلال  - ب
والعكذ إلى ميدان السجفؾعات، فكمسا كانت ىحه السجة قريخة كمسا كبخ احتسال وجؾده  خالشغ

 ،حصحي

ففي  ةعمى الدراعويغيخ ىحا الاختلال بشؾع خاص في الجول التي يقؾم الشذاط الاقترادي فييا 
، فقج مآخخ العامؾاسؼ ترجيخ السحاصيل يتحقق لجييا فائض في معاملاتيا مع الخارج، أما في 

معيشة  ةيتظمب سياسيتلاشى ىحا الفائض وربسا يتحؾل إلى عجد، ومثل ىحا الشؾع مؽ الاختلال لا 
 لسؾاجيتو إذ مؽ السحتسل أن تتعادل الاختلالات السؾسسية عمى مجار الدشة. 

 الشغام الخأسسالي عادة نؾبات مؽ الدواج والكداد يشعكذ أثخىا عمى حتجتا الجوري:الاختلال  - ت
ميدان السجفؾعات، فيؾ تارة يحقق فائزا وتارة أخخى يحقق عجداء و ىحا الفائض أو العجد 

الاختلال الجوري ندبة إلى الجورة الاقترادية، ومثل ىحه التقمبات الجورية عميو تعبيخ  يظمق
 .دولة الأخخى مؽ خلال التجارة الخارجية تشتقل مؽ

فالخواج الحي يحجث في إحجى الجول مؽ شأنو زيادة وارداتيا مؽ الجول الأخخى و مؽ شأن 
شتجة ليحه الدمع، مسا يشعكذ أثخه في الؾاردات زيادة الإنتاج والتؾعيف في الجول الس ةىحه الدياد

 مؾازيؽ مجفؾعاتيا، وبالظبع فإن العكذ يحجث في حالة الكداد.ى عم
 ومسا تججر الإشارة إليو، أن فتخات الدواج والكداد لا تحجث في وقت واحج في مختمف الجول

لكل كسا أنيا لا تكؾن بشفذ الجرجة وكحلػ، فبدبب اختلاف طبيعة اليياكل الاقترادية، فإن 
نؾعسؽ الرادرات والؾاردات درجة مخونة خاصة بو عشج حجوث تغيخات الجخل و الأثسان، و 

 اثاره السختمفة عمى ميدان مجفؾعات كل دولة عمى نحؾ ما سشخى فيسا بعج. لحلػ
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 و مثل ىحا الشؾع مؽ الاختلال يسكؽ علاجو عؽ طخيق إتباع الدياسات الشقجية و السالية السشاسبة.

خلال الاختلال الحي يغيخ في السيدان التجاري برفة خاصة،  ؾوى الاتجاهي:الاختلال  . ج
الاقتراد القؾمي مؽ مخحمة التخمف إلى مخحمة الشسؾ، ذلػ أنو خلال الفتخات الأولى  لانتقا

الؾاردات زيادة كبيخة، في حيؽ تشعجم القجرة عمى زيادة الرادرات بشفذ  دلمتشسية تددا
في زيادة الؾاردات، فيؾ الظمب السدتسخ عمى الدمع الخأسسالية  الجرجة، أما الدبب

، ميزان المجفوعات)رأس السال اللازم لمشسؾ الاقترادي.  ؽالجول التكؾيوالؾسيظة التي تحتاجيا 

 (9، صدون سنة

"وىحا الاختلال مؽ السسكؽ معالجتو عؽ طخيق حخكات رؤوس الأمؾال الجولية طؾيمة الأجل، 
ىحه الحخكات مختبظة بجرجة الشسؾ الاقترادي فقج ميد الاقتراديؾن بيؽ  لسا كانت وعمى أن

مؽ السخاحل التي تسخ بيا الجول السقتخضة لخؤوس الأمؾال مشح أن تذخع في  ةمجسؾعة مختمف
 التشسية. تتسؾيل عسميا

السجفؾعات التزخؼ السحمي في الؾاقع أحج مرادر اختلال ميدان  خيعب ي:النقجالاختلال  . ح
السعخوف أن الديادة في الجخؾل الشقجية في دولة ما تؾلج، في عل عخوف معيشة، طمبا  ؽفس

الؾاردات في ىحه الجولة بل وقج تقمل مؽ الدمع الستاحة لجييا لمترجيخ، أضف  ىعممتدايج 
 إلى ذلػ.

أن ارتفاع مدتؾى الأسعار داخميا قج يذجع عمى التحؾل إلى الؾاردات البجيمة للإنتاج السحمي 
أسعارىا رخيرة ندبيا إذا ما قؾرنت بأسعار السشتجات السحمية ) وىحا بظبيعة  ن حيث تكؾ 

 مخونة الإحلال بيؽ الؾاردات و السشتجات الؾطشية(. ىيتؾقف عمالحال 

أيزا، فإن الظمب الأجشبي عمى صادرات ىحه الجول يدبب ارتفاع الأسعار فييا، قج يتحؾل 
العجد لا  االسجفؾعات ىحا أن يؤدي إلى عسل ميدان السشافدة ومؽ شأن كل ىح لإلى الجو 

عميو  تما كانسبيل إلى علاجو إلا بتخفيض الكيسة الخارجية العسمة، أو إعادة الأسعار إلى 
 عؽ طخيق إتباع سياسة الثسانية مشاسبة.
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ذلػ الاختلال الحي يكؾن مرجره تغييخ أساسي في عخوف الظمب  ؾى الهيكلي:الاختلال  . خ
، مسا يؤثخ في ليكل الاقتراد القؾمي و في تؾزيع السؾارد بيؽ قظاعاتو السختمفة، لعخضوا

 إلى أحج أو بعض العؾامل التالية: عوىؾ يخج
  الفحؼ تحؾل الظمب الخارجي إلى بعض الدمع عمى حداب البعض الآخخ مثل التحؾل مؽ

 البتخول و مؽ الألياف الظبيعية إلى الألياف الرشاعية ... الخ ىإل
  ،وعخض تغيخ عؾض عشاصخ الإنتاج، فقج يتغيخ عخض العسل بدبب الشسؾ في الدكان

 .الظبيعية بدبب البحث والتشقيب و الاكتذافات الججيجة دالسؾار 
 ؾن الإنتاج فقج يؤدي التغيخ في استخجام أحج الأساليب الفشية في الإنتاج إلى شتغيخ ف

و إلى إحلال عشرخ التاجي متؾفخ استخجام أحج أو بعض عشاصخ الإنتاج، أ يالتؾفيخ ف
آخخ نادرا ندبيا مسا يؤدي إلى انخفاض تكمفة الإنتاج ومؽ ثسة إلى  خمحل عشرندبيا 
 .خإمكانيات الترجيزيادة 

  التغيخ في الأصؾل السسمؾكة لمجولة بالخارج. وذلػ بدبب استثساراتيا الجولية، و ىؾ ما
 لاستثسارات.تغيخ العائج الحي تحرل عميو مؽ ىحه ا ىيؤدي إل

  .تحدؽ مدتؾى السعيذة الجاخمية لدكان الجولة دون أن تختفع قؾتيا الإنتاجية بشفذ الجرجة
 يؤدي إلى زيادة الظمب عمى الؾاردات بجرجة تفؾق قجرة الجولة عمى الترجيخ. جوىحا ق

 لالا يرمح لعلاجو تغييخ سعخ الرخف و ( و مثل ىحا الشؾع مؽ الاختلال ) الاختلال الييكمي 
الارتقاء سياسة الإنفاق أو سياسة الأسعار، مثل الاختلال الشقجي أو الجوري، و إنسا يمدمو  ختغيي
فخوعا الإنتاجي و التشغيسي حتى تشخفض تكاليف الإنتاج في الجاخل، و كحا الاتجاه نحؾ  ؽبالف
للاقتراد كسا يمدم أيزا إعادة تؾزيع السؾارد عمى القظاعات السختمفة السكؾنة  ،الججيجة جلإنتا
)محاضرات في  ، .، وتججيج شامل لمظاقات الإنتاجية تجعيسا لقجرة الجولة التشافدية... و ىكحايالقؾم

 (11-9الاقتراد الجولي، الرفحات 

 :في سعر الررف الثابت  IS.. LM.. PBرضيات نموذج ف .4
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 لتحجيج التؾازن تكؾن أكثخ تعقيجا مؽ IS.. LM.. PBإن الظخيقة التي يذتغل بيا نسؾذج 
 تحجيجل LMو  ISللاقتراد السغمق، فالفكخة السعتسج عمييا في تقاطع مشحشي  IS-LMنسؾذج 

الكافية حجوث التؾازن مدتؾى الجخل وسعخ الفائجة التؾازنييؽ في الاقتراد السغمق لؼ تعج بالذخوط 
 نسؾذج الاقتراد السفتؾح. في

يكؾن ىشاك فائض في ميدان  BPيقع فؾق مشحشى  LMمع  ISحيث أنو إذا كان تقاطع 
سؾف يختفع مخدون الشقؾد احتياطات الرخف والائتسان السحمي(. إن الديادة  يالسجفؾعات وبالتال

شجخ عشو زيادة في دخل التؾازن مسا يإلى اليسيؽ  LMإلى انتقال مشحى  يالشقؾد تؤدفي عخض 
إلى أن تتقاطع السشحشيات الثلاث أيؽ يشعجم  LMالتحخك في  خالفائجة ويدتسخفاض سعخ نوا

 BPفي نقظة تقع أسفل مشحشى  LMو  ISإذا تقاطع محيى  ذالسجفؾعات والعكالفائض في ميدان 
إلى  LMفيعبخ ذلػ عؽ وجؾد عجد فيسيدان السجفؾعات فيشخفض عخض الشقؾد ويتحخك مشحشى 

 LMوارتفاع في سعخ الفائجة السحمي ثؼ يتحخك كحلػ مشحى ، في الجخل الانخفاضاليدار ليتبعيا 
تؾازن ججيجة تعبخ عؽ اختفاء ىحا العجد ، وعميو فان  إلى أن تتقاطع السشحشيات الثلاث في نقظة

عل الحخكة التامة لتشقل رؤوس الأمؾال الجولية  في الاقتراد السفتؾح وفي IS -LMيع نسؾذج تؾس
ففي عل الحخكة التامة لتشقل رؤوس الأمؾال  MundellFleming يدسى نسؾذج لو اسؼ خاص

رؤوس الأمؾال ومشو يربح مؽ غيخ السسكؽ عمى  تذجع الفخوقات في أسعار الفائجة عمى تجفق
سعخ الرخف الثابت، ومثال عمى ذلػ  ة أن تتحج سياسة الشقجية مدتقمة في علالبشؾك السخكدي

ىحا ما يحفد  (عخض الشقؾد بحية )تخفيضر تفتخض أن دولة تخيج سؾف تتبع سياسة نقجية 
السعجل السختفع الدعخ  الأجانب عمى تحؾيل أرصجتيؼ الشقجية سخعة إلى الجاخل ليدتفيجوا مؽ

، الرفحات 1113-1111)بالطاهر ،  زائل ميدان السجفؾعات فاالسال يدج الفائجة، وكشتيجة لتجفق رأس

165-166) 

يحاولؾن شخاء الأرصجة السحمية مسا عسل عمى تحديؽ سعخ ما يخيخ البشػ  أي أن الأجانب
عمى سعخ في الثابت ويكؾن ذلػ عؽ طخيق شخاء الشقج  ةأجل السحافغالسخكدي عمى التجخل مؽ 

 الأجشبي مقابل الشقج السحمي. 
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أي سعخ الفائجة (i=if) العسمية عشجما يربحيجعل عخض الشقؾد يديج وتشتيي  لىحا التجخإن 
 .سعخ الفائجة الخارجي السحمي يداوي 

التامة لتشقل رؤوس الأمؾال لا وعمى العسؾم يسكؽ القؾل أنو في عل سعخ الرخف الثابت والحخكة 
لمجولة أن تدتعسل سياسة نقجية مدتقمة ولا يسكؽ لدعخ الفائجة أن يتحخك بعيجا عؽ الخظأ  يسكؽ

 الدؾق العالسية. لحي تحجدها

ولكؽ رسؼ الخظؾات التي تبعيا البشػ السخكدي في جانب عخض الشقؾد لسا تكؾن سعخ الرخف 
 :مي ي ثابت كسا

 الشقؾد مؽ خلال سياسة نقجية إلى ارتفاع أسعار الفائجة يؤدي التجخل في عخض. 
 ونتيجة قبل الارتفاع الذغل رؤوس الأمؾال الأجشبية وتحجث عائض في ميدان السجفؾعات. 
 تجعي بيع العسمة السعجنية دوبيا أنو في عل سعخ الرخف الثابت فإن البشػ السخكدي ي

 .ينقجالأجشبية فيحجث التؾسع  وشخاء العسمة
  سعخ الفائجة مؽ ججيج ويتؾارث ميدان السجفؾعات.يخفض 

م د فالفائض في ميدان السجفؾعات يدتمومشو فإن عخض الشقؾد لو تخابط قؾي مع ميدان السجفؾعات، 
 (166-165، الرفحات 1113-1111)بالطاهر ،  .والعجد يدتمدم انكساشا نقجيا اأوتؾماتيكينقجيا  تؾسع

يكؾن التؾسع السالي في عل سعخ  :الدياسة المالية في ظل الحركة التامة لتنقل رؤوس الأموال
بالسقارنة مع التؾسع الشقجي،  الرخف الثابت والحخكة التامة لتشقل رؤوس الأمؾال عالية الفعالية

الفائجة كل مؽ سعخ  إلى اليسيؽ جاعلا 02فعشج حجوث تؾسع مالي يؤدي إلى انتقال مشحشى 
الأمؾال مؽ الخارج  ومدتؾى الجخل يختفعان إن ارتفاع أسعار الفائجة تذجع عمى تجفق رؤوس

البشػ ى الرخف عشج مدتؾاه الثابت يجب عم ويشحدؽ سعخ الرخف ولمسحافغة عمى سعخ
 السخكدي أن يتؾسع في عخض الشقؾد بيع العسمة السحمية مقابل شخاء العسمة الأجشبي( فيحجث تؾسع

 .(i=if)وبالتالي يختفع الجخل جاعلا سعخ الفائجة يعؾد مؽ ججيج إلى مدتؾاه الأصمينقجي 
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 يسكؽ أن تجعل ميدان  :الدياسة المالية في ظل الحركة غير التامة لتنقل رؤوس الأموال
القريخ  في عل سعخ الرخف الثابت في الأجل ≠BP 0السجفؾعات مختمف عؽ الرفخ 
 مؽ أجل سعخ BP=0الجولية غيخ تامة الحخكة، وتكؾن الجالة بذخط أن تكؾن رؤوس الأمؾال 

إلى  ISالرخف الثابت ليذ قيجا في الأجل القريخ. فعشج حجوث تؾسع مالي يتحخك مشحشى 
لا تتحخك كشتيجة لمدياسة السالية مادام لا يتأثخ بحلػ كلا  BP= 0اليسيؽ فيحيؽ أن الجالة 

لا يتحخك في  LMي بالإضافة إلى أن مشحشى الثابت وسعخ الفائجة الخارج مؽ سعخ الرخف
 مؾضح في الذكل التالي: الأجل القريخ. كسا ىؾ

الدياسة السالية في عل سعخ الرخف الثابت والحخكة غيخ التامة لتشقل رؤوس (:11الذكل)
 الامؾال

 

 

 

 

 

 

 

 

رؤوس يسثل الحخكة غيخ التامة لتشقل ( Aما يسكؽ ملاحغتو مؽ خلال ىحا الذكل أن الجدء )
أقل تجاوب مع تغيخات أسعار الفائجة عبخ الجول بالسقارنة مع  =0BPتكؾن الجالة  الأمؾال وفيو

وبحلػ ارتفع مدتؾى  'ISإلى اليسيؽ  ISالتؾسع السالي أدى إلى تحخك مشحشى  . إنLMمشحى 
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وىؾ تحت  'ISمع  LMويكؾن سعخ الفائجة السحمي مغظى بتقاطع  Y0مع الجخل إلى مقارنة
وذلػ  BP<0الرخف وبالتالي يحجث عجد في ميدان السجفؾعات  السدتؾى السظمؾب التؾازن سؾق 
 الجاري.  بدبب حجوث عجد في الحداب

أما  ،BPويسكؽ السحافغة عمى ىحا الجخل إذا كان البشػ السخكدي مدتعجا لتسؾيل العجد في 
مؽ الظؾيل يربح مدتحيل بسجخد أن تتخاجع احتياطات البشػ السخكدي مؽ العسمة، ويكؾن  فالأجل
ويسثل ذلػ  BP= 0عمى عخض الشقؾد أن يتخاجع حتى يرل إلى نقظة يكؾن فييا  ي الزخور 
 Y0وأعمى مؽ  1Yفي الأجل الظؾيل أقل مؽ  2Yالجخل  ويربح مدتؾى  LM'إلى  LM بتحخك

 تجفقات رؤوس الأمؾال. السختفع إلى تذجيعالفائجة السحمي   بذخط أن 

 حخكةلثابت وفي عل تجاوب أقؾى في مع سعخ الرخف ا BP=0( يسثل حالة Bأما الجدء )
 'ISإلى  ISالأمؾال لتغيخات سعخ الفائجة. إن التؾسع السالي يؤدي إلى انتقال مشحشى  سرؤو 

يحققان فائزا في ميدان وسعخ فائجة 1Yإلى عيؾر مدتؾى دخل LM'مع 'ISتقاطع  ويؤدي
الأجل القريخ. أما في الأجل الظؾيل لسا يربح التعكيؼ غيخ مسكؽ يدداد عخض  السجفؾعات في

إن ىحا التؾسع الشقجي  BP=0سعخ الفائجة إلى الشقظة التي يكؾن فييا  الشقؾد إلى أن يشخفض
يو فإن التؾسع . وعمY2ويتحجد مدتؾى دخل تؾازني أعمى 'LMإلى LMيؤدي إلى انتقال مشحشى 

يكؾن عالي الفعالية كمسا كان تجاوب حخكة رؤوس الأمؾال  السالي في عل سعخ الرخف الثابت
 الفخوقات أسعار الفائجة بيؽ الجول قؾيا.

 الدياسة النقجية في ظل الحركة التامة لتنقل رؤوس الأموال: 

 التؾسع الشقجي في عل الحخكة التامة لخؤوس الأمؾال وسعخ الرخف الثابت (02)لذكل
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والحي ىؾ عبارة عؽ تشقل رؤوس الامؾال، ويكؾن BP=0/LM/ISالذكل أعلاه مشحشيات يبيؽ 
ميدان السجفؾعات متؾازنا لسا يكؾن سعخ الفائجة السحمي يداوي إلى الأجشبي، وعشج أي سعخ فائجة 

غيخ متؾازن لحلػ فعمى البشػ السخكدي أن  BPكؾن تجفقات رؤوس الأمؾال قؾية ويكؾن  آخخة
إلى  LMلمسحافغة عمى نفذ سعخ الرخف الثابت ويشجؼ عؽ ىحا التجخل انتقال مشحشى  يتجخل
LM' ، تعتبخ نقظة الأصل ىيE يؤدي إلى انتقال  (فإن حجوث تؾسع نقجي )زيادة عخض الشقؾد

يقابميا دخل مختفع، لكؽ ىحه الشقظة تعبخ عؽ  E'وتتحجد نقظة تؾازن ججيجةإلى اليسيؽ LMمشحشى 
في ميدان السجفؾعات، ولأنشا في عل سعخ الرخف الثابت فعمى البشػ السخكدي أن  وجؾد عجد

 يتجخل مؽ أجل العسمة

ي ف LM'الأجشبية مقابل شخاء العسمة السحمية وبالتالي يخفض مؽ عخض الشقؾد وكشتيجة يعؾد 
 Eالأصل يباتجاه اليدار ويتؾاصل ىحا السدار حتى يعؾد إلى مدتؾى التؾازن  لل الظؾيالأج



04 
 

لان تجاوب رؤوس E'عسميا مع الحخكة التامة لتشقل رؤوس الأمؾال لا برل الاقتراد إلى الشقظة 
سخيعا وقؾيا بحيث يكؾن البشػ السخكدي محيخا عمى معاكدة التؾسع الشقجي الأصمي  ن الأمؾال يكؾ 

 الأمؾال وبالتالي حجوث عجد في ميدان السجفؾعات. سىخوب رؤو لتفادي 

 الدياسة النقجية في ظل الحركة غير التامة لرؤوس الأموال: 

 الدياسة الشقجية التؾسعية في عل الحخكة غيخ التامة لخؤوس الأمؾال وسعخ (:13)الذكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ما يسكؽ ملاحغتو مؽ خلال ىحا الذكل، إن استخجام التؾسع الشقجي يؤدي إلى انتقال مشحشى 
LM إلىLM' ال تؾازنيؽ زيادة في مدتؾى الجخل معبخا عY1سعخ فائجة مشخفض في الأجل  عم

 القريخ.

ونتيجة ليحا التغيخ يؤدي إلى حجوث عجد في ميدان السجفؾعات ويكؾن ىحا العجد كبيخا كمسا 
تجفقات رؤوس الأمؾال الفخوقات أسعار الفائجة عالية. فسع نقص حجؼ  بدرجة تجاو كانت 
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مدتؾاه الأصمي أو  ويعؾد إلىإما يجب أن يتعجل مخدون الشقؾد  ةالعسمة الأجشبيالاحتياطات مؽ 
 Y1/i1بحيث أنو يسخ عبخ الشقظة  BP=0تحخيػ  ضالعسمة الغخ فيض في يجب التخ

 :في ظل سعر الررف المرن  IS-LM-BPنموذج  .5

في عل أسعار الرخف السخنة تكؾن احتياطات الرخف والائتسان السحمي محجدة مؽ طخف البشػ 
تكؾن مثبتة بؾاسظة الدياسة الشقجية. فإذا لؼ تكؽ نقظة  LMومشو فإن وضعية مشحشى  السخكدي،

يجب أن يحجث تعجيلا ويكؾن ىحا التعجيل في  LMعمى مشحشى  مؾجؾدة BPو ISتقاطع مشحشيي
 سعخ الرخف.

 الدياسة المالية في ظل الحركة العامة لتنقل رؤوس الأموال: 

إلى زيادة في الظمب فتتجو  يؤدي التؾسع السالي زيادة الإنفاق الحكؾمي أو تخفيض الزخائب
الفائجة نحؾ الارتفاع ويؤدي ذلػ إلى تحدؽ العسمة بدبب تجفق رؤوس الأمؾال وزيادة  أسعار

العسمة السحمية فيربح ميدان السجفؾعات في حالة فائض في الأجل القريخ، وبالتالي  الظمب عمى
بدبب تحدؽ قيسة العسمة السحمية  الاقتراد قؾتو التشافدية في الأسؾاق العالسية يدداد الجخل ويفقج

 الؾاردات، كسا يغيخ مؽ خلال الذكل التالي: فتشخفض الرادرات وتدداد

الذكل 
التؾسع  آثار (:14)
سعخ  السالي في عل 

الرخف السخن 
لتشقل  والحخكة التامة 

  الأمؾال رؤوس
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 :الدياسة المالية ف ظل الحركة الغير التامة لتنقل رؤوس الاموال 

تعتسج فعالية تأثيخ الدياسة السالية في عل الحخكة غيخ التامة لتشقل رؤوس الأمؾال وأسعار 
لفخوقات سعخ الفائجة السحمي والأجشبي  BP= 0عمى مجى تجاوب السشحشى  الرخف السخنة

لدعخ الفائجة تكؾن  LMأقل تجاوبا مؽ  BP= 0بسعشى أنو لسا يكؾن LMبالسقارنة مع مشحشى 
 التأثيخ عمى الظمب الكمي، كسا يغيخ مؽ خلال الذكل التالي: ية أكثخ فعالية فيالدياسة السال

آثار (:15)الذكل
التؾسع السالي في 
عل الحخكة غيخ 
التامة لتشقل رؤوس 

 الأمؾال
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ما يسكؽ ملاحغتو مؽ خلال ىحا الذكل في حالة إتباع تؾسع مالي يؤدي إلى انتقال مشحشى 
IS  إلىIS' ويحجث ذلػ عجدا فيBP  وذلػ راجع إلى أن التؾازن في الدؾقيؽ الشقجي

 سعخ الرخف، إن ىحا الانخفاض يؤديوبالتالي سيشخفض  BPمشحشى  والحكيقي( يكؾن تحت
ويشتيي ذلػ بتقاطع السشحشيات  'BPإلى  BPو يشتقل بحلػ ''ISإلى 'ISإلى انتقال مشحشى 

 . LM BP' ISالثلاثة "
 في ظل الحركة التامة لتنقل رؤوس الأموال الدياسة النقجية: 

إن تغيخ عخض الشقؾد يؤدي في عل سعخ الرخف السخن والحخكة التامة لخؤوس الأمؾال إلى 
 وتجىؾر قيسة العسمة، كسا ببيشو الذكل التالي: الديادة في الجخل

 أثخ الديادة في عخض الشقؾد في عل سعخ الرخف السخن والحخكة التامة :(16الذكل )
 الخؤوس الأمؾال
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ونخيج زيادة في كسية الشقؾد مسا يشتج لجيشا زيادة في  Eنفتخض أن نقظة التؾازن الأصمي ىي 
الحكيقي ويربح لجيشا عشج ىحه الشقظة فائزا في عخض الأرصجة الحكيكية.  مخدون الشقؾد

يجب عمى أسعار الفائجة لأن تشخفض ومدتؾى الجخل يدداد إلى الشقظة  ولمؾصؾل إلى حالة التؾازن 
E' كشتيجة لتحخك مشحشىLM  إلىLM'  فتربح الدؾق الدمعية والدؾق الشقجية متؾازنة عشج ىحه

 الرخف الأصمي. الشقظة كل ىحا عشج سعخ

 فتتجىؾر العسمةىحا ما يشتج عشو تجفق رؤوس الأمؾال نحؾ الخارج  if>iيكؾن  E'بيشسا عشج الشقظة 
ويؤدي ىحا التجىؾر إلى زيادة أسعار الؾاردات، وتربح الدمع السحمية أكثخ تشافدا وبالتالي يتؾسع 

ويتؾاصل انتقالو إلى أن يكؾن تجىؾر العسمة قج رفع مؽ  'ISإلى  ISعمييا فيشتقل مشحشى  الظمب
وعشجىا تتؾازن الأسؾاق  Eوالجخل إلى السدتؾى السؾضح في الذكل، أي عشج الشقظة " الظمب الكمي

 الثلاث.
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 الدياسة النقجية في ظل الحركة غير التامة لتنقل رؤوس الأموال: 

 الأمؾال الدياسة الشقجية في عل سعخ الرخف السخن والحخكة غيخ التامة لخؤوس :(17الذكل)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 السخن يحخكما يسكؽ ملاحغتو خلال ىحا الذكل أن التؾسع الشقجي في عل نغام سعخ الرخف 
ىحا ما يشجخ عشو انخفاض في سعخ الفائجة السحمي ونتيجة ليحا الانخفاض  'LMإلى  LMمشحى 
تجىؾر في حداب رأس السال وحدب شخوط مارشال فإن سعخ الرخف يجب أن يشخفض  يحجث

الإلغاء الديادة في الحداب الجاري وىحا بغخض السحافغة عمى التؾازن في سؾق  بظخيقة كافية
الانخفاض فيدعخ الرخف يدبب تحخكا في الظمب السحمي والخارجي عمى  الأجشبي، إنالرخف 

 (Y1إلى  Y0كشتيجة لديادة الجخل مؽ  ISو  BPالشاتج السحمي ويشتج عشو تحخك كمسؽ مشحشى 

 (174-168، الرفحات 1113-1111)بالطاهر ، 



 

 الخاتمة:

ية في الدياسات الاقترادية يُغيخ تحميل ميدان السجفؾعات وأبعاده الستشؾعة أنو يذكل نقظة مخكد 

ستخاتيجيات مكؾناتو والتحجيات السختبظة بالتؾازن والاختلال، يسكؽ ترسيؼ امؽ خلال فيؼ و  ،لمجول

أىسية التفاعل بيؽ الدياسة السالية  IS-LM-PBكسا تبخز فخضيات نساذج ، اقترادية أكثخ فعالية

بشاءً عمى ىحه الخؤى، تتزح أىسية تبشي سياسات ، و والشقجية في عل تغيخات سعخ الرخف

 إلى تعديد الاستقخار الاقترادي والتشسية السدتجامة. اقترادية متكاممة تيجف
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