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 ةـدمـمق
للدراســةلاظــ ملالاقتصــ دلالي ــدلالم تــوح"للخدد آوقبتعبيدد ق،لأالاقتصــ دلالي ــدلالــدولدليهدد مقيايدد  ق

Open Macro Economics،قأيقتح يد قالبعد قالد ول ق د قالية يدققالادتةد  يققال  يدقإ خد  قلإلد ل"ل،
 اهقق دد ق و قالعدد ل قالسدد واقالادتةدد  يقتيدد قتيدد و قالدد واب قالتا  يددققوالي ليددققبدديققالدد و  ق  دد قالودددتقالدد

.للالتجـــ رةلوالتمو ـــللتدد تب قببعاددده قالدددبع قيدددققخدددلب وق قق ددد قالادتةددد  قالعددد لي قبيسدددتويقيعددديقتشدد  اق
أيددد قا يددبقالتيويددد ق قتةدد ي قواسددتي ا قالسددد مقوالخدد ي تتي يددد تقويي ددققيشدد ه ةق ابددد قالتادد  ةقيدددققخددلب ق

الةي  يقققح ىإيته ،قأوقحييي قتاو ق يةه قتي ي قتات  ق ولققي قيقق ولققأوقهيئققي قلتيوي قتازقييزاي
وقأايبيدقق د قآسدي قسدواققالي ليدققالأأوقاليؤسس تقالي ليققاليح يققبتيويمقيح  ةه قالي ليققب لاستثي  ق  قالأ

ال دددددوائ قوق لتع ي دددد تقالاي  يددددق،ق قبأ واتهدددد ق"الس  ســـــ تلالتج ر ــــة" يدددد قتعدددد قق قي ي دددد قاللبتيييددددقأأ وبدددد قأوق
 اءقال  ددد قت ددد قالأقيدددققالسي سددد تقالتددد قتدددؤث شدددامقالتةددد ي قوالاسدددتي ا قأوقتقٌقايددد التددد قتقٌوقق    ،التيةيييدددق
ق قوقتادخ ق،قأوق  دو قوب  لدقأبيد ة،قا قتدؤ يقالايدو قت د قالتاد  ةقإلد قااد  اب تقادتةد  يقق  ق؛للبدتة  

سدواققأ ا ةقإ"قس  سةلالصرفلالاجابد واتقالسي سققالتا  يققأيا قوأ ث ه قت اخلًبقوتأثي اًقبيققالد و قأيققوق
قق ايبيق"،ق  لتا  ةقالخ  ايققلأيقب  قتتأث قبأسع  قالة مالعيلبتقالأ

ت دد قتةهدد قالي تددوح"قال  دد قاليعدد يلبتقالادتةدد  يققال وليددقق"قللبدتةدد  قوآثدد  قأهييددققوتيويدد ق دد ققق
السي سدد تقاليا يددققوالي ليددققوالتا  يددققل ولددققيدد قتيتدد قوتددؤث قت دد قق ددوقلأولا؛يسددتوييقق ققيددققخددلب قددد قالأ
لدد قإققتددؤ يقالسي سددققاليا يددقق دد قالولايدد تقاليتحدد ةقالاي ي يددققأ ع دد قسددبي قاليثدد  قيي ددققق قلدد و قالأخدد ىا

ققيدددؤ يقأي ي ددد قاللبتيييددق ق يددد قيي ددققأةهددو قحدد لاتقال اددد قوال سدد  ،قوايددد لاوقالاحتا ادد تقوالثدددو اتق دد ق
ي قالذيقسع  قالي  ،قالأأ وقث  ةقيواققيققا ت إل قإوس قيييقق  قالش ققالأوا وقالسي سيققوالأت هو قالأ

وقأددد قيددزجقالعدد ل ق  دددق دد ق  ددو قادتةدد  ي    وه ذاقالحدد  قب ليسددبققللؤسددواققالي ليددق،ق  لأزيددقق دد ق وسددي ،ق
 وقق؛قث ا  وق ا ءقالع ل  أل قهزةقتيي قق  ق   ققإتؤذيقق،ي ي يقوقالولاي تقاليتح ةقالأأايوبقش ققآسي ،ق

 ادد قق اليةدد ل ،قوب لتدد ل قتعيدد قت دد قتحادققالسددلب قوتايددبقالحدد وبقالتاد  ةقبدديققالدد و قتزيدد قتدد اب قوتد اخ 
قح تقالتا  ةقال وليققيح قبي ءقالايب ا و ي تقوال توح تقوالغزوقالعس  يقلزي  ةقالي وذقوالث وةقالاوييق 

ل/التج ر ـــةلالدد ول قهددوقشددب ققيت اخ ددققويعادد ةقيددققالعلبددد تال  دد قوخلبةددققالاددو قأققالادتةدد  ق
ــوقالم ل ــةو بدديققالدد و ،قو  يدد ق دد ققهددذاقالادتةدد  قيعيدد قبشدد   يققوسلبسددقق  يدددقيسدد ه ق دد قتحايددقققةالاقد 

قيدد ت  يةيددققالتادد  ةقسددومقتيهدد  قوييدددقيدديخ  قالأالتيييددققوزيدد  ةقال  دد يقل اييددمق،قوحدديققيعيدد قبايددو ق دد قق
اددديققالييددد ذجقال ي لددد قإوةدددو قودبددد قالقي قيخت دددمق و قالعددد ل قيدددققال  دددو  قوالددد خ قوتزيددد قالب  لدددققوتعددد 
ســـ  رلالصـــرفلوم ـــزانلأليواددوت تقذاتقالةددد ققوتح يدد اقاقهددد لأقالت دد قسددديت قللبدتةدد  قال  ددد قالي تددوحق

قق.ب لتج رةلالخ رج ةلرتب ط تهم الو،قالمدفوع ت
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لول:لمدخللللاقتص دلالي دلالدولدالمحورلالل
لأسواقلالس علوالسواقلالم ل ة"ل"لالاا ت حلفد

Openness in Goods and Financial Markets 

ق حت قإذاقل قتغ   قب  تاقالأة يققأبً اق،ق أيتقيش  اقيش ق  قالادتة  قالع لي ق،ق عي ي قتدذهب
إلدد قيتادد قالبا لددقق،قيي يدداقالاختيدد  قبدديققالت دد حقاليددز ووقيح يًدد قوالعيددبقاليددز ووق دد ققت دد قسددبي قاليثدد  

 قب يقتبي قيةيعً قخ  جققةيييقأوقلش  ققق،إل قا  اقاليا و قالياو ا  قيح  ق،قد قيقٌالبياقوال قاسب يي 
حددو قالعدد ل ق،ق دد ققاليسددته  يققلدد يه قاليزيدد قيددققالسدد مققلدد و يةددً اقلأققادتةدد  ي قيت  يدد قيددمقت يدد قيددققا

فــدل؛ل"الاا تــ ح"لوق.والخد ي تقللبختيدد  قيدققبييهدد ق،قويتدد حقل يد خ يققاليزيدد قيددققال د تقلاسددتثي  قثد واته 
 للهلثلاثةلأب  دلمتم زة:لالواقع

هوقد  ةقاليسته  يققوالش   تق  قأيقق–قOpenness in goods marketsق حلفدلأسواقلالس عالاا تق*
قب  قت  قالاختي  قبيققالس مقاليح يققوالس مقالأايبيق،قوهذاقالاختي  قي وققخ ل قتي ي قيققالايو  ق

 لييققت  قد  ةقاليستثي يققاليق-Openness in financial markets  فدلالسواقلالم ل ةللا ت حالالق*
 الاختي  قبيققالأةو قاليح يققوالأةو قالأايبيق ق

لالاا ت حلفدلأسواقلال وامل قي  ققق- Openness in factor marketsق* قالش   تقت  قاختي   د  ة
ق ق ةقالعي  قت  قاختي  قي  ققالعي تح ي قالإيت جق،قود 

ي تددد حق ددد قأسدددواققي عدددبقالاق-اقال تددد بهدددذوهدددوقيحدددو ق ةدددو قق–قالقصـــ رلوالمتوســـط ددد قاليددد ىق
سديت ققتا هدد قالاي تدد حققالعوايد ق و اقأددد قب ثيد قيددققالاي تد حق دد قأسددواققالسد مقأوقالأسددواققالي ليدق قوه ددذا،

ق  قأسواققالعواي قوالت  يزقت  قت اتي تقالبع يققالأوليققيققالاي ت ح 

 Openness in goods marketsلولال:لالاا ت حلفدلأسواقلالس عأ

أس سددديقققةدددبحتأ،قق،قو  يددد قزا تقأهييتهددد أهييدددققب ليسدددبققل ع يددد قيدددققالب ددد اققتعتبددد قالتاددد  ةقأ ثددد 
قليب أقب لية قإل قيا ا قي قتبيعدقوي قتشدت يد قلتح ي قالت و اتقالادتة  يققوةي غققالسي س تقالادتة  يق

لدد قبايددققالعدد ل  قثدد قسددي وققأ ثدد قددد  ةقت دد قالت  يدد ق دد قالاختيدد  قبددي ولددقق سدد مقققالسدد مقاليح يددققواليددققواى
ق الصرفلالحق قدسع قق-،قو و قالسع قاليسب قل س مقاليح يققيققحيثقالس مقالأايبيققالأايبيق
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تتادديققالتادد  ةقالخ  ايددقق ددلبقيددققالددوا  اتقوالةدد   ات،ق ق:Net Exports لالصــ دراتلصــ فدل-1
صـــ دراتلالل قأيددد قيت اهدد قب لخددد  جقوتسدددته اقيح يددد إهددد قالسددد مقوالخددد ي تقالتددد قيدددت ق ؛ Importsوالـــوارداتل

Exportsصـ فدلالصـ دراتلا يدب قأيد قيت اهد قيح يد قويشدت يه قالأإ ه قالس مقوالخ ي تقالتد قيدت ق؛ققNet 

exportsيا بيد ،قإ ه قالة   اتقي  وح قييه قالدوا  ات قوتيد ي قيحادققةد   قةد   اتق ولدققيد ق ديد ق؛قق
ا بد قلةد   قالةد   اتقيتيثد ق د قايبيق،قوبدذلاق د ققالواددقا خد قيدققالعي يدققاليةو قالأالأق تت ا  قل يه

لددد قةددد   قالا خددد  قأوقإقياددد أقشدددي والدددذيقيق، Net foreign Investmentايبددد قةددد   قالاسدددتثي  قالأ
  (ش حقذلاقت ةيلبقلاحا وقق)قسيعي قالية ق؛الاستثي  قب لخ  ج،قوهوقيس ويقتا يب قدييققة   قالة   ات 

يد  قت د قأيهد قد يدتقبد لادت ا ققوادمهدذاقال دي قس لب قلةد   قةد   اته ق ي قوتي ي قتسا ق ولققق
ا يدبقت د قيحدوق بيد ق د قايبد قسد لب قوبتعبيد قآخد ،قسد ه قالأأيققالخ  ج،قأيقسا تقةد   قاسدتثي  ق

ل  ولدققتدقققا ـ قلالي ـدلالالط ـبلالي ـد اللو  قة قالادتة  قالي توحقدد قيخت دمققالاستثي  قلت اقال ولق ق
يسد ويقالاسدتهلباقزائد قالاسدتثي  قاليح د ق:ق د ق)ال  دبقاليح د (قاليحق  لإي د ق،قا تجه لالال ـرضلالي ـد 
لسدببيق:قق(GDP)،قويخت دمقهدذاقاليايد  قتدققيايد قاليد ت قاليح د قق(C + I + G)زائ قيشت ي تقالح ويقق

يت اهدد قب لخدد  ج(،قإيقالتدد قيددت قأايبيددقق)ي دد ققاليح دد قيددذهبقللئي دد ققت دد قالسدد مقالأ؛ق ددوققاددزءقيددققالإولاأ
 قالصـ دراتلل؛قيت قبيدمقادزءقيدققاليد ت قاليح د قل خد  جقوتيثد قت داقالبيدو ث ا   قوالوارداتيو قوتيث قت اقالب

الدوا  ات( قوت يددقق–  قةد   قالةد   اتق)قالةد   اتقق،ي  ققاليح  والإقيح  ويتيث قال  ققبيققالي ت قال
ل قإ قالة   ات(قا  ققتية قالتا  ةق)ة  إتي قحس بقياي قالي ت قيققالس مقوالخ ي تقل  ولققيتعيقق

قال  بقاليح  :
 ل            

قوالاسددددتثي  قالاسدددتهلباقيايدددووقهدددوقاليح ددد قاليددد ت قت دددد قالإي ددد ققأققت ددد قاليع  لدددققهدددذيقتددديت
ق الاوي قال خ قحس ب تيت  باققلقشيوتً قالأ ث قالش  قهوقوهذاقالة   ات،قوة   قالح وييققواليشت ي ت

قوةدددد   قاليح دددد قوالإي دددد ققاليح دددد قاليدددد ت قبدددديققالعلبدددددققالاددددوي قالدددد خ قحسدددد ب تقيت  باددددققتوادددد  يدددد ق
ق اليح  قالإي  قق-قالي ت =ققالة  يققالة   اتحيثق:قق قالة   ات

             
قإيتدد جقيددمقاليح دد قالإي دد ققيتسدد وىقأققياددبقلاق،قالي تددوحقالادتةدد  ق دد قأيدددقاليع  لددققهددذيقتوادد 

ق والخ ي تقالس م
ق

لفإاا ل،لالمح دلالا  قلمنلأقللالات جلي نلإذا.لإ ج بدلالص دراتلص فد:لال رقللاصدرلفإاا ل،لالمح دلالا  قلالات جلتج وزل"لإذا
ل.س لب"لالص دراتلص فد:لال رقلاستورد

ل
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ل Exchange Rates  لس رلالصرفدورلوللالاخت  رلب نلالس علالمح  ةلوالس علالجاب ةل-2

  د ق د قدد ا اتقاليسدته  يقق د قسدوققالسد م،ققق،قوتي ي قيقٌتي ق  اسققيي ذجقالادتة  قال   قاليغ 
يوااددقاليسدته  وققق،ق قتيد ي قت دوققأسدواققالسد مقي توحدق ب لادخـ رلأولالاسـتهلاك  يي قي  دزقت د قدد ا ه ق

 د قالواددمق،قاييدمقق. 1السـ علأجاب ـةأوقشد اءققالس علالمح  ـة:قي قإذاق  ققسيت قشد اءققث ا  لًاليح يوققد ا اًق
يوااهددوققي دد قالادد ا  قهددذاقالادد ا قلدددقق-بيدد ق دد قذلدداقالشدد   تقوالح ويدد تقاليح يددققوالأايبيددققق-قاليشددت يق

:قإذاقددد  قاليشددت وققشدد اءقاليزيدد قيددققالسدد مقاليح يددق،ق دد ققال  ددبقت دد ققاليح دد قيدد ت تددأثي قيب شدد قت دد قال
يزيدد قاليدد ت ققيبيددق،قإذاقًاليح دد  قإذاقددد  واقشدد اءقاليزيدد قيددققالسدد مقالأاقيدد ت السدد مقاليح يددققيددز ا ،قو ددذلاقال
قالأايب قب لاقيققالي ت قاليح   

)شد اءقالسد مقاليح يدققأوقالسد مقالأايبيدق(قهدوقسدع قالسد مقاليح يدققب ليسدبقققالقـرارلالثـ ادي  زيققوقق
 قسدع قالةد مقالحاياد قلاقيي دقققس رلالصرفلالحق قدلهذا؛لاسمدلالس رلالاسبدإل قالس مقالأايبيدق،ق

 يق دد قالةددحم قيدد قسددومقتادد يق دد قالةددحمقهددوقأسددع  قالةدد مقالاسددييقق،قيلبحةتدددقيب شدد ة،قولددققتادد
الأسددع  قاليسددبيققل عيددلبت قلددذلاقيبدد أقبدد لية ق دد قأسددع  قالةدد مقالاسددييققويدد ىق يددمقيي ييدد قاسددتخ ايه ق

ق NX،قو يمقتؤث قت  قة   قالة   اتقلبي ءقأسع  قة مقحايايق

لExchange Ratesلس رلالصرفل-2-1

ق-قتيددلبتقيح يددققإلدد قالأايبيددققياددو القدييددققوت ايددقق-قاليألو ددققغيدد قيددلبتالعقيددمقالتع يدد قيعتبدد 
قالتد قالأسدع  ق-قالةد مقأسدع  قأققحايادققبسدببقيعاد ةقاليسد   قيشد  قق ق ول قيس   ق  قتواادقيش  ق
قاليددو وققتدد  ق دد قق،قوب لتدد ل  ققيتودددمقغيدد قبشدد  قتتغيدد قددد ق-قأخدد ىق ولددققيددمقيدد قب دد قياددو قتدد او قبهدد قيددت 
قالتدد ق ،ق  ،قوال يدد ةقالت  يددقق،الي بدد ي قوالدديقق،ال وسدد قوال وبدد وقالدد ولا قالاي ي دد ،ققالب ي  ييددقق تالاييهددوق

ق ثيدً اقوأحي يً ق،قالودتقبي و قيخت مقد خ ىقأوقأيقتي ققيح يققأ،قيثلبقال يي  قالازائ يقيشت يه قأققيي ق
ق.اً ا

قالسد  قت د قتأثي هد قيدققب ثي قوسمأقاليتغي ةقالة مقلأسع  قالادتة  يققالعوادبق  قق،قذلاقويم
قازئيًد ق-،قأوقأيق ولدققاخد ىيدثلبقلازائد اقلصـ دراتلالتا فسـ ةلالقـدرةقتعتي ق،قاليث  قسبي قت   قوالسي حق

قبدديققالةدد مقسددع قت دد قبدد و ه قتعتيدد قوالتدد ق،قالأايبيددققالعيددلبتقحيددثقيددقازائدد قل قالسدد مقأسددع  قت دد 
قاليسددتو  ةقالسد مقيا بد ازائ يدوققالقيدد  عه قالتد قالأسدع  ق د قق،قوب ليثدد  ققالعيدلبتقوت دايي  قالازائد يقالد 

قالةدد مقأسددع  قتددؤث  ققالسدد مقت دداقتيدت قالتدد قالب دد اققتيددلبتقإلدد قب ليسدبقق يي  الددقدييددققت دد قازئيًدد قتعتيد 

                                                           
فدلاقتص دلم تـوحل،ل واجهـونلقـرار ن:لالادخـ رل،لأولالشـراءلأم لللفدلاقتص دلمغ قل،ل واجهلالشخ صلقراراًلواحدًا:لادخ رلأولشراءلااستهلاك .ل-1

ل:لشراءلالس علالمح  ة،لأولشراءلالس علالجاب ة.
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قت د ق بيد قبشد  قتعتيد قالتد قل ب د اققب ليسدبقق؛لالوطا ةلالحدودلعبرلالم ل ةلالاستثم راتلق مةقت  قأياً 
قتدددأثي قالةددد مقسدددع ق ددد قل تا بددد تقي دددوققدددد ق-قالعددد ل ق و قغ لبيدددقق-قال وليدددققاليددد  ق أ قوتددد  ا تقةالتاددد  ق

ققق  بي قادتة  ي

ق اخد قالتاد  ةقل وائد قيي ث دققوالأةو قوالخ ي تقالس مق  قال و قبيققل تا  ةقالادتة  يققال وائ لإق
قبيييد ق،قوال  د ءةقالتخةدتقيدققأ بد ق باد قوالخد ي تقالسد مق د قالتاد  ةقتسدي ق،قالحد لتيقق  تد ق   قال ولق
ق أسددي ليققليشدد  يمقالأيددوا قتددو ي قيددمقأت دد قتوائدد قب سددبقاليدد لييققل يسددتثي يققالأةددو ق دد قالتادد  ةقتسددي 
قوالخدد ي تقالسدد مق دد قالتادد  ةقتتادديققيدد قتدد  ةقً قالحدد لتيققبدديقق دد ققهيدد اق،قذلدداقويددم ققب لاهتيدد  قادد ي ة

ق دد قللؤيددوا قال سددي قالشدد  ق دد ققأيًدد قأوقالدديققأوقالدد ولا ي  قأوقالدد يق–قواحدد ةقتي ددققال ولددقق اخدد قوالأةددو 
قإذاق،قاليثد  قسدبي قت د ق،قلدذلا قيخت  دققبعيدلبتقالتع يد قتد  ةقًقالد و قبديققالتاد  ةقتتاديققبيييد ق-قال ولق
قتدددد ا قالأ ادددد قت دددد قأو)قت يدددددق ياددددبق،قأو بدددد ق دددد قيةدددديعققسددددي  ةقشدددد اءقالازائدددد ق دددد قالياييدددديققأحدددد قأ ا 

 قو بد قبد لأو والأقالسدي  اتقليةديمقالد  مقيدت قثد  قازائ يدقق)قالد يي  (قالقب لعي دقلأو وقاقيادقيا (قالسي  ات
قأولاقًقت يدددقياددب(قأي ي دد قيدد ل قأةدد )قأي ي يددققشدد  قق دد قأسدده قشدد اءقي يدد قالددذيقةدديي الق دد قق،قوب ليثدد 
ق الأسه قلش اءقال ولا اتقاستخ ا قث قال ولا قيا ب قةيي القي وقالقت او 

 Nominal Exchange Rates سم ةللصرفلالأس  رلال-أ

قالاسـمدلالصرفلس رقيمقبعاهي قالدبع قتي تيققت او بواس تدققيي ققالذيقالسع قت  قيُ  ق
Nominal Exchange Rateقيدقق د ققإذاق،قاليثد  قسدبي قت د  قالعي تديققبديققالةد مقسع قببس  ققأوق،ق

قالعيدددلبتقبددديققسدددي الإقالةددد مقسدددع ق ددد قق،قيًددد ي ب يقييًددد ق09قيا بددد قواحددد قأي ي ددد ق ولا قاسدددتب ا قاليي دددق
قسدع ق،قسدييقالإقالةد مقأسدع  قيدققالع يد قلد يه ق ولدقق د  قل 2ا ولا قل د قييًد ق09قهوقوالي ب ييققالأي ي يق
ال ولا ققحيثقيققيي  قيثلبال قدييققتح ي قيي قق،قوب لت ل  قبه قالخ ةققتي ته قت او قيت قتي قق  قيا ب 
قالعيددددلبتقتشدددد اتأوققال وسدددد قال وبدددد قأوقو بدددد لأو وقاالأقأوقب ي دددد ي السددددت ليي قي ي دددد قأوقالاييدددددقالاالأ

ققتيهد قالتعبي قيي قحيثق:ققالة مقأسع  قحو قالاتتب  ق  قواعه قيابقيهيققيا ققهي اوقق.  الأخ ى
ق اءلشدقالي  دوبقازائد يالقيي  ب لد ق د د قأوق،قواح ق يي  قازائ يقلش اءققالي  وبقالأايبيققالعي قق يب غقإي 

  يت   ئت ققالة مقسع قتققل تعبي قال  يات ققه ت قق الأايبيققالعي ققيققواح ةقوح ة

ق:قسييققبيققتي تيققب ح ىقال  ياتيققالت ليتيقيي ققتح ي قأسع  قالة مقالإقمث لل:

                                                           
2
ــهلالاســترل ادل/لال ــورول....يصمث ــة،لوخ صــةلفــدلمو ــوع تلذاتلالصــ ةلللامر يــدالــدولارلام ظــملالمراجــعلتســتخدمل -  /لالــ نلال  بــ ادل/لالجا 

ت،لب لاا تــ حليصســ  رلالصــرف،لم ــزنلالمــدفوع ت...لوهــذالل ــددلمــنلالاعتبــ راتل:لطب  ــةلالــاظملالاقتصــ د ة،لالســواق،للالمراجــعل،لتــوفرلالاحصــ ءا
 وللوخ صةلالولا  تلالمتحدةلوالدولارلتحد دالمنلتغ راتلواحداث........لوساح وللاتب علا سلالاهج.ع لم ةلال ملاتل.لولم لمرتلبهلت كلالد
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ةقإذاقية يدد ق،قت دد قسددبي قاليثدد  ق،قإلدد قالولايدد تقاليتحدد ق:قسددع قالعي ددققاليح يددققب ليسددبققل عي ددققالأايبيددقق■
عب قتدقق،قيي يي قأققيقٌل عي ققأايبيققاييدقالاست ليي واليي  ققاليتح ةق،قوي   ق  قال ولا ق عي ققيح يققوال

،ق  ققسع قالة مقق1922  قسبتيب قيثلبقيدقسع ق ولا قب ليسبققل اييدق قأسي قت  قسع قالة مقالإ
قاييد ق2. 9  ققال ولا قالواح قيس ويقق بعب  ةقأخ ىق،2. 9اليح  قبهذيقال  ياقق

ب لاسددتي ا ق د قي دد قاليثد  ق،قيي ييدد قالتعبيد قتددققسددع قق:قسدع قالعي ددققالأايبيدققب ليسددبققل عي دققاليح يددقق■
،ق د ققسدع قالةد مقاليحد  قق1922سي قب تتبد  قسدع قالاييددقب ليسدبققل د ولا ق ق د قسدبتيب قالة مقالإ

ق ولا  ق1. 2  ققاييدقواح قيستحققق وبعب  ةقأخ ىقق،1. 2بهذيقال  ياققهوق

سديتبي قالتع يدمقق،المطبوعـةلهلهـذفـدل قالح د ةقت د قالاتسد ق؛قالشد ءقاليهد قق ايدقيقالتعد ي ق لب
سي قت  قأيدقسدع قالعي دققاليح يدققيدققحيدثقالعيدلبتقالأايبيدقق،قويشدي قسيح  قسع قالة مقالإققالأو 
الصـحفلحـوللأيلمـنلالت ـر   نلوجـدللسسـفلق عـدةلمت ـقلع  هـ لبـ نلالاقتصـ د  نلأولبـ نلتلاللملاحظـةل:اق.Eإليددقبددق

سدبي قاليثد  قإلد قسدع قت د قق قتيد قاليةد (ستخدم.لوسوفلتواجهليلاهم .لتحققلدائم لمنلالت ر فلالذيل سـتخدم لٌ
الةد مقبديققالولايد تقاليتحد ةقواليي  دققاليتحد ةق)يددققواهدققيةد قالولايد تقاليتحد ةق،قوب لتد ل ق د ققالدد ولا ق

 دد قق  E ولا قيدققحيدثقالاييدددق)وه دذاق،قت د قسدبي قاليثد  ق،قالدقإلدد قسدع قEشدي قتهدوقالعي دققاليح يدق(ق،ق
ل( ق1922  قسبتيب قق2. 9

لبب ضلب  هم لعم ت نلتداوللخلالهلمنل مينلالذيلالس رلهو nominal exchange rateلسمداللالصرفلس ر

؛قيثد  قت د قالب د اققيدققزوجقأيقبديققالةد مقسدع قت د قل عثدو تي ققيد قققاستخ ا قأياً ق يي ييق
قاي  يدب ق،قإذاق د قال يد يقوالد ولا قالب ي د ي قالاييددقبيققالة مقسع قإيا  قإل قبح اققأياقا ت  ذلاق
ق12. 2قيا بد قواحد قأي ي د ق ولا قشد اءقوب ي  ياق؛ق ي يق ولا ق9.0 2قيا ب قواح قأي ي  ق ولا قش اء
ق است ليي قاييدق12. 2ق=ق ي يق ولا ق9.0 2ق:أققيعي قهذاوق قإست ليي قاييد

ق،لأولالً ققب دد ياتيققال يدد يقوالدد ولا قالب ي دد ي قالاييدددقبدديققالةدد مقسددع قإيادد  قيي ييدد ق،قب لتدد ل وق
قاليع  لدقق   د ق دلبقدسيقق  يققتققالإست ليي قالاييدقحيثقيققالواح قال ي يقال ولا قدييققيع  ققيي يي 
ق است ليي قاييدق.40 2اييدقاست ليي ق=قق9.0 2 12. 2 ولا ق ي يق=قق2ق:ق9.0 2قت  قأتلبي

ق12. 2قت  قالأول قاليع  لقق    قدسيققيي يي ق،قذلاقيققب لاقً

ق ولا ق ي يق... 9 ولا ق ي يق=قق12. 2 9.0 2اييدقاست ليي =قق2ق

عي ددققأسددع  قالةدد مقبدديققالو ق: Changes in Exchange Ratesقالتغ  ــراتلفــدلأســ  رلالصــرفل-ب
 قوتسدي قهدذيقق  قالوادمق  ق ديادققيدققاليدو ق-   قيو قويعة قالعيلبتقالأايبيققتتغي ،قاليح يققل ولققي 
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 Nominal Appreciations or Nominalسددييققالإقالايخ  ادد تسددييققأوقالإقب لا ت  تدد تالتغيدد اتق

Depreciations-ق:أوقايخ  ا تقدةي ة قا ت  ت توه قق

ه قب ليسددبققل عيددلبتق دد ققالعي ددققاليح يددققيددز ا قسددع قAppreciation تيدد قا ت دد وقدييددققالعي ددققاليح يددققق■
 الأايبيق قب لية قإل قتع ي ي قلسع قالة مق،ق  ققالا ت  وقي   ئقالزي  ةق  قسع قالة م 

ب ليسدبققل عيددلبتققهدوقايخ د  ق د قسددع قالعي دققاليح يدققDepreciationايخ د  قدييدققالعي دققاليح يددققق■
يح يددققي دد  ئقايخ دد  قالعي ددققالوبدد لية قإلدد قتع ي يدد قلسددع قالةدد مق،ق دد ققايخ دد  قدييددقققالأايبيددق قلددذلا

ل.  قسع قالة م

ز ـ دةلفـدلسـ رللل↔ل  مـلاتلالجاب ـةللب لاسـبةز ـ دةلسـ رلال م ـةلالمح  ـةلللل↔ق مـةلال م ـةلالمح  ـةللAppreciationللرت  عا
لالصرفل".

ااخ  ضلفدل ↔اب ةااخ  ضلفدلس رلال م ةلالمح  ةلب لاسبةلل  ملاتلالجل↔لللق مةلال م ةلالمح  ة Depreciation ااخ  ضل
لس رلالصرف".

أوللإعـ دةلالتق ـ م"د قت وققوااهتقية  حيققآخ يققللئشد  ةقإلد قالح  د تق د قأسدع  قالةد م:ق
ــــد،ل ــــ ملجد  ــــدة أاتق  ــــةلجد  ــــدلق م ــــة"لولتحد  ــــةلال م    Revaluations” and“"لول"تخ ــــ ضلق م

Devaluations.”يةددد  قق-قث بتـــةلصـــرفيسدددتخ  قهدددذاققاليةددد  ح ققتيددد ي قتعيددد قالب ددد اققتحدددتقأسدددع  قق
يح  ةق يدقب  يققأوقأ ث قت د قسدع قةد مقث بدتقبديققالعيدلبتق قوبيوادبقهدذاقاليةد  ق،قتسدي قالزيد  اتق

قبد لًاقيدقق” ق) ”Revaluationsإتد  ةقالتايدي قق-قت دوققيد   ةقيدققحيدثقالتع يدمالتد قق-  قسدع قالةد مق
 “يددددددققالعي ددددددقق( قويسددددددي قالايخ دددددد  ق دددددد قسددددددع قالةددددد مقبتخ ددددددي قدي  Appreciationقالا ت ددددد و

“Devaluations ب لًاقيققايخ   قالاييققق(Depreciation )قلاحا "قالث بتققالة مقأسع  ق"قسيي دشق

قأيددقت د قEقم قًعديقٌق  ييد ق،قوب لتد ل  قل ب د قسدي الإقالة مقسع قإل قللئش  ة؛ققEقال يزقسيستخ  
قسددع قتح يدد قييددزةقإق قيح يددقالقالعي ددققوحدد اتقيددققوحدد ةق دد قستشددت يه قالتدد قالأايبيددققالعي ددققوحدد اتقتدد  

قأوقاليح يددققالعي ددققدييددققا ت دد وقيددمقتتوا ددققEق دد قالزيدد  ةقأققادديي قًقتعيدد قال  ياددققبهددذيقسددي الإقالةدد م
ق،قوب ليثدد  قالأايبيددققالعي ددققوحدد اتقيددققاليزيدد قذلدداقبعدد قستشددت يقاليح يددققالعي ددققيددققوحدد ةق دد قلأققدوتهد 
قستشدت يقاليح يدققالعي دققيققوح ةق  قلأققاليح يققالعي ققاعمقأوقايخ   قإل قEق  قالايخ   قيشي 

ق الأايبيققالعي ققيققأد قوح ات

،ق  ققسع قالة مقب نلالس علالمح  ةلوالس علالجاب ةلاخت  رلب لإذاق ي قيهتييق،قذلا  قيمقوق
قيثلبقتققالح   تق  قالسع قاليسب قالإ ق يخب ي  قيققاليع وي تقالت قيحت اه   ق ا قازءا سي قيع يي 

قال ولا ل عي  قأوقال ولا والق تيقق، قواليق    ق اييد، الذ نل  يرونلفدللمح   ن س  حلاللب لاسبةلفمثلال 
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الت قسيحة وققاليققأوققالاييه ت  ققالسؤا قلاقيتع قق ا قحو قت  ققأولال  ب ن،لز  رةلالمم يةلالمتحدة
  قق)يا  يق(قبي قت   ديسبققق ب قأوقاليق  قاليي  ققاليتح ةس مق،قول قق  قست  مقالقتيلبته ت يه قيا ب ق

ل.حق ق ةالصرفلالوهدلبا ءلأس  رلل– قهذاقيأخذي قإل قخ وتي قالت ليققب  ه ق

ق يدمقيي ييد قبيد ءقسدع قالةد مقالحاياد ل:Real Exchange Rates  سـ رلالصـرفلالحق قـدللباـ ءل-ج
ق-لالبر ط ا ـــة لســـ ع ةللســـ رلالســـ علالمر ي ـــةلب لاســـبل-قوب ي  ييددد بددديققالولايددد تقاليتحددد ةق  قيثدددليأخدددذق

،ق يدد قأققاليي  ددققق" Cadillacل"ليــ د لاكلي تدد  قأققالولايدد تقاليتحدد ةقأيتاددتقسدد عققواحدد ةق ادد ،قسددي  ةق
  ققاليستخ يقق ق)هذيقواح ةقيققت اقالعب  ات " Jaguar"ج يواراليتح ةقأيتاتقسي  ةقواح ةق ا ق،قسي  ةق

ةب قأ ث قت قتتع   قتي يً قيمقالحا ئقق،قل يي قسيقُوال،ق ”Suppose“ “"لا ترض"لقوه قيب  ئقالادتة  
بيد ءقسدع قالةد مقالحاياد ،ق د ققسدع قالسد مقالأي ي يدقق) د  يلبا(قب ليسدبققتيد ق قق(لاحقوادعيقق  قودتق

 لمسـ رهي  قالعي دققثد قيحسدبقبقس عتيقل س مقالب ي  ييقق)ا غوا (قسي وققوااحً  قسياو قب لتعبي قتققال
)تأ دد قيددققأيدددقإذاقتبن يدد قتددقققب لاييهدد تقالسدد عتيق قاليثدد  ق،قأييدد قتب يدد قتددققسددبيقلي تدد  قت دد ق الاســبد
ل،ق سيحة قت  قي  قاليتياققلسع قالة مقالحايا ق(،قث ق:الاييد ل ولا قب لًاقيقق  يهي قب

قالأول ق■ ق   يلباق؛الخ وة ق" قسع  قسع قق،ب ل ولا "   Cadillacه قأخذ ق  قب لاييد قإل قسع  وتحوي د
قاييدق،ق9. 9 ولا  قال ولا قيستحقق،قت  قسبي قاليث  ق،قق999 49ولاي تقاليتح ةقهوق   يلباق  قال

ق:لذاق  ققسع ق   يلباقب لاييدقهوق ي ق  قاليث  قالس بق،

 اييدقاست ليي  ق£ق999 14=قق9. 9قيا وبق   ولا قق999 49

ب لاييد قق"Jaguar" ا ا غوق"ق  قحس بقيسبققسع ق   يلباقب لاييدقإل قسع قق؛تتيث قالخ وةقالث ييقق■
ق قهو قاليتح ة قاليي  ق ق   قا غوا  قحيثقق999 19سع  قيق ق   يلبا قسع  ق  ق قلذا قإست ليي   اييد

Jaguarsقسي وق:قق–أيقسع قالة مقالحايا قبيققالولاي تقاليتح ةقواليي  ققاليتح ةقق-ق

قققا  وا  ٪قي19قد قوت يدقست وقق   يلباقأ ختقب9. 9اييدقاست ليي ق=قق999 19£ ق£قق999 14

س عت قأ ث قيققس مقب ي  يي قهذاقاليث  قواا ق،قول قق يمقيعي قذلا؟قتيت قالولاي تقاليتح ةقوق
ا غوا ق،قوي ي قأققيبي قسع قة مقحايا قيع  قالسع قاليسب قلاييمقالس مقالييتاقق  قال   يلباقوقال

لحس بقالذيقي  ي قبدقل توقتقق ي يققي قاخب قٌيقٌق ب ي  يي الولاي تقاليتح ةقب ليسبققلاييمقالس مقالييتاقق  ق
قاليا قدقٌ قيابقأققيستخ   ق   يلباق، قسع قا  وا قوسع قسي  ة قيققاستخ ا  قب لًا أس  رلقمؤشر يً  

قق  قالولاي تقاليتح ة ققومؤشرلأس  رللجم علالس علالماتجة  قاليي  ققاليتح ةققلجم علالس علالماتجة
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قهوقب لاب قي قت ع دق الراجعلالحس ب تلالقوم ةلقتجلالمح دلالجم لدم  ملاتلميمشلالا هذا
لي   ةلتحو للالا تجلال قتع ي د،قيؤش اتقالأسع  قق:سمدلالدلا تجلحق قد ل دخللوالا تج، قبح    ه ،

قالادتة    ق   قالييتاق قاليه ئيق قوالخ ي ت قالس م ق قليايوتق ق  ق قاليح  ققP ذا قالي ت  قي يش يع ي 
Pق،قوالإاي ل قل ولاي تقاليتح ة

 وققيع ي قي يشقالي ت قاليح  قالإاي ل قل يي  ققاليتح ةق) ا ت ةقيق*
قسيشي  ق، قققت يق قاليتغي اتقالأايبيق قاليح يقإل  قغي  قق" ق" قاليتغي أبيايق قت   قو ق، )*Eه قسع قق

 الخ واتقاللبزيققلبي ءقسع قالة مقالحايا  (ق2)سي قب ل ولا  قويتا قيققالش  قالة مقالإ

 

 

 

 

ل ءلس رلالصرفلالحق قدبال :1االشيلل

يع يي ق -سع قال ولا قب ليسبققل اييدق - E  ا بقسع قالة م. P سع قالس مقالأي ي يققب ل ولا قهو■ 
 .EPسع قالس مقالأي ي يققب لاييدقالإست ليي 

P سع قالس مقالب ي  ييققب لاييدقهو■ 
ل س مق ،قسع قالس مقالأي ي يققب ليسبققس رلالصرفلالحق قد،  *

 ويققث قيع  :ق    يقق،قوالت قسومقي يزقله قبدالب ي  ي

  
  

  
        

ل س علالجاب ة.لاع ىلسب للالمث لل،لمنلوجهةلاظرلالولا  تلالمتحدةلب لاسبةلس رلالس علالمح  ةلل-س رلالصرفلالحق قدل : 
لة. عادلالاظرلإلىلالمم يةلالمتحدةل،لس رلالس علالمر ي ةلب لاسبةلل س علالبر ط ا 

سي قالة مقالإ يت قبي ءقسع قالة مقالحايا قتقق  يققا بقيستوىقالأسع  قاليح يققبسع 
وهددوقايتدد ا قيب شدد قل حسدد بقالددذيقدييدد قبدددق دد قيثدد  قق-ويددققثدد قالتاسددي قت دد قيسددتوىقالأسددع  قالأايبيددقق

بديققهدذاقوقق،   يلباق قا  وا ق قويمقذلداق،قلاحدةقوادو قاخدتلبمقيهد قبديققيثد  ق د  يلباق قاد  وا قلد يي 
  ققسع قالة مقالحايا قهوق ، Jaguars ت  قت  قسع ق   يلباقب ليسبققلد :قالحس بقالأ ث قتيوييق

ي يددشق لأققعدد ومغيدد قي. uninformative يعدد وموب لتدد ل قغيدد ق ، ي دد قأققيسددتوايق أي"قق ددد قدي سدد :
هدوقق يد ")  قدي سديق قالي ت قاليح د قالإايد ل قاليسدتخ  ق د قبيد ءقسدع قالةد مقالحاياد قهدوقبحد قذاتددقأ دد

  ((ق  قأيقسيققيت قاختي  ه ق سيققأس  299)أوقق2،ق ه قتس ويققيع وم

س رلالس علالمر ي ةل
 P ب لدولار

س رلالس علالمر ي ةل
  EP  ب لجا ه

 البر ط ا ةلس رلالس عل
P ب لجا ه

*
    

  
𝐄𝐏

𝐏 
 

س رلالس علالمر ي ةلياسبةل
 إلدلالس علالبر ط ا ة

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 10 

،ق  قققالحايا قغي قيع ومول ققل قي ا ق  قش ء قت  قال غ قيققأققيستوىقسع قالة مق
:قت  قسبي قاليث  ق،قي ت مقسع قالة مقinformative  يع و قيع  قالتغي ق  قسع قالة مقالحايا 

الأي ي يققه قا قققس مخب ي قبأققال٪ق،قوهذاقيق29ٌبيققالولاي تقاليتح ةقواليي  ققاليتح ةقبيسبققالحايا ق
سييق،قويث قأسع  قالة مقالإقالب ي  ييققيا  يققبي ق  يتقت يدقيققدب  قس م٪قب ليسبققل 29أغ  قبيسبقق

قب لا ت  قالتغيي ات قهذي قتسي  قالودت  قبي و  قتتح ا قالحايايق قالة م قأسع   قأوق  ق قالحايايق  ت ت
ق real appreciations or real depreciations  قالايخ  ا تقالحايايق

ل س مقالأايبيقققب ليسبقأيقزي  ةقالسع قاليسب قل س مقاليح يققق-إققالزي  ةق  قسع قالة مقالحايا ق■ 
 .real appreciation لالارت  علالحق قدتُسي قق-

أيقايخ   قالسع قاليسب قل س مقاليح يققب ليسبققل س مقق-إققالايخ   ق  قسع قالة مقالحايا قق■
ق.real depreciationلالحق قدلاخ  ضب لالسي قيقٌق-الأايبيقق

ز  دةلفدلس رلالصرفل ↔لز  دةلفدلأس  رلالس علالمح  ةلب لاسبةلل س علالجاب ة  ↔ real appreciations الارت  علالحق قد
لالحق قد.

ااخ  ضلفدلس رلل↔ااخ  ضلفدلأس  رلالس علالمح  ةلب لاسبةلل س علالجاب ةل ↔real depreciations  الااخ  ضلالحق قد
لالصرفلالحق قد.

سي قيي ققأققيتح اقسع قالة مقالإكما ق يعً د قتتح اققوالحايايققسييقالإقالة مقأسع  وق
 سي إ  وقهي اقا تقيي ققأققي وقالتو يققبيققحاياققأيدقق يمقيي ققالحايا ق  قاتا هيققيع  سيق وق

appreciations (قوايخ   يثلبقل اييد )يققال ولا قب ليسبق depreciations حايا ق)يققالس مقالأي ي يقق
 لعو ةقإل قتع يمقسع قالة مقالحايا ق،قيققب،قوقذلاقليع  ق  ؟ ت ةقي قالب ي  ييق(قخلب قس مب ليسبققل 

ق(:2اليع  لققالس باقق)

   
 

  
   

سي قالإ appreciations  هذاقهوقالا ت  وق-ال ولا قب ليسبققل اييدقوق ا ت بمعنى  ؛E  زي  ةتي قق:قأولالً
 الذيق أيي يق  قودتقس بق 

P/P :ث ا  
*

قق؛تيخ  ق  ق ا ت بيعي  قالسع  قيستوى قو قي وق قييد قاليتح ة قالولاي ت ق   قاليي  ققأد    
  ةقييدق  قاليي  ققاليتح ة يتوس قالتاخ قأد ق  قالولاي تقاليتحقي وق،قاليتح ة قبعب  ةقأخ ى

P/P ققالايخ   قالي ت ق  وق وتي ي قي
ايخ   ق   ىقإليؤقق  ققذلا ، E أ ب قيققالزي  ةق    *

قايخ   ق  قالسع قاليسب قل س مقاليح يققب ليسبققل س مقالأايبيق قق-ايخ   قحايا ق ،     
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ل" لارت  ع لبدون لحق قد لارت  ع لها ك ل يون لأن ل مين ل مينإهل لهل للسمد  لارت  ع لها ك ل يون لحق قد لإأن لارت  ع لدون سمد
لاالج ب تلع ىليلالالسؤال ن:لا م. "

:قت ددد قيددد ىق تددد اتق وي دددققيدددققالدددزيقق،قيي دددققأققتدددؤ يقالاختلب ددد تق ددد ققهاـــ كلدرسلعـــ ملهاـــ 
سددييققوأسددع  قالةدد مقتبدد قالب دد اققإلدد قتح  دد تقيخت  ددققل غ يددقق دد قأسددع  قالةدد مقالإقم ــدلاتلالت ــخم
ققلاحا  هذيقاليسألقققليي دشقيعو ققالحايايق قسوم

ةهد قالتا بد تقال بيد ةق د قسدع قتقُولصتوً ،  سومٌة ولصحقٌقٌوةسوعرر لصرورا لإأخري حول تطوور أ  نقطة ■ 
لي قيققاليسدتغ بقأققت دوققالح  د تقيدققسديققإلد قأخد ىقق  قسع قالة مقالحايا  وقسي قالة مقالإ

P/P  دد قيسددبققالسددع 
. E سددي لحدد  ةق دد قالغ لددبق دد قسددع قالةدد مقالإةددغي ةقتدد  ةقيا  يددققب لح  دد تقا  *

  وه ذاق،قيققسيققإل قأخ ىق،قأوقحت قت  قي ىقبامقسيواتقتيي قالتح   تق  قسع قالةد مقالحاياد 

تح اقسع قالة مقيق عي ي .  E  سي إل قأققت وققي  وتقق  قالغ لبقب لح   تق  قسع قالة مقالإ  
يتشد بهققبديققالب د يققادخ قيعد لاتقالتقأق د قذلداقحايادققتا يبًد  قيعيعد قسي قوسع قالة مقالحايا قالإ

 وبيسبقييخ اققدقق،إل قح ق بي 
P/P ذالي اتلم دلاتلالت خملمتس و ةلتم مً ل،لفستيونإق"

 ."م  لً E و   ث بتةل،لوسوفلتتحرك    *

زيد ق قلاد ق  قيحدققبح ادققإلد قاتخد ذقخ دوةقأخيد ةل:لمنلأس  رلالصـرفلالثا ئ ـةلإلـىلمت ـددةلالطـرافل-ج
 قل دقققالولايد تقاليتحد ةقواليي  دققاليتحد ةقو ي ق  قاليثد  قبديقق، ولتيققحت قا ققت  قسع قالة مقبيق

 يدمقيدذهبققتد ا قيعهد قالولايد تقاليتحد ة اليي  ققاليتح ةقليستقسوىقواحد ةقيدققالع يد قيدققالد و قالتد قتقٌ
ــةيددقق الحايادد قبدديققالولايدد تق،قيثدد قسددع قالةدد مقbilateral exchange ratesقأســ  رلالصــرفلالثا ئ 

قأســـــ  رلالصـــــرفلمت ـــــددةلالطـــــراف،قإلدددد ققالسددددد بق ددددد ققت يدددددقاليتحدددد ةقواليي  دددددققاليتحدددد ةقالدددددذيق  زيددددد 
multilateral exchange rates قاليبد أقالدذيقي يد قاسدتخ ايدقبسدي ق؟اليتع  قالت قتع  قالت ويققالتا  ي،

 حت قلوق  يتقت  ةي قالبي ءقيعا ة ق

ق-اليتحد ةقالولايد تقيدمقال ولدققتد او قيد ىق اد قلدي ق-ت د قيعييدقق ولدققوزققيشدتي قأققي يد قحقي
   التادد  ةحادد ققلاقييةدد ق ادد قإلدد ذاق)ليدد ق،خدد ىأقٌقب دد اقق دد قاليتحدد ةقالولايدد تقيددمقتتيدد   ق دد قأياًدد قول ددق

trade shares  وب دد ق،بدديققالولايدد تقاليتحدد ةقو دد ق ولددققت دد قحدد ة؟ققخددذق ولتدديقق،قالولايدد تقاليتحدد ةA  .

 trade التادد  ةقحادد  دد قققذاإق–لاقيتبدد  لاققيددمقبعاددهي قالددبع ققAالولايدد تقاليتحدد ةقوالب دد قق تدد  قأقأ

shares   قل قق لبهي قية  قإل ق ولققأخد ىق،قويسدييه قالب د -تس ويقالة  B  ،سدع قالةد مقالحاياد ق
يتحد ةقإلد قالب د قسيش  قأهييققب لغققب ليسبققإل قحاد قةد   اتقالولايد تقال( A) بيققالولاي تقاليتح ةقوالب  
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B ســ رلالصــرفلالحق قــدلوب لتدد ل قت دد قأ اءقالةدد   اتقالأي ي يددق (قاليتغيدد قاليبيدد قبهددذيقال  ياددققيسددي ق
ق س رلالصرفلالحق قدلالمر يدلل ترةلقص رة،قأوقق 3االمر يدلمت ددلالطراف

ل Flexible versus Fixed  Exchange Ratesل 4االث بتةلمق بللمراةس  رلالصرفلالأل-ه

ق،الأي ي دد ق لدد ولا  ققالب دد اقاليح يددققلددبع قالعيددلبتقل ع يدد قيددققةدد مالق  سددعأقققتتبددمقت ددو إ
ققث بتً قلي قخ ىبع قال و قالأقٌقوقيمقتيلبتأبعاه قالبع ،ققالاييدقالاست ليي    قيمقوأق،قاليو و،قاليق

ق ديادققبد ق،قسد تقق د ق،قيوييًد قي قت داقالعيدلبتددق د قالتغيد اتقتحد ثق،قالواددمق   قب ستي ا قيخت مقول يد
قيد ققةد مقسدع قلد يه قالتد وقق،الب د اققليث قت اقب ليسبقق بيع قأي قالعي ققدييقق  قالتا ب تقهذي قب دياق

flexibleققتدد ئ قأو،ققfloating exchange rate قول يهدد ق سددييً قث بتددققليسددتقاليدد ققالةدد مقسددع قدييددق ق
ق- foreign exchange marketقلأايبدد اقالةدد مقسددوقق دد قالعي ددققت دد قوال  ددبقل عدد  قو ادًد قتخت ددم
قالعدد  قتحدد  قالتد قالعوايدد قسديي دش قبع بددقبعاده قاليخت  ددققالد و قتيددلبتقتد او ق يدددقيدت قالددذيقالسدوق
ق.د يب قًقالعيلبتقت  قوال  ب

قت د قتح  ةقذلاقيققب لاقًقول يه قالسوق،قلة ومقو اً قتيلبته قدي قبتغيي قالب  اققبع قتسي قلا
 قالث بدتقالةد مقسدع قدييدققال سدييققالح وييدققالسي سدققتح   قfixed exchange rate قث بتقة مقسع 

ق د قول دقق،قيسدتا قبشد  قالةد مقسدع قدييدققالث بدتقالةد مقسدع قتحد  قالتد ق،الح ويدققتحد  قيد قت  ة)
قأسدع  قالد و قبعد قوتثبدت(قالح وي تقيققت  قبيققلات  ققو اً قالة مقأسع  قتح ي قيت قالأحي ققبع 

قالدد و قيددققالع يدد قتحدد   ققأخدد ىقاحتيدد لاتقهيدد اقول ددقق،قالأي ي دد قالدد ولا قيا بدد قبهدد ققالخ ةددقالةدد م
قالددددذيق،قالددددذهبقيعيدددد  قبيواددددب قالأو وبدددد قالاتحدددد  قتي ددددقق،قاليددددو وقحيددددثقيددددققتيلبتهدددد قدييددددققالأ  يايددددق
قأوديدققحيدثقيدققالعيدلبتقددي قتثبيتقت ق،قال بي قال س  ق ت ةقخلب قايهي  يقحت قال و قيققالع ي قاستخ يتد
لاظمةلالصرفلفدلالمحورلالخ مسل"أسا ودلواا قشلا ج ب  تلوس ب  تل"لق الذهب

لع ـىلوالط بلل  رضلوفقً لتخت فلولياه لرسمً  لث بتةلق متهلتيونللالصرفلس ر:للflexible exchange rateلمرنلصرفلس ر
لالجابد.لالصرفلسوقلفدلال م ة

لب  ـه لمـعلالمخت  ـةلالـدوللعمـلاتلتـداوللف ـهل ـتملالـذيلالسـوقلهـو : foreign exchange marketلالجابـدلالصـرفلسـوق
 الب ض.

                                                           
هـذهلي هـ لأسـم ءلمتي فئـةلل سـ رلالاسـبدل؛  Bi” means two. “Multi” means many“  ثا ئ ـة"لت اـدلاثاـ ن.ل"مت ـدد"ل  اـدلاليث ـر" -3

 ل س علالمر ي ةلمنلح ثلالس علالجاب ة:

 لصرفلالحق قدلمت ددلالطرافلفدلالولا  تلالمتحدة.س رلال■
 س رلالصرفلالحق قدلالمرجحلفدلالولا  تلالمتحدة.ل■
 لحق قدلال   للل ولا  تلالمتحدة.س رلالصرفلال■
لخلاللالمحورلالاخ ر.لالت ص للباوعلمنلوال  ئمل؛لودورلالس  س تلفدلظللالاظ م نللساا قشلس رلالصرفلالث بتل-ل 4
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لالرسم ة.لالحيوم ةلالس  سةلق متهلتحددلصرفلس ر:  fixed exchange rateث بتللصرفلس ر

قأسدع  قلد يه قالتد قالب د اقل:The Market for Foreign Exchange  سـوقلالصـرفلالجابـدلل-2-2
قال وليددققالاددي قتدد ىق،ق   يي اددققاليددو و،قالي بدد ققوقق،قواليي  ددققاليتحدد ةقتحدد ةاليقالولايدد تقيثدد ق،قي يددققةدد م
قت د وقق،ادزءالقهدذاق د قوددت؟قأيق د قسدي الإقالةد مقسدع قدييدققح  يقٌقالذيقي  قب ستي ا قتتغي قلعيلبته 
قاسدد القهددذاق دد قلاحادًد قسدديي دش قالسددؤا قهددذاقت دد قللئا بددققوال  ددبقالعدد  قتح يدد قيسددتخ  الاةددي ققاليدد ى
ل ال وي قالي ىقت  قالة مقأسع  ق تح ي

للودورهم لفدلتحد دلس رلالصرفلوالط بلال رضل-أ

قالعدد  قت دد قتددؤث قالتدد قالعوايدد قويي دشددققالأايبدد قالةدد مقسددوققبتح يدد قياددو ق،قالاسدد قهددذاق دد 
ق،ق"لمق بللالـ نلال  بـ ادي م ةلمح  ةلمر يدلاصخذلمثلالالدولارلاللل"ق العي ققاليح يققل  ولقققت  قوال  ب
لThe Supply of Dollars  الدولاراتللعرض

قسددوق دد ققل دد ولا قيحتيدد قتدد   قهددوق،ازائدد يقيددوا ققإلدد قبيدداقيددقق ولا ات،قيحيدد قشددختقأي
ققالأايب قالة مقسوقق  قل  ولا اتقال ئيسييققع  ايقالق  قق،قالعي يققالي حيققيققل ق قالأايب قالة م

قايبيدق؟أقتي دققيا بد قالد ولا قتد  قأي ي يدققش  ققأوقأس ةقت غبقد قلي ذاق.الأي ي يققوالش   تقالأس قه 
قخدد ي تقأوقسدد مقلشدد اءقأايبيددققتي ددققإلدد قأي ي يددققشدد  ققأوقأسدد ةقتحتدد جقددد ق،لأولالً ق ئيسددي ققسددبب ققهيدد ا
قلشدد اءقالي بدد ي قالدديققإلدد قاليتحدد ةقالولايدد تق دد قالسددي  اتقيسددتو  قيحتدد جقددد ق،قاليثدد  قسددبي قت دد  قأايبيددق
ــ ل  و يددوق دد قشدد اءقتي يدد تقلإادد اءقالدديققإلدد قالأي ي دد قالسدد ئ قيحتدد جقددد قأوق،قي ب ييددققسددي  ات قددد ق،قث اً 
قي غددبقددد ق،قاليثدد  قسددبي قت دد  قالأايبيددققالأةددو قلشدد اءقأايبيددققتي ددققإلدد قأي ي يددققشدد  ققأوقأسدد ةقتحتدد ج
قأي ي د قيد خ قي غبقد قأوق،قي ب ييققش   تقتققة   ةقأسه قت  قالحةو ق  قأي ي  قيشت اقةي وق

قالشد  ققأوقالأسد ةقسدتحت جق،قبد ليققالي ب ييدققالأةدو قلتسدعي قيةدً ا قي ب ييققح وييققسي اتقش اءق  قي   
ق.الأةو قهذيقت  قل حةو قاليققيا ب قال ولا قت او قإل قالأي ي يق

قالةد ت ق الييحيدقخدلب قيدقيي دققتواديحدققالأايبد قالةد مقسدوقق د قالد ولا اتقتد  قييحي 
ق دد قاددمقول ددقق،قالي بدد ي قالدديققيا بدد قالدد ولا قتدد او ق يدددقيددت قالددذيقالسددوققت دد قسددي  ز ق(1)قالشدد  ق دد 

قال أسدد قاليحددو قيوادد  قاليت اولددققالأخدد ىقالعيددلبتقيددققزوجقل دد قيواددو ةقاليي ث ددققالأسددواققأققاتتبدد  ا
قيةهددد  ق ولا قب دد قشدد اؤيقيي دددققالددذيقالدديققبعدد  قدي سددددقتدد ق يدد قالي بدد ي قالأي ي ددد قالةدد مقسددع قل شدد  
قإلد قي ئد قالد ولا قتد  قييحيد وقق.والد ولا قالديققسدوقق د قتد اوله قيدت قالتد قال ولا اتقت  ق ا الأقاليحو 
قالتدد قالدد ولا اتقتدد  قزا ق،قشدد اءيق ولا قل دد قيي ددققالددذيقالدديققتدد  قزا ق  يدد قأيدددقإلدد قيشددي قييدد ق،قالأت دد 
قوالخدد ي تقل سدد مقيعييددققأسددع  قةدد ق دد ق؟قليدد ذا قالأايبدد قالةدد مقسددوق دد ققت ادده ق دد ق دد ا الأقي غددب
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قوالخددد ي تقالسددد مقت ددداق  يدددتق  يددد ق،قشددد اءيقل ددد ولا قيي دددققالدددذيقالددديققتددد  قزا ق  يددد ق،قالي ب ييدددققوالأةدددو 
قق ب ل ولا قأ ختقوالأةو 

قت دد قب لدد ولا قإي دد ده قإايدد ل قزيدد  ةقت دد قالأيدد ي ييققحددثقإلدد قالدد ولا قأسددع  قايخ دد  قأ ىقإذا
قيددققاليعدد و قسدديزي قوالدد ولا قالدديققبدديققالةدد مقسددع قا ت دد وق دد قق،قالي ب ييددققوالأةددو قوالخدد ي تقالسدد م
ق الأت  قإل قي ئ قال ولا قت  قييحي ق  قق،قوب لت ل  قالأايب قالة مقسوقق  قال ولا 

ل$/ل¥لس رلصرف                  لل لللل   

 
                                              S  عرضلالدولار                       

                 
 

                                                      

   E0                               

                                                                             

                                                                    D  ط بلالدولار

   يم ةلالدولاراتلالمتداولة 
 

                                

لســـوقلفــدلالـــدولارلع ــىلوالط ـــبلال ــرض :ل2الشــيللا
لســوقلفــدلالــدولاراتلمــنلالم ــروضلإن: والــدولارلالــ ن

لعـددلفـدلالز ـ دةللنلع ى،ألىلإل احدرلالجابدلالصرف
لم توالخـدلالسـ عل ج ـللدولارليـللمق بللالم روضلال ن

.لالمــر ي  نلل مشــتر نلج ذب ــةلأيثــرلال  ب ا ــةلوالصــول
للنلأسـ للإلىل احدرلالدولارلع ىلالط بلفإنل،لوب لمثل
لي مـ لالـدولارلشـراءلفـدلرغبـةلأقـللس يواونلال نح م دل

لفـدلتـوازناللصرفلس رل   دل.لال نلح ثلمنلس رهلزاد
ــ تللE0لالســوق ــدولاراتليم  ــةلالم رو ــةلال .لوالمط وب

لMالمستوردةللالس علس رلع ىلالصرفلس رلثرأل:مث ل

ق0999قت  مق ي يوقلعبققأققلي ت  :قققاليستو  ة؟قالس مقأسع  قت  قالة مقسع قيؤث ق يم
 :ب ل ولا قال ي يوقلعبققسع قسي وقق؛قيقق299قش اءقالواح قل  ولا قويي قق،الي ب قق  قيق

         
  

      
     

ل  غـىلحتـىلالمثـ للهـذالفـدلالولـىلب لطر قـةلايتبهـ .لدولارلليـلل ـنل100لا سـهلهول نل100لليللواحدلدولارلرفصلس رلأنلتذير
ل.الدولارلس رللد ا لو تبقىل،لال ربلعم  ةلاجريلعادم لال ن

قال يد يوقلعبدققلدي  قالد ولا قسدع ق سدي وقق،قيدقق199قإلد قل د ولا قالديققسدع قا ت دمقإذاق،قذلاقويم
 :حييئذقٍقالي ب قق  ققيق0999قت  مقالت 
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 قالدولارلع ىللط باThe Demand for Dollarsق

قي غبدوققالدذيققأولئداقهوقيقق د مقال ولا ق  بق قوال ولا  ققاليققبيققالأايب قالة مقسوقق  
قالأسد قيدققهد قوالد ولا قليقاقسوقق  قال ولا قي  بوقق يقالقيعة وق قاليققيا ب قال ولا قت  قالحةو ق  

قليدد ذا قالدد ولا قيا بدد قت اولدددقبح يددققيتيتددمقالدديققييت دداقشددختقأيقأققيددققالدد غ قت دد ق،قالي ب ييددققوالشدد   ت
قالأسد قسدت  بق،قأولالً قاليققت  قالحةو قأسب بقيمقال ولا قت  قالحةو قأسب بقتتش بدقال ولا ؟ق  بيقُ

ق،قاليثد  قسبي قت   قالأي ي يققوالخ ي تقالس مقش اءقيققايتي يوققحت ق ولا اتقاليققتيت اقالت قوالش   ت
ق،قالي  وبدققال سدو قلد  مق ولا اتقإلد قاليتحد ةقالولايد تق د قييتادققب اي قت خيتقت ي قي ب ييققش  ققتحت ج
قل شد  ققيي دق قب لد ولا قال  اسديققال سدو ق  دمقأي ي يدققا يعدقق د قيد   قالدذيقالي ب ي قال  لبقت  قوياب

قالأسد قت  دبق،قث اً ـ  ققاليا ب ق  قاليققت  قخلب قيقق ا قاللبزيققال ولا اتقت  قلحةو اقال  لبقأو
قأوقي ب ييدققشد  ققدبد قيدققهد وايق د قالعا  اتقش اء قالأي ي يققالأةو قش اءقأا قيققال ولا اتقوالش   ت
قق.ت  قذلاق أيث ققي ب ي قتا ت قةي وققبواس ق Microsoft أسه قت  قالاستحواذ

ق ييدققسدت وق ق(1)قالشد  ق د قيواد قهدوق يد قللؤس  ،قي ئلًبققال ولا قت  قال  بقيحي يقسي وق
ق خيةًد قالد ولا قي دوققتيد ي ي ت مقوققاليققحيثقيققغ ليً قال ولا قي وققتي ي قييخ اققالي  وبققال ولا ات

ققالأي ي يدددقوالأةدددو قوالخددد ي تقالسددد مقتةدددب ق،قالددد ولا قيا بددد قالددديققسدددع قايخ ددد  قيدددمق الددديققحيدددثقيدددق
قوب لتد ل قالأي ي يدققوالأةدو قوالخد ي تقالسد مقيققاليزي قش اءلقيستايبوق قل ي ب يييققا ذبيققوأ ث قأ خت

ق ال ولا اتقيققيزي  بوققالي 

 المصدرةلالس علس رلع ىلالصرفلس رلمث ل:لتصث ر

قيددققلاددزءقالتدد خيتق سددو قأققلي تدد  :قق؟قاليةدد  ةقلسدد ماقسددع قت دد قالةدد مقسددع قيددؤث ق يددم
ق ولا قلشدد اءقيددقق199ق:قي ب ييددققشدد  قق   ددتقإذاوق ق ولاً اق19قتب ددغقاليتحدد ةقالولايدد تق دد قلييتاددقاقالبدد اي 
ق:الي ب يييققسي  مقالب ي ي ق  قق،قواح 

     
      

  
          

لالسـ رللـد ا لو تبقـىلال ـربل ةعم لاجريلعادم لالدولارلإلغ ءل تملبح ثلالدولارلمق بللال نلصرفلس رلاستخدمل،لالحس بلهذالفد
 .ب ل ن

ذا ق19قي  دددمقالددذيقالب يددد ي قلددي  قالددديققسددع ق سددي وقق،قيدددقق299قإلدد قالددد ولا قسددع قايخ دد قواى
 :حييئذقٍقاليتح ةقالولاي تق  ق ولاً ا
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 للالسوقلتوازنلق مة The Market Equilibrium Value ل

قييد قتد ئ ،قأوقيد ققةد مقسدع قت  قاليتح ةق لولاي تالع ي قيققال و ق قتح  ةق ،س باقًقذ  ي ق ي 
قدييددقق،ق(1)قالشدد  ق دد  قالأايبدد قالةدد مقسددوقق دد قوال  ددبقالعدد  قدددوىقتحدد  ه قالدد ولا قدييددققأققيعيدد 
قيدمقاليع وادققالد ولا اتق ييدقق يدقتتس وىقالذيقوال ولا قاليققبيققالة مقسع ق،قE0قه قل  ولا قالتوازق

لمـعلتتغ ـرلولياهـ لث بتـةلل سـتلالصرفللس رلالسوقلتوازنلق مةل،لع ملبشيل قالي  وبققال ولا اتقيق ي
 .الجابدلالصرفلسوقلفدلمثلال"للالدولار"للوالط بلال رضلفدلالتحولات

 لل رضالفدللالتغ  راتاثرل

ق مالسددقشدد اءقأادد قيددققالأايبدد قالةدد مقسددوققع اددوققالدد ولا قيا بدد قالدديقق دد يق دد ا الاقأققتددذ  
ق دددد قالأي ي يدددققوالشددد   تقالأسددد ق غبدددققت ددد قتدددؤث قالتددد قالعوايددد قسدددتؤث  قالي ب ييدددققوالأةدددو قوالخددد ي ت
قسدددوقق ددد قالدد ولا اتقيدددققاليعدد و قت ددد قالةدد  قهدددذاق دد قي ب ييدددققوأةددو قوخددد ي تقسدد مقت ددد قالحةددو 
قييحيد قايتاد  وقق،قالد ولا اتقيدققاليعد و قزيد  ةقشدأيه قيققالت قالعواي قبع قتتايق قالأايب قالة م
ق:اليييققإل قل  ولا قالع  

قالأاهددزةقبعدد قتيددت قالي ب ييددققالشدد   تقأققا تدد  ق،قاليثد  قسددبي قت دد ق؛ال  ب ا ــةلل ســ علمتزا ــدلت  ــ ل*
قسدددديزي ق،قالسدددد مقهددددذيقلشدددد اءقالي  ددددوبقالدددديققت دددد قل حةددددو  قالشدددد ئعققالا يدددد ةقالاسددددتهلب يققالإل ت وييددددق
ق.الأايب قالة مقسوقق  قال ولا اتقيقت اه ققالأي ي يوققاليستو  وق

ق د قالزيد  ةقسدتؤ يق؛مثلا"للالمتحدةللولا  تالل ب دلالمح دل"لالحق قدلالجم لدلالمح دلالا تجلفدلز  دة *
قب سدتهلباقلهد قيسدي قييد ق،قالأيد ي ييقق خد قزيد  ةقإلد قاليتحد ةقل ولايد تقالحاياد قالإاي ل قاليح  قالي ت 
اسددتهلباقأوقاسددتثي  قأوقق:قدتةدد  قالي تددوحق دد ققال  ددبقاليح دد  دد قالاقتددذ  ق)قوالخدد ي تقالسدد مقيددققاليزيدد 

ققالاستهلباقوالاستثي  ق وا قيب ش ةق  قال خ ،قأوبي قق( ايبيقتشي قالس مقاليح يققوالأقيشت ي تقح وييق
قيدققيسدتو  ةقسد مقشد  وقاليشدت ي تقالح وييدققسديأخذقأأوقالاستثي  قققالاستهلباق  قيققالزي  ةق  ققازء
قالدديققت دد قل حةددو قالدد ولا اتقيددققاليزيدد قالأي ي يددوققع  سدديق،قالي ب ييددققالسدد مقيددققاليزيدد قاءلشدد ققالي بدد ق

ق الا و ي

لع ـىلالحق قـدلال  ئـدةلسـ رلفـدلااخ ـ ضلأولال  ب ا ـةلالصـوللع ىلالحق قدلال  ئدةلس رلفدلز  دةق*ق
ققالي ب ييققالأةو ق اءشقأا قيققاليققت  قتحة قالأي ي يققوالش   تقالأس قأققتذ   قالمر ي ةلالصول
قالحاياد قال  ئد ةقسدع قا ت دمق  يد ق،قث بتقق،قاليخ   قيث ق،قأخ ىقتواي قبا ءقيم قوالخ ي تقالس مقو ذلا
قزا ق،(قالأي ي يدققالأةدو قت د قاليد  ووقالحاياد قال  ئد ةقيعد  قايخ د قأو)قالي ب ييققالأةو قت  قالي  وو
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ع  قسددتق،قإادد  يققي ب ييددققأةددو قلشدد اء قبهدد قالاحت دد ةقالأي ي يددوققسدديخت  قالتدد قالي ب ييددققالأةددو قتدد  
قق الأايب قالة مقسوق  ققال ولا اتقيققاليزي قالأي ي يققوالش   تقالأس 

قاليح د قاليد ت قايخ د  قأوق،قالي ب ييدققالسد مقت د قال  دبقايخ د  ق د قق،قذلداقيققالع  قوت  ق
قيعد  قا ت د وقأوق،قالي ب ييدققالأةدو قت د قياد الحاقال  ئد ةقيعد  قايخ د  قأوق،قاليتح ةقل ولاي تقالإاي ل 
قييدد ق،قالأي ي يددوققيحت ادددقالددذيقالدديققتدد  قتا يدد قإلدد قسدديؤ يق،قالأي ي يددققالأةددو قت دد قالحايادد قال  ئدد ة
قالعدد  قييحيدد قييتادد وققالةدد مقسددوقق دد قالأا يددبقإلدد قالدد ولا اتقيددققاليعدد و قتا يدد قإلدد قبدد و يقيددؤ ي
ق.اليس  قإل قل  ولا 

قيددققووادعيددققإثدد  ةقأ ثد قبألعدد بق،قال يدد يوقألعد بقسددوققت دد قتهدييققالي ب ييددققالشدد   تقأقق،قلي تد  قمثــ ل:
قالاييددققت دد قالتغييدد قهددذاقسدديؤث ق يددمق،قآخدد قشدد ءق دد قتسدد ويقيددم قاليتحدد ةقالولايدد تق دد قالييتاددققت ددا

قوال ولا ؟قل يققاليسبيق

 قاليتحدد ةقالولايدد تق دد قعدد بالألقت دد قال  ددبقزيدد  ةقإلدد قالي ب ييددققال يدد يوقألعدد بقاددو ةقزيدد  ةقسددتؤ ي
قالأي ي يددوققاليسددتو  وققسددياو ق،قالي ب ييددققال يدد يوقألعدد بقيددققاليزيدد قلشدد اءقالادد و يقالدديققت دد قل حةددو 

قاليعدد و قزيدد  ةق دد قق،ق(1)قالشدد  قيوادد ق يدد  قالأايبدد قالةدد مسددوققق دد قالدد ولا اتقيددققاليزيدد قعد  ب
ق د  قدبد قيدققت يددق د ققييد قأد قييً قال ولا قيشت يسق،قأخ ىقبعب  ة قال ولا قدييققيققستا  قال ولا اتقيق

ق دب قيققت يدق  ققيي قأ ث ق ولا اتقسيشت يقاليققيققيعيققت  :ققاليققدييققستزي ق،قي سدقالودت
       ¥/$                                                        

                                                 S         
   

S
`  

 

                               E0                    

                                                                     

 E`0                                                                                          

                 D   

   يم ةلالدولاراتلالمتداولة

لإلـىلالـدولاراتلمـنلالم ـروضلز  دةلتؤدي :ل3الشيللا  
لالمر يـدلالط ـبلز ـ دةلتجبـر : الـدولارلق مـةلااخ ـ ض

لعـــرضلع ــىلالمـــر ي  نلال  ب ا ــةلال  ـــد ولأل ــ بلع ــى
ــــد ــــدولاراتلمــــنلالمز  ــــدللال ــــدلالصــــرفلســــوقف لالجاب
.ل ـ باللللشـراءلإل هل حت جونلالذيلال نلع ىلل حصول
لممـــ ل،ل`SلإلــىلSلمــنلل ـــدولارلال ــرضلماحاــىل تحــول
لق مـــةلتــاخ ض.لالــ نلح ــثلمــنلالــدولارلق مــةل خ ــض
E0 منلالصرفللس رلالسوقلتوازن

 . E0`الدل 

 للالط بلفدلتغ  راتاثرلال

ق  دبقييحيد ياد قتقوب لتد ل ق،قالأايبد قالةد مقسدوقق د قالد ولا قت د قال  دبقتغيد قالت قالعواي 
قيد قالد ولا قت  قال  بقستزي قالت قالعواي قتشي  قال ولا قت  قت  قتؤث قالت ق عواي لقيي ث قق،قال ولا 
ق:ي  
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قال يد اققشد   تقتاد قدد ق،قاليثد  قسبي قت   قالج ابلال ملاءلقبللمنلالمر ي ةلل س علمتزا دلت   ل* 
قالةديمقالأي ي يدققاتال د ئ ققتد  قزيد  ةقوتاد  ق،قغي هد قت د قتت دوققالةديمقالأي ي يدققال د ئ اتقأققالي ب ييق

قسدوقق د قالد ولا اتقيدققاليزي قالي ب ييققالاويققالخ و قست  بق،قالأي ي يققال  ئ اتقلش اء قأس  ي ه ق  
ق.الأايب قالة م

قوب لت ل ق،قالخ  جق  قال خ قا ت  وقيعي قيي ق،قالخ رجلفدلالحق قدلالجم لدلالمح دلالا تجلفدلز  دة* 
ق.اليتح ةقالولاي تقيققالوا  اتقت  قال  بقزي  ة

لع ـىلالحق قـدلال  ئـدةلم دللفدلااخ  ضلأولالمر ي ةلالصوللع ىلالحق قدلال  ئدةلس رلفدلز  دةق*ق
قت ددد قل حةدددو  قالأا يدددبقل يددد خ يققا ذبيدددققأ ثددد قالأي ي يدددققالأةدددو قياعددد قييددد ق،قال  ب ا ـــةلالصـــول
ق  اتال ولاقيققاليزي قالي ب ييوققالي خ وققسي  بق،قالأي ي يققالأةو 

 لقوً   لاقتص دًالت ادلالقو ةلال م ةلهل

ــة"قالو ييددققتي ددته قأققبحاياددققأحي يًدد قع يددقق)الايهددو (،والقالسي سدديوققي خدد  قأققيعيدد قييدد ق،ق"قو 
قإلدد قأحي يًدد قالسي سددققةدد يعوقييةدد قب ليثدد ،قو قا ت دد وق دد قأوقي ت عددققالأخدد ىقالعيددلبتقحيددثقيددققدييتهدد 

ق.الادتة  يقال ش قت  قتلبيققيه أقت  "(قاعي ق)"قالعي ققدييققايخ   

قدييدققا ت د وقأققهدوقددويقادتةد  قوادو قب لاد و ةقتعيد قلاقالاويدققالعي دققتاعد قالت قالأسب بقأح 
قالد ولا قا ت مقإذاق،قاليث  قسبي قت   ق NXالب  قة   اتقبة   قالإا ا قإل قييي (قEق  قزي  ة)قالعي ق
قحيدثقيدققأ خدتقستةدب قالي ب ييدققالسد مق د قق،(قدبد قذيققيقأ ث قيققال ولا قاشت ىقإذاقأي)قاليققيا ب 
 ق اخ الدق د قالييتادققالسد مقيدققبد لاقًقالي ب ييدققالس مقش اءقي ا وققالأي ي ييققأققاليتياققت وققد  قال ولا 
قاليةد  ةقالأي ي يدققالسد مقتةدب قوب لتد ل ق،قأدد ق ولا اتقيشدت يقيقق  قأققالأدوىقال ولا قيعي ق،قوب ليث 
ق غبدددققتددديخ  ق،قالددديققحيدددثقيدددققالأي ي يدددققالسددد مقأسدددع  قا ت ددد وقيدددم قالي بددد يييققل يسدددته  يقق دددقت  قأ ثددد 

قاليبيعد تقايخ د  قالادويقالد ولا قيعيد قدد ق،قوب لتد ل  قالأي ي يققالة   اتقش اءق  قالي ب يييققاليسته  يق
قالتد (قالسدي  اتق يةديعقيثد )قالأي ي يدققل ةدي ت تقو دذلاق،قتةد  قالتد قالأي ي يدققل ةدي ت تقوالأ ب ح
ق اليح يققالأي ي يققالسوقق  قالأايبيققالش   تقيمقتتي   

لالصرفللوس رلالاقد ةلالس  سةل-ب

لدد قإب لإادد  قققيدد قب دد ق دد قالةدد مقسددع قت دد قتددؤث قأققيي ددققالتدد قالعوايدد قيددققالع يدد قبدديققيددق
قبشد  قالةد مقسدع قت د قاليا يدققالسي سدققتدؤث وقق ل ب د قالي  دزيقل بيداقاليا يدققالسي سقق،قالع  قوال  ب

قالبيداقالي  دزيقأققي تد  ليباد ق د قيثد  قالد ولا ،قوقق.الحاياد قال  ئد ةقسع قت  قتأثي ه قخلب قيققأس س 
ق ق قت  قالياو (قيخ ت)قبيعي ق ذلاقت  ق ً اقالأي ي يققاليا يققالسي سققوش  قالتاخ قبشأققد ق
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قالسي سددق،قتغييدد قدبدد  ق(ق4)قالشدد  ق دد قالدد ولا قدييددققت دد قالسي سددقق دد قالتغييدد قهددذاقتددأثي قيةهدد 
 A اليا دق D ال  دبقوييحيد  S العد  قييحيد قتاد  مقتيد ق، E0 ه قالة مقلسع قالتوازققدييقق  يت
قييدد ق،قاليتحدد ةقل ولايدد تقاليح دد قالحايادد قال  ئدد ةقسددع ق  ددمقإلدد قاليا يددققالسي سددققتشدد ي قيددؤ ي قالشدد  ق دد 

قالأا يدددددبقاليددددد لييققاليسدددددتثي يققيدددددققل ددددد ق ذبيدددددقاقأ ثددددد ق،قالسدددددي اتقيثددددد ق،قالأي ي يدددددققالأةدددددو قياعددددد 
ق قوالأي ي ييق

ق،قال ولا قت  قال  بقزي  ةقإل قالأي ي يققالأةو قش اءق  قالأا يبقاليستثي يقق غبققتزاي قيؤ ي
Dإلد  D يدققييييًد قال  دبقييحيد قتحويد قإلد قيدؤ يقييد 

قشد اءق د قالأيد ي ييققاليسدتثي يقق غبدققإق،قق `
قالد ولا اتقيدققاليعد و قيدققيا د (قالأ اد قت د قالأدد قالأايبيدققوالأةدو )ق ي يدقالأيقالأةدو قيققاليزي 
قدييدققوت ت دمق، F اليا دققإلد  A اليا دققيدققالتدوازققييتا  `S إل  S يققاليس  قإل قالع  قييحي قويغي 
ق..`E0 إل  E0 يققل  ولا قالسوققتوازق

       للل           $/¥  صرفس رلللللل  لللللللللللللللللللللللللللللل

                   F  
   

S
`     

 S
        

         

E`0                         

للل

E0                                       A                                    D`ل

D   ل

 يم ةلالدولاراتلالمتداولةلل 

ل

ل

ــدولارلاقد ــةاللالس  ســةلتشــد دل  ــزز  :4الشــيللا ل:لال
لرعلســـ رفـــلإلـــىلتشــددًالاليثـــرلالاقد ـــةلالس  ســـةلتــؤدي
لالط ـبلز ـ دةلإلـىل ـؤديلممـ ل،لالمح ـدلالحق قـدلال  ئدة
لالج اـــبلالمـــدخر نلقبـــللمـــنلالمح  ـــةلالصـــوللع ـــى
لمنلمح  ةاللالصوللع ىلالط بلتزا دل ؤدي.لمح   نوال
ال م ــةلالمح  ــةلاللع ــىلالط ــبلز ــ دةلإلــىلالج اــبلقبــل
لإلـىلالط ـبلماحاىلااتق للإلىل ؤديلمم ل،لمثلا للدولارا

لع ـــىلالمتزا ـــدلالط ـــبل ـــؤدي.ل`DلإلـــىلDلمـــنلال مـــ ن
لإلـــىلمح  ـــ ناللالمـــدخر نلقبـــللمـــنلمح  ـــةاللالصـــول
لإلىل ؤديلمم ل،ل م ةلالمح  ةاللمنلالم روضلااخ  ض
ل رت ـعلالصـرفلسـ ر.لال سـ رلإلـىلال رضلماحاىلااتق ل
 . E0`لإلىلE0لمن

 

قويا دد قالدد ولا قت دد قال  ددبقيزيدد قالبيدداقالي  ددزيقدبدد قيددققاليا يددققالسي سددققتشدد ي ق دد ققةدد  ،ب خت
قالسي سدققتخ يدمق  قق،قاليي ث قل يي ققو اً  قال ولا قدييققا ت  وق  قيتسببقيي قال ولا ات،قيققاليع و 

ق،قالسدي اتقيثد ق،قالأي ي يدققالأةدو قياعد قأققشدأيدقيدقق،قالحاياد قال  ئد ةقسدع قيدققيا د قالدذيق،قاليا يدق
قيزيدد قول يدددقالدد ولا قت دد قال  ددبقياددعمقأققشددأيدقيددققوهددذا قوالأا يددبقالأيدد ي ييققيددققل دد قا ذبيددققأددد 

ق ددد قيتسدددببقييددد ق،(قالأايبيدددققالأةدددو قيدددققاليزيددد قالأي ي يدددوققيشدددت يقحيدددث)قالددد ولا اتقيدددققاليعددد و 
ق ال ولا قدييققايخ   
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ل 5الدولارس رلصرفلا:لالس  سةلالاقد ةلولح لةلم داا ةمث لل

لل س  ســةلات جــةل2011لول2002لعــ مدلبــ نهلوااخ   ــلالثم ا ا ــ تلمــنلالوللالاصــفلفــدلالــدولارلق مــةلارت ــ عل نيــ
لمـنلالسـب  ا  تلأواخرلفدلالت خمللارت  علال  درالدلالاحت  طدلاستج بل،لالخصوصلوجهلع ى.لالوللالمق ملفدلالمر ي ةلالاقد ة
لالحق قـدلال  ئـدةلسـ رلرت عأللذلك،لوات جة.لالت خم ةلوال غوطلالي دلالط بلتق  للأمللع ىلدةبحلالحق قدلال  ئدةلس رلرفعلخلال
ــ ملمــنلالمتحــدةلالولا ــ تلفــد ــداتلهــذهلااجــذبت.ل1984لول1983لفــدل%ل5لمــنلأيثــرلإلــىل1980لول1979لفــدلســ ب ةلق لال  ئ

لبشـيللالـدولارلق مـةلارت ـ علإلـىلأدىلممـ ل،لالمر ي ـةلالصـولللشـراءلوالج اـبلالمـر ي  نلالمـدخر نلاادف علإلىلالمرت  ةلالحق ق ة
لمـنلال  ـدرالدلالاحت ـ طدلتميـنل،لالثم ا ا ـ تلماتصفلبح ول.لا جحةلالت خمللخ ضلال  درالدلالاحت  طدلباكلمح ولةلي ات.ليب ر

ل،لالمر ي ـةلالصـوللع ـىلبالط ـلااخ  ضلإلىلالحق قدلال  ئدةلس رلفدلالا تجلالااخ  ضلأدى.لالمر ي ةلالاقد ةلالس  سةلتخ  ف
ل.1980لع ملمستواهلإلىلتقر بً لالدولارلتراجعلالاقطةلهذهلوعادل،لالدولارلع ىلوب لت لد

لليااـ لالااخ  ض،للهذالأسب بلعدةلوها ك.ل2002لع ملأوائللمنلابتداءلًليب رلبشيللااخ  تلالدولارلق مةلنفإل،لوب لمثل
لياــداالإل هــ لتصــدرلالتــدلالب ــدانلم ظــملامــولمــنلأســرعلبشــيللال تــرةلهــذهلخــلاللمر يــداللالاقتصــ دلامــ ل،لأولالً.لاثاــ نلع ــىلســاريز

بخ ـضللال  ـدرالدلالاحت ـ طدقـ مللل،لث اً ـ  .لالـوارداتلثمـنللـدفعالالـدولاراتلمنلالم روضلازدادل،للذلكلوات جة .لوال  ب نلوالميس ك
لفدلالم ئةلفدلص رلمنل قربلم لإلىلااخ ضلثمل2003ل و والفدل%1لإلىل2001لع ملأوائللفدل%6لمنلال  درال ةلالمواللم دل
لخ ـضلإلـىلالمتحـدةلل ولا ـ تلالحق ق ـةلال  ئـدةلأسـ  رلااخ ـ ضلأدى.ل2008لول2004لعـ مدلبـ نلقصـ رةلز ـ دةلب ـدل2009لع م

لالدولارلع ىلالط بلوااخ ضلالدولاراتلمنلالم روضلارت عل،للذلكلوات جة.لوالج ابلالمر ي  نلمنلليللالمر ي ةلالساداتلج ذب ة
ل.الدولارلق مةلااخ  ضلفدلس هملمم ل،

 الاقد ةللل س  سةليصداةلالصرفلس ر 

قال  ئددد ةقسدددع قخدددلب قيدددقق اددد قال  ددد قال  دددبق ت دددقاليا يدددققالسي سدددققتدددؤث ق،قاليغ دددققالادتةددد  ق ددد 
قإلد ق ةاليتشد قاليا يدققالسي سدققتدؤ يق،قالحاياد قال  ئد ةقسدع ق  دمقخدلب قيدقق،قاليثد  قسدبي قت   قالحايا 
قسدددع قيعيددد ق،قالمـــرنلالصـــرفقسدددع قيدددمقالي تدددوحقالادتةددد  ق ددد  قوالاسدددتثي  قالاسدددتهلب  قالإي ددد ققتا يددد 

قأققا تدد  ق،قل تواددي ق.الحايادد قال  ئدد ةقسددع قآثدد  قتعددززقوالتدد ق،قالاقد ــةلل س  ســةلأخــرىليقاــ ةقالةد م
ق د يه ق،قبدذلاقل ايد   ق  ـد ا ـ قلالياالللالي دلالط بلتق  دقود  واق،قالتاخ قبشأققد اوققالسي سققة يع 
قالشد  قيواد ق يد ق،قول دق قوالاسـتثم رلالاسـتهلايدلالا  ققويا  دوقق،قالحق قدلال  ئدةلس رقيققيزي وق

 يد ق د ققالد ولا قت د ت د قالعي دققاليح يدقق"قال  دبقيدققأياًد قيزيد قالحاياد قال  ئد ةقسدع قا ت  وق  قق؛ق(4)
لبـدورهل،لالقـوىلالدولار قال ولا قدييققا ت  وقإل قيؤ يقيي ق،قال ولا اتقيققاليع و قيققويا  قاليث  ق"ق

قت   ددققيددققيا دد قالأدددوىقالدد ولا ق دد قق،قالةدد مقسددع قيي دشددقق دد ق أييدد ق يدد ق؟قليدد ذا قلالي ــدلالط ــبل ق ــلل،
قل يشدت يققت   دققأ ثد قالأي ي يدققالةد   اتقياعد قأيددق يد  ق Mالـوارداتلز ـ دةقوب لتد ل ق،قاليسدتو  ةقالس م

قيد دتقالةد   اتقأوق"قNXققالةد   اتقةد   قأققتدذ   قل Xالصـ دراتلتق  ـلقإلد قيدؤ يقييد ق،قالأا يدب
قوزيددد  ةقالةددد   اتقتا يددد قخدددلب قيدددقق،قوب لتددد ل  قال  دددبقلإايددد ل قالأ بعدددققالي ويددد تقأحددد قهدددوق"الدددوا  ات

                                                           
 ودلالىلهذالالمث للفدلب ضلالمح ورلمنلهذالاليت ب،لوذلكلوفق لل غرضلالذيل ستدللبهقدلا ل-ل 5
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وهـذهلق.دالي ـلالط ـبلتق  للإلى لالع ىلالصرفلس رل،لدقةلأيثرلبشيلالالقوىلالدولارقيدؤ يق،قالوا  ات
ق. NXلس  رلالصرفلوص فدلالص دراتأاحدىلالروابطلاله مةلب نل

ل.تتغ رللالالجاب ةلب ل ملاتلالجاب ةلالس علوأس  رلب لدولارلالمر ي ةلالس علأس  رلأنلمؤقتً لا ترض

لخ ـضقإلد قاليثـرلتشـددالالاقد ـةلالس  سـةقتدؤ يق،قمراًـ لالصـرفلس رقي وققتي ي ق،قب ختة  
قوالاســتثم رلالاسـتهلايدلالا ـ ققو دذلا(ق"قأددوىق ولا ددويق"قأتي دققيح يدقققخدلب قيدق)لالصـ دراتلصـ فد

ــةلالس  ســةق دد قق،قذلدداقيددققالع دد قت دد ( قأت دد قحايادد ق  ئدد ةقسددع قخددلب قيددق) قاددعمتقٌقالســهللالاقد 
قت د قالحق قـدلال  ئـدةلسـ رلااخ ـ ضقتدأثي قيعدززقييد ق،قالصـ دراتلصـ فدلو ح ـزقيدثلب(قال ولا العي قق)ق

لفـإنق،قسي  سدقلاحا قذيالقاليغ ققالادتة  قح لققإل قب ليسبقق،قوب لت ل  قوالاستثم رلالاستهلايدل  قالا
ل.مرنلصرفلس رلمعلم توحلاقتص دلفدلف ع  ةلأيثرتيونللالاقد ةلالس  سة

ل:لالس  سةلالاقد ةلالمتشددةلوس رلصرفلالدولارلوص فدلالص دراتلفدلالثم ا ا تح لةلم داا ةللمث ل

لالاقد ـةلالس  سـةلتـصث رلالثم ا ا ـ تلأوائللفدلفوليرلال  درالدلالاحت  طدلباكلرئ سلعهدلفدلالاقد ةلالس  سةلتشد دي نلل
لالـدولارلق مـةللارت ـ علرئ سـً  لسـببً لل ت ـ  قلالاقـديلفـوليرلس  سـ تلي اـتلفقـدل،لأعـلاهلا قشـا ليمـ ول.لNXلالصـ دراتلص فدلع ى
لتج وزتلح ثل،لتج ريلب  ئضلالمتحدةلالولا  تلتمت تل،ل1981لول1980لع مدلدف.ل1985-1980لال ترةلخلالل%ل50لباسبة

لب ـدلعجزلالىلالمتحدةلل ولا  تلالتج ريلالم زانلااخ ضل،لالدولارللارت  علاستج بةليب رلحدلإلى.لمتوا علبشيللالوارداتلالص درات
ل،لالجمـ لدلالمح ـدلالا تجلمنلالم ئةلفدل3لحوالدلةالمتحدلل ولا  تلالتج ريلال جزلي نل،ل1985لع ملاه  ةلوبح ول.ل1981لع م
ل.عقدلاصفلمنلأقللفدليب رلتحوللوهو

 الطو لللالمدىلفدلالصرفلس رلتحد د 

اليح يددققب لعي ددققاليح يددقق"قيددثلبقالسدد مققالسدد مقسددع قأققا ت اددي ق،قالاةددي قاليدد ىقت دد قتح ي يدد ق دد 
ق،قال ويدد قاليدد ىقيي دشددققتيدد  قيتغيدد قلدد ققايبيددقالأقل سدد مقالأايبيددققالعيددلبتقوسددع ق"ق،قب لدد ولا قالأي ي يددق

قال ويدد قاليدد ىقت دد قالةدد مقسددع قتح يدد قليي دشددققيسددتخ يه قالتدد قالية يددق قالا تدد ا قهددذاقخ ددميقٌق  ييدد 
قق  the theory of purchasing power parity (PPP)   الشرائ ةلالقوةلت  دللاظر ةقتسي 

قت د قسدييقالإقالةد مقأسدع  قتح ي قل ي يققالأس سيققلية يقاقتُع مق:لدللاتي فؤ لالقوةلالشرائ ةاظر ةلت 
قالي هدو قيي دشدققأولاقًقت ييد قيادبق،قالية يدققهدذيقل هد  قPPPقأوق،قالشد ائيققالادوةقتعد   قب سد قال وي قالي ى

لالسـ رلقـ اونقيديتق  the law of one priceالواحد قالسدع قدد يوققاليسدي ق،قالسدوققلتدوازققالادتةد  ي
قالسد عققسدع قي دوققأقق يادبق،قيسدبيً قةدغي ةوقال سدو قالاي  يدقققالياد قت د ليمق  يدتقإذاقأيددقت  قالواحد

ق،قاددً اق بيدد ةقاليادد قت دد ليمقت ددققلدد قإذاق،قاليثدد  قسددبي قت دد  قاليوادددمقاييددمق دد قي سدددقهددوق وليًدد قاليت اولددق
ق دد قي سدددقهددو (ل حبددوبقوحدد ةقحادد قأوقي يدد  البوشدد ق)ق  الايدد   bushelقبوشدد قسددع يددثلبققي ددوققأقق ياددب

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 22 

لأنل جـبلالحق قـدلالصـرفلسـ رلأنل  ادقالش  قهذاقأققلاحة قيثلبق أست الي بقوسي ي ق،ق لهي بققبويب ي
 .الطو للالمدىلفدلواحدًال س وي

 المواقعلجم علفدلا سهلهولدولً  لالمتداولةلالس  ةلس رل يونلأنل جبل،لاسبً  لصغ رةلالاقللتي ل فلي اتلإذا:للواحدلس رلق اون

قيةمق  ققسي ي ق  قالاي قسع قأققتخي ق،قاليث  قسبي قت   ق ذلاقي ققل قالأي ققأقلي ت  
قسددي ي ق دد قالايدد قلشدد اءقدددويقحدد  زقالحبددوبقتادد  قلدد ىقسددي وقق،قالح لددققهددذيق دد  ققبويبدد يق دد قالسددع 
قيددققا  سدديق،قسددي ي قالايدد قغدد   يقتيدد ي  قالشدد اءقسددع قباددعمقبيعدددقيي ددققحيددثق،قبويبدد يقإلدد قوشددحيد
قالسدع قسديخ  قبويبد يقإلد قالايد قتد  ققأققحديقق  ق،قسي ي ق  قالاي قسع قسي ت مق،ق اليح قالع  

قت د قالااد ءقيدت قتيد ي ق ا قالتوازققإل قستعو قل اي قال وليققالسوقق  قق،قالتوازققليب أقو اً ق.بويب يق  
قو ددد قسدددي ي ق ددد قالايددد قأسددع  قتةدددب قتيددد ي ق اددد ق،قالتح يددد قوادددقت ددد ق-قل ددد ب قاليسدددتغ ققغيددد قال دد ت
قيةد ةقي اد ق تويد ( قالهيد قإلد قأسدت الي قيدققالايد قياد قت   دققيدققأدد قال د ققيدم)قتا يبًد قأوقيتس ويققبويب ي
ق يح  قيث  قت  

لالحق قدلالصرفلوس رلالس علأس  رلب نلمث ل:لال لاقة

ق ولا اتق0قي  ددمقالايدد قبوشدد قأقق تدد  :ققأقالحايادد ؟قالةدد مقبسددع قالايدد قسددع قيدد تب ق يددم
قهدوق يد ق،قالايد قت د قيي بدققالواحد قالسدع قد يوقق  ققإذا قبويب يق  ق وبيقق209قوقسي ي ق  قأست اليق
قهدد قت ددوققأققياددبقالايدد قبوشدد لقالسددوديققالاييددققلأققيةددً اقوالهيدد ؟قأسددت الي قبدديققسددي الإقالةدد مقسددع 
ق،قل ايدد ق يالهيددقالسددع قيسدد ويقأققياددبقل ايدد قالأسددت ال قالسددع قأققيع دد ق  ييدد ق،قاليددودعيقق ددلبق دد قي سدده 
ق:بحيث

قروب ةل30سترالدل=لأدولارلل1ل:قيا ق0وب لاسيققت  ق؛قققق وبيقق209 ولا قاست ال ق=قق0

ق أست ال ق ولا قل  ق وبيقق19قوالهي قأست الي قبيققسي الإقالة مقسع قي وققأققيابق،قوب لت ل 

قسومقالحايا قالة مقسع قأقققالش ائيقالاوةقتع   قي  ت اااوقق(،2)قاليع  لققستخ يي أقإذاق،قذلاقيققب لاقً
ق واحً اقيس وي

   
  

  
 

ق:سي قيا وب ت  ةقت تيبقاليع  لققب لالققسع قالة مقالإ

  
  

 
   

   

 
                                              

ق  ولا قاست ال ق2 وبيققهي يققل  قق19
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لإذا.لب لسـو دلسـتويهولملفـدللسواصـةليـرونل2500لولا و ـوركلفـدللسواصـةلدولارل300لهـولالـذهبل:لس رلالم هوملمنلالتحقق
لالسو د ة لواليروا لالمر يدلالدولارلب نلسمداللالصرفلس رلهولفم ل،لالذهبلع ىل اطبقلالواحدلالس رلق اونلي ن

قيددت ق،ق(PPP)قالشدد ائيققالاددوةقتعدد   قلية يددققو ادًد  قالشدد ائيققالاددوةقتعدد   قي هددو قالأيث ددققهددذيقتوادد 
  الواح قالسع قلا يوققا و يققأيه قت  قسييقالإقالة مقأسع  قتح ي 

لسـ رلقـ اونلع ـىلل ح ـ ظلال ـرورةلحسـبلتحد ـده ل ـتملسـم ةاللالصـرفلأسـ  رلبـصنلالق ئ ةلالاظر ةل(PPP)لالشرائ ةلالقوةلت  دل
لواحد

قسددتيي قال ويدد ،قاليدد ىقت دد قأيدددقالشدد ائيققالاددوةقتعدد   قلية يددققخدد تقبشدد  قالي يدد ةقالتيبددؤاتقيددق
قتح ي يد قيوسدمق تيد ق،قالسدببقليع  دق ق د قسدع ه قالايخ د  قإلد ق بيدً اقت ـخمً قتشده قالتد قالب  اققتيلبت
  وأست الي قالهي ق  قالاي قلسع 

 Purchasing Power Parityلالشرائ ةلالقوةلت  دل مث ل:

قالهيد قأققي تد  ل:للالت خملفروقلوقPPP أوق؟قالحاياد قالة مقسع قت  قالت خمليؤث ق يم
قلا ق وبيددقق199قإلدد ق209قيددققبويبدد يق دد قالايدد يددقققالبوشدد قسددع قا ت ددمقبحيددثق بيدد قتاددخ قيددققتعدد ي 
قإذا قأسددت اليقق ولا اتق0قتيدد قتغييدد ق وققسددي ي ق دد قالايدد قسددع قيةدد قلددذلاق،قأسددت الي ق دد قتاددخ قيوادد 
لوالهي ؟قأست الي قبيققسي الإقالة مقلسع قسيح ثق ي ذاق،قل اي قالواح قالسع قد يوققاستي 

 قاليدددودعيقق دددلبق ددد قي سددده قهددد قت دددوققأققيادددبقالايددد ق بوشددد قيدددقلقالسدددوديققالاييدددققأققيع ددد قيحدددق
ق:وب لت ل 

لروب ةلهاد ةل60دولارلاسترالدل=لل1ق قيا ق0وب لاسيققت  ق؛ق وبيققهي يقق199ست ال =قأ ولا قق0

ق دد قق،قالهيدد ق دد قالتاددخ قدبدد  قأسددت ال ق ولا قل دد ق وبيددقق9.قا ققسددي الإقالةدد مقسددع قيب ددغ
ق دددد قالتاددددخ قتسددددببق،قاليثدددد  قهدددذاق دددد ق،قلددددذلا قأسددددت ال ق ولا قل ددد ق وبيددددقق19قسددددي الإقالةدددد مقسدددع 

قوادو قتد  قيدمق،قأسدت الي قشده تق،قذلداقيدققالع د قت د  قالأسدت ال قالد ولا قيا بد قال وبيدققدييققايخ   
ق ال وبيققيا ب قه تي تقا ت  وق،قتاخ 

لالت ـخم.لالادتةد  يققالي حيدققيدققيي اد قيخ   ق د قدييدققالعي يدقوالاقالتاخ قبيققالا تب  قهذا
لالصـرفلسـ رلااخ ـ ضل ش رل،لوب لمثل.لالمح  ةلالسوقلفدلالشرائ ةلقوته لت قدلالدولةلعم ةلأنل  اد
ل.الدول ةلالسواقلفدلالشرائ ةلالقوةلت قدلالدولةلعم ةلأنلإلى

قالتعبيد قوه خ ي قأب  ياقق(ق2)قاليع  لقق ت بقخلب قليقلالت خملفروقلوقPPP ققتواي قويي
ق الييوقيع لاتقحيثقيققوالسع يققالة مقسع قتق
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ل.Pلالمق ملامولم دللماهلمطروحً ل*Pلالبسطلامولم دلل س ويلP*/ Pلمثللاسبةلامولم دل

  

 
            

 المح  ةلالس  رلمستوىلامولم دلل-لالجاب ةلالس  رلمستوىلامولالاسمدل=لم دللالصرفلس رلامولم دل

قاليةدد   قي دد  قالعي ددققدييددقق دد قا ت دد وقهيدد اقي ددوققتيدد ي قيوابًدد ق∆E/E قاليةدد   قي ددوققهيدد 
 inflationقالت ــخملفــرققهددو *p -pقاليةدد    قالعي ددققدييددقق دد قايخ دد  قهيدد اقي ددوققتيدد ي قسدد لب

differential قالاددوةقتعدد   قية يددقق دد قق،قيوابًدد قال دد ققهددذاقي ددوققتيدد ي  قواليح دد قالأايبدد قالتاددخ قبدديق
قةد مقسدع قوأققإياد ب ق∆ E/E أققت د قتديت(ق1)قاليع  لدقق د قتيهد قاليعبد قالةد مقلأسدع  قالشد ائيق
  ي ت مقاليح يققالعي ق

لالشـرائ ةلالقـوةلت ـ دللظر ـةالتتابـصل؛لالمح ـدلالت ـخملماـهلمطروحًـ لالجابـدلالت خملهو inflation differentialلالت خملرقف
ل،لسـ لبً لال ـرقلهـذال يـونلوعاـدم لالمح ـدلل ب ـدلسـمداللالصـرفلسـ رل رت ـعل،لموجبًـ لال رقلهذال يونلعادم لأاهلالصرفللس  ر
ل.الاسمدلالصرفلس رل اخ ض

ق  لد و :ققالحايادققيدققأس سديققيدواةقت د تحتدويققالشد ائيققالادوةقتع   قية يقو ي قاتا قس با ق  قق
ق،قةدد  ه قسددع ق دد قايخ  اًدد قسددتواادقالعدد لي قاليعدد  قبتادد وزق(P)قاليح دد قتاددخيه قليعدد  قتسددي ق التدد

قوت ادده قالأايبيددققالعيددلبتقت دد قال  ددبقلأقق،قل علبدددققت يدد ةقاسددتثي ءاتقهيدد اقول ددق قةددحي قوالع دد 
ق والأايبيققاليح يققالإاي ليققالأسع  قليؤش اتقالبسي ققاليسبققغي قأخ ىقتواي قت  قيعتي اق

 ولاواقصلاظر ةلت  دللالقوةلالشرائ ةلأع وبلالاق طل  ف ل 

قأسع  ق  قب لتغي اتقل تيبؤقي ي ةقالش ائيققالاوةقتع   قية يققأققالتا يبيققال  اس تقوا ت
قيي قت سي ق  قالية يققهذيقتس ت ق،قالخةوتقوادقت   قيسبيً قال وي قالي ىقت  قسييقالإقالة م
قالتيبؤق  قيا حً قأد قالية يقق  قق،قذلاقويمق،قالة مقأسع  قايخ   قإل قالي ت مقالتاخ قذاتقالب  اق

ق.الة مقأسع  ق  قيالي قدةي ةقب لح   ت

قالثي يييي تقأوائ ق  قاليتح ةقالولاي تق   PPP لية يققخ تقبش  قيثي ق ش قح ث  خلب ق 
قالش   ءقبعيلبتقا  يقيق%ق09قبيحوقالأي ي  قال ولا قدييققا ت عتق،ق20.0قوق20.9قت ي قبيقال ت ةق

قاليتح ةقل ولاي تقالتا  ييق قوق..20قت ي قخلب قالاييقق  قأس وقايخ   قالاويقالا ت  وقهذاقتبم 
قب ثي قأد قالتاخ ق  ققإذاق ا قاليتهو قالس واقهذاقالش ائيققالاوةقتع   قية يققت س قأققيي ق ق20.1

قب ثي قوأت  ق،ق20.0قإل ق20.9قيققاليتح ةق تل ولايقالتا  ييققالش   ءق  قييدقاليتح ةقالولاي تق  
قالتا  ييققوش   ئه قاليتح ةقالولاي تق  قيش بهً قالتاخ ق  قق،قالوادمق   ق20.1قت  قحت ق..20قيق

 .ال ت تيققخلب 
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قهذيقأققتذ  قال وي ؟قالي ىقيققالاةي قالي ىقت  قاو ةقأد قبش   PPP ية يققتعي قلي ذا
قي وققأققيابق وليً قاليت اولققالس عققسع قأققت  قييتقوالذيقالواح ،قسع القد يوققت  قتعتي قالية يق

قوه قالذهب،قأوقالحبوبقيث قس مقيمقاي قبش  قالواح قالسع قد يوققيعي  ققاليوادمقاييمق  قي سدقهو
قوليستق وليً ،قوالخ ي تقالس مقاييمقت او قيت قلاقذلا،قويم قواسمقي  ققت  قت اوله قيت قيعي  يققس م
 .دي سيققس عً قالس مقييما

قواح قسع قد يوققت يدقياو قالذيقالا ت ا قلأقق،ق وليً قوالخ ي تقالس مقيققالع ي قت او قيت قلا
قدة تقبتة ي ق س  ققالهيقياو قل  قاليث  ،قسبي قت   ققية قلاق-قيسبيً قةغي ةقاليا قت  ليمقأقق-

قس  ققأح ق يه قي غبقي ةق  ق  قأست الي قإل قهي يقحلبققيا قإل قسيحت اوقق،قأست الي قإل قشع ه 
قالسع قد يوقق  قق،ق وليً قالشع قباة تقاليت ا ةقتييمقاليا قت  ليمقلأققيةً ا قالشع قدتق  قسي ي 
قت يه قيي بققلاقالواح  قحلبدققسع قاعمقأست الي ق  قالشع قدة تقسع ق  ققلوقحت ق،قوب لت ل  
قت   ق)الاةي قالي ىقت  قاليس واةقيحوقالأسع  قب لا و ةقت  مقلققالسوققدوىق  ققالهي ،ق  قالشع 
قأست الي قإل قالهيو قالحلبديققبع قيه ا قد ق،قال وي قالي ى قالس مقت  قالأخ ىقالأيث ققويق( 

قييخ اققدييته قت وققالت )قالثاي ققالبي ءقويوا قواليب ي ،قالز اتيق،قالأ اا قاليت اولققغي قوالخ ي ت
ق.الت مقس يعققوالأ عيقق،(يا القلت  ليمقب ليسبق

قيحتوي:ق ي خلبتقاليت اولققغي قوالخ ي تقالس مقالييتا تقبع قتستخ  ق،قذلاقإل قب لإا  ق
(قالياي ةقالهيب غ ق   ئ )قل ت او قد ب قي وققت  قيوس وق  قتا ييدقيت قالذيقي   وي ل زقهيب غ 
لغ رلوالخدم تلالس علحصةلزادتلي م ق،قت  قبش  ( قالشب اقتي  قوة ئم)قل ت او قد ب قغي قوي وق

قسع قت  قالش ائيققالاوةقتع   قية يققت بيققد ق،قالدولةلا تجلفدل-غ رلالق ب ةلل تداوللل–لالمتداولة
قبع ق  قالش ائيققالاوةقتع   قوية يققواح قسع قد يوققت بيقق ش ق  قالث ي قالسببق.ال ولقق  قالة م
قأوقالحبوبقيث ق،قتي يً قيعي  يققس مقه ق وليً قاليت اولقق توالخ يقالس مق  قليستقأيدقهوقالأحي ق
قتخت مق؛قيت  باققليستقالةيمقالي ب ييققوالسي  اتقالةيمقالأي ي يققالسي  اتق،قاليث  قسبي قت   قالذهب
قالأخ ىقوالييزاتقواليوثوديققالحة ييققوالا  ةقالتةيي ق   قبش ةق  ا الأقبع قي ا ق،قلذلاقيتياق 

قتقق%ق29قبيسبققتزي قالي ب ييققالسي  اتقت   قق  يتقإذاق،قوب لت ل  قالأخ ىقال و قت  قق ولقسي  ات
قيققالع ي قلأققب لا و ةقالي ب ييققالسوققتغ ققلققالأي ي يققالسي  اتقة   اتق  قق،قالأي ي يققالسي  ات
قتب يققلي ىقح و قهي اق،قب ل بم ق%ق29قد  ه قبعلبوةقحت قالي ب ييققالسي  اتقي ا وققسية وققالي ب يييق
قتع   قية يققث قويققالواح ،قالسع قد يوققل ق قثيي قًقالأ ختقالييت ق إلق  ا الأقيتحو قأققدب قالأسع  

 ق اليعي  يقغي قالس مقت  قب لاب قيي بققلقق،قالش ائيققالاوة
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ق ا قالت ق قالاي ي يق قأققأولي قالولاي تقاليتح ة قاليتع اق PPP ية يق  تقال  اس تقالتا يبيق
قت  ق؛قالةي تيققال و قليعة قب ليسبقب قق اي قبش  قتعي قلاقالتاخ قب  ققالة مقسع ق  قب لتغي 
قال و قيقق ولقق21قيا ب قالحايايققدييتدقيققأت  قال ولا قدييقق  يتق،ق1929قت  ق  ق،قاليث  قسبي 

قهي اقPPPوادقالاةو قلية يققأوب لإا  ققال ق ققأخ ىق ولقق10قيا ب قدييته قيققالتا ي قوت قالةي تيق
قتاخ ق  ققلأيق-قيشت  ققواح ةقحاياققاييعً قل يه  اييمقال و قق .ه ايهي  ققو اءقالأسب بقيققالع ي 
قسع ق  قوايخ  ا تق بي ةقا ت  ت تقتسببقأققيي ققالت قالعواي قيققالع ي قهي اق،ق ولتيققبيققيعيق

ق:ه ق العوايقهذيقبع ق؛قالتاخ ق  وققتغيي ق وققالة م

ق و ته قالت قالإيت يتقب اي قيث ق،قاستي ا ه ق  قأخ ىق و قت غبقا ي ةقييتا تقي ق ولققتخت وقد *
قتغيي قأيق وققال ولا قدييققا ت  وق إلقالاخت ات تقهذيقيث قتؤ يقد  قالتسعييي تق  قالأي ي يققالش   ت

ق.التاخ ق  قق  

قزي  ةقوب لت ل ق،قأخ ىق و قإل قبيعه قيي ققالت ق  الخقاليوا قيققا ي ةاحتي  ي تق ولققي ققت تشمقد *
قبح قيققالي  قإيت جق  قالب ي  ييوققب أقالسبعييي تقأواخ ق  ق،قاليث  قسبي قت   قتي ته قت  قال  ب
ق.الاييدقة مقسع قا ت  وق  قتسببقيي ق،قالشي  

 قالأا يبقدب قيققي قالعقت  قال  بقت  قول ققوالوا  اتقالة   اتقت  ق ا قيعتي قلاقالة مقسع *
قواليؤسس تقالبيواق  قلإي اته قأخ ىقو و ،ققسويس اقإل قالأيوا قالع ل قأيح ءقاييمقيققالعيلبءقي س 
قال  بقا ت  وقيؤ ي قغي قالا يوي قاليش  قت ئ اتقلإخ  ءقأوقالا ائبقلتايبقغ لبً ق،قالأخ ىقالي ليق
ق. يا ت  تهقإل قالأخ ىقوالعيلبتقالسويس يقال  ياقت  

ق  قالادتة  قيستوىقت  قأسع  قبيؤش قالة مقسع قيا  يققإل قالش ائيققالاوةقتع   قية يققتستي *
قسبي قت  )قت اوله قيت قلاقالت قالادتة  يققالأيش ققيققأيواتً قيشي قد قهذاقالأسع  قيؤش قول قق،قب  يق
قالتازئققوخ ي تقاليب ي قتشيي ق،قاليث   قغي قوالخ ي تقالس مقأسع  قت وققأققت   قآليققتوا قلا( 

ق.الب  اققتب قي سه قه قاليت اولق

قتاو قتي ي قالعي ققدييققايخ   ق  قالح وييققالسي سققتتسببقأققيي قق،قيعيققتاخ ق  ققلأي*
ق بي ةقأايبيققبتحويلبتقالح ويق ق ت قخلب قيققالح ةقالتا  ةق  قتت خ قأققأياً قل ح وي تقيي ق 
قالوا  اتقت  قا ائبق   قأوقالة   ات قتققالا ت  وقيققتي ته قييمقالح ويققتح و قد ق،قأخيً ا 

ققالي ا  قالعا ق  قوالةيققالي ب قق ع تق ي ق،قالأايبيققالعيلبتقش اءق  يق
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يتي قالاي ت حق د قأسدواققالسد مقللؤشدخ تقوالشد   تقإي  ييدققالاختيد  ق خلبةقق:قوت  قالعيو قوق
ق-تيدد قهدذاقالاختيدد  ق د قاليادد  قالأو قت د قسددع قالةد مقالحايادد قبديققالسدد مقاليح يدققوالسدد مقالأايبيدق قيع

ق–قالسع قاليسب قل س مقاليح يققب ليسبققل س مقالأايبيق

ق

لم خص

لبـب ضلال مـلاتلتـداوللخلالهلمنل مينلالذيلالس رلهولعم ت نلب نلسمداللالصرفل*س ر لب لاسـبةلال م ـةلق مـةلارت ـ ع.لب  ـه 
لب لااخ  ض.لخرىااخ  ضلق مةلال م ةلب لاسبةلل  ملاتلاللو سمىل.الارت  علل سمىلالخرىلل  ملات

ل ـتملعادم ل،لالجاب ةلالخدمةلأولالس  ةلمتوسطللس رلب لاسبةلالمح  ةلالخدمةلأولالس  ةلمتوسطلس رلهولالحق قدلالصرفل*س ر
لالاسـب ةلوالمسـتو  تلسـمداللالصـرفلسـ رلمـنليـلالًلالحق قـدلالصـرفلسـ رل شمل.لالمشتريةلال م ةلح ثلمنلالس  رلعنلالت ب ر
لب لسـ علمق راـةلتي  ـةلأيثـرلأصـبحتلالمح  ـةلوالخـدم تلالسـ علأنلالحق قـدلالصـرفلسـ رلفـدلالز ـ دةلوت اـد.لالب ـدانلبـ نللسس  ر
لالصـرفلسـ رلفـدلالااخ ـ ضل ؤديل،لذلكلمنلال يسلوع ى.لالوارداتلوز  دةلالص دراتلخ ضلإلىل ؤديلمم ل،لالجاب ةلوالخدم ت

ل.الص دراتلص فدلز  دةلإلىللحق قدا

لأ ً  ل سمىلوالذيل،لالتوازنلصرفلس ر.لالقص رلالمدىلع ىلالصرفلأس  رلتحد دللدراسةلم  دةلأداةلوالط بلال رضلتح  لل*  د
ل.الجابدلالصرفلسوقلفدلوالمط وبةلالم رو ةلال م ةليم  تل س ويل،لالصرفللس رلالسوقلتوازنلق مة

ل،لال م ـةلمـنلالم روضلمنلوتق لل،لال م ةلدع لالط بلمنلتز دلالمتشددةلالاقد ةلالس  سةلفإنل،لمراً لالصرفلس رل يونل*عادم 
.لالصـ دراتلصـ فدلتق  ـللخـلاللمـنلالط ـبلإجمـ لدلع ـىلالمتشـددةلالاقد ـةلالس  سةلآث رلالقوىلال م ةلت زز.لارت  عه لإلىلوتؤدي
لصـ فدلبـدورهل ح ـزلممـ ل،لال م ةلوا    فلالحق قدلال  ئدةلس رلخ ضلع ىلالسه ةلالاقد ةلالس  سةلت ملل،لذلكلمنلال يسلع ى

ل.الص درات

لوالصـوللوالخـدم تلالسـ عللشـراءلأجاب ـةلعمـلاتلع ـىلالحصـوللفـدل رغبـونلالـذ نلالمح  ـ نلالسـي نلقبـللمنلعرضلال م ةل* تم
لع ــىلالحق قــدلال  ئــدةلم ــدللوز ــ دةل،لالمح ــدللدالجمــ لالمح ــدلالاــ تجلوز ــ دةل،لالجاب ــةلل ســ علالمتزا ــدلالت  ــ للإن.لالجاب ــة
لفـدلال م ـةلمـنلالم ـروضلز ـ دةلإلـىلسـتؤديلي هـ ل،لالمح  ـةلالصـوللع ـىلالحق قـدلال  ئـدةلس رلااخ  ضلأول،لالجاب ةلالصول
للخــدم توالالســ علشــراءلفــدل رغبــونلالــذ نلالج اــبلقبــللمــنلال م ــةلط ــبل ــتم.لق متهــ لتخ ــضلوب لتــ لدلولالجابــدلالصــرفلســوق

لسـ رلز ـ دةلأول،لالخـ رجلفـدلالحق قـدلالجمـ لدلالمح ـدلالاـ تجلز ـ دةلأول،لالمح  ةلل س علالج ابلت   للز  دة.لالمح  ةلوالصول
لسـوقلفـدلال م ـةلع ـىلالط ـبلز ـ دةلإلـىلجم  هـ لسـتؤديل،لالجابـدلالحق قـدلال  ئـدةلسـ رلااخ ـ ضلأول،لالمح دلالحق قدلال  ئدة
ل. ق متهلز  دةل لدوب لتلالجابدلالصرف

لقـ اونلع ـىل، (PPP) الشـرائ ةلالقـوةلت ـ دللاظر ـةل،لالطو ـلليالمـدلع ـىلسـمداللالصرفلس رللتحد دلالس س ةلالاظر ةل*ت تمد
لالمتداولـةلالسـ  ةلسـ رل يـونلأنلف جـبل،لاسـبً  لصـغ رةلالاقـللتيـ ل فلي اـتلإذالأاهلدع لالواحدلالس رلق اونل اص.لالواحدلالس ر
لخـلاللمـنلعم تـ نلبـ نلسـمداللالصـرفلسـ رلإ جـ دل ميااـ ل،لالشـرائ ةلالقـوةلت  دلللاظر ةلوفقً .لالمواقعلجم علفدلا سهلهولدولً  
لبـصنلصـح حلبشـيللالشـرائ ةلالقـوةلت ـ دللاظر ـةلتتابص.لالث ا ةلال م ةلفدلالس  ةللس رلمس وً  لال ملاتلإحدىلفدلس  ةلس رلتحد د
لالسـ علمـنلال د دلأنلحق قةلفإنل،لذلكلومع.لالطو للالمدىلع ىلالااخ  ضلإلىلستم لليب رلت خملمنلت  ادلالتدلالب دانلعملات

لشـرحلفـدلف ئـدةلأقـللالشـرائ ةلالقـوةلت ـ دللاظر ـةلتج ـلل،لموحدةلل ستلالمتداولةلالس علجم علوأنل،لدولً  لتداوله ل تمللالوالخدم ت
ل.الصرفلأس  رلفدلالمدىلقص رةلالتغ رات
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  Openness in Financial Markets  دلالسواقلالم ل ةث ا  :لالاا ت حلف

ب دددد قيددددققالأةددددو قاليح يددددقققحت دددد ةالايتددددي قالاي تدددد حق دددد قالأسددددواققالي ليددددققل يسددددتثي يققاليدددد لييقق
والأةو قالأايبيقق،قوتيويمقيح  ةه قالاستثي  يقق،قواليا  بققت  قالتح   تق  قأسدع  قال  ئد ةقالأايبيدقق

ياويدددوققبددد لتيويمققتق ددد قأسدددع  قالةددد مق،قويددد قإلددد قذلدددا يدددقق،قوت ددد قالتح  ددد يا بددد قأسدددع  قال  ئددد ةقاليح 
التدد قق-واليادد  بق قبدد لية قإلدد قأققشدد اءقأوقبيددمقالأةددو قالأايبيددققيعيدد قشدد اءقأوقبيددمقالعيددلبتقالأايبيددقق

ب ليسدبققلب د ق  د ق،ق د ققالاي تد حقوق  . - foreign exchange ب لصـرفلالاجابـدتسدي ق د قبعد قالأحيد قق
قسيتا قلاحاد  ققولال جزلالتج ريأبإدارةلال  ئض/ل ق:ق هوقيسي قل ب أثرله ملآخرلواققالي ليققلدق  قالأس

 قويققأاد ق  دمقثيدققال د قققل خ  جأققالب  قالذيقي ي قتازاًقتا  يً قيشت يقيققبايققالع ل قأ ث قيي قيبيعدق
قق-قالب  ق–ويات  قيققخلب قاع دقبيققي قيشت يدقوي قيبيعدق،قيابقت  قالب  قالادت ا قيققبايققالع ل ق ق

 د قق-يدققالأةدو قاليح يدققلدذلاقالب د قق-حي زته قق–اذابقل يستثي يققالي لييققالأا يبقلزي  ةقييت   ته ق
قالوادمق،قلإد ا قالبلب  

تي ي قيت قذلداققالتدفق تلالتج ر ةلوالتدفق تلالم ل ة. توي قيب أقب لبحثقتقق ثبق  قالعلبدققبيقق
ق اتقهذيقالت  ا تقالي ليق ،قسيية ق  قيح 

 الحس بلالج ريلوم زانلالمدفوع ت -1

  قهذاقالاس قيية قتقق ثبق  قالع ي قيدققالي د هي قالأس سديققللبدتةد  قال  د قالد ول ق،قبيد ق د ق
ذلدددداقييددددزاققاليدددد  وت تقوالي يوييددددققال وليددددق قيددددتع  قأققاليةيدددد قيددددققتدددد  ا تقالسدددد مقوالخدددد ي تقاليحسددددوبقق

السدد مقوالخدد ي تققت دد قالح ددوي قالإي دد قشددي قييث يدد قلاقوقق. قتدد  ا تق أ قاليدد   ةدد   اتقووا  اتقتعددوق
لاقتشدي ق اد قتد  ا تقب د قيد ق  ققاليعد يلبتقال وليدققلق شي قأياً قي  وت تقال وائ قوالتحويلبتقي،قب قا  

يع يلبتق قيُ  ققت  قالياي  قالش ي قل قي  وت تقالتحوي يقالالس مقوالخ ي تقول ققأياً قت  ا تقال خ قوق
،ققNX،قوالدذيقيتاديققةد   قالةد   اتققThe Current Accountالحسد بقالاد  يققسد اال وليدققل  ولدقق

ق،ةد   قالد خ قيدققالخد  ج،قوهيد قب لإا  ققإل قي وييققإا  ييققليسد قادزءًاقيدققاليد ت قاليح د قالإايد ل 
ق وة   قالي  وت تقالتحوي يققيققا يبقواح 

الدول ةلالح ل ةلل دولةل،لبم لفدلذلكلالص دراتلوالوارداتلمنلالسـ علوالخـدم تل،لوصـ فدلالـدخلللالحس بلالج ري:ل سجللالم  ملات
لمنلج ابلواحد.ل ةمدفوع تلالتحو  المنلالخ رجل،لوص فدل

ال  ققبيققق-أققة   قالة   اتققب ايققهذاقاليحو قلا قتع يي ق  ؛ققNet Exportsالص دراتلالص ف ةل*ل
ايدبقيدمقالاسدتهلباقق   قاليد ت قاليح د قالإايد ل ق،قايبًد قإلدقي  ق جقايققالإي ق-الة   اتقوالوا  اتق

 قتدد  ةقيدد قي  دد ق دد قالةدد   اتقوالددوا  اتقت دد قأيهدد ققوالاسددتثي  قوالإي دد ققالح ددوي قت دد قالسدد مقوالخدد ي ت
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قييهد ق،قيثد قةد   اتقأوقاسدتلبيه س مقيت قتحيي هد قت د قيدتققالسد ققوال د ئ اتقواى سد له قإلد ق و قأايبيدقق
ق   اي قال وس والقو بيقالأقيققالسي  اتقازائ وا  اتقالق،قوقالي  يقققالازائ 

يدققالخد ي تقإي د ققت ئ دقققالازائد ل ققة   قالةد   اتقيشدي قأياًد قالخد ي ت قتشدي قةد   اتق
،قبيد ق د قذلداقتدذا  قال يد اققإذاق د يواقيسد   وققت د قشد  قق يد اقققب لةدح اءقالازائ يدق  قإا زةققاي  ليق
تيدد ققازائدد ييستشدد  قإ ا ةقسدد ي قأوق قال سددو قالتدد قيحةدد قت يهدد قالخ ددو قالاويددققالازائ يددقيثدد ققق يددازائ

قازائ يددقل خدد ي ت قوب ليثدد ق،ق دد ققي ادد تقالأسدد ةقالقازائ يددقتعيييدددق دد قإسددب يي قتعتبدد قأياًدد قيددققالةدد   اتقال
وقالحدد  قيددمقاسدددتخ ا قهددد قاسددتي ا قل خدد ي تق،ق يدد قهدددقوقتددوي قأوقأ وبدد أت  يدد قالتدد قتاادد قإا زتهدد ق ددد ق

ق يثلبقلي ا زقالاتة  قويب يا قال يبيوت ق  قالهي ازائ يققالش   تقال

قالازائد  قتشي قيابوا تقال خ قاليت  اققإل ق Net Income from abroad الدخللالص فدلمنلالخ رج*
 حقوالإتددد وات(ق خددد قالاسدددتثي  ق)ال وائددد قوالأ بدددق العددد ي يقق ددد قب ددد اققأخددد ىقب لإاددد  ققإلدددقازائددد ييقأ بددد حقال

الع ي دقققل ازائد  قتشي قأ بد حقالشد   تقاليي و دققازائ يوقالي تسبققيققالأةو ق  قالخ  جقالت قيي  ه قال
ال وائد قالي  وتدققت د ققالازائد ،قتشدي قيد  وت تقالد خ قاليت  ادققيدققت  ي ق  قاي  ليد يةيمق   قالخ  جق

والتد قي سدبه قق و يد قالايوبيدققبد حقالي سد ققإلد والأ ققالي ييد ،يي دواقليادي ق د ققالازائد حس بقيةد   ق د ق
 قة   قال خ قيققالخ  جقهوقيايووقال خ قاليست  قيققالخ  جقي  وحً قييدقهيوي ايق  قالازائ يةيمق

قي  وت تقال خ قللؤا يب 

الاددي قققويد  وت تق  ق يدد قأققيزايد  Net unilateral transfers صـ فدلالتحـو لاتلمــنلج اـبلواحــد*
ال وليدقققيدقيد  وت تقالتحوي ال،ق د قققتيد يا بد ققيد  وت تلأيهد قلاقتيثد ققتحدويلبت،  ةقتققتبقاتي ت الا

ه قه اي قلاقتتوا ققيدمقشد اءقأيقسد عققأوقخ يدققأوقأةد  قأهد قيدووقيدققالتحدويلبتقالأح  يدققالا يدبقهدوق
بيييدد قيددت قوقق  ازائددلأددد  به قالددذيققيعيشددوقق دد قالقو بدد أازائدد ييققالياييدديقق دد قب دد قالتادد ي قاليدد  قيددققدبدد ق

تاييققة   قالة   اتق  قالي ت قاليح  قالإاي ل ق،قلاقيت قتاييققة   قال خ قيققالخد  جقوةد   ق
 قيدت قتادييققةد   قالد خ قيدققالخد  جق د قي هدو قبد ي ققالتحويلبتقالأح  يقق  قالي ت قاليح  قالإاي ل 

أح  يدددققالا يدددبقيدددققاليددد ت قق قيدددت قاسدددتبع  قةددد   قالتحدددويلبتGNPالاـــ تجلالقـــومدلالجمـــ لدلأوليسدددي ق
ق يقي  وت تقالتحوي الاليح  قالإاي ل قوالي ت قالاوي قالإاي ل ق،قتي يً قيث قأيقيووقآخ قيقق

،قياددبق لبلتحايددققالتددوازقق دد قالحسدد بقالادد  يقالسددوقسدد لبً  ققتيدد ي قتعدد ي ق ولددققيددققحسدد بقادد  يقققققق
الح ويدددد تقالأايبيددددققأوق  يهيدددد  قيددددؤ يققالادتدددد ا قيددددققالشدددد   تقوالأسددد قالأايبيددددققأوقال ولددددقققت دددداقت ددد 

،قويعيددد ققاليا اددققلددد و قالأايبيددقاقالب ددد قالياتدد  قاتادد يالادتدد ا قالخدد  ا قإلدد قتددد ا  قإايدد ل قي يوييددقق
 دد قاليسددتاب قي هددوققلدد  مقيدد  وت تقال  ئدد ةقت دد قهددذاققلت دداقال ولددقاددييً قأققاددزءًاقيددققالييددوقالادتةدد  يق

 ال يق 
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  للالحس بلالج ريلوحس بلرأسلالم The Current Account and the Capital Account 

قلأيقيعتبد ق دد ئ قأوقتاددزقالتادد  ةقالخ  ايددققاددزءًاقيدققالبي يدد تقال سددييققحددو قاليعدد يلبتقال وليددقق
يسدا قهدذيقاليعد يلبت قيياسد قييدزاقققThe Balance of Payments لم ـزانلمـدفوع تول د قب د قق  ولدقق

 :الي  وت تقإل قدسييقق ئيسييق

وهـولعبـ رةلعـنلسـجللمـاظملمختصـرللجم ـعلال م  ـ تلالتج ر ـةل :The Balance of Paymentsالمـدفوع تللم ـزان
الدول ةلوم ل رتبطلبه ل"لاقد  لوم ل  "لالتـدلتـتملبـ نلدولـةلمـ لوبـ نلدوللال ـ لملالخـ رجد،لوالم ـ ملاتلالتـدل ترتـبلع  هـ لمقبو ـ تل

،لفص دراتلالس علوالخدم تلوالاصوللالم ل ةلهدلالموردلالاس سدلل  م   تلعم   تلدائاة لهدلInflowاتدفقلالاقودلداخللالدولةل
ــ تلمد اــة لهــدلoutflowالدائاــة.لأمــ لالم ــ ملاتلالتــدل ترتــبلعاهــ لمــدفوع تلالتــدفقلالاقــودلل خــ رجل مثــللوارداتلالســ عللعم  

الق دلالمزدوجلفإنلم ـزانلالمـدفوع تللالبـدللولم لي اتلالم  ملاتلالتدلتدونلفدلحس بلم زانلالمدفوع تل تبعلف ه لاظ م والخدم ت.
 :لوحس بلرأسلالمـ لل"ل2 :لالحس بلالج ري،لا1أنل يونلفدلح لةلتوازنلب ستمرار.لغ رلأنلالحس ب تلالجزئ ةلفدلهذالالم زانل"لا

تم م،للاهلهولالذيلهدلالتدلقدلتظهرلعجزاًلأولف ئ ً .لوع  هلفإنلتوازنلوعدملتوازنلالحس ب تلالجزئ ةلهولالذيل يونلمو علالاه
 .التج رةلالدول ةلع دلالاقتص دلالمح د س عدلفدلت هملي فلتؤثرل

الددذيقيسددا قأيددواوقالتدد  ا تقالتدد قتهدد قق؛The Current Account قالاددزءقالأو قهددوقالحسدد بقالادد  ي* 
 اتقوالددددوا  اتقيددددققالسدددد مقالدددد خ قوالإيتدددد جقالحدددد لييق قالي ويدددد تقال ئيسدددديققل حسدددد بقالادددد  يقهدددد قالةدددد  

يدققا يدبقواحد  قيث يد قيدت قاسدتبع  ققيقي  وت تقالتحوي ال،قوة   قال خ قيققالخ  جق،قوة   قلخ ي توا
 .ش اءقالأةو قوبيعه قيققالي ت قاليح  قالإاي ل ق،قيت قاستبع  ه قأياً قيققالحس بقالا  ي

سددا ق،قالددذيقي The capital account الاددزءقالثدد ي قيددققييددزاققاليدد  وت تقهددوقحسدد بق أ قاليدد  ق *
ويشددت ي تقويبيعدد تقالأةددو ققالازائدد قيددثلبيشددت ي تقويبيعدد تقالأةددو قالأايبيددققيددققدبدد قالياييدديقق دد ق

ق.يققدب قاليايييققالأا يبقلازائ يقا

هولجـزءلمـنلم ـزانلالمـدفوع تلالـذيل سـجللتـدفق تلرأسلالمـ لل،لوالتـدلتتيـونلمـنللThe capital accountحس بلرأسلالم لل
 لجاب ةلمنلقبللالمق م نلالمح   نل،لومشتر  تلوب علالصوللالمح  ةلمنلقبللالمق م نلالج اب.مشتر  تلومب   تلالصوللا

ل ح دد ةقت دد قهددذيقق. a credit or a debitيي ددققلأيق ئددققيددقق ئدد تقييددزاققاليدد  وت تقإيشدد ءقققققققققق
ا قإلد قيادي ق د قالش و قيسدتاييقق،ق  د ق د قتد  ا تقالأيدوا  قتعتبد قأيقيع ي دقق وليدققتدؤ يقإلد ق  دمقأيدوق

يشدددي قذلددداقوق قيابواددد تقوتسدددا ق ددد قالا يدددبقالددد ائققيدددققييدددزاققاليددد  وت تقق"ائتمـــ ن"قبيث بدددقققالازائددد 
اليحدت ةقبهد ق د قالب د اققالأايبيدقق،قازائ يدققة   اتقالس مقوالخ ي تق،قو خد قالاسدتثي  قت د قالأةدو قال

ــــد ون"يددددققدبدددد قالأا يددددب ققيددددقازائ ق،قويشددددت ي تقالأةددددو قالقالازائدددد والتحددددويلبتقإلدددد قالياييدددديقق دددد ق ق"ال
وتيدددت قيددددقققيابواددد تقوتسدددا ق ددد قالا يدددبقاليددد يققيدددققييدددزاققاليددد  وت ت،هددد قت ددد قالق"اليددد  وت ت"ق

 قيددت قإيشدد ءقالددد يوققتددقق  يددققوا  اتقالسددد مقالازائدد يدد  وت تقالأيددوا قللؤا يددبقيدددققدبدد قالياييدديقق ددد ق
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،قوتحوي قالي  وت تققالازائ للؤةو ق اخ قوالخ ي تق،قو خ قالاستثي  قالي  ووقت  قالحي زاتقالأايبيقق
قالازائ  إل قالأا يبق،قويشت ي تقالأةو قالأايبيققيققدب قاليايييقق  ققازائ يققدب قاليايييقق  قال

 رص دلم زانلالمدفوع تل The Balance of Payments Outcome 

،قيُادد  قإقققdebitsليدد يققأ بدد قيددققإايدد ل قالا يددبقاقcreditsتيدد ي قي ددوققإايدد ل قالا يددبقالدد ائقققققققق
أيدوالًاقأايبيدقققcredits يابواد تقتد ي ق  ئاًد ق د قييدزاققاليد  وت ت قتيد ي قيحد ثقهدذاق،قيت اد قازائد قال

  سدقق،قتيد ي قيد  مقاليزيد قالح لدققاليعيد  وت ت؛قققdebits قالتد قيد  عه قل د يوققي يي أ ثد قيدققيايدووقالد 
وت ت ق دد ئ قأوقتاددزقييددزاققاليدد  وت تقالإايدد ل قهددوقل دد يوقق،قتسددي قتاددزقييددزاققاليدد  قي يي يددققالدد 

قيايووق ةي قالحس بقالا  يقوحس بق أ قالي   

لم زانلالمدفوع تلرص دم زانلالحس بلالج ريل+لرص دلحس بلرأسلالم لل=ل

قتدد ابق،قأي قاليد  ق أ قحسد بق دد ئ قزائد قالاد  يقالحسدد بق د ئ قبأيددقاليدد  وت تقييدزاققيعد م
BP   قوق،قالي  وت تقييزاققإل قتشي ؛CAق:ل يي ق،قالحس بقالا  يق  ئ قهوق

                

قالد غ قت د )قةد  ق ائيًد قاليد  وت تقييدزاققأققهوقالي  وت تقييزاققحس بق  قالأس س قالعية 
 :بحيثق،ل 6ا(،قأوقحسب قالسهوقوالخ أالاي  قخ أقبسببقاليحوقهذاقت  قدي سدقيت قلاقأيدقيق

       

قالحسد بق د ققإذا ققالاد  يقالحسد بق د ئ قسد لبق ائيً قهوقالي  ق أ قحس بق  ئ ق  قق،قلذلا
ق أ قحسد بقييد دشقل ( قتاز)ق  ئ ق  قي وققالي  ق أ قحس بق  قق،(ق  ئ )قتازقح لقق  قالا  ي
قالحسدد بق دد ئ قيددققا خدد قالا يددبقيادد  قهددوقاليدد  ق أ قحسدد بق دد ئ ق-قالسددببقلهددذاقا ققحتدد قاليدد  

ق أ قحسدد بق دد ئ قهددوقيدد قب لاددب قيعدد مق  ييدد ق،قالادد  يقالحسدد بق دد ئ قيعدد مقتيدد ي قلالددذق،قالادد  ي
قديدو ق ائيًد قلهد قالي  وت تقييزاقق  قت خ قيع ي ققأيقلأقق،قة  اقًقالي  وت تقييزاققي وققي ق ائيً   الي  

ق الحس ب تق  قويع  سققيتس ويق

 حس بلعم   تلالاحت  طدلالرسمدلOfficial Reserve 

                                                           
ع دةلم ل مينلالت ـرفلمـنلالاحصـ ءاتلع ـدلحريـ تلرؤوسلالامـواللطو  ـةلالاجـلليواهـ لفـدلال ـ دةلتيـونلموثقـة،لأمـ لحريـ تلرؤوسلالامـوالل -6

   مـللجـزءلمـنلحسـ بللErrors and Omissionsفإنلحس بللالخطصلوالسـهولقص رةلالاجللفإنلاليث رلماه لتيونلغ رلمسج ة.لولهذالالسببل
   .Statistical Discrepancyرأسلالم ل.لوب دلجمعليللالق ودلالدائاةلوالمد اةلالمسج ةلفإنلالاختلافلب اهم ل  ترضلأاهلت  رضلاحص ئدل
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قال م  ــ تلالمســتق ةالحسدد بقالادد  يقوحسدد بق أ قاليدد  ق يدد قاتادد قسدد با قتسددا قبهيدد قإذاق دد قق
Autonemousالخ ةددققبح  دد تقالسدد مقوالخدد ي تقالخ ةددققبدد لأ  ا ،قوالتدد قتةهدد ق دد قييددزاققاليدد  وت تقل

ـــ تلتســـو ةل عي يددد تق ائيدددققأوقي ييدددق،ق ددد ققالعي يددد تقالح وييدددققالخ ةدددققب لاحتيددد   قال سدددي قهددد ق حري
Accommedatingالغدددد  قييهدددد قالتددددأثي قاليب شدددد ق دددد قييددددزاققاليدددد  وت ت قويشددددي قحسدددد بقالاحتيدددد   قل

قال سي قت  قيوتيققيققالعي ي ت:

ايبدد ،قيدددققدبدد قالبيددداقالي  ددزيق بعددد  قيا بددد قالةدد مقالأقReserve Assetsقحتي  يدددقالاةددو قبيددمقالأ*
،قالــدهبل،ل مــلاتلالاجاب ــةاةددو قالاحتي  يددققالتدد قت ددوققيتددوا  ةقلددذلاقتت ددوققيددققثلبثددققأيددواوقهدد :قوالأ

اليسددحوبققت دد قةددي وققاليادد قالدد ول  ققSpecial Drawing Rights (SDRs)وحقــوقلالســحبلالخ صــةل
حيددثقلددوقأققالعي يدد تقاليسددتا قق) دد قالحسدد بقالادد  يقأوقحسدد بق أ قاليدد  (ق  يددتق دد قح لددققتاددز،ق دد قق

قةو  البياقالي  زيقييو قهذاقالعازقتقق  يققبيمقيووقأوقأ ث قيققت اقالا

ايبد ،قوذلداقبغد  قالتدأثي قت د قسدواققالةد مقالأأاليدووقالثد ي قيدققالعي يد تقهدوقالتد خ قاليب شد ق د ق*
ايبيققسع قالة م،ق يثلبقتي قايخ   قسع قة مقالعي ققتت خ قال ولققب ستخ ا قاحتي   قالعيلبتقالأ

 قدييتهددد ق ددد قالاسدددواققسدددواققالع لييدددق،قوذلددداقلييدددمقت ددداقالعي دددققيدددققايخ ددد لشددد اءقالعي دددققاليح يدددقق ددد قالأ
قالع لييق 

وواددددددمقالحددددد  قأققتي يددددد تقالحسددددد بقالاحتيددددد   قال سدددددي قيسدددددبي قغيددددد قذاتقأهييدددددقق ددددد قييدددددزاقق
ايبد قدد قيتد  ققالي  وت ت،ق حت قلو  ققحس بقالعي ي تقالا  يقق  قح لققتازق بي ق د ققالاحتيد   قالأ

فوع تلعـــنلطر ـــقلالاحت ـــ طدليمـــ لأنلتســـو ةلم ـــزانلالمـــد قاليددد  قالخددد ت قأ اخدد قال ولدددق،قوخ ةدددقق ق
 يم ل و حهلالمث للالت لد؛ل.هم ته لعادم ل يونلس رلالصرفلمرا أالرسمدلتقلل

،قلاقتاتةد ق د تقمقوالخد ي تيثد قإيتد جقالسد ل:التجـ ريلوالم ـزانلالدول ـةلالمـ للرأسلتدفق تل-2
أيقايدددققليددد خ اتقالا خددد  قوالاسدددتثي  قب لاددد و ةقت ددد قالحددد و قالو ييدددق قدددد قي دددوققالاسدددتخ ا قالأ ثددد قإيت 

ت و تقالأسواققالي ليققل سي حقبد لادت ا قوالإدد ا قتبد قلا قق،قيو يدقالا بعيً اقتقققيوا قق  قب  قي ق
:ققتخت دمقالأسدواققالي ليددققال وليدققتدققالأسدواققالي ليددققاليح يدقق د قا يدبقواحدد قيهد قت د قالأددد وقالحد و  ق

الي ليددققال وليددققلاددواييققوأيةيددقق ولتدديققت دد ققت دد قت دد قاليعدد يلبتقالي ليددققاليح يددقق،قتخاددمقاليعدد يلبت
الأددد ق،قال ولددققالتدد قيوادد قبهدد قاليادد  قوالب دد قالددذيقهدد قيددو ققل ياتدد   قوب لتدد ل ق،ق دد ققحادد قوحيويددقق

 الأسواققالي ليققال وليققيعتي اققت  ق  اققالتع وققالسي س قوالادتة  يقبيققال و  ق
ققالي يدددد قأققي هدددد قأققالإددددد ا قيعدددد   قادتةدددد  يً قتيدددد قالت  يدددد ق دددد قالأسددددواققالي ليددددققال وليددددقق،قيدددد

الحةددو قت دد قأةدد قحايادد قأوقيدد ل ق،قوأققالادتدد ا قيعدد   قادتةدد  يً قبيددمقأةدد قحايادد قأوقيدد ل  قت دد ق
قسددبي قاليثدد  ق،قيادد  قاليدد خ وققالشدد   تقتددقق  يددققشدد اءقالأسدده قأوقالسددي اتق،قوهدد قأةددو قي ليددققلددد
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ت اق قوب ليث ق،قيت قإد ا قالح ويققتي يً قيققخلب قالحةو قاليا  قوالي  وب تقالي ليققل ش   تقاليا
 قيي ققق-قوهوقأة قي ل قل يا  قوالتزا قي ل قل يات  ق،ق  قهذيقالح لققالح ويقق-ت  قسي قح وي ق
الأيددوا قتددقق  يددققالحةددو قت دد قأةددو قحايايددققيثدد قالأ  ق؛قإذاقديددتقبشدد اءققاددد ا ل يدد خ يققأياًدد ق

يددققأييدد قلاقأددد  قد اًدد قبدد ليعي قاليعتدد  ق،ق أيدد قأددد  قلدداقالأيددوا قالتدد ققد عددققأ  قييدداق،قت دد قالدد غ 
يي ياقاستخ ايه قللبستهلباقأوقالاستثي   قب لًاقيققال وائ قأوقحةتقالأ ب حقيدققالسدي اتقأوقالأسده ق،ق

ق.أت ا قالاييققالإيا  يققللؤ  قالت قاشت يته 

بتــدفق تلرأسلالمــ للبدد قالحدد و قال وليددققتُعدد مقيشددت ي تقأوقيبيعدد تقالأةددو قالحايايددققوالي ليددققت
،قتسددي ققالازائدد  قيددققييةددو قب دد قيعدديقق،قت دد قسددبي قاليثدد  ق international capital flowsالدول ــة

؛ق  capital inflowsل دد اخ ق(قيددققدبدد قالأا يددبقتدد  ا تق أ قاليدد  ازائ يددقيشددت ي تقالأةددو قاليح يددقق)ال
(قتسدددي قتددد  ا تق أ قاليددد  قازائ يدددقلشددد   تقاليح يدددقق)اليشدددت ي تقالأةدددو قالأايبيدددققيدددققدبددد قالأسددد قواوق

تد  ا تقق-يدت قالتعبيد قتدققال د ققبديققالتد  ا تق ةد   قتد  ا تق أ قاليد  ققق  capital outflowsل خد  ج
 .ي  وحً قييه قت  ا تق أ قالي  قالخ  اقال اخ قق أ قالي  ق

 الدول ةلالحدودلعبرلوالم ل ةلالحق ق ةلالصوللب علأولشراءل:international capital flowsلالدول ةلالم للرأسلتدفق ت

لالجاب ةلوالشري تلالسرلقبللمنلالمح  ةلالصولل:لشراءلcapital inflowsلل داخللالم للرأسلدفق تت

لالمح  ةلوالشري تلالسرلقبللمنلالجاب ةلالصوللشراءلل:لcapital outflowsل خ رجللالم للرأسلتدفق ت

ل رجالخلالم للرأسلتدفق تلماه لمطروحً لل داخللالم للرأسل:لتدفق ت net capital inflowsلالم لللرأسلتدفق تلص فد

،قسددديي دشققأولالًليدددققييةدددو قالادتةددد  قال  ددد ق،قت عدددبقالتددد  ا تقال أسدددي ليققال وليدددقق و يدددققيهيددديق 
 قال اددددوةق تقاسددددتثي  ه قالإيت ايددددققأ بدددد قيددددققاليدددد خ اتقاليح يددددققبسدددد يددددمقتسددددي قل ب دددد اققالتدددد قت ددددوقق دُددد

،قسي ىق يمقتسي قتد  ا تق أ قاليد  قل ب د اققب حد اثقاخدتلبلاتقتا  يدقق؛ققلاحقً ب لادت ا قيققالخ  ج ق
وال ددد ئ قالتاددد  يقيا ب ددددقق، capital inflows ل دد اخ ققالعاددزقالتاددد  يقيا ب ددددقةددد   قتددد  ا تق أ قاليددد  

قق capital outflows قل خ  جة   قت  ا تق أ قالي  ق

 لتلرأسلالم للالدولدتدفق لمحددات

قت دد قالحةددو ق دد قالأا يددبقي غددبقليدد ذا:قالتدد ل قالسددؤا قالدد ول قاليدد  ق أ قتدد  ا تقواددو قي دد ح
قالحةدو ق د قوقح ويد ت(أ د ا ق،قأوقشد   ت،قأيح يدوق)قالقي غدبقد قلي ذاق،قالع  قوت  ق،قيح يققأةو 
ق،قخ  ايًدد قأ قيح يًدد قأ دد ققسددواءقأةدد ،قأيقا ذبيددققتحدد  قالتدد قالأس سدديققالعوايدد قالخدد  ج؟ق دد قأةددو قت دد 
ق والمخ طرةلال  ئدلهد
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قأخد ىقتوايد قباد ءقيمق،قوب لت ل ق؛قت ليققحايايققت ئ اتقتحايققإل قالي ليوققاليستثي وققيسع ق
قالأ قالب د ق د قالحق قـدلال  ئـدةلم دلقا ت د وق  قق،قث بتق(قالخ  جق  قاليت حققوالعوائ قاليخ   ةق  اققيث )

قوت دد  قللؤا يددبقا ذبيدققأ ثدد قاليح يدققالأةددو قاعد قخددلب قيددققل د اخ قاليدد  قأ  ققتد  ا تقيعددززاليح د ق
قاليد  ق أ قتد  ا تقيدققيا د قياد أ قاليح د قالأقالب د ق د قالحاياد قال  ئد ةقيعد  قا ت د وق  قق،قالييوا قي  
قدقيددمقبادد ءق  يددق،قوب لتدد ل  ق اخ الددق دد قيدد خ اته قاسددتثي  قت دد قاليح يدديققالسدد  ققحددثق  يددققتددقجقخدد  قل 
لرأسلتـدفق تلصـ فدقزيد  ةقإلد ق اخ الدق د قالحاياد قال  ئد ةقيعد  قا ت د وقيؤ يق،قويققٍيتس قخ ىشي ءقالأالأ

ق د قاليديخ  قالحاياد قال  ئد ةقيعد  قيييد ق،قذلداقيدققالع د قت د  قnet capital inflows لل ـداخللالم ل
قحيدثق،(قخد  جل قالي  ق أ قت  ا تقة   قزي  ةق  يققتق)قالة  يققالي  ق أ قت  ا تقتا ي قإل قال اخ 
ق.أ ا ق  تقتققالخ  جق  قالي ليوققاليستثي وققيبحث

 المح دلالحق قدلس رلال  ئدةللللللللللللللللللللللللKIلل  س رلال  ئدة                                      

                                                                                                                    KI
 '                 

KI   

                                                                                      

           '                                                                 

   

   KI                            0              ص فدلتدفقلراسلالم لKI      0 

(a)                                                         (b)  

ل .الحق قدلال  ئدةلوس رلالص ف ةلالم للرأسلتدفق ت :(a)الجزءل ل:5االشيل لالحق ق ةلوال وائدلالمخ طرةلدرجةلع ىلالح  ظلمع:
لمم ل،لالمح  ةلالصوللشراءلع ىلالج ابلس حثلالمح دلالب دلفدلالمرت علق قدالحلال  ئدةلم دللفإنل،لث بتةلالخ رجلفدلالمت حة
لالصوللشراءلع ىلالمح   نلالمدخر نلح فزلمنلالمح دلالب دلفدلالمرت علالحق قدلالم دلل ق لليم .لالم للرأسلتدفق تلمنل ز د

لال  ئدةلس رلارت علي م فل.لتبقدلالاش  ءلالاخرىلمتس ويلوع  هلعادم ل،لوب لت لدل.خ رجلل لالم للرأسلتدفق تل ق للمم ل،لالجاب ة
 .KIلالم للرأسلتدفق تلص فدلارت علي م ل، iقالمح دلالحق قد

إنلالز  دةلفدلمخ طرلالصوللالمح  ةل،لالتدلتاشصل،لع ىلسب للقز  دةلالمخ طرلتق للتدفق تلرأسلالم للالص فد:: (b)انجضء 
لالاستقرارلا لمنلز  دةلعدم ل اخ ضلالمث لل، لتق للمنلاست دادلالمدخر نلالج ابلوالمح   نلللاحت  ظلبصصوللمح  ة. لس  سدل،

لإلىلال س ر.لKIماحاىللااتق لعرضلتدفق تلرأسلالم للعادليللق مةللس رلال  ئدةلالحق قدلالمح دل،لمم ل ؤديلإلىل

قnet capital inflows قالةد  يققاليد  ق أ قتد  ا تقبديققالعلبددق؛قق(a)(:قالادزءق0)قالشد  قيواد 
ق،قي ت عًدد قاليح دد قالحايادد قال  ئدد ةقسددع قي ددوققتيدد ي  قالب دد قذلدداق دد قالسدد ئ قالحايادد قال  ئدد ةقويعدد  قيدد قلب دد 
قاليح يدققاليشدت ي تقاليح يدققللؤةدو قالأايبيدققاليشدت ي تقتتاد وز)قيوابًد قاليد  ق أ قت  ا تقة   قي وق

 صافي ذذفك ساط انًال
  KI <0  نهخاسج

 صافي ذذفك ساط انًال
  KI >0 ذاخم نه
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ق أ قتدد  ا تقةدد   قي ددوقق،قييخ اًدد قالحايادد قال  ئدد ةقسددع قي ددوققتيدد ي قول ددق( قالأايبيددققالأةددو قيددق
ق.(خ  جل قالي  ق أ قت  ا تقة   قيققيع ي قالب  قأققأي)قس لبً قالي  

قلسددع قب ليسددبق ققالحايادد قال  ئدد ةقسددع قتددأثي قت دد قهددوقاليدد  ق أ قتدد  ا تقت دد قالمخــ طرلتددأثي 
ق،قالةدد   قاليد  ق أ ق ا تتدد قتا يد ق إلددقاليح يدققالأةدو قيخدد   ق د قالزيدد  ةقتدؤ يق،قيعدديققحاياد ق  ئد ة
قلشد اءقيديلًبققأ ثد قاليح يوققالي خ وققويةب ق،قالأ قالب  قأةو قش اءق  ق غبققأد قالأا يبقيةب قحيث

قالاسدتثي  قيخد   قيدققيزي قالذيق،قالس  سدلالاستقرارقت  قيؤ يق،قاليث  قسبي قت   قالأايبيققالأةو 
قاليخد   قزيد  ةقتدأثي ؛قق(b)(:قالادزءق0)قالشد  قواد ي قاليد  ق أ قتد  ا تقةد   قتا يد قإل ق،قي قب  ق  
قإلدد قاليخدد   ق د قالزيدد  ةقتددؤ يق،قاليح د قالحايادد قال  ئدد ةقلسدع قدييددقق دد قتيد :ققاليدد  ق أ قتدد  ا تقت د 

قإلددد قالةددد  يققاليددد  ق أ قتددد  ا تقييحيددد قايتاددد  قإلددد قيدددؤ يقييددد ق،قالةددد  يققاليددد  ق أ قتددد  ا تقايخ ددد  
ق اليس  

 لالم للرأسلوتدفق تلوالاستثم رلالادخ ر

قودييدققالب  قية  ه قالت قوالخ ي تقالس مقدييققبيققال  ققالتا  يقالييزاققييث ق،قس باً قذ  ي ق ي 
قالأةدو قيشدت ي تقبديققال  ققال اخ قإل قالي  ق أ قت  ا تقة   قييث  قيستو  ه قالت قوالخ ي تقالس م

لومهـملدق قلرابطلها ك قاليح يديققاليايييققدب قيققالأايبيققالأةو قويشت ي تقالأا يبقدب قيققاليح يق
ق أ قتدد  ا تقوةدد   قالتادد  يقالييددزاققيايددووقيةدد ق،قيعييددقق تدد ةقأيق دد :قالاختلالــ نلهــذ نلبــ نلل غ  ــة
ق: يع  لققالعلبدقيقهذق ت بق ا قالأقيق قالة  قإل قالي  

              

 قاليدد  ق أ قتدد  ا تقةدد   قتعيدد  KIقو(قالةدد   اتقةدد   قأي)قالتادد  يقالييددزاققهددوقNXقحيددث
ق ب لتع يمقةحيحققأيه قيعي قوهذاق،قيت  باققه ق 2اقاليع  لققتا يه قالت قالعلبدق

لالص دراتلص فدلمنcurrent account  (CA ) الج ريلالحس بل تيون.لتم مً لصح حةلل ستل 2الالم  دلةل،لال ا ةلالا ح ةلمن
لمللدخللص فدلإلىلب ل  فة لالخ رجلفدلالاستثم راتلع ىلالدخللتدفقلص فدلأيالال وا لأيالالدول ةلالتحو لاتلإلىلب ل  فة 
لذلكلومع.لCA + KI = 0لهدلالدق قةلال لاقةلفإنل،لوب لت لد .لأخرىلدولةلمواطادلإلىلدولةلمواطادلمنلالسوق ةلغ رلالتحو لات

ل،لأسهللالما قشةلس ج لللاهلواظرًا.لالج ريلالحس بلقدلتمثللاسبةل ئ  ةلمنلالتحو لاتلإلىلب ل  فةلال وامللدخللص فدلفإنل،
ل.الج ريلالحس بلمنلبدلالًل 2الالم  دلةلفدلالص دراتلص فدلاستخداملالف للفمن

قيتا ه هددد قيهيدددققيا دددققإلددد قاليددد  ق أ قتددد  ا تقوةددد   قالتاددد  يقالييدددزاققبددديققالعلبددددققهدددذيقتشدددي 
 Capital اخ دقققيد  ق أ قتد  ا تقيت اد قأققيادبقتاد  يقتازقيققيع ي قالذيقالب  :ققالسي س تقة يعو

Inflowsقتا  يقتازقواو قح لقق  قأيدق؛تخب ي ق(1)قاليع  لققأققأي ق(ق،قأيNX<0ق)،قي وققأقق يابق
ق ددد قق،قوب لتددد ل ( قKI>0قأي)قيوابدددققnet capital inflowsقاليددد  ق أ قتددد  ا تقةددد   قأققةدددحيحً 
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قت   دققلهد ق،قالتاد  يقالعادزقتا يد قوب لتد ل ق،قوالخد ي تق مالسدق د قالتاد  ةقتاييد قإلد قته مقالت قالسي س ت
لب لمـدخراتلوث قةلعلاقةلله لالدول ةلالم للرأسلتدفق ت  الد ول قالي  ق أ قت  ققيققستا  قلأيه قوااحق

قييد ق،قاليح يدققاليد خ اتقيدققتزيد قل د اخ قاليد  ق أ قتد  ا تق د قق،قلاحاً قسي ىق ي  قالمح دلوالاستثم ر
قياد ا قتا د ق خد  جلقاليد  ق أ قتد  ا تقبيييد ق،قاليد  يقاليد  ق أ ق د قللبسدتثي  قاليت حدققيدوا الأقيققيزي 

قالادتةدد  يقالييددوقتعزيددزقت دد قاليدد  ق أ قتدد  ا تقتسدد ت قأققيي ددققوب لتدد ل  قللبسددتثي  قاليتدد حقالا خدد  
 .الييوق ب تقالخ  جقإل قالي  ق أ قوت  ا تق،قالب  ق اخ 

لالم للرأسلتدفق تلوص فدلالتج ريلمث لل:لالم زان

.لدولارلألفل20لبس رل  ب ا ةلس  رةل،لالمث للسب للع ىل،لمستوردةلس  ةلاشترىلالمتحدةلالولا  تلفدلمق مً لأنللا ترض
لالباـوكلصحـدبلحسـ بلفـدلدولارل20000لبــلالآنلل سـ  راتلالمصـا ةلال  ب ا ـةلالشـريةلتحـت ظلبح ـثلبشـ كلالمر يـدلالمشتريل دفع

لال  ب ا ةلالشريةلتستخدملقدل،لأولالً.لاحتم لانلها كل،لالس سلفدلدولار ل20.000لالـلبهذهلال  ب ادلالمصاعلس   لل ذامل.المر ي ة
للمـد ر ه لإجـ زاتلأولالمتحـدةلالولا ـ تلفـدلالمصـا ةلالسـ  راتلغ ـ رلقطـعلمثـلل،لأمر ي ـةلوخـدم تلس عللشراءلدولارلألفل20لمب غ

لمـنلدولارل20000للموازاةلالص دراتلمنلدولارل20000لالمتحدةلالولا  تلتمت كل،لالح لةلهذهلفد.لفدله وايلاخدمة للالتا  ذ  ن
للهـــذهالالم ـــ ملاتلبهـــذهلالمتحـــدةلل ولا ـــ تلالتجـــ ريلالم ـــزانل تـــصثرللال،لالـــوارداتلتســـ ويلالصـــ دراتللنلاظـــرًا.لالســـ  راتلواردات

لinflows or outflowsلالخـ رجلأولالـداخللإلـىلرأسم ل ةلتدفق تلتوجدللال،لأصوللب علأولشراءلل دملاظرًا،لل NX =0)الم  ملات
لالم ـزانل تسـ وىلأنلشـرطلاسـت   ءل ـتمل،لالسـ ا ر ولهـذالظـللفـدل،للـذلكل(KI = 0)لصـ فدلتـدفق تلراسلالمـ لل سـ ويلالصـ رلأي

ــةلال،لأول 2الالم  دلــةلفــدلمــذيورلهــوليمــ ل،لصــ رًالالصــ ف ةلالمــ للرأسلتــدفق تلزائــدلالتجــ ري رصــ دلم ــزانلالمــدفوع تل ل1ام  دل
ل.الس بقة

لســاداتلمثــللأمر ي ــةلأصــوللع ــىلل حصــوللدولارل20.000لمب ــغلال  بــ ادلالســ  راتلماــتجل ســتخدملقــدل،لذلــكلمــنلبــدلالً
لعجـزًالالمتحـدةلالولا ـ تلتجمـعل،لالح لـةلهـذهلفـد.لالمتحـدةلالولا  تلفدللمصاعلتري بلالمج ورةلالرا دلب ضلأولالمر ي ةلالخزااة
لتـــدفقلوهاـــ ك .لدولارل NX= -20000لأيالتصـــد رل ق ب ـــهللالدولارل20000لالســـ  رةلاســـت رادللنلدولارل20000لقـــدرهلً ـــ تج رل

ل،لأخـرىلمـرة.ل(دولارلل=KI 20000لأيالال  ب ا ـةلالشـريةلقبـللمـنلأمر ي ـةلأصـوللشـراءل  يـسل،لدولارل20000لمق بـللرأسم لد
لل. 2الالم  دلةلاست   ءلو تملالص رلإلىلالم للرأسلتدفق تلوص فدلالتج ريلالم زانلمجموعل صل

لالولا ـ تلخـ رجلآخـرلبطـرفلدولاراته swap تستبدللقدلال  ب ا ةلالس  راتلشريةلأنلوهول،لث لثلاحتم للها كل،لالواقعلفد
لس يونل،لذلكلومع.لدال  ب الال نلمق بللآخرل  ب ادلفردلأولشريةلمعلدولاراته لبتداوللالشريةلتقوملقدل،لالمث للسب للع ى.لالمتحدة

لأصـوللع ـىلالحصـوللأولأمر ي ـةلوخـدم تلسـ عللشـراءل-لالسـ  راتلشـريةلمثـللالخ ـ ر نلا ـسلعادئذلٍلالدولارلع ىلالمستحوذللدى
 .التج ريلوال جزلالم للرأسلتدفق تلص فدلفدلالمس واةلتستمرلبح ثل-لأمر ي ة

قالد خ قأوقاليد ت قإايد ل قأققتدذ  ق،قوالاسدتثي  قوالا خد  قالي  ق أ قت  ا تقبيققالعلبدققلاشتا ق
Yقالاسددتهلبا:قالأ بعددققالإي دد ققي ويدد تقيايددووق ائيًدد قيسدد ويقأققياددبق(C)قوالاسددتثي  ق،ق(I)قواليشددت ي تق

 يت  باق:قالقهذيق ت بق ق(NX)قالة   اتقوة   ق(G)قالح وييق
           

ق:  تقل حةو قيت  باقالق    ق لبقيققC + G + NXقي  حق،قذلاقبع 
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قيحة قالس باق،قاليع  لقق  قالاستب ا قهذاقأا يي قإذا Y - C - G يس وي S الو ي قالا خ  وق
ق:ت  

            

ق أ قت  ا تقوة   قNXقالتا  يقالييزاققبيققالعلبدققتةمالس باققق(1)قاليع  لققأققا ققتذ  
ق:أوق،قة  قيس ويقالي  ق أ قت  ا تقزائ قالتا  يقالييزاقق،قالخةوتقوادقت   قKIقالي  

        

قت  قش  :تا قس با قأ ي ققأياً قهذاق ت بققويي ق
 ق

       

ق:يحة قت  ق،قأتلبيق(1)قاليع  لقق  قالاستب ا قهذاقأا يي قإذا
            

ق أ قتد  ا تق   وةدقSقالو ييدققاليد خ اتقيايدووقأقق؛ق ئيسديققيتيادققوهد ق،ق(4)قاليع  لدققاو ت
لفـــدققأخددد ىقوبعبددد  ة قIققالا يددد ةقال أسدددي ليققالسددد مق ددد قاليح ددد قالاسدددتثي  قيسددد ويقأققيادددب،  KIقاليددد  

ــوحلالاقتصــ د قاليح دد قالددو ي قالا خدد  ق ادد قيشددي قلاقاليح دد قللبسددتثي  قاليتدد حقالا خدد  قيايددووق،قالم ت
قاليد خ يققيدققالأيوا قول ق،ق(قتي  "والأق،ع ئ  ال"قوالخ ت؛قق"ق ةي قاليوازيق"قالع  ق:قالا  تيققا خ  )
قيواد قوالدذيق،قوالاسدتثي  قالا خد  قيخ د ق د قق،قوحسبقيت  بادققالا خد  قالاسدتثي  ق أياً قالخ  جق  
قيخ دد قيي بددق قالا خدد  قت دد قال  ددبقيددمق خدد  الاقتدد  قيتسدد وىقأققياددبق،قاليغ ددققالادتةدد  ق دد قأيددد

قةدد   قيشددي قالي تددوحقالادتةدد  ق دد قالا خدد  قيددققيعدد و القأققب سددتثي ءق،قالي تددوحقالادتةدد  قت دد قيي ثدد 
ق اليح  قالا خ  قو ذلاقالي  ق أ قت  ا ت

قال  ئددد ةقيعددد  قيةهددد  قالا خددد  وققالاسدددتثي  قليخ ددد قالي تدددوحقالادتةددد  قيسدددخقق(.)قالشددد  قيواددد 
ق  ق  الحقهوق ي  قالأ ا قاليحو قت  قوالاستثي  قالا خ  قوت  ا تقال أس قاليحو قت  قاليح  قالحايا 
قت غددبقالتدد قالشدد   تقدبدد قيددققالأيددوا قت دد قال  ددبقللؤسدد  قالييحدد  قالييحيدد قيوادد ق،قاليغ ددققالادتةدد  

ق د قبيد ق،قالا خد  قيدققاليعد و قإاي ل  S + KIقاليييزقالييحي قيوا  ق أسي ليققب ستثي  اتقالاي  ق  
قيعدد  قا ت دد وقلأققً ايةدد قKIقالخدد  جقيددققاليدد  ق أ قتدد  ا تقوةدد   قSقاليح يددققاليدد خ اتقيددقق دد قذلددا
 + Sقييحيد ق د قق،قل د اخ قاليد  ق أ قتد  ا تقوةد   قاليح يققالي خ اتقيققيزي قاليح  قالحايا قال  ئ ة

KIق،قالي توحقالادتة  ق  قل توازققالحايا قال  ئ ةقسع ق  قق،(.)قالش  قيوا ق ي  قالأت  قإل قي ئ قi
قق`
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قيددققاليدد  ق أ قتدد  ا تقةدد   قذلدداق دد قبيدد )قاليادد  قللب خدد  قالإايدد ل قاليب ددغقيحدد  قالددذيقاليسددتوىقهددو
 ل  قاليح  قالي  ق أ قاستثي  قلأغ ا قالي  وبقالا خ  قليا ا قيس وي قً(قالخ  ج

 المح دلالحق قدلس رلال  ئدةللللللللللللللللللللللللل

                           

 
                                               S+KI للل        

                                        
                 

 

                                                   i` 

                                              I        

    

                                  الادخ رلوالاستثم ر

لاستثم رلفدلالاقتص دلالم تـوحل:ل :لالادخ رلوا6الشيللا
لالم تــوحلالاقتصــ دلفــدلالادخــ رلمــنلالم ــروضلجمــ لدا

لرأسلتــدفق تلوصــ فدلSلالوطا ــةلالمــدخراتلمجمــوعلهــو
ــ دةلســتؤدي.لKIلالمــ ل لالحق قــدلال  ئــدةلســ رلفــدلالز 

لالمح ــــدلالط ـــبل ظهـــرل.KIلولSلز ـــ دةلإلـــىلالمح ـــد
لخــــلاللمــــنلالرأســــم لدلالاســــتثم رللغــــراضلللادخــــ ر

لل توازنلالحق قدلال  ئدةلس رل حدد.لIلالمسمىللماحاىا
i
لتـدفق تلذلـكلفدلبم ل،لالادخ رلمنلالم روضلإجم لدل`

لالادخـ رلع ـىلالمح ـدلالط ـبلتسـ ويلالتـدل،لالم للرأس

 التج ريللوال جزلالادخ رلم دل 

 يق؟قتدددزت قالاةددتق دد قوسدد ئ قالإتدددلب قأحي يًدد قأققالعاددزقالتاددد ال جـــزلالتجــ رييدد قالددذيقيسددببق 
أوقلأقق ولًاقأخد ىقت د  قديدوً اقق،يح ثقلأققب ً اقي قييدت قسد عً قييخ ادققالادو ةقلاقي غدبقأحد ق د قشد ائه 

تا  يققغي قت  لدققت د قالدوا  ات قت د قالد غ قيدققشدعبيققهدذيقالت سدي اتق،قإلاقأققهيد اقالا يد قيدققالد ت ق
تعدد ي قالولايدد تقاليتحدد ةقيددققتاددزقق قت دد قسددبي قاليثدد  ق،قلهدد قسددواءق دد قالية يددققالادتةدد  يققأوق دد قالأ لددق

الةدديييق ققلسدد مالأي ي يددققأ يدد قبشدد  قتدد  قيددققاقسدد متادد  يق بيدد قيددمقالةدديقق،قل ددققلاقأحدد قيدد ت قأققال
والع ي قيققالب  اققالي ييققتع ي قيققتازقتا  يق بي قت  قالد غ قيدققأيهد ق،قولدي قشد   ئه قالتاد  ييقق،ق

قال ولدققصـ دراتلجـودةقيدققبد لاقًقبأيد،قالادتة  يوققيا     تيي قإل ق   قديو قأ ث قة ايققت  قالتا  ة
لل  جــزقالرئ ســدلالســببلهــوقالــوطادلالادخــ رلم ــدللااخ ــ ضق دد ققت  لددق،قغيدد قتج ر ــةلق ــودلوجــودقأو

ق.التج ري

،قيد تب قالحسد بقالاد  يقيعًد قلاقيح ثقية   ق قبد لًاقيدققذلداقلأيقب  إققتازقالحس بقالا  يق
 :الت ليققثي  قاليح  قو  ئ قالييزاييققالح وييقق  قاليع  لقب لتع يمقب لا خ  قوالاست

             

ت دددد قأقق دددد ئ قالييزاييددددققالح وييددددققيسدددد ويقإايدددد ل قالاسددددتثي  ققتدددديتقاليت  باددددقق:قب  يدددد توقق
د يددددبقيددددققدييددددققق(NX) قإايدددد ل قةدددد   قالةدددد   اتققاليح دددد قوالأايبدددد قي  وحًدددد قييدددددقالا خدددد  قاليح دددد 

يي ددققوقق  NXو دد قهددذيقاليي دشددققسددومقيتع يدد قيددمقالحسدد بقالادد  يقت دد قأيدددقيسدد ويقالحسدد بقالادد  يق،ق
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تددقق  يددققإادد  ققاليدد خ اتقاليح يددقق)يددققدبدد قالأسدد ققليع لددققلت ددوققأ ثدد ق  ئدد ةال تحايددققإتدد  ةقت تيددبق
 تي  (قإل قا يب قاليع  لق:وش   تقالأ

             
             

وقالا خددد  قالخددد تقوال ددد ئ قالح دددوي قويسدددي قالا خددد  قالدددو ي قالا يدددبقالأيسددد قهدددوقيايدددوقق
(NS).هذاقبح  قالتع يمقيسد ويقالاسدتثي  قالدو ي ق،قوالدذيقيشدي قالاسدتثي  قاليح د قق(I)ب لإاد  ققإلد قق

  (NX)الاستثي  قالأايب ق،قوهوقي  قالش ءقيث قة   قالة   اتق

ــلليــللمــنلالســرلوشــري تلال:لهــولمجمــوعلالمــدخراتلالNational savingالادخــ رلالقــومدل عمــ ل لوالادخــ رللخ صــةلامــنلقب
الحيومد.ل يونلالادخ رلالحيومدلإ ج بً  لعادم ل يونلها كلف ئضلفـدلالم زاا ـةلالحيوم ـةلو يـونلالادخـ رلالحيـومدلسـ لبً لعاـدم ل

ل يونلها كلعجزلفدلالم زاا ةلالحيوم ة.

          

  يد ققحيدثوهوقتا يبً قي  ق ةدي قالحسد بقالاد  يق،قق،( NX) يشي قهذاقإل قأققة   قالة   ات
اليدددد خ اتقالو ييددددقق،قوب لتدددد ل قزا قاحتيدددد  قأققي ددددوققةدددد   ققتزا قتاددددزقالييزاييددددققالح وييددددقق،قايخ ادددد

"بـ ل جزلالة   اتقوالحس بقالا  يقس لبً  قسييتقهذيقالة ققبيققتازقالحس بقالاد  يقوتادزقالييزاييدقق
 :(ق0)قاليع  لقق  قالتا  يقوالييزاققالو ي قالا خ  قبيققالعلبدققوتتا ق.  .”twin deficits“المزدوج".ل

        

قالدو ي قللب خد  قالي ت دمقاليعد  ق د قق،قث بتدً ق(I)قاليح د قالاسدتثي  قأباييد قإذاق؛ق(0)قل يع  لدققو اً 
NSقالةد   اتقةد   قيدققي ت عًد قيسدتوىقيعي قNXقالدو ي قللب خد  قاليديخ  قاليسدتوىقأققحديقق د ق،ق
قيدققأدد قيد قلب د قالو ييدققاليد خ اتقت  يدقإذاقذلدا،قت د قتدلبوة قالةد   اتقةد   قيستوىقايخ   قيعي 

قيعيد قوهذا قس لبً قسي وققNXقالة   اتقة   قأققإل قتشي ق(0)قاليع  لقق  قق، NS < Iقأوق،قاستثي  ه 
ق،قاليح د قالاسدتثي  قثبد تقيدمقأيدد،قهدوق(0)قاليع  لدققيدققالاسدتيت ج ق تاد  يقتادزقيققستع ي قالبلب قأق
ق تب تددوقق،ق(NX < 0)قالتادد  يقبدد لعازقي تب ددققت ددوققأققإلدد قتييدد قالييخ اددققالو ييددققاليدد خ اتق دد ق

ق (NX > 0)قالتا  يقب ل  ئ قالي ت عققالو ييققالي خ ات

قيعدد  قذاتقال ولددقق؟التجــ ريلبــ ل جزلرتبــ طالاللإلــىلالمــاخ ضلالــوطادلالادخــ رلم ــدلل م ــلللمــ ذا
قيا  يددققت ليددق،قإي دد ققبيعدد لاتقوالح ويددققالأسدد ق يهدد قتتيتددمقالتدد قال ولددققهدد قاليدديخ  قو ي الددق الا خدد 
ق  ييدد ق،قاليسددتو  ةقل سدد مقيخةددتقوالح ويددققالأسدد قإي دد ققيددققاددزءًاقلأققيةددً ا قيدد ت قوالقاليح دد قب لدد خ 
قيسددته اق،قاذلددقت دد قتددلبوة قالددوا  اتقت دد ق بيدد قحادد ق دد قياىقوققا خدد  قيدديخ  قللبدتةدد  قي ددوققأققيتودددم

قاليت حدققوالخد ي تقالسد مق ييدققيدققيا د قييد ق،قاليح د قإيت اددقيدقق بي ةقيسبققالا خ  قييخ  قالادتة  
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لعجــزاًلالادخــ رلمــاخ ضلالاقتصــ دقسدديواادق،Xقالةدد   اتقوايخ دد  قMقالددوا  اتقا ت دد وقيددم قل تةدد ي 
ق  NX < 0لتج رً  

ق1قاليع  لدددققأققتدددذ   ق)اليددد  ق أ قتددد  ا تقيت اددد قأققيادددبقتاددد  يقتادددزقيدددققيعددد ي قالدددذيقالب ددد 
ق أ قتد  ا تقةد   قأققةدحيحً قي دوققأقق يادبقق، NX < 0 قتاد  يقتادزقوادو قح لدقق د قأيددقتخب يد 
ق أ قتد  ا تقةد   قوادو قيدمقأياًد قيتوا دققيديخ  قو يد قا خد  قيعد  هدوقق،(KI  > 0ق،قيوابدققاليد  
ق   يدددققيددد خ اتقلدد يه قي دددوققلدددققاليدديخ  قالدددو ي قالا خدد  قيعددد  قذاتقال ولدددققإق قيعدد قالادددوابق؟قاليدد  
ق د قالايد ةقالاسدتثي  ق د تقيدققالع يد قهيد اقي دوققأققاليحتي قيقق،قوب لت ل  قاليح  قالاستثي  قلتيوي 
ق دددد قالددددياتق ددد قق،قوب ليثدددد  ققاليدددد  ق أ قتددد  ا تقإلدددد قيدددؤ يقييدددد ق،قالأا يددددبقل يددد خ يققاليت حددددققالدددبلب 

قاليد  ق أ قتد  ا تقيادذبقالدذيقالأيد ق،قاليح د قالحاياد ق ئد ةال قسدع ق  دمقإلد قسيؤ يقاليح يققالي خ ات
ق الخ  جقيق

لم خص:لالمواللورؤوسلل س علالدول ةلالتدفق ت ل:ل3الجدوللا
 ف ئضلالتج رة

Trade Surplusل
 توازنلالتج رة

Balanced Trade 

 عجزلالتج رة
Trade Deficitل

X > M X = M X < M 

NX > 0 NX = 0 NX <0 

Y > C + I + G Y = C + I + G Y < C + I + G 

S > I S = I S < I 

net capital out-flow > 0 net capital out-flow = 0 net capital out-flow < 0 

قالي توحقالادتة  قيختب ه قأققيي ققالت قالثلبثقاليت ئ (؛ق  قالأت  ،ق1)قالا و قيوا وق

لجدًا ليب رلالمر يدلالتج ريلال جزلم ذال:لل 7ا:لال جزلالتج ريلالامر يدح لةلم داا ةللمث ل

لالولا ــ تلع اــتل،لالســب  ا  تلأواخــرلماــذلوليــن.لمــ لحــدلإلــىلمتوازاــةلالمر ي ــةلالتجــ رةلي اــتلحتــدلماتصــفلالســب  ا ت
لول2006لع مدلفدل،لالواقعلفد.لالتس  ا  تلمنلوالاصفلالث ادلالثم ا ا  تلماتصفلفدلس م للال،ليب رلتج ريلعجزلمنلالمتحدة
لالمر يدلالتج ريلال جزللم ذا.لالمتحدةلل ولا  ت (GDP)لالجم لدلالمح دلالا تجلمنلالم ئةلفدل5.7لالتج ريلال جزلب غل،ل2007
لق  سـه لالتمل2013لإلىل1960لمنلالمتحدةلل ولا  تلالتج ريلوالم زانلوالاستثم ر،للالوطاد،للالادخ رإنلتتبعلتطورل.للجدًا ليب ر
لوجـودلإلـىل شـ رلممـ لالسـب  ا  ت،لأواخرلماذلس ب  لًلي نلالتج ريلالم زانلأنللوحظقدل .لالجم لدلالمح دلالا تجلإلىلب لاسبةلجم ً  
لفدلمط وبلهوليم ل،لالوطا ةلالمدخراتلالاستثم رلف ه ل تج وزلالتدلال تراتلمعل توافقلالتج ريلال جزلأنلأ ً  للوحظ.لتج ريلعجز

ل. 5الالم  دلة

لالم زانلي نل،لوب لت لدلالسب  ا  ت،لوأوائللالست ا  تلفدلتقر بً لتوازنلح لةلفدلالمر يدلالقومدل روالاستثملالادخ رلي ن
لخلاللح دلبشيللالمتحدةلل ولا  تلالوطادلالادخ رلااخ ضل،لذلكلومع.لال ترةللت كلخلاللالص رلمنلقر بً لالمتحدةلل ولا  تلالتج ري
لت ـكلفـدلاليب ـرلالحيـومدلال جـزلهـولالوطا ةلالمدخراتلااخ  ضلفدلس همتلالتدلال وامللأحدلي ن.لوالثم ا ا  تلالسب  ا  تلأواخر
لالسـ طرةلتحـتلوأصـبحل،لالثم ا ا ـ تلفـدلالمر يدلالتج ريلال جزلت خملفقدلالادخ ر،لبقدرل اخ ضللملالاستثم رللنلاظرًا.لالحقبة

                                                           
لالذيل خدمهللسوفل تملتوظ فلهذالالمث للفدلب ضلاجزاءلهذالاليت بلحسبلالغرضتذي رلل- 7
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لالتسـ  ا  ت،لخـلاللوالاسـتثم رلالادخـ رلمـنليـللت ـ فى.ل1991-1990لال تـرةلفـدلالريودلفترةلخلاللالاستثم رلااخ ضلعادم لفقط
لف ئ ـ لًلال  درال ـةلالحيومـةلاظهـرتلم زاا ـةلالمـرةلهـذه.لأخـرىلمرةلالوطادلالادخ رلااخ ضلالتس  ا  ت،لمنلالاصفلالث ادلفدلولين
لالا ـ قلفـدليب ـرللارت ـ علت جـةالالخ صـة،لالمـدخراتلفـدلااخ  ً ـ لالوطا ـةلالمـدخراتلفـدلالااخ  ضلعيسلذلك،لمنلولبدلالً.لج دالً

لال جــزلز ــ دةلإلــىلأدىلممــ ل،لالمســتوردةلوالخــدم تلالســ علع ــىلالاســتهلايدلالا ــ قلفــدلالز ــ دةلمــنليب ــرلجــزءليــ ن.لالاســتهلايد
لالمـدخراتلخ ـضلإلـىلهـذالأدى.لالم زاا ـةلفـدليب ـرلعجـزلمـنلت  ادلأخرىلمرةلال  درال ةلالحيومةلبدأتل،ل2002لع ملفد.لالتج ري

ل.الجم لد لالمح دلالا تجلمنلمئو ةلياسبةال2006لع ملفدلق  سدلتج ريلعجزلإلىلوأدىلأيبرلبشيلللوطا ةا

لع ــىلبشــدةلت تمــدلالمتحــدةلالولا ــ تلأنلإلــىلالتجــ ريلال جــزل شــ رلمشــي ة لالمتحــدةلل ولا ــ تلالتجــ ريلال جــزل مثــللهــل
لاه  ــةلفــدلالجاب ــةلالقــروضلهــذهلســدادل جــب.لالمح ــدلالمــ للرأسلتيــو نللتمو ــللالمــ للرأسلتــدفق تلوصــ فدلالجاب ــةلالمــدخرات
لإذال،لذلـكلومـع.لمشـي ةلالسـدادل مثـللف ـنل،لالمر يـدلالاقتصـ دلوامـ لج ـدًالالجاب ـةلالمـدخراتلاسـتثم رلتملإذا.لال  ئدةلمعلالمط ف
ل .المستقبللفدلاقتص دً  لعبئً لس  رضلالج ابلل مقر  نلالسدادلفإنل،لالمتحدةلالولا  تلفدلالاقتص ديلالامولتب طص

 ال  لمدللال  ئدةلوس رلالم للرأسلتاقلCapital Mobility and the World Interest Rate 

قاليت  باد تقت تيدبقب تد  ةق اد قدييد ق،قاليد  قو أ قل سد مقال وليدققل تد  ا تقيي دشدتي ق د قا ققحت 
قالد واب قوأةه يد ق،قالي تدوحقالادتة  ق  قاليع يلبتقتاي قالت قاليتغي اتقبع قح  ي قأيي قأي قاليح سبيق

قبعد قويي ييد ق،قاليتغيد اتقهدذيقسد واقشد حقهد قالت ليدققخ وتيد  قتع ي  تهد قيققتتبمقالت قاليتغي اتقهذيقبيق
ق الس  سـةلفـدلل تغ  ـراتلالتجـ ريلالم ـزانلاسـتج بةلي   ـةلمثـلقأسدئ ققت  قللئا بققالييوذجقاستخ ا قذلا
ــ للرأسلتــدفقلصــ فدلســ وي لالتجــ ريلالم ــزانللنلاظــراًو ــذيل،لخــ رجل لالم ــدورهل ســ ويلوال لالادخــ رلب

ـــ  ـــهلمطروحً قبعددد قيسدددتخ  وقق،لشددد حقذاققوالاسدددتثي  قالا خددد  قت ددد قخددد ىأسدددي  زقيددد ةقق،قالاســـتثم رلما
قيددوازققالحايادد قال  ئدد ةقسددع قأققي تدد  قلاق،قيواددوت تقسدد باققيددققيألو ددققت ددوققأققياددبقالتدد قالعي ةدد 

قالب دد اققيددققدتدد ا والاقتادد  يقتاددزقبدد  ا ةقللبدتةدد  قيسددي ق،قذلدداقيددققوبدد لاقًق والاسددتثي  قالا خدد  قبدديق
د ا قتا  يق  ئ قإ ا ةقأوق،قالأخ ى ق أخ ىقب  اققواى

قالددذيق يدد ق،قالييددوذجقهددذاق دد قوالاسددتثي  قالا خدد  قليوازيددققالحايادد قال  ئدد ةقسددع قتعدد ي قيددت قلدد قإذا
قلادتةدد  قالبسددي ققالح لددقق دد قاليةدد قخددلب قيددققهيدد قالسددؤا قهددذاقت دد قيايددبقالحايادد ؟قال  ئدد ةقسددع قيحدد  
لصـغ رلجـزءلهـولالاقتصـ دلهـذالأن"لصـغ ر"لبي مـةقيعي  قيث ل قبش  قالي  ق أ قتيا قيمقي توحوققةغي 
قال  ئدد ةقسددع قت دد ق اد قاددئي قتددأثي قلدددقي دوققأققيي ددققذاتدددقحدد ق د قهددوقوب لتدد ل ق،لال  لم ــةلالســوقلمــن

قسد  ققأقق،قسلالمـ ل"أ"لأولاقـوللحر ـةلت مـةللتاقـللرلق" الم للرأسلالمث لدلالتاقل"قبعبد  ةقيعي  ققالع لي 
قتعيددققلاق،قالخةددوتقوادددقت دد  قالع لييددققالي ليددققالأسددواققإلدد قال  يدد قالوةددو قب ي  ييددققيتيتعددوققالب دد 

قيسد ويقأققيادبق،قاليث ليققالي  ق أ قلح  ققالا ت ا قهذاقبسببق ال ول قالإد ا قأوقالادت ا قالح ويق
قالسدد ئ قالحايادد قال  ئدد ةقيعدد  ق،قi*قالعدد لي قال  ئدد ةقسددع ق،قiق،قالي تددوحقالةددغي قادتةدد  ي ق دد قةال  ئدد قسددع 
قق:الع لييققالي ليققالأسواقق  
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ق،قi*قيددققأت دد ق  ئدد ةقسددع قبددأيقي  ادًد قالادتدد ا قإلدد قالةددغي قالي تددوحقالادتةدد  لاقيحتدد جقسدد  قق
قهدددذاق ددد قالياييدددوققيحتددد جقلاق،قوب ليثددد  قالخددد  جققيدددقi*قبسدددع قدددد  قت ددد قالحةدددو ق ائيًددد قيي ددديه قلأيدددد

قالإدددد ا ق  يددققتددققi*ق سددبق ائيًددد قيسددت يعوققلأيهدد قi*قيددققأددد ق  ئددد ةقيعدد  قبددأيقالإددد ا قالادتةدد  
ق توي قق الم توحلالصغ رلاقتص دا لفدلال  ئدةلم دلل حددلال  لمدلال  ئدةلم دللفإنل،لوب لت لدق،قل خ  ج
لالادخـ رلتـوازنل حـددل،لالمغ ـقلالاقتص دلفد قالع ل ق  قالحايا قال  ئ ةقع سقيح  قالذيقي قل حةققيي دش

"قيددد قلددد قيتع يددد قيدددمققيغ دددققادتةددد  قهدددوقالعددد لي قالادتةددد  وقق.ال  ئـــدةلســـ رلالمح ـــدلوالاســـتثم رلالمح ـــد
ـــوازنق؛ق ددد قق،قلدددذلا قال وا دددبقالأخددد ى"ق ـــ لمدلالادخـــ رلت ـــ لمدلوالاســـتثم رلال  ـــدةلســـ رل حـــددلال  لال  ئ

قادزءقلأيددقالعد ل ق د قالحاياد قال  ئد ةقسدع قت د قادئي قتدأثي قلددقالي توحقالةغي قادتة  ي قإق ق i*ال  لمد
قادتةدد  ي ق دد قق،قثدد قويددق قالعدد لي قوالاسددتثي  قالعدد لي قالا خدد  قت دد قاددئي قتددأثي قلددد ،قالعدد ل قيددققةددغي 
ق الخ  جقيققيع  قهوق ي قالع لي قال  ئ ةقسع قيأخذقالي توحقالةغي 

 اليت  باققاليح سبيققل  خ قالو ي قوالت قيي قق تبته قت  قالوادقالت ل :قوب لعو ةقإل 

             
       

ق:قيحة ق،قالع لي قال  ئ ةقسع قيس ويقاليح  قال  ئ ةقسع قأقق؛   الوب ستب ا ق
   [            ]        

 
                                                       

 
 قNXقالتاددد  يقالييددزاققوب لتدد ل ق-قI والاسدددتثي  قSقالا خدد  قيحدد  قالددذيقيددد قاليع  لددققهددذيقتوادد 

ق Tالاد ائبقزيد  ةقأوقGقالح وييدققاليشدت ي تقايخ د  :قالس  سـةلالم ل ـةلع ـىل  تمـدلالادخـ رق:أققتذ  
قالي ت عدققال  ئد ةقأسع  :ق i*لال  لمدلالحق قدلال  ئدةلم دللع ىلالاستثم رقيعتي  قالو ييققالي خ اتقت  م
ق أياًد قاليتغيد اتقهدذيقت د قالتاد  يقالييدزاققيعتيد قلدذلاق،قي بحدققغيد قالاستثي  يققاليش  يمقبع قتاع 

قسدددع قتعدد ي قيدددت قق،قاليغ ددققالادتةددد  قو يددد ق دد ق:ق(ق1)قالشدد  ق ددد ق يدد قوالاسدددتثي  قالا خدد  قيي ددقق سددد 
قييحيي قتا  مقتي قالحايا قال  ئ ةقسع قت  قالعثو قيت قأيق-قستثي  والاقالا خ  قليوازيققالحايا قال  ئ ة

قسدع قيسد ويقالحاياد قال  ئد ةقسدع ق د قق،قالةدغي قالي تدوحقالادتةد  ق د ق،قذلداقويدم قوالاسدتثي  قالا خ  
لبسـ رلوالاسـتثم رلالادخـ رلبـ نلال ـرقلخـلاللمـنلالتجـ ريلالم ـزانلتحد ـدل ـتم"  .العد لي قالحاياد قال  ئ ة
ل.ال  لمد"لئدةال  

ق أ قت  ققة   قيمقيتس وىقالتا  يقالييزاققتاع قالت قا ليققتققتتس ء قد ق،قالي ح ققهذيق  
ق،قالاسددتثي  قيددققأددد قالا خدد  قي ددوقق عيدد ي ق،قاليدد  ق أ قتدد  ا تقيحدد  اتق هدد قالسدده قيددق قخدد  جل قاليدد  

قب ددد اققإلددد قال ددد ئ قإدددد ا قت يدددق،قالاسدددتثي  قالا خددد  قيتاددد وزقتيددد ي ق؛قالخددد  جقيدددققاليسدددتثي وققياتددد  
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قالد ول قالتد  ققإقق،ذلاقتايققب  ياققيتة مقوالتة ي قستي ا ب لاقياو قيققياع قالذيقي قول ق قأخ ى
قسع  قالة م"أتا قتي قيي دشققتح ي قأ"ق ي ققالي  ؟قل أ قال ول قالت  ققهذاقب لاب قيوازققس مل 
ق

ق

                                                                             

                        S                   حق قداللال  ئدةلس ر i 

                                             i
 *  

    

                                      

I(i)    

  S,I                                       الادخ ر/لوالاستثم ر  

 

لوالاســـتثم رل :لالادخـــ ر7الشـــيللا
ل:لفـــدلم تــوحلصـــغ رلاقتصــ دلفــد

لس رلت د لل تمل،لالمغ قلالاقتص د
لالادخــ رللموازاــةلالحق قــدلال  ئــدة

لصـــغ رلاقتصـــ دلفـــد.لوالاســـتثم ر
لال  ئــدةلســ رلتحد ــدل ــتمل،لم تــوح
ــــد ــــةلالســــواقلف ــــةلالم ل  .لال  لم 

لالادخـــــــ رلبـــــــ نلال ـــــــرقل حـــــــدد
ــ .لالتجــ ريلالم ــزانلم روالاســتث لها
لبســ رللاــهل،لتجــ ريلفــ ئضل وجــد
لالادخـ رل تجـ وزل،لال ـ لمدلال  ئدة

لالاستثم ر.

قالييدددزاققت ددد قالسي سددد تقتدددؤث ق يدددمق:ع ـــىلالم ـــزانلالتجـــ ريالاقتصـــ د ةلتـــصث رلالس  ســـ تلل-3
قIقالاسدتثي  ق،قلي العد قال  ئد ةقبيع  ق،قأيققيتوازققتا  يقوامق  قيب أقالادتة  قأققلي ت   ق؟التا  ي
قالسي سد تقبتدأثي اتقل تيبدؤقييوذايد ق  يسدتخ  ق،قةد ً اقيسد ويقNXقالةد   اتقوةد   ق،قSقالا خ  قيس وي

ل والخ  جقال اخ ق  قالح وييق
 ققالس  سةلالم ل ةلفدلالداخل

قاليح د قالإي د ققالح ويققوسعتقإذاقالي توحقالةغي قللبدتة  قيح ثقي قأولاقًق؛قاتتب  اق  قامق
،قققS = Y - C - Gق:ققلأقق،قو ي الدقالا خد  تا  ققGقوالزي  ةق  ق،قالح وييققاليشت ي تقزي  ةق يق قتق
قيدم،قوقق"قT-G؛قتذ  قالا خد  قالعد  قهدوققوتح ي اقتخ  قا خ  قالح ويققيققخلب قزي  ةقتازقاليوازيقق"

ق،قالاسدتثي  قياد قتدق قيةدبقالا خد  ق د ققوب لتد ل قيبا قت  قح لد، الاستثي  ق،قث بتقت لي ق  ئ ةقيع  
ق د قق،قNX = S - Iق:لأققيةدً اوق قالخد  جقيدققالادتد ا ق  يدققتدققالاسدتثي  قبعد قتيويد قا ققويادب

قاليي دققي د قويي بدقق تج رً  لعجزاًلالآنلالاقتص دل د رلح ثق،قNXق  قهبوً  قيعي ،ققSق  قالايخ   
 - Yق:قاليت حقال خ قيزي ق،قTق  قالا يب ق يخ ت  لق،ق"Tلال رائبل"الا اةقالث ييققل سي سققالي ليقققت  

Tققالاستهلباقويح زق،ق"C(Y-T) " ،قالتخ ياد تقبعد قأققيدققالد غ قت د  ق)الو ي قالا خ  قيققويا  ق

سعر الفائدة 
 العالمً

 

سعر الفائدة فً 
حالة الاقتصاد 

 المغلق

NX  الفائض
 التجاري

 

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 44 

قل تخ ددي قال  يدد قبدد ليب غقتدديخ  قالع يددققاليدد خ اتق دد قق،قالخدد تقالا خدد  قإلدد ق  ياهدد قتشددققالادد يبيق
قالا خد  ق د قالايخ د  ق د قق،لNX = S - I :قلأققيةدً ا ق(قالا خد  قيديخ  ق،قاليايدووق د ق؛قالاد يب 
  قNXقيققيا  قب و يقالو ي 

ل
قق

   i  حق قـداللال  ئدةلس ر                                                             

                                        S1           S2       

                                     

                                                                      i*  

NX<0                                        I(i)                                          

   

S,I  

   

ــــدلمــــ لدلتوســــعل:ل 8الشــــيللا لف
ـــــــداخل لاقتصـــــــ دلصـــــــغ رلفـــــــدلال
لالمشـــتر  تلفـــدلز ـــ دةلاوم تـــوح:ل
ــــة لال ــــرائبلتخ ــــ ضلأولالحيوم 

لوب لتــ لدلالوطا ــةلالمــدخراتل ق ــل
ل،لال سـ رلإلـىلدخـ رالالجدولل اقل
لهــــدلوالات جــــة.لS2لإلــــىلS1لمــــن
ل.تج ريلعجز

قأوقCقالخدد تقالاسددتهلباقيددققتزيدد قالتدد قالسي سددققالي ليددققتغييدد  قالتددأثي اتقهددذيق(:.)قالشدد  قيوادد 
ق  S2قإلد قS1قيدققالا خد  قييتاد ق،قوب لتد ل ق،ق(Y - C - G)قالدو ي قالا خد  ق يا د،ققGقالعد  قالاسدتهلبا

قهددذاق دد قق،قالعدد لي قال  ئدد ةقسددع تيدد ققالاسددتثي  قوادد و ق خدد  الاقادد و قبدديققاليسدد  ققهدد قNXقلأققيةددً ا
لالـذيلالم ل ـةلالس  سـةلفـدلالتغ  ـرل ـؤديل،لالمتوازاـةلالتجـ رةلااطلاقـ لمـنل،لوب لتـ لد قNXقيا د قالتحو 
ل. NX<0لتج ريلعجزلإلىلالوطا ةلالمدخراتلمنل ق ل
ل
 الخ رجللفدلالم ل ةلالس  سة 

 قالح وييققيشت ي ته قالأايبيققالح وي تقتزي قتي ي قي توحوققةغي قلادتة  قيح ثق يي قا قق   
قلدقققسي سدته قالي ليدقتغييد ق د قق،قالعد لي قالادتةد  قيدققةدغيً اقادزءًاقتش  قالأايبيققالب  اققهذيق  يتقإذا

قيدددقق بيددً اقاددزءًاقتشدد  قالأايبيدددققالدد و قهددذيق  يددتقإذاقول دددق قالأخدد ىقالب دد اققت دد قيدددذ  قتددأثي قلدددقي ددوق
قال  ئد ةقيعد  قا ت د وقإلد قوتدؤ يق،العد لي قالا خ  قتا  قالح وييققيشت ي ته قزي  ةق  قق،قالع لي قالادتة  
iالع لي 

iقالعد لي قال  ئد ةقسدع ق  قالزي  ةقتؤ يوقق  *
قالاسدتثي  قتا يد قوب لتد ل قالادتد ا قت   دققيد  ةزققإلد   *

قا ق S الا خد  ق د قق،قاليح د قالا خد  ق د قتغييد قأيقوادو قلعد  قيةدً ا ققالي تدوحقالةدغي قادتةد  ي ق د 
قأياًد قيادبق، NX = S - I لأققيةدً ا قالخد  جقإلد قالتد  قق د قيد خ اتي قبعد قبد أتوقق، I الاسدتثي  قيتاد وز

...ٌنتج عجز -3
 تجاري

 

د بالتجارة ٌبدأ الاقتصا -1
 المتوازنة.... 

 

..... ٌؤدي التوسع -2
المالً الى  تخفٌض 

 الادخار.... 
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قتا  يق  ئ قإل قالخ  جق  قالا خ  قايخ   قيؤ يق،قوب لت ل  NX زي  ةقل إ I   قالايخ   قيؤ يقأق
ق.ال اخ ق  

ق
قi   لحق قداللال  ئدةلس ر                                         

                                                                                       

   S                                      0<NX 

                  i2*                                                           i2
*              

                                                       i1*  i1
*             

                          I(i)              

   S,I                                  دخ ر/لوالاستثم رالا

      

لفـــدلالمـــ لدلالتوســـع :ل9الشـــيللا
لم تـوحوللصـغ رلاقتص دلفدلالخ رج

لاقتصــ دلفــدلالمــ لدلالتوســعلإن:ل
لع ـىلل تصث رل ي دلبم ليب رلأجابد
ل رفــعلال ــ لمدلوالاســتثم رلالادخــ ر
  *i1 مـنلال ـ لمدلال  ئـدةلم ـدل
ــى لال  ئــدةلم ــدللل ق ــ،لل.*i2 إل

لهذالفدلالاستثم رلالمرت علال  لمد
لممــ ل،لالم تــوحلالصــغ رلالاقتصــ د

ل.تج ريلف ئضلإلىل ؤدي

ق
ق  ق توسملقاليتوازيققالتا  ةقيققيب أق قي توحوققةغي قادتة  قيستايبق يم(:ق0يوا قالش  ق)ق

قاليح يدققوالاستثي  قالا خ  قا او ق  قق،قالخ  جق  قيح ثقالسي سققتغيي ق وق ققالأايبيقالسي سققالي ليق
قبيققال  ققهوقالتا  يقالييزاقق،ق *i2قإل ق *i1قيققالع لي قال  ئ ةقسع قزي  ةقهوقالوحي قوالتغي ق،لاقتتغي 
ق،قثد قويدق قتاد  يق د ئ قيواد ق،ق *i2قتيد قالاسدتثي  قيتاد وزقالا خد  قلأقق؛قوالاسدتثي  قالا خ  قا او 
ققتا  ي ق  ئ قإل قتؤ يقالخ  جق  قالي ل قالتوسمقبسببق الع ليقال  ئ ةقسع ق  قالزي  ةق  ق

 قالاستثم رلع ىلالط بلفدلالااتق لات
قبدددقالخدد تقالاسددتثي  قادد و قتحددو قإذاقالي تددوحوققالةددغي قلادتةدد  ي قيحدد ثقيدد قاتتبدد  اق دد قاددم

ق-ق،قالتحدو قهدذاقؤ يسديق،ق  ئد ةقسدع ي د ققتيد قالاسدتثي  يققالسد مقت د قال  بقزا قإذاقأيق-قالخ  جقإل 
ق(،ق29)قالشد  قيواد  قالاسدتثي  قتشدايمقإلد قق-الاد ائبقددواييققالح ويدققغي تقإذاق،قاليث  قسبي قت  
قيةدً ا ققأت د قا ققالاسدتثي  قأةدب ق،قيعديققتد لي ق  ئد ةقعد  تي قيق،قالاستثي  قا و ق  قالتحو قتأثي 
قيعي قيي ق،قالخ  جقيققت ا الادق  يققتققالاستثي  اتقبع قتيوي قا ققيابق،قيتغي قل قالا خ  قلأق
قتعيد قIق د قالزيد  ةق د قق، NX = S - Iقلأققيةدً اق،قأخد ىقبعب  ة ق لبسقخ  جل قالي  ق أ قت  ققة   قأق

ل.NX< 0قتا  يقازتقإل قيؤ يقالاستثي  قا و ق  ق خ  جلقيتا  الاق  ققث ،قويق قNXق  قايخ  اً 
ق

زٌادة سعر -1
 الفائدة العالمً

 

...ٌنخفض الاستثمار -2
 وٌؤدي الً فائض تجاري
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قi حق قداللال  ئدةلس ر                                                     

                                                    

                                                  S       

                                     

                             NX<0      

               I(i)2                                           i*
 

I(i)1            

  S,I                                        الادخ ر/لوالاستثم ر

لجـــدوللفـــدلااتقـــ ل :ل10الشـــيللا
اقتصـــــ دلصـــــغ رللفـــــدلالاســـــتثم ر
لإلــــىللاتقــــ الالل ــــؤديلوم تــــوحل:ل

لمــنلالاســتثم رلجــدوللفــدلالخــ رج
I(i)1لإلــــــىلI(i)2  ،لز ــــــ دةلإلــــــى

لال  ئـدةلس رعادللالاستثم رلقدارم
ـــــــ لمد ل،للـــــــذلكلوات جـــــــةل.i*لال 
لممــ ل،لالادخــ رلالاســتثم رل تجــ وز
لمـــنل قتـــرضلالاقتصـــ دلأنل  اـــد
ل.تج رً  لعجزًالو د رلالخ رج

 لالاقتص د ةلالس  سةلتق  مل-4
قزاقبد لييقاليا سدققوالخد ي تقالسد مقتد  ققأق"ق،ققالم تـوحالصغ رلوللللاقتص د"لقهذاقالييدوذجقيوا 

قوةدد   ق،ق)الاسددتثي  (قاليدد  ق أ قتدد ا  قلتيويدد ق أ قاليدد  لددقالدد ول قب لتدد  ققوثيادًد قا تب ً دد قيدد تب قالتاد  ي
قت ددد قالعثددو ق ائيًدد قيي ددق قاليح دد قوالاسددتثي  قاليح دد قالا خددد  قبدديققال دد ققهددوق خدد  جلقاليدد  ق أ قتدد  ق

قوالاسدددتثي  قاليح ددد قالا خددد  قت ددد قتأثي هددد ق  اسدددققخدددلب قيدددققالتاددد  يقالييدددزاقق ددد قالادتةددد  يققالسي سددد ت
ل،لتجـــ ريلعجـــزلفـــدلالتســـببلإلـــىلالادخـــ رلتق ـــللأولالاســـتثم رلتز ـــدلالتـــدلالس  ســـ تلتم ـــل قاليح ددد 

ق.تج ريلف ئضلإحداثلإلىلتم للالادخ رلتز دلأولالاستثم رلتق للالتدلوالس  س ت
قالسي سدد تقتددأثي قل ي يددققيدد تح ي قأققأيق،قيعي  يًدد قولددي قإيا بيًدد قالي تددوحقللبدتةدد  قتح ي يدد ق دد ققلادد 
قيعد  ققي غوبدققالسي سد تقهدذيق  يدتقإذاقيد قيخب يد قلد قوالس مقالي  قل أ قال وليققالت  ا تقت  قالادتة  يق

قالادتةددد  ييققبدديققل ياددد شقيت دد ً اقيوادددوتً قالي تددوحقالادتةددد  قت دد قوتأثي هددد قالادتةدد  يققالسي سددد تقتايددي 
قالسي سدددققةددد يع قت ددد قيادددبق،قtrade deficitقتا  يًددد قازقادددتقيددد قب ددد قيددد ي قعيددد ي  ق.السي سددد تقوةددد يع 
قت د قتاد  يقادزتقأيقإلد قالادتةد  ييققيعةد قييةد قلا ققو ييدققيشد  ققييثد ق د ققإذاقيد قيسدألققيوااهق

قلايخ دد  قايع  سدد قالتادد  يقالعاددزقي ددوققددد  قيدد قليشدد  ققلبيددق عق بيدد قول ددقق،قذاتدددقحدد ق دد قيشدد  ققأيددد
قدد أقيد  ق أ ق ةدي قوقالاستثي  قايخ   قإل قالييخ  قالا خ  قيؤ يق،قاليغ ققالادتة  ق   قالا خ  

ق،قالخ  ايدققال يوققوتزاي قتا  يقتازقإل قالا خ  قايخ   قيؤ يق،قالي توحقالادتة  ق   ققاليستاب ق  
قايخ ددد  قإلددد قالي ت دددمقالحددد ل قالاسدددتهلباقيدددؤ يق،قالحددد لتيقق  تددد ق ددد  قاليه يدددقق ددد قسددد ا ه قيادددبقوالتددد 

ق.الييخ  قالو ي قالا خ  قتبءقتتحي قالا  يققالأاي  قأققيعي قيي ق،قاليستاب ق  قالاستهلبا
قتت ددددددو ق عيددددد ي ق،قالادتةددددد  يقللباددددد  ابقيتيادددددقق ائيًدددددد قالتاددددد  ةقأسدددددب بقتعددددد قلاق،قذلددددداقويدددددم
قالي ت عققاستثي  ه قيستوي تقأحي يً قتيو ق  يه ق،قح يثققةي تيققادتة  اتقإل قال اي ةقال ي يققالادتة  ات

....ٌؤدي الً -2
 عجز تجاري

 

زٌادة الطلب على -1
 الاستثمار......
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قت دد  قالادتةدد  يققالتيييددققت دد قتلبيددققالتادد  يقالعاددزقعتبدد يق،قالحدد لاتقهددذيق دد  قالخدد  ا قلادت ا بدد 
قدةددتقإحدد ىقوأةددبحتق،قالسددبعييي تقخددلب ق بيددً اقتا  يًدد قتاددزًاقالايوبيددقق و يدد قوااهددتق،قاليثدد  قسددبي 
قالييدددزاققلب خدددقيدددققالادتةددد  يقالأ اءقت دد قالح ددد قيي دددققلاقأيددددقهددوقوالددد   ق،قالادتةددد  يقل ييدددوقاليادد ح
ق ال وليققالت  ا تقو اءقال  ييققالأسب بقإل قيية قأقق  ا القت  قيابق،قذلاقيققب لاقً قوح يقالتا  ي
ق

لالتج رةلوتوازنلالدول ةلالم للرأسلتدفق ت : خلاصة

لدولـةلمـ لفـدلحيومـةلأولشـريةلأولشـخصلاقتـرضلإذا.لالدول ـةللالم للرأسلتدفق تل؛الحدودلعبرلالصوللب علأولمشتر  تلتسمى*
ت كللأصوللع ىلالج ابلالمدخرونل حصللالح لة،لهذهلفد.لل داخلللت كلالدولةلالم للرأسلتدفقلها كلإنلاقوللفإاا ل،لالخ رجلمن

لأجابـد،لأصـللع ـىلالحصـوللوب لتـ لدلالخـ رج،لفـدلمـ لشـخصلت ـكلالدولـةلبـإقراضلفدلحيومةلأولشريةلأولشخصلق ملإذا.لالدولة
ل سـ ويلم ـ نلب ـدلإلـىلالمـ للرأسلتـدفق تلصـ فد.لالجاب ـةلالدولـةلإلـىلمـنلت ـكلالدولـةلالم لللرأسلتدفقلها كلي نلإاهلاقوللفإاا 

 .الخ رجةلالتدفق تلماه لمطروحً لالداخ ةلالرأسم ل ةلالتدفق ت

لفـإنل،لثـلوب لم.لال ـرقلللتغط ـةلالخـ رجلمـنلالاقتـراضلع  ـهلف جـبل صـدر،لممـ لأيثرلوالخدم تلالس علمنل ستوردلم لب دلي نلإذا*
 التج ريلالم زانلمجموعل يونلأنل جبل،لمح سب ةليمسصلةل،لوب لت لد.للسج ابلال رقلستقرضلتستوردلمم لأيثرلتصدرلالتدلالدولة
NX الم للرأسلتدفق تلوص فدل KI ل.فترةليللفدلص رًا

لالمـ للرأسلتـدفق تلوصـ فدلالمح  ـةلتالمـدخرالمجمـوعلتسـ ويلالجد ـدة،لالرأسم ل ةلالس علفدلالمح دلللاستثم رلالمت حةلالموالل*
لالمـ للرأسلتـدفق ت.لالخـ رجلمـنلالمـ للرأسلتـدفق تلزادتل،لالمح ـدلالب ـدلفـدلالاسـتثم رلمخـ طرلوق تلال  ئدلزادلوي م .لالخ رجلمن

لعوائــدلاــتي لإذالعبئًــ لتصــبحلأنل ميــنللياهــ ل،لالمــ للرأسللاســتثم رلالمــواللمــنلالمز ــدلتــوف رلخــلاللمــنلالاقتصــ دلت  ــدلالداخ ــة
 الج اب.لل مقر  نلالقروضللتسد دلي ف ةلغ رلالجد دةلالرأسم ل ةلالس علفدلالاستثم ر

لإلـىلسـتم للاليث ـرلوتا ـقلالق  ـللتـدخرلالتـدلالدولـةلإن.لالوطادلالادخ رلم دللااخ  ضلهولالتج ري،لل  جزلالمهمةلالسب بلأحد*
لإلـىلالـبلادلفـدلالمـاخ ضلالادخـ رلم ـدلل شـ رل،لا سـهلالوقـتلفـد.لرهتصـد لتسـتط علممـ لأيبـرلوالخـدم تلالسـ علمـنليم ةلاست راد
ل.المح دلالاستثم ريلالا  قللتمو للالجابدلالاقتراضلمنلمز دلإلىلالح جة

الاي تد حق د قالأسدواققالي ليدققيعيد قأققالا د ا ق)أوق : الاخت  رلبـ نلالصـوللالمح  ـةلوالجاب ـةل-ل5
:قي قإذاق  ققسديت قالاحت د ةقب لأةدو ققراراًلم لً  لجد دًايه (قيوااهوققاليؤسس تقالي ليققالت قتعي قيي بققت

يب وقأيي ق  قالواددمقيادبقأققي  د ق د قدد ا يققا يد يققت د قالأدد ق،قاختيد  قاليح يققأوقالأةو قالأايبيق ق
ا بددد قاليح يدددققيا بددد قاليادددو قالأايبيدددقق،قواختيددد  قالاحت ددد ةقبأةدددو قيح يدددققتددد  مقال  ئددد ةقيقياو الاحت ددد ةقبددد ل

 الأةو قالأايبيدققالتد قتد  مقال  ئد ةق قل دققتدذ  قليد ذاقيحدت ةقالأ د ا قبد لياو ق:قل يشد   قق د قاليعد يلبت 
،قلاقتواد ق  ئد ةق بيد ةققبعي دققذلداقالب د ويع يلبتدقب ل  ي قأوق  قالغ لدبققب  قي ب ليسبققلشختقيعيشق  ق

،قب  قغي قب  قت اقالعي ققايبيققل يع يلبتق  قيققالاحت  ةقب لعي ققالأايبيقق:قلاقيي ققاستخ ا قالعي ققالأ
ذاق  ققاله مقهوقالاحت  ةقبيواو اتق) ةو (قأايبيقق،ق يققالواا قأققالاحت  ةقب لعي ققالأايبيققأد قأواى

 غبققيققالاحت  ةقب لسي اتقالأايبيققالت قت  مق  ئ ة قوهذاقيتد اقليد قخيد ً اقا يدً اقواحدً اق اد قل ت  يد ق يدد،ق
  قبيققالأةو قاليح يققالت قت  مقال  ئ ةقوالأةو قالأايبيققالت قت  مقال  ئ ة وهوقالاختي 
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 ؛الدولاراتلبسهولةلولال مينلت قبهلتب دلالمتورطونلفدلأاشطةلغ رلق اوا ةلب لدولار،للاهل مينللفرادغ لبً لم ل حت ظلال*

جاب ةل،لغ لبً لالدولارل،للاستخدامه لحتىلفدلب ضلالم  ملاتلأح  اً لإلىلعم ةلألفرادفدلأوق تلالت خملالمرت علل غ  ةل،ل تحوللالا*
لالمح  ة .

ق سدددي اتقالحدد ل قالوددددتق دد قالأةددو قهدددذي ي يددققالاحت دد ةقب لأةدددو ق قي تدد  قق ددد قي  دد قتويدد  
قالولايدد تقسددي اتقبدديققالاختيدد  ق،قت دد قسددبي قاليثدد  قخددذليأ قتدد  قليدد ةقأايبيددققوسددي اتق،تدد  قليدد ةقيح يددق
)قالولايدد تققأي ي دد قيسددتثي قيةدد قواهددققيددقق،قواحدد ةقلسدديققاليتحدد ةقاليي  ددققوسددي اتقواحدد ةقلسدديققاليتحدد ة

قاليتح ةقالب  قاليح  ق،قواليي  ققاليتح ةقالب  قالاايب ق(

 t الساة t+1                                                     الساة                           

 ساداتلأمر ي ة

 

تلبر ط ا ةسادا  

 

لمر ي ةللمدةلساةلواحدةلمق بللساداتلبر ط ا ةلل  ملواحدأال وائدلالمتوق ةلمنلحمللساداتل :ل11االشيلل

ليد ةقسدع قال  ئد ةقالاسدي قل ولايد تقاليتحد ةق  it ؛ق  دي قق:قاقد  تقالاحت  ةقبسي اتقأي ي يقلي ت  قأيق■
 ققعدق د قسدي اتقأي ي يدقق،قستحةد قت د قيا ب ق  ق ولا قتاق(ق،22 ق ي قيوا قالش  ق)قسيققواح ة

(1+it)ق)يدددت قتيثيددد قهدددذاقبواسددد ققالسددده قالدددذيقيشدددي قإلددد قالييددديققأت ددد قق ولاً اقإاددد  يً ق ددد قالعددد  قاليابددد ق 
 الش   (

لشد اءقسدي اتقاليي  دققاليتحد ةق،ق:ققلي ت  قأياقد  تقب لًاقيققذلاقالاحت  ةقبسي اتقاليي  دققاليتحد ةق■
ت وققسع قالة مقالاسدي قبديققالد ولا قوالاييدد قيا بد ق د ق ولا قلEtق ق وق؛قيابقت ياقأولاقش اءقاييد

  ق)يت قتيثي قهذاقبواس ققالسه قالذيقيشي قإل قالأس  ق  قالش   ( اييد لEtتحة قت  ق

it ؛ و
*

ق  ق)ب لاييد(  قاليتح ة قت  قسي اتقاليي  ق قواح ة قلسيق قالاسي  قال  ئ ة قإل قسع  قتشي 
          :ق ق،قسي وققل ياتي ي قيأت قالع  قالياب

اييدقق)يت قتيثي قهذاقبواس ققالسه قالذيقيشي ق  
قإل قاليييقق  قأس  قالش   (

قذلا ققسي وققت ياقبع  ق يتقتتودم قإذا قالاييه تقإل ق ولا ات  قالة مقأققي وققتحوي  سع 
Eقهوقالاسي ق  قالع  قالياب 

e
t+1 سع قالاييدقالاست ليي قي وققومقس ،ق    

 

    
 ولا ق قلذاقيي ياقأقق  

1$ 

1$ 

£Et 
£Et(1+i

*
t) 

$Et(1+i
*

t)(1/E
e
t+1) 

$(1+it)  
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قأوقي وققل يا"قتتودمقالحةو قت              :ق"
   

 

    
قالياب قيا ب ق  ق ولا ق    ق  قالع    ولاً ا

  ق)يت قتيثي قهذاقبواس ققالسه قالذيقيشي قلأت  ق  قالش   (قتستثي يقا ق

الاحـظلتـصث رهلالس سـدلول دقق  قل توقبيزي قيققالت  ةي قد يبً قستي  ي ياسيية قإل قالتعبي قالذيق
:قتي قتايي قا ذبيققسي اتقاليي  ققاليتح ةقيا ب قسدي اتقالولايد تقاليتحد ةق،قلاقيي يداقاليةد ق اد ق ب ل  ل

يد قتعتاد قإل قسع قال  ئ ةق  قاليي  ققاليتح ةقوسع قال  ئ ةق  قالولاي تقاليتح ةق؛قيابقت ياقأيا قتايدي ق
  ب نلهذالال  ملوال  ملالمقبل؛لصرفلالدولارل/لالجا هلقلس رلأيدقسيح ث

ي  قبيققالسي اتقدةي ةقالأا قوالسي اتق وي ققتخ توي قا ققيتخذقي  قالا ت ا قتي قيي دشققالا
بيعدد  قق ادد أيددتقواليسددتثي يققاليدد لييققا خدد يقققتهددت ق قلي تدد  قأيدداقالأادد ق،قأوقبدديققالسددي اتقوالأسدده 

 ق د قهدذيقالح لدقق،ققأت د قيعد  قت ئد قيتوددمقالذيقيحتدويالاحت  ةقب لأة ققت ي الع ئ قاليتودمق،قوب لت ل ق
إذاق  ققسيت قالاحت  ةقبسي اتقاليي  ققاليتح ةقوالسي اتقالأي ي يدققت د قحد قسدواءق،ق يادبقأققي دوققلهد ق

 وققالعلبدققالت ليق:،قيابقأققت تح ي  قوبعب  ةقأخ ىق،قبسببقالقي  قيع  قالع ئ قاليتودم

                
   

 

    
   

قإت  ةقتيةي قاليع  لق

            
  (

  

    
 )        

،قuncovered interest parity relation(قتلبدققت د  ؤقال  ئد ةقغيد قاليغ د ةقق2تُسي قاليع  لقق)
ل.  interest  parity condition قش  قت   ؤقال  ئ ةقأوقببس  ق

ت ـ دللال  ئـدةللشـرطل ـتملاشـتق ق.للال  ئدةلالمغط ةلت  دلهدلل صللهذهلال لاقةلعنلعلاقةلأخرىلتسمىلشرطللغط ةوالي مةلغ رلالم
ال ـومل،لوشـراءلســاداتللشـراءلوحمـللسـاداتلأمر ي ـةللمـدةلعــ ملواحـد.لأولشـراءلجا ـهلمـنلخـلاللالاظـرلفـدلالخ ـ رلالتــ لد:لالمغطـى

مـعلال  ئـداتل،لوالات ـ قلع ـىلب ـعلالجا هـ تلمق بـللالـدولارلفـدلال ـ ملالمقبـللبسـ رلمحـددلسـ   ل،للمدةلعـ ملواحـدلالمم يةلالمتحدةل
 و سمدلس رلالصرفلالآجل.

ل"لالت  دل"للشرطلالتي فؤلو جبلأنل يونلم دللال  ئدلع ىلهذ نلالبد   نل،لال ذ نل مينلتحق قهم لبدونلمخ طرلال ومل،لهولا سهم .
ل.بدونلمخ طرلالتحي مال  ئدةلالمغط ةلهولشرطل

يققالوااد قأققالا تد ا قالا ئد قبدأققاليسدتثي يققاليد لييققسديحت ةوقق اد قب لسدي اتقذاتقأت د قوق
قيع  قت ئ قيتودمقدويقل غ يقق،قوذلاقلسببيق:

ي  ددققاليتحددد ةقثددلبثقيعددد يلبتق:قيت  ددبقالددد خو قوالخدد وجقيددققسدددي اتقاليقيتا هدد قت دد ليمقاليعددد يلبتق■
ق.بت   ققيع ي ق  قق يي ة قق
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سددي اتقاليي  ددقققحيدد يتا هدد قاليخدد   :قسددع قالةدد مقبعدد قتدد  قيددققا ققغيدد قيؤ دد ق؛قوب لتدد ل ق دد ققق■
قالسي اتقالأي ي يق قحي اليتح ةقأ ث قخ و ةق،قيققحيثقال ولا ق،قيقق

لييققال ئيسيقق)ييويدو اق،قو  اي  دو تقول قق توةيمقلح   تق أ قالي  قبيققالأسواققالي ليققالع 
،قوليدد قق،قو و يددو(ق،ق دد ققالا تدد ا قلددي قبعيددً ا قيي ددققأققتددؤ يقالتغييدد اتقالةددغي ةق دد قأسددع  قال  ئدد ةق

ي يدد  اتقباليتودددمقإلدد قتح  دد تققDepreciationقيخ دد  الاأوققAppreciationق ت دد ووالشدد ئع تقحددو قالا
(قهدوق1 د قاليع  لدقق)قتح دي اققالغييقق  قالع ل ق،ق  ققا تد ا قالال ولا اتق  قغاوقق د ئق قب ليسبققل ب  

 قأيد قالب د اققالأخدد ىقالتد قت دوققأسددواقق أ قاليد  ق يهد قأةددغ قوأدد قييدواًق،قأوقالب دد اقققتا يدبقايد قل وادددم
يد ق ثد قيأقال  ئد ةقاليح د   قاختي  قسع قق ب أيس حقق،ققاواب ق أ قالي  الت قل يه قأش   قيخت  ققيقق

ق( ق2اليع  لقق)قاليدقتشي 

وسواءلي نلحمللساداتلالمم يةلالمتحدةلأولساداتلالولا  تلالمتحدةلأيثرلخطورةل،لفإاهل  تمدلفدلالواقـعلع ـىلاظـرةلالمسـتثمر ن.ل
ت تبرلساداتلالمم يةلالمتحدةلأيثرلخطورةلمنلوجهةلاظرلالمستثمر نلالمر ي  ن.لوحمللالساداتلالمر ي ةلأيثرلخطورةلمنلوجهةل

 رلالمستثمر نلالبر ط ا  ن.لاللم ذالا  اظ

 لأس  رلال  ئدةلوأس  رلالصرف   Interest Rates and Exchange Ratesلل

) ق،قإت  ةق ت بققأولالً ققليحة قت  ق ه قأ ا قلي قتي ويقت يدقش و ققت   ؤقال  ئ ة   

    
. ق( 

 قققيث 

[       
        ]

 (قيع  :2وب لتعوي ق  قاليع  لقق)قق

       
     

  

[       
        ]

       

iوسددع قال  ئدد ةقالاسددي قالأايبدد ق،قق،لitقهددذاقيع ييدد قتلبدددققبدديققسددع قال  ئدد ةقالاسددي قاليح دد 
*

t،ق
     اليتودددمقل عي ددققاليح يددقق،قلAppreciationويعدد  قالا ت دد وق

 ق  ليدد قأققأسددع  قال  ئدد ةقأوق        
ق يت قإت  ءقتا ي ق-٪قسيويً ق19أد قيقققليا ق-اليتودمقلي ق بيً اقاً اقDepreciation قيع  قالايخ   

 :اي قلهذيقاليع  لققتا يب 

     
  

    
    

  
       

Eاإذالي اتل
e
t+1=Etالتي فؤلفدلال  ئدةل  ادل ماً  ل،لفإنلشرطلit=it

* 
ل  

قالتح دددي قيدددققدبددد :ققالدددذيقيادددبقأققتتدددذ  يقق"لشـــرطلت ـــ دللال  ئـــدة"قهدددذاقهدددوقشددد  قشددد  قالت ددد  ؤ
عي قأققسع قال  ئ ةقاليح  قيابقأققي وققيس ويً قلسع قال  ئ ةقالأايب قي  وحً قييدقيعد  قتاليستثي يقق

اليتوددددمقق Appreciationالا ت ددد وققلاحدددةقأققيعددد  قليح يدددق ل عي دددققاقAppreciationقاليتوددددمقالا ت ددد و
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قذ دد اليتودددمقل عي ددققالأايبيددق قوه ددذاقيي ددقققDepreciation ل عي ددققاليح يددققهددوقأيادد قيعدد  قالايخ دد  ق
سدددع قال  ئددد ةقلق سددد ويي دددوققيأققسدددع قال  ئددد ةقاليح ددد قيادددبقأققبشددد  قيت ددد  ئقحيدددثقيادددو ق(ق1اليع  لدددقق)

قاليتودمقل عي ققالأايبيق قDepreciationالايخ   قالأايب قي  وحً قييدقيع  ق

ل٪لب لاسبةلل دولار .3٪لب لاسبةلل جا هل،لفمنلالمتوقعلأنل اخ ضلالجا هلباسبةل3إذالي نلمنلالمتوقعلأنل رت علالدولارلباسبةلا

ق قلي تدد  قأققيعدد  قلي بددققهددذيقاليع  لددققت دد قالسددي اتقالأي ي يددققيا بدد قسددي اتقاليي  ددققاليتحدد ةقمثــ ل:
٪ق  قاليي  ققاليتح ة قه قيابقت يداق9 0٪ق  قالولاي تقاليتح ةقوق9 1ال  ئ ةقالاسي قلسيققواح ةقهوق

ق؟قالإا بق:قبسي اتقاليي  ققاليتح ةقأوقسي اتقأي ي يقققالاحت  ة

يعتي قالأي قت  قي قإذاق يتقتتودمقايخ   قدييققالاييدقيا  يققب ل ولا قخلب قالع  قالا   قبيسدبققأ بد قق■
٪ق  قهذيقالح لدقق9 1قوهو:أد قيققال  ققبيققسع قال  ئ ةقالأي ي  قوسع قال  ئ ةق  قاليي  ققاليتح ةققأو
 ٪( 9 1ق-٪ق9 0)

٪ق،ق ع د قالد غ قيدققحايادققأققسدع قال  ئد ةقأت د ق د ق9 1إذاق يتقتتوددمقايخ د  قدييدققالاييددقبيسدبققق■
 دد قسددي اتقاليي  ددققاليتحدد ةقأددد قا ذبيددققيددقققاليي  ددققاليتحدد ةقييدددق دد قالولايدد تقاليتحدد ةق،ق دد ققالاسددتثي  

الاسددتثي  ق دد قالسددي اتقالأي ي يددق قيددققخددلب قحيدد قسددي اتقاليي  ددققاليتحدد ةق،قستحةدد قت دد قيدد  وت تق
  ئدد ةقأت دد ق دد قالعدد  قاليابدد ق،قل ددققالاييدددقسددي وققأددد قدييددققيددققحيددثقالدد ولا اتق دد قالعدد  قاليابدد ق،قييدد ق

 ح ةقأد قا ذبيققيققالاستثي  ق  قالسي اتقالأي ي يق ياع قالاستثي  ق  قسي اتقاليي  ققاليت

،ق عي ئددذقسدديةه قالع دد ق،ققي ت دم٪قأوقحتدد ق9 1إذاق يدتقتتودددمقايخ دد  قدييدققالاييدددقبيسددبققأدد قيددققق■
 وسي اتقاليي  ققاليتح ةقأ ث قا ذبيققيققالسي اتقالأي ي يق 

قسددع قو دد قق،قاليغ دد ةقغيدد ق ةال  ئددق دد قالت دد  ؤقشدد  قاسددتي قإذا:ققأخدد ىقب  ياددققإليهدد قية يدد قإذا
قأقق يابق،قاليتح ةقاليي  قق  قال  ئ ةقسع قيق٪ق1قبيسبققأد قاليتح ةقالولاي تق  قواح قت  قلي ةقال  ئ ة
قاليابدد قالعدد  قخددلب قالاييدددقإلدد قاليسددب قالدد ولا قسددع قا ت دد وق،قاليتوسدد ق دد ق،قاليدد ليوققاليسددتثي وققيتودددم
قايخ   قيققال غ قت  قالأي ي يققب لسي اتقللبحت  ةقاستع ا ق ت قأيه ق  قالسببقهوقوهذاق،٪قق1قبيحو
لالســــاداتلشــــراء"قالتري ــــزلمربــــعق دددد ق-قللبيتبدددد يقل تدًددد قوأ ثدددد ق-قآخدددد قيثدددد  قتادددد ي قيددددت  ق)ال  ئدددد ةقسددددع 

 ( "Buying Brazilian Bonds""البراز   ة

قيع  لدققأو(ق2)قيع  لدققشد  ق د قسدواءق،قالةد مقوأسدع  قال  ئد ةقأسدع  قبديققتح ي القتلبدققت عب
قالتح  د تقلتحيد قاسدتع ا قت د قالب د اققت دققلد قيد قأيددقإلد قويشدي  قخي اليحو قالأق  قي  زيً ق وً اق،(ق1)

قيعًدد قوالأايبيددققاليح يددققال  ئدد ةقأسددع  قتتحدد اقأققاليدد ا ق يددقق،قبهدد قالخ ةددققالةدد مقأسددع  ق دد قال بيدد ة
قإذا قث بتددققدييددققتيدد قالثي ئيددققالةدد مقأسددع  قت دد قب لح دد ةقت تزيدد ققلدد ولتيققاليت   ددققالح لددققليأخددذ ق ثيددً ا
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ق)الايخ دد  (قوسددي وقق،قث بتدًد قالةدد مقسددع قيةدد قأققتتودددمق  يهدد ق،قالالتددزا قهددذاق دد قتثددققالأسددواقق  يددت
Depreciationقالب د يقق د قال  ئد ةقأسع  قأققالتح ي قش  قيعي ق،قالح لققهذيق   قالة  قيس ويقاليتودمل

قالالتزاي تقبهذيقالح وي تقتتعه قلاق،قسي ىق ي ق،قالأحي ققيعة ق   قتي يً ق يعقًقتتح اقأققت يه قسيتعيق
قوهدذا قالةد مقسدع ق بيد ةق د قتايبقتح   تقتح و قي قغ لبً قل يه ق،قالة مقسع قت  قل ح  ةقالي  اق
قأيد  قق د قال  ئد ةقأسدع  قتدققال  ئد ةقسدع قلايحد امقبددقالسدي حقيي يه قي قيا ا قت  قة  يققديوً اقيام
ق الع ل قيققأخ ى

 شراءلالساداتلالبراز   ةلل:لح لةلتطب ق ةمث ل:ل

ام دللال  ئدةلالمرت علجداًلفدلالبراز للفدلذلكلالوقتل س عدلع ىلتو  حلالاقطةلل1993 علا سكلفدلأ  ولل/لسبتمبرل
ل لتب غ لشهر ة لف ئدة لاسبة لالساداتلالبراز   ة لتدفع لها  . لإل ه  لالوصول ل36.9التدلار د ل بدو لب لس رل٪. لمق راة لجدًا لجذابً  هذا

٪.للال جبلع  كلشراءل0.2ق بللم دللف ئدةلشهريل ب غلحوالدلوالذيل ل-يم لفدلالمث ل٪لع ىلالساداتلالمر ي ةل3الساويلالب لغل
لم دللليدلتقررل،لأاتلبح جةلإلىلعاصرلأيثرلأهم ةل،لال:تخبركلبصاهللالاقطةلالس بثةإنلالما قشةلفدل.لل لالساداتلالبراز   ة

 لب لاسبةلالبراز  دللريالال م ةلاللاسملال م ةلالبراز   ةلفدلذلكلالوقتل؛لتسمىلالآنلالcruzeiroلالمتوقعللااخ  ضلقمةليروز رو
لرأ ا لفدلالم  دلةلا  ل،لفإنلال  ئدلب لدولارلمنلالاستثم رلفدلالساداتل2الدولارل.لأاتلفدلح جةلإلىلهذهلالم  وم تللاهل،ليم 

 لمدةلشهرل س ويلواحدلزائدلس رلال  ئدةلالبراز  دل،لمقسومً لع ىلواحدلزائدلالم دللالمتوقعللااخ  ضلقمةليروز روالبراز   ةل
cruzeiroب لاسبةللدولار:ل 

     
  

[       
        ]

    

الولىلالم قوللهدلتوقعلأنل يونلم دلل لالتوقعللالذيلتتوق هلخلاللالشهرلالق دملCruzeiroم لم دللااخ  ضلق مةل
.لي نلالدولارللخلاللالشهرلالم  دللDepreciationلالااخ  ضخلاللالشهرلالمقبللمس و ً للم دلللDepreciationلالااخ  ض
،لوب لت لدلفإنلم دللل1993يروز رلفدلاه  ةلأغسطسلل134.600وق متهلل1993يروز رولفدلاه  ةل ول ولل100.000 س ويل
فدلأغسطسلي نلل-ع ىلاحولمي فئل،لم دللااخ  ضلق مةليروز رولب لاسبةلل دولارلل-ق مةلالدولارلب لاسبةلإلىليروز رولارت  عل
با سلالم دللفدلسبتمبرليم لي نلفدلشهرلأغسطسل،للDepreciation٪.لإذالي نلمنلالمتوقعلأنل ستمرلالااخ  ضلل34.6

لراز   ةللمدةلشهرلواحدلهو:فإنلال  ئدلالمتوقعلمنلالاستثم رلفدلالساداتلالب

     

     
       

ل لب لدولارلمنلامتلاكلالساداتلالبراز   ةلهو لالمتوقع لال  ئد لول سلل%1.6 =1-1.017ام دل لشهرً   ل ٪ل36.9فقط 
ىلالساداتلالمر ي ةل٪لشهرً  للال زاللأع ىلبيث رلمنلم دللال  ئدةلالشهريلع 1.6شهرً  لالتدلبدتلجذابةلفدلالبدا ة.للاحظلأنل

.لعادم لتؤخذلتحي مجم علال ا صرلالتدلتج ه ا ه لعادم ليتبا لشرطلالل-٪ .للينلفيرلفدلالمخ طرلوتي ل فلالص قةل0.2احوالدل
 .لهذهلفدلالاعتب رل،لقدلتقررلالاحت  ظلبصموالكلخ رجلالبراز لل

بيققالأةو قاليح يققوالأةو قيتي قالاي ت حق  قالأسواققالي ليققل يستثي يققالاختي  ق خلبةقق:ق
الأايبيدق قيعتيد قهددذاقالاختيد  ق دد قالياد  قالأو قت دد قيعد لاتقت ئد ته قاليسددبيقق،قوالتد قتعتيدد قت د قأسددع  ق

قاليتودمقل عي ققاليح يق ق Appreciationالا ت  وال  ئ ةقاليح يققوأسع  قال  ئ ةقالأايبيقق،قوت  قيع  ق
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 لالمحورلالاولللاهملاق طلم خص

 تـ حلالاا تـ حلفـدلولالاا ت حلفدلأسواقلالس عللسشخ صلوالشري تلإمي ا ةلالاخت  رلب نلالسـ علالمح  ـةلوالسـ علالجاب ـة.لل ت حل■
 السواقلالم ل ةلل مستثمر نلالم ل  نلالاحت  ظلبموجوداتلم ل ةلمح  ةلأولأصوللم ل ةلأجاب ة.

 الجاب ة.لس رلالصرفلالاسمدلهولس رلال م ةلالمح  ةلب لاسبةلل  ملاتل■

 لهولز ـ دةلفـدلسـ رلال م ـةلالمح  ـةلب لاسـبةلل  مـلاتلالجاب ـة.لوب بـ رةلAppreciationلب ختص رلرت  علالسمدلاالاالارت  علال■
 لهـولااخ ـ ضلفـدلسـ رلDepreciation لب ختص رلأخرىل،لفإاهل ق بللز  دةلفدلس رلالصرف.لالااخ  ضلالاسمدلاالااخ  ضل،

   ملاتلالجاب ة.لوهول ق بللااخ  ضلفدلس رلالصرف.ال م ةلالمح  ةلب لاسبةلل

لم روب لفد س ويلس رلالصرفلالاسمدلوهولس رلالصرفلالحق قدلهولالس رلالاسبدلل س علالمح  ةلب لاسبةلل س علالجاب ة.لل■
 .الس رلالاجابدمقسومً لع ىلمستوىللالس رلالمح دمستوىل

ل س علالمح  ةلب لاسـبةلل سـ علالجاب ـةلاأيلز ـ دةلفـدلسـ رلالصـرفلالحق قـد .للالارت  علالحق قدلهولالز  دةلفدلالس رلالاسبدل■
الااخ ــ ضلالحق قــدلهــولااخ ــ ضلفــدلالســ رلالاســبدلل ســ علالمح  ــةلب لاســبةلل ســ علالجاب ــةلاأيلااخ ــ ضلفــدلســ رلالصــرفل

لالحق قد .

مـرجحللسـ  رلالصـرفلالحق ق ـةلهـولمتوسـطلل،لب ختصـ رإنلس رلالصرفلالحق قدلالمت ددلالطرافل،لأولس رلالصرفلالحق قدلل■
 الثا ئ ةل،لمعلوزنليللب دلأجابدللاص بهلفدلالتج رة.

 سجللم زانلالمدفوع تلم  ملاتلالب دلمعلبق ـةلال ـ لم.ل سـ ويلرصـ دلالحسـ بلالجـ ريلمجمـوعلالرصـ دلالتجـ ريلوصـ فدلالـدخللل■
رصـ دلحسـ بلرأسلالمـ للتـدفق تلرأسلالمـ للمـنلبق ـةلال ـ لملاـ قصللوص فدلالتحو لاتلالتدل ت ق ه لالب دلمنلبق ـةلال ـ لم.ل سـ وي

 تدفق تلرأسلالم للإلىلبق ةلال  لم.

الحس بلالج ريلوحس بلرأسلالم للهم لصورت نلمتط بقت نللب  هم لالب ض.لمـعلتـركلالمشـيلاتلالحصـ ئ ةلج ابـً ل،ل جـبلأنلل■
ر.ل تملتمو للعجزلالحس بلالج ريلمـنلخـلاللالتـدفق تلالرأسـم ل ةل صللالحس بلالج ريلب ل  فةلإلىلحس بلرأسلالم للإلىلالص 

الص ف ةلمنلبق ةلال  لمل،لوب لت لدلمنلخلاللف ئضلحس بلرأسلالم ل.لوب لمثلل،لفـإنلفـ ئضلالحسـ بلالجـ ريل ق بـللعجـزلحسـ بل
 رأسلالم ل.

ىلأنلم ــدلاتلال  ئــدلالمتوقــعلمــنلال م ــةل،لهــولشــرطلتحيــ مل ــاصلع ــلب ختصــ رغ ــرلالمغطــ ةلأولت ــ دللال  ئــدةللت ــ دللال  ئــدةلل■
المح  ةلع ىلالساداتلالمح  ةلوالساداتلالجاب ةل جبلأنلتيونلمتس و ة.ل ش رلت  دللال  ئدةلإلىلأنلس رلال  ئدةلالمح دل سـ ويل

 لارت  علالمتوقعلل  م ةلالمح  ة.تقر بً لس رلال  ئدةلالجابدلمطروحً لماهلم دللا

 ولالللسئ ةلحوللالمحورأمث ةلولأ

قالق-2 قهذا ق   قاليع وي تقالوا  ة قب لةوابقيحو ب ستخ ا  قالعب  اتقالت ليق قيق قتب  ة ق   قبتسييق قد  ،
 والخ أقأوقغي قاليؤ   ق

إذاقل قت ققهي اق  ود تقإحة ئيقق،ق يابقأققتت ا قالب  اققالت قتع ي قيققتازق  قالحس بقالا  يققأ 
 قت  ا تقة  يقق  ق أ قالي   
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قيي ققب  قهوقالح  ق  قسيغ  و ةقق-أققت وققيسبققالتة ي قأ ب قيققواح ققبييي  لاقيي ققأققق- ي 
 قيي بققالأي قي سدقت  قيسبققالوا  اتقإل قالي ت قاليح  قالإاي ل ق 

إققواو ق ولققغييققيث قالي ب ققل يه قيسبققةغي ةقيققالوا  اتقإل قالي ت قاليح  قالإاي ل قه ق لي ققج 
 ل.ل ي ب قيثلبق"قالولاي تقاليتح ةق"قغي قت  لققلية  يقواا قت  قواو قلعبقق

 قإل قأققأسع  قال  ئ ةقيابقأققت وققيتي ث ققتب قالب  اق قغ  ةيشي قتع   قال  ئ ةقغي قاليق  

ق قغي قاليه  ق  ققت   ؤقال  ئ ة ق  ققيققاليتودمقأققي ت مقال ولا قيا ب قاليقق، يعي قأققسع ققغ  ةإذا
 لسي قالي ب ي  ولاي تقاليتح ةقسي وققأ ب قيققسع قال  ئ ةقالإسي ق  قالال  ئ ةقالإ

،قإذاق  ققال ولا قهوقالعي ققاليح يققواليو وققيحو سع قالة مقاليعتي ق  قهذاقالقتع يم قب لية قإل قو
 قيو و ق10 9 ولا قتس ويقق10 9يعي قأققق10 9سي قالب لغقالعي ققالأايبيقق،ق  ققسع قالة مقالإ

لق  وقالحايا قأققالس مقاليح يققتةب قأد قت   ققب ليسبققل س مقالأايبيق ز قيعي قالا ت

خطصل؛لاو لخطصل:لال ب رةللالصح حةلل–خطصل؛للاه لل–خطصل؛للاد لل–خطصل؛للاج لل–صح حة؛لللاب لل-الاج بة:لاأ 
لال م ةلهولوال ورول  ةالمحلال م ةلهولالدولارلي نلإذال،لالمحورلهذالفدلالم تمدلالصرفلس رلت ر فلإلىلهدل"لب لاظر

؛لل.صح حل"لهولالب  نلهذال ورول،ل1.1ل س ويلالواحدلالدولارلأنل  ادل1.10لالاسمدلالصرفلس رلفإنل،لالجاب ة
 خطص.لل-از 

والأخ ىقب  قأايب  قب لية قق،ق،قواح ةقتسي قالب  قاليح  قالا ت اايقيققالادتة  ي تققثييقاقليأخذق-1
(ق،قد قببي ءقييزاققالي  وت تقل  قب   قإذاقلز قالأي ق،قد قبتاييققز(قإل ق)أإل قاليع يلبتقالي  اقق  ق)

   ققإحة ئ  

ق.الأايبيققال ولققيققالي  قيقق ولا ق299قاليح يققال ولققاشت ت قأ

ق.اليح يققالتزل قييح  اتقت  ق ولاً اق10قالأا يبقالسي حقأي ق قب

ق.اليح يققالأسه قيققحي زت ه قيققالأسه ق حأ بقيقق ولا اقًق20قت  قالأا يبقاليستثي وققحة  قج

ق.الأايبيققالخي يققل ايعي تق ولاً اق10قاليح يوققالس  ققأت   ق 

ق.الأايبيققالبيواقيقق ولاً اق0.قاليح يققالش   تقادت ات قه

ق.اليح يققالح وييققالسي اتقيقق ولاً اق20قالأا يبقاليستثي وققشت ىأ و 

ق الأايبيققالح وييققالسي اتقيققييت   ته قيقق ولاً اق09قاليح يوققاليستثي وققب و قز
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لج بةلال

لولا:لم زانلالمدفوع تلل ب دلالمح دلاب لدولار أ

لالحس بلالج ري

 25الص دراتللل-

 100لللللالوارداتللللللل-ل

 ل75- للللل=ل100-25الوارداتل ل=لال–رص دلالم زانلالتج ريل=لاالص دراتل*لللل

 ل0ت ملاالمقبوض للدخللالاستثم رلالمسل-

 15المدفوعلاالمحول لللللللللللالاستثم رلدخلل-ل

ل15- ل=15-0الدخللالمدفوعل=لال–ص فدلدخللالاستثم رل=لالدخللالمست مل*لللل

 25-ص فدلالتحو لاتللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل*لللل

ل115-=للللللللللللللللللللللل ل 25- +لا15- +ا75-رص دلالحس بلالج ريل=لاا

لسلالم لأحس بلرل

  15+65ال80المح  ةللالصوللمنلالجاب ةلالح  زاتلز  دة-

 50-الجاب ةلللللللللللللللسصوللالمح  ةلالح  زاتلز  دة-

 130 ل=ل50-ال–ل80الجاب ةل=لالالح  زاتلفدلالص ف ةلالز  دة*لللللل

 15-=للل130-115ال رقلالاحص ئدل=ل*لللل

ل ا  :لم زانلالمدفوع تلل ب دلالاجابدلاب لدولار ث

لالحس بلالج ري

 100الص دراتللللللللل-

 25للللللللللللللالوارداتلللل-

 ل75 للللل=ل25-100الوارداتل ل=لال–رص دلالم زانلالتج ريل=لاالص دراتل*للللل

 15دخللالاستثم رلالمست ملاالمقبوض لل-

 0للللللللللالمدفوعلاالمحول للالاستثم رلدخلل-
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 15 ل=0-15الدخللالمدفوعل=لال–ص فدلدخللالاستثم رل=لالدخللالمست مل*لللل

 25ص فدلالتحو لاتللل=للللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل*للللل

ل115=لللللللللللللللللللللللللللللللللللللل25+15+75رص دلالحس بلالج ريل=ل

لسلالم لأحس بلرل

 ل50-المح  ةللللللالصوللمنلالجاب ةلح  زاتاللز  دةل-

  15+65ال80الجاب ةلللللللللللللللسصوللالمح  ةلالح  زاتلز  دةل-

 130ل- ل=ل80-50-الجاب ةل=لالالح  زاتلفدلالص ف ةلالز  دة*

 15=للل115-130ال رقلالاحص ئدل=ل*

  قق)$(ي ق،قوواح قة   قب ل ولا ق  قألي ي)€( الية ق  قاثييققيققالسي اتق،قواح قة  قب ليو وقق-3
ت  مقالاييققق-قلي ةقت  قواح الأو اققالي ليققالح وييققه قسي اتق لبقيققالولاي تقاليتح ة قا ت  قأقق

 يو و قق10 9 ولا ق=قق2قبد،قث بتققEالاسييققل سي اتقبع قت  قواح قيققا ق قيع  قالة مق،ق

ق: ي ق  قالا و قالت ل قاتت  قالسي قوالأسع  قسييقالاي قالإيت قإت  ءقق

ل الاسم ةق ملاللاس  رلالسادات
لالو.م.أل$10000ل9615.38$
لالم ا  ل€10000ل9433.96€

 ا قحس بقيع  قال  ئ ةقالاسي قت  ق  قيققالسي ات 

  ال  ئ ةقغي قاليغ  ةق"قت   ؤ"قع   حسبقسع قالة مقاليتودمق  قالع  قالياب قبي قيتي ش قيمقتأب ق

 تتودمقايخ   قدييققال ولا قب ليسبققل يو وق،ق ي قه قالسي اتقالت قيابقت ياقش ائه ؟ج قإذاق يتق

ق،قا ققيدققتد  قبعد  قالألي ييدققالسدي اتقلش اءقاليو وقيا ب قال ولا قتب    قأي ي  قيستثي قأياق ت  أ   
 يو و( قق11 9=ق ولا ق2) ق11 9،قهوق  قالوادمققEأققسع قالة مق،ققاتا 

قبيع  قالع ئ قاليحاققالذيق يتقستاييدقلوق يتقتحي ققي قهوقيع  قق ت ئ اقاليحاققب ل ولا قيا  يقً
 السي اتقالأي ي يق؟

ق؟قلي قوقلي قلا؟غ  ةال  ئ ةقغي قاليقع   ه قه قالاختلب  تق  قيع لاتقالع ئ ق  ق) (قتت ققيمقش  قت

ق
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لج بةال

لحس بلس رلال  ئدةلالاسمدلع ىلالسادات-أ

،لل(PB)تحصــللع  ــهلل ســادلفــدلالســاةلمــنلالآنلا قصًــ لمــ لتدف ــهلمق بــللالســاداتلال ــومللســ رلال  ئــدةلهــولمــ "
ل.ل"(PB)مقسومً لع ىلس رلالساداتلال ومل

ل*س رلال  ئدةلالاسمدلع ىلالساداتلالامر ي ةلب دلساةل يون:

  
$      $  

$  

   
             

       
      

 *س رلال  ئدةلالاسمدلع ىلالساداتلالالم ا ةلب دلساةل يون:

  
          

   
   

             

       
      

لال  ئدةلغ رلالمغط ة.ل"لتي فؤ"ل  دلس رلالصرفلالمتوقعلفدلال  ملالمقبللبم ل تم شىلمعلتلحس بل-ب

لئدةلغ رلالمغط ةلاجد:منلعلاقةلتي فؤلال  

            
  (

  

    
 ) 

لبإع دةلترت بلالم  دلةلبدلالةلس رلالصرفلالمتوقعلتصبحلال لاقة:

    
  

       
  

      
     

  
          

      
     

               

لسـ رل ـدفعللاـهل،لاللمـ ادلالسـادلالساداتلالتدل جبلشـراؤه لاذالتوقـعلااخ ـ ضلق مـةلالـدولارلب لاسـبةلل  ـورو.لهـد-ج
ل.ال م ةلع ىلرأسم ل ةلمي سبلوتتوقعلأع ى،لف ئدة

٪.ل10=ل٪ل4٪ل+ل6لهـو لب لـدولارالاللم ا ـةلالسـاداتلع ىلال  ئدلإجم لدلفإنلوب لت لدل،٪ل4لباسبةلالدولارل اخ ض-د
ل٪.4لباسبةلع ئدلالمر ي ةلالساداتلفدلالاستثم رلعنل اتجلأنلالممينلمنلي ن

ل.ال    ةلال وائدلفدلالمس واةلول سل،لالمتوق ةلال وائدلفدلالمس واةلحوللهولالمغط ةلغ رلال وائدلت  دللاتي فؤ لشرط-ه

ثقس مق)يلبب ق،قسي  اتق،قوثلبق(A  ،B  ،C)لالية ق  قت ل قبدقثلبثققادتة  ي تقيتس ويققالحا ق-4
حواسيب( قا ت  قأققاليسته  يقق  قالادتة  ي تقالثلبثققي ي وققإي  ققيب غقيس وٍقت  قالس مقالثلبثقق

قوت  قأ ي يقدييققالإيت جقل  قس عقق  قالادتة  ي تقالثلبثق قاييعه  

ق
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C B A ل
لملابسل10ل0 5
لس  راتل5ل10 0
لحواس ب 0 5 10

 قالإاي ل ق  ق  قادتة  ؟قإذاقاسته  تقالاييققالإاي ليققل ي ت قاليح  قالإاي ل قا قي قهوقالي ت قاليح 
 ول قتات  قأيق ولققيققالخ  جق،ق   قيي ققاليسته  وقق  ق  قادتة  قت  ق  قس عق؟

ب قإذاقل قتات  قأيق ولققيققالخ  جق،ق ي قهوقالييزاققالتا  يق  ق  قب  ؟قي ذاقسي وققيي قالتا  ةق
ل قأيقاهق(؟ي ل ق)ي قه قالس عققالاي ةقالت قس  قهذاقالع  ة  ه ق  قب  قواى

؟ق(B) ةي قتا  يقة  يقيمقالب  ق( A)ج ق  قاوءقإا بتاقت  قالازءق)ب(ق،قه قسي وققل ىقالب  ق
 ؟قه قسي وققل ىقأيق ولقق ةي قتا  يقة  يقيمقأيق ولققأخ ى؟Cيمقال ولقق

 يه قتازقتا  يقيمق  قيققش   ئه قالتا  ييققال ئيسييقق  قالولاي تقاليتح ةقل يه قتازقتا  يق بي  قول
،قول ققالعازقأ ب قب ثي قيمقبع قالب  اقق)ت  قسبي قاليث  ق،قالةيق(قأ ث قيققغي ه  قلي ت  قأقق
قالتا  يققالع يقق)يمقالع ل ق   ( قه قتتودمقأققي وققله ق ةي ق الولاي تقاليتح ةقتاا قت  قوا  اته 

قالتا  ييق؟قه قيشي قالتب   قالتا  يقال بي قبش  قخ تقيمقتا  يقة  يقيمق  قواح  قيققش   ئه 
قل  قتسي  قلا قالةيق قأق قإل  قب لا و ة قالقس مالةيق قيم قاليس واة قد   قت   قب ليي  سق س مقالأي ي يق

قالةيييق؟

لج بةال

ل.س  ةليللع ىل5لالمسته يونلس ا ق.لاقتص دليللفدل15لهولالجم لدلالمح دلالا تجل-أ

لبتصـد رل"Bلالدولـة"لتقـوملب امـ ل،لBلالدولة"لإلىلالملابسلبتصد رل"A"لالدولةلتقوم.لص ريلتج ريلرص دلب دللليل-ب
ل."A"لالدولةلإلىلاليمب وترلأجهزةلبتصد ر"لCلالدولة"لتقوملب ام ل،"لC"لالدولةلإلىلالس  رات

لأخرى.لدولةلأيلمعلص ريلتج ريلم زانلب دلليل يونللن -ج

لالولا ـ تلق مـتللـولحتـىل،لم  اـةلدولـةلأيلمـعلمتوازاـةلتجـ رةللـد ه لسـ يونلالمتحـدةلالولا ـ تلأنلقعلتوللسببل وجدللا-د
ل.الي دلالتج ريلال جزلبإزالةلالمتحدة

PوققP( قوا ت  قأققEلي ت  قأققالعي ققاليح يققتيخ  قدييته ق)ق:قس رلالصرفلوسوقلال مل.ل5
قل*

 تبا قث بتق 
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السع قاليسب قل س مقاليح يقق)سع قالة مقالحايا (؟قب لية قإل قالاسي قت  ققيخ   ا ق يمقيؤث قالا
قهوقالتأثي قاليحتي قللبيخ   قالاسي قت  قال  بق)الع لي (قت  قالس مقاليح يق؟قت  ق قي  إا بتاق،

قيع  قالب  لققاليح يق؟

Pب قب لية قإل قيستوىقالأسع  قالأايبيقق،ق
*

اليح يق؟ق،قي قهوقسع قالس مقالأايبيققب ليسبققل عي ققق 
 يمقيؤث قالايخ   قالاسي قت  قسع قالس مقالأايبيققب ليسبققل عي ققاليح يق؟ق يمقيؤث قالايخ   ق
قالس مق قيشت وق قاليح ييق قاليسته  يق قأق قتذ   ق)ت يي : قاليح  ؟ قاليسته ا قأسع   قيؤش  ق   الاسي 

قو ذلاقالس مقاليح يق (قق"الواردات"لالأايبيقق

ق يمقيؤث قالايخ   قالاسي ق  قالأا قالحايا ؟ققتً ق،ج قإذاقة قالأا قالاسي قث ب

قاليح يقق  قالبيم" قالعي لق  قالتع يققت  قالبي ققالت ل  ق"إققتخ ي قدييققالعي ققيامق

لج بةال

لع ىلالمح دلالبط لةلم دلل اخ ض.لالمح  ةلالس علع ىلالاسبدلالط بلارت  ع.لالمح  ةلل س علالاسبدلالس رل اخ ض-أ
ل. رالقصلالمدى

لnominal depreciationالاسمدلالااخ  ضل ؤدي.ل(P* / E)لهولالمح  ةلال م ةلح ثلمنلالجاب ةلالس علس ر-ب
لإلىلالاسمدلالااخ  ضل ؤديل،للذلك.لالمح  ةلال م ةلح ثلمنلالجاب ةلالس علس رلز  دةلإلى لEلق مةلفدلالااخ  ضا

 .CPIالمسته كللأس  رلمؤشرلز  دة

ل.خ ض الالحق قدلالجر -ج

لالحق قدلالجرلخ ضلطر قلعنلالا تجل nominal depreciation الااخ  ضلالاسمدل ح زل،لأس سدلبشيل -د
ل.المح  ةلال م لةلز  دةلإلىل ؤديلمم ل،لالمح د

ل  وص فدلالص دراتلالحق قدلالصرفلس رل-6

 يستو  ة؟قس عققأ قيح يققس عققش اءقت ياقيابقه 

قيقق بي قت  قت  قل حةو قتخ  قأي ي يقولت قققش  ققلة ل قالش اءقتققيسؤو قأياقا ت  
ققالا ي ةقال يبيوت قأاهزة قالةيمقي ب ي قأح هي ق،قييوذايققالش  قق  قال يبيوت قاختة ة قح   
قاللبزيققاليواة  تقحاا قيق،قأي ي  قوا خ  قستشت يق،قأس س قبش  قيت   ئ ققالييوذايققلأققيةً ا 
ق  قق،قالتةييمق و قبعيلبتقيسع ةقال يبيوت قأاهزةقلأققيةً اق،قذلاقويم قأد قبسع قالييوذجقالش  ق
وق ققأ ختقالييوذايققيققأيقتح ي قه ق-قدبوله قد  تقإذاق-قيهيتا ققيب ش ةقليستقالأسع  قيا  يق
قيققالييوذايققوأسع  قواليققال ولا قبيققسي الإقالة مقسع :ققيع ويتيققإل قتحت جق،قيهيتاقلإ ي  
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قأي ي  ق ولا ق1499قتب غقالةيمقأي ي  ق يبيوت قاه زقت   ققأققلي ت  ق.التةييمقت  ولقتيلبتقحيث
قهوقالاسي قالة مقسع ق  ققإذا قيققألمق141قتب غقالةيمقي ب ي قيش بدق يبيوت قاه زقت   ققوأقق،

ق قالي  وبقل  ولا قيقق229

 قل ش اء؟قالأ ا قهوق يبيوت قاه زقأي -
قلة مقالحايا قيققخلب قهذاقاليث  ؟ت  ةقبي ءقسع قاإوا ق يمقيي ياق -
 ت  قة   قالة   ات؟قققالحايا قسع قالة مقث أوققي دشق و  -

لالاج بة

لأولالًلاقومل،لب لدولارلالمق راةللجراء.لا سه لال م ةلح ثلمنلالجه ز نليلالأس  رلق  سل جبلهذه،لالس  رلمق راةللجراء
أن:لللا لوق لل،" ل ن"ل  ادلالرمز¥لال٠٠٠٢٢٢لهولال  ب ادلل  نلب لاسبةلالس ر.لدولاراتلإلىلال  ب ادلاليمب وترلس رلبتحو ل

الس رلب ل نل=لل:لخدمةلأولس  ةلليلأاهلملاحظةلخلاللمنلال  ب ادلل يمب وترلالدولارلس رلاجدل،لس بقً لف  ا ليم .لل¥110ل=1$
لق مةلالدولارلب لاسبةلل  ن×لالس رلب لدولارل

 ع ى:لاحصلل،لوالحللالت و ضلهذالبإجراء.لالدولارلمق بللال نلصرفلس رلفقطلهدل؛ال نل/لالدولارلق مةلأنلحظلا

        
     ¥ 

                        
 

لالس رلب لدولارل=لالس رلب ل نل/لس رلصرفلال نلمق بللالدولار

        
      ¥

   ¥
  

      

لال  بــ ادلاليمب ــوترلأنلهــولاســتات جا .لإلغ ؤهــ ل ــتمللــذلكل،لومق مهــ لالاســبةلبســطلمــنليــللفــدل ظهــرلالــ نلرمــزلأنللاحــظ
لاليمب ـوتر.لدولارل2400ل،لالمر يـدلاليمب ـوترلسـ رلمنلأقللدولارل200لأول،لدولارل2200لبس رلالمر يدلاليمب وترلمنلأرخص
ل.ص قةلأف للهولال  ب اد

ل،لعـ ملبشـيل.لالصـاعلالمر يـدلاليمب ـوترلع ـىلستخت رهلشريتكلأنل ما لًل  ادلأرخصلي نلال  ب ادلوتراليمب لأنلحق قة
ل،لالجاب ةلوالخدم تلالس علبصس  رلمق راةلوخدم ته لس  ه لأس  رلع ىلجزئً  لالدول ةلالسواقلفدلالما فسةلع ىلب دلأيلقدرةلت تمد
لالمح  ـةلالسـ  ةلسـ رلفـإنل،لوالمر ي ـةلال  ب ا ـةلاليمب ـوترللجهـزةلالافترا ـدلثـ لالملفد.لمشتريةلب م ةلالس  رلق  سل تملعادم 

لالمر يـدلاليمب ـوترلفـإنللـذا.ل1.09لأول،لدولارل2200/للدولارل2400لهـو لال  ب ا ـةالالجاب ـةلالس  ةللس رلب لاسبة لالمر ي ةا
ل.مؤاتلغ رلتا فسدلو علفدلالمر يدلالماتجل  علمم ل،لال  ب ادلاليمب وترلمنلالم ئةلفدل9لباسبةلأغ ى

لالمتوسـطلفـدلالـثمنلب هظـةلم ـ نلب ـدل اتجهـ لالتـدلوالخـدم تلالسـ علي اـتلإذالعمـ لالاقتصـ د ونل تسـ ءلل،لعـ ملبشيل
لالصـرفلس رلتيونلمنلخلاللالسؤاللهذالعنلالج بةويم لات حلس بق لفإنل.لالخرىلالب دانلتاتجه لالتدلوالخدم تلب لس علمق راة

لأولالسـ  ةلمتوسـطللسـ رلب لاسـبةلالمح  ـةلالخدمـةلأولالسـ  ةلمتوسـطلسـ رالاللهولم للب دلالحق قدلالصرفلس رول.للل ب دلحق قدال
ل.المشتريةلال م ةلح ثلمنلالس  رلعنلالت ب رل تملعادم ل،لالجاب ةلالخدمة
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لالس  ةلمتوسطللس رلب لاسبةلالمح  ةللخدمةالأولالس  ةلمتوسطلس رلهولreal exchange rateلالحق قدلالصرفلس رتذي رل:ل
ل.المشتريةلال م ةلح ثلمنلالس  رلعنلالت ب رل تملعادم ل،لالجاب ةلالخدمةلأو

لاع دلبا ءلس رلالصرفلالحق قد

لالجاب ـةلال م ـةلوحـداتلعـددالالاسـمدلالصـرفلسـ رل سـ وي E أنلتذيرل،لالحق قدلالصرفللس رلم  دلةلع ىلل حصول
لسـوف.لالمسـته كلأس  رلمؤشرلبواسطةل،لالمث للسب للع ىل،لق  سهلتم ل،لالمح دلالس رلمستوىل س وي P وأن لمثلاللدولارلليل

 *P ساسـتخدم.لالجابدلالس رلمستوىل س وي *P دعل،لوب لمثل".لالمتوسط"لالمح  ةلالخدمةلأولالس  ةللس رليمق  س P استخدم
ل."المتوسطة"لالجاب ةلالخدمةلأولالس  ةللس رليمق  س

.لالجاب ةلالخدمةلأولالس  ةلمتوسطللس رلب لاسبةلالمح  ةلالخدمةلأولالس  ةلمتوسطلس رل س ويلالحق قدلالصرفلس ر
P/Pلاسبةلأاهلع ىلالحق قدلالصرفلس رلتحد دلالصح حلمنل يونللنل،لذلكلومع

*
لب ملاتلعاهلالت ب رل تملالس رلمستو دللن ، 

ل،لدولاراتلإلىلالجاب ةلالس  رللتحو لل،لال  ب ا ةلاليمب وترلأجهزةلمق بللالمر ي ةلاليمب وترلهزةأجلعنلمث لا لفدلرأ ا ليم .لمخت  ة
لالجاب ـةلالخدمـةلأولالسـ  ةللمتوسـطلب لـدولارلالسـ رلفإنل،لالق عدةلهذهلبموجب.لالصرفلس رلع ىلالجابدلالس رلاقسملأنل جب

Pل س وي
*
 / Eيـلق قدالحلالصرفلس رليت بةل مياا لالآن.ل 

ل=لس رلالس  ةلالمح  ةل/لس رلالس  ةلالاجاب ةلب لدولارلل س رلالصرفلالحق قدل

  
 

  

 

   
  

  
 

ل:ع ىللتحصل E فدلوالمق ملالبسطلا ربل،لالت ب رلهذاللتبس ط

  
  

  
 

ل الحق قدلوالذيل رمزللهلبللالصرفلس رلص غةلوهد

لأجهـزةلأنلتخ ـلل،لالجـدللأجـللمـن.لالسـ بقلالمث للفدلح  ا هلالذيلالموقفلع ىلاطبقه لدعا ل،لغةالص لهذهلمنلل تحقق
لأجهزةلس رلمجردل صبحلالحق قدلالصرفلس رلفإنلوب لت لدل،لوال  ب نلالمتحدةلالولا  تلتاتجه لالتدلالوح دةلالس  ةلهدلاليمب وتر
ل1/لل  بـ ادل ـنل110لهـولEلالاسـمدلالصـرفلسـ رليـ نل،لالمثـ للهـذالفـد.ل ا ةال  بلاليمب وترللجهزةلب لاسبةلالمر ي ةلاليمب وتر

Pلالجابــدلوالســ رل،لأمر يــدلدولارل2400 لل يمب ــوترالPلال   ــدلالســ رلويــ نل،لأمر يــدلدولار
fلبتطب ــق.ل ــنل242000ليــ نل

ل: ع دلاحصلل،ل1.الم  دلة

  
  

  
   

         

      
        

ل.س بقً لع  ه لحص ا لالتدلالج بةلا سلوهد

لل ســ علالاســب ةلوالســ  رلالاســمدلالصــرفلســ رلع ــىل شــتمللوهــو.لمهــملاقتصــ ديلمتغ ــرلهــولالحق قــدلالصــرفلســ ر:للةالما قشــ
لالجاب ـةلالسـ علمـنلأغ ـىلالمتوسـطلفـدلالمح  ـةلالسـ علتيـونل،لمرت ً  لالحق قدلالصرفلس رل يونلعادم :لالب دانلعبرلوالخدم ت

لب ـدانلإلىلالتصد رلفدلص وبةلس واجهونلالمح   نلالماتج نلأنلالحق قدلالصرفلس رلارت  عل  اد .لال م ةلبا سلتس  ره لعادا
لرخ صـةلالمسـتوردةلالسـ عللنالالمح ـدلالب دلفدلج دًالالجاب ةلالس علستب علب ام ل،" لالثمنلب هظة"لالمح  ةلالس علستيونالأخرى
 .الداخللفدلالماتجةلب لس علمق راة
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لالصـ دراتلصـ فدلأنلاسـتاتجلفإااـ لالـواردات،لوز ـ دةلالصـ دراتلتق  ـللإلـىل م ـللالمرت ـعلالحق قـدلالصرفلس رللنلاظرًا
ل،لماخ ً  لالحق قدلالصرفلس رلي نلإذال،لذلكلمنلال يسلع ى.لمرت ً  لالحق قدلالصرفلس رل يونلعادم لالااخ  ضلإلىلس م ل
لالســي نلس شــتريلب امــ ل، لالج اــبلالما فســ نلأســ  رلمــنلأقــللســ  هلأســ  رللنالتصــد رهلالســهللمــنلأاــهلدالصــ لالب ــدلفســ جد

لعاـدم لالارت ـ علإلـىلالصـ دراتلصـ فدل م ـلل،لوب لتـ لد ل.لالمح  ةلب لس علمق راةلالثمنلب هظةلالوارداتللنالأقللوارداتلالمح  ون
 .ماخ ً  لالحق قدلالصرفلس رل يون

لالصـ دراتلبج ـللالصـ دراتلصـ فدلتق  ـللإلـىلEلالاسـمدلالصـرفلس رلز  دةلستؤديلي فلأو حا ل،لالس بقلتح   ا لفد
لالصـرفلسـ رلمـنلأ ً ـ لسـتز دلEلفـدلالز ـ دةلأنلالسـ بقةلالم  دلـةلتو ـح.لمح  ـ نل لأرخـصلالوارداتلوبج لللسج ابلتي  ةلأيثر

P / Pلسـبةالالخصلوع ىل،لمعلبق ءلالاش  ءلالاخرىلمتس و ةل،لالحق قد
لإلـىلأخـرىلمـرةلالحق قـدلالصـرفلسـ رلز ـ دةلوسـتؤديل*

لالص درات.لص فدلااخ  ض

لولحوللالمحورلاللل ت ي رلسئ ةلأمث ةلولأ

ق.الي  وت تقييزاقق  قي يقوالق ائقالقبيققال  ققش حأق.2

ق.الي  وت تقييزاقق  قالي  ق أ قوحس بقالا  يقالحس بقبيقق  نق ق2

ب  اققي  وت تقييزاقق  قي يي قأوق ائي ق  ققإذاقي قح  ق،قييه قل   قأ ي يققي  اق وليققيع يلبتقأ بمق.3
قحادد قيددياتقأوقيزيدد ق دد ققإذاقويدد ق،قيدد  ق أ قحسدد بقيع ي ددققأوقا  يًدد قحسدد بً ق دد ققإذاقويدد ق،ق)الازائدد (

ق.ازائ يالقالي  وت تقييزاققتاز

قي ل  ق  قسي  اتقيةيمقببي ء و ق"قسوي   "قش  ققد يتب ققققققققق.ازائ القيققي  القاي  لي قتشت يأ ق

ق.ت  ي ق  قالازائ ق  قاليايييققإا زة  ققققق.ازائ يققح وييققسي اتقألي ييققتأييققش  ققتشت يج ق

قإذاقيد قاشد ح ق ولا قي يد  ق99.قيسد ويقل ولاي تقاليتحد ةقالاي ي يدققالا  يقالحس بقتازقأققلي ت  ق.4
ق دد ق د ق ولا قي يد  ق99.قيددققأةدغ قأوقأ بد قسدي وققيبدد الأاقالاسدتثي  قوادمقةدد   ق د قالتغييد ق د ق
ق.الت ليققالح لاتقيق

قوالأةو ي ي  ق ولا (،قق1999)ققالخ  جق  قاليتح ةقل ولاي تقاليي و ققالأةو قدييققتب غق،قالب ايقق  أ ق
قي و قاليقالأةو قدييققا ت عت قي ي  ق ولا (ق4999)ققاليتح ةقالولاي تق  قالخ  جق  قللؤا يبقاليي و ق
قاليتحدد ةقالولايدد تق دد قللؤا يددبقاليي و ددققالأةددو قدييددققل ددقق،٪ق29قبيسددبققالخدد  جق دد قاليتحدد ةقل ولايدد ت
ق. ا ٪ق0قبيسبققتز ا 

ق.220قإل ق229قيقق ولا قلش اءقالي  وبقاليققت  قزا قب 
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قتددد ي قيددقق ددد ق دد قGDPقيدددقق%ق19.2قاليتحدد ةقل ولايدد تقالددد ول قالاسددتثي  قي  دددزقةدد   ق دد قلاذا.ل5
قتدد ي قبدديققالادد  يقالحسدد بق دد قال بيدد قالعاددزقاددوءق دد قيي يدد قًقذلدداق دد قق يددمقاشدد ح ق1990قوق1992
ق.1990قوق1992

قيسددبقق بيدد ةق 2009قتدد  قييددذ GDPقيددققيئويددققيسددبق قاليتحدد ةقل ولايدد تقالدد ول قالادتدد ا قةدد   ق دد ق ق6
قهددذاق يدمقاشد حق،قاليد ت قيدققيوابدققحةدققييثد قالعد ل قبايدققيدققالاسدتثي  ق خد قةد   قةد ق،قذلداقويدم
ق.يي ق

قالا خددد  قإلددد قياددديمقالح وييدددققالييزاييدددققتادددزقا ت ددد وق ددد ققإذاقويددد قالدددو ي قالا خددد  قهدددوقيددد قشددد حأق.7
قالاسدددتثي  قخ ددد ق  يدددققتدددققإيددد قالييزاييدددققتادددزقا ت ددد وقيوااهدددققوادددوبقسدددببقاشددد ح قيا  ددددقأوقالدددو ي 
ق.الأايب قالاستثي  قزي  ةقأوقاليح  

قس ب ؟قبش  قي ئلًبققالأايبيققالعيلبتقت  قال  بقي وققة ومقأيق    8

ق؟ وقايح ا قس لبق؟ وقايح ا قيوابقالس بققالأايب قالة مقت  قي وققة ومقأيق   ق9

قأوقالو ييدققالعي دققدييدققا ت د وق د قاليب لغدققإلد قؤ يتسدقالت ليدققالأحد اثقيدقق د قت  يدقإذاقيد قش حأ .10
ق:الايييقققالش ائيقالاوةقتع   قدييققإل قب ليسبققدييته قايخ   

ق.ال بيع قوالغ زقالخ  قل ي  ق ئيسيً قيُة ً اق وسي قتةب أ ق

قالأ ددددلب قيثدددد ازائ يددددققالقالت  يدددددقوسدددد ئ قاسددددتي ا ق دددد قت غددددبقتعدددد قلدددد قأيهدددد قاليددددو وقيي اددددقق و قددددد  تقب 
ق.واليوسيا 

قالأو اققسدوققإلد قالأيدوا قيدقق بيد ةقتد  ا تقإلد قالهيد ق د قالت يولوايد قد  وق  قالس يمقالت و قيؤ يقج 
ق أخ ىقب  اققيققالهي يققالي ليق

ق،قاليدواقق،قتي تهد قبديققأس سد قبش  قث بتقة مقسع قت  قالح  ةقيققالةيققتي يتق يمقش حأ ق11
قالةدد مقسددع قت دد قالح دد ةق دد قالةدديقق غبددققسددببقوادد  ق1990قتدد  قحتدد ق2000قتدد  قيددققوالدد ولا 
ق هذاقالث بت

قا؟قلي ذاقة   اتد؟قوة   قي قلب  قالأايب قالة مقسع قبيققالعلبدققي  ق12

قا؟قلي ذاقالأايب ؟قالة مقوسع قي قلب  قال  ئ ةقسع قبيققالعلبدققه قي  ق13

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 64 

قوزيدد  ةق،قةد   اتدقأسددع  قايخ د  قإلدد قأ ىقييد ق،قتزا قيدد قادتةد  قإيت ايددققييدوقيعدد  قأققلي تد   ق14
ق،قوال  دبقالعد  قخ د يقب سدتخ ا  ق د ئ قإلد قتادزقيققالا  يقحس بدق ةي قوايتا  ق،قة   اتدق ييق
ق د قالسي سدققةد يعوقأ ا قإذا قل ب د قالأايبد قالةد مقسدع قت د قالإيت ايدققييدوق د قالزي  ةقهذيقتأثي قاش ح
قاتخ ذه ؟قت يه قيابقالت قالإا اءاتق ي ق،قالح ليققباييتدقالأايب قالة مقسع قت  قالح  ةقال ولق

قلشد اءقاسدتع ا قت د قالي ب ييدققالح ويدقق  يدتوقق،ق1994قتد  ق د قاليدو وقيا ب قايخ   قال ولا قشه  ق15
قالييدوقيدققبد لاقًقأيدقلي ت   قل  ولا قب ليسبققالا ت  وقيققاليققدييققت  قالح  ةقأا قيققالأي ي  قال ولا 
قالتاددخ قغيندد ق يددمقيدد دش قالي ادد قالعادد قخددلب قالتاددخ ق دد قا ت  تًدد قالي بدد ي قالادتةدد  قشدده ق،قالب دد ء
ق اليتح ةقل ولاي تقالا  يقالحس بقتازقتيوي ق  قاليس ت ةق  ق ب ييقاليقالح ويقق غبققاليتزاي 

ق خددد قوةددد   ق،ق19قيدددقتحوي قويددد  وت تق،ق49قدددد  ه قةددد  يققةددد   اتقل يددددقيددد قب دددً اقأققلي تددد   ق16
قالب د قلهدذاقالا  يقالحس بق ةي قتققابحث ق29قيب غقالي  وت تقييزاقق  قو  ئ ق،ق20-قد  يقاستثي  
ق.ي  الق أ قحس بقو ةي 

ق:لب  قي قالت ليققب ليع وي تقتزوي اقيت  ق17

لالحســـــــــــ بلرصـــــــــــ دلالساة
لالج ري

لصـــــ فدلفــــدلالتغ  ــــر
لالاســـــــــتثم رلو ـــــــــع
لالدولد

ــــر لالصــــوللفــــدلتغ  
لفـدللسج ابلالمم وية
لالدولة

لالصـــوللفـــدلالتغ  ـــر
لفـــدلل دولـــةلالمم ويـــة
لالخ رج

لل110ل360-ل500ل-ل1
ل350ل160ل360-لل2
ل150-ل375-لل380-ل3
ل30-لل670-ل640-ل4
ق.الأ بمقالسيواتقيقق  ق  قالة   قالتايي قإت  ةقيب غقحس بأ ق

ق.2قالع  ق  قالخ  جق  ل  ولقققاليي و ققالأةو ق  قالتغيي قحس بب ق

ق.1قالسيقق  قالا  يقالحس بق ةي قحس بج ق

ق.1قالسيقق  قال ول قالاستثي  قي  زقة   ق  قالتغي قحس ب  ق

ق 4قالسيقق  قال ولقق  قللؤا يبقاليي و ققةو الأق  قالتغيي قحس بقه 

قإل قexقيشي قاليث  قهذاق  قالةيي قواليواققالأي ي  قال ولا قبيققالة مقسع قهو ex أققلي ت   ق18
ق، $Dق،قإليددقاليش  ق،قال ولا اتقت  قال  بقت  قالحةو قيت  قواح قب ولا قش اؤيقيي ققالذيقاليواققت  
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قيدققت يددقالحةدو قيدت ق، $Sق،قإليددقواليشد  ق،قال ولا اتقت   ق$Dق ex 200-2800 =:اليع  لققخلب قيق
 $Sق ex 100 + 400 =:قاليع  لققخلب 

ق واح قد  ه قبزي  اتق21قوق9قبيققالة مقبأسع  قال ولا قوت  قال ولا قت  قال  بقحسبأقأ 

قتوازق؟القة مقسع قدييققه قي  قالة مقسع قيا ب قال ولا قوت  قل  باقبي ييً ق س أب ق

قالزيد  ةق  يدتقإذاقيد قاشد ح قةد مقسع قل  قي ي  ق199قبيا ا قيز ا قال ولا قت  قال  بقأقق ت  أقج 
قيدقق بيد قشد اءقأوقالةيمقأي ي يققا ي ةقل  ئ ةقالةييييققدب قيقق بي ةقش اءقتي يققتققي تاققال  بق  
قالا يد قال  دبقاحسدب قالةديمقيقةدييقالسدع قييخ ادققا يد ةقال ددققت ليدققت  زيوققلأاهزةقالأي ي ييققدب 
قةدد مقسددع قهددوقيدد  قالبيدد ي قب ل سدد قالا يدد قال  ددبقييحيدد قوا سدد قةدد مقسددع ق دد قتيدد قالدد ولا اتقت دد 

قل  ولا ؟قالأة  قالع  قاوءق  قالا ي قالتوازق

ق د قالزيد  ةق  يدتقإذاقيد قاشد ح قة مقسع قل  قي ي  ق99.قبيا ا قيز ا قال ولا اتقت  قأقق ت  أ  ق
قيددقق بيد قشد اءقأوقالةديمقأي ي يدققا يد ةقل د ئ ةقالةدييييققدبد قيدقق بيد ةقشد اءقتي يدققتدقققي تادقالعد  

قالا يد قالعد  قاحسدب قالةديمقةديييققالسدع قييخ اققا ي ةقال دققت ليققت  زيوققلأاهزةقالأي ي ييققدب 
قمةددد ققسددع قهددوقيدد  قالبيدد ي قب ل سدد قالا يدد قالعدد  قييحيددد قوا سدد قسدد بققتغيدد قيعدد  ق دد قتيدد قل دد ولا 
قال ولا ؟قت  قالأة  قال  بقإل قب لية قالا ي قالتوازق

قا يددد ةق ددددقالقت ليدددققت  زيدددوققلأاهدددزةقالأيددد ي ييققدبددد قيدددقق بيددد ةقشددد اءقتي يدددققهيددد اقأققلي تددد  ق أ ق19
قت دد قياددبق دد ققإذاقيدد قاشدد حق،ق.2قاليشدد  ققت دد قإا ب تدداقإلدد قبدد لية  قالةدديمقةدديييققالددثيققييخ اددق
قل د ولا قب ليسدبققاليدواققدييدققت  قالح  ةقت ي ق  يتقإذاقي قويا ا قال ولا اتقمبيقأوقش اءقالةيييققالح ويق

ق..2قاليش  ققيققبقالازءق  قإا بتاقيستوىقتي 

قت ددد قإا ب تددداقإلددد قبددد لية  قالةددديمقأي ي يدددققا يددد ة بيددد ةقق ددد ئ ةقبشددد اءقدددد يواقالةدددييييققأققلي تددد  قب 
ق  يدتقإذاقيد قوياد ا قالد ولا اتقبيدمقأوقشد اءقيييقالةدقالح ويدققت  قيابق  ققإذاقي قاش حق،ق.2قاليش  ق

ق .2قاليش  ققيققبقالازءق  قإا بتاقيستوىقتي قل  ولا قب ليسبققاليواققدييققت  قالح  ةقت ي 

  $Dق ex 200-2800 =:ققاليع  لدققخدلب قيدققت يددقالحةدو قيدت قالد ولا اتقت د قال  دبقأققا تد  ق.20
قهدوقالتدوازققةد مقسدع ق د ققلدذلا قق $Sق ex 100 + 400 =:ق اليع  لدققخدلب قيدققالد ولا اتقتد  قويدت 

ق 1قاليش  ققيققبقل ازءقإا بتاقي سدق  

قويزي قي ي  ق199قبيا ا قال ولا قت  قال  بقيا  قالأي ي يققالي ليققالسي سقق  قتغييً اقهي اقأققا ت  قأ 
قاليدد  ق أ قتدد  ا تق  يددتقإذاقيدد قشدد حأ قةدد مقسددع قل دد قي يدد  ق299قبيادد ا قالدد ولا اتقيددققاليعدد و 
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قحسدبأ قالةحيققال ت يققت  قالح وي قالإي  ققزي  ةقأوقيثلبقال   ت قالإي  ققايخ   قتققي تاققل خ  ج
قالعدد  قلييحييدد قبي ييًدد قوا سدد قةدد مقسددع ق دد  قلل دد ولاقالا يدد قوالعدد  قالدد ولا اتقت دد قالا يدد قال  ددب
قالا ي ؟قالتوازققة مقسع قهوقي  قالا ي يققوال  ب

قبيادد ا قالدد ولا اتقت دد قال  ددبقزيدد  ةقإلدد قأ ىقالأي ي يددققاليا يددققالسي سددقق دد قتغييددً اقهيدد اقأققا تدد  قب 
قإذاقيد قاشد ح قةد مقسدع قل د قي يد  ق199قبياد ا قالد ولا اتقيدققاليع و قوايخ   ق ولا قي ي  ق499
ق ددد تقالا يددد قال  دددبقاحسدددب قاي ي شددديققأوقتوسدددعيققيا يدددققسي سدددققتدددققي تادددققاليددد  ق أ قتددد  ا تق  يدددت

قيد  قالا يد يققوال  دبقالع  قلييحيي قبي ييً قوا س قة مقسع ق  ق  قل  ولا قالا ي قوالع  قال ولا ات
قالا ي ؟قالتوازققة مقسع قهو

ق:اليع  لققخلب قيققت يدقالحةو قيت قأي ي يققآلققت  قالأو وب قال  بقأققلي ت   ق21
q = 240000 / p 

ق الأي ي يققللآلققب ليو وقالسع قهو pقوقالأو وبيوققت اه اشقالت قالأي ي يققا لاتق ييققه قqقهي 

قسع قهوق ي ق،ق ولا ق21999قب ل ولا قالاه زقسع قو  قق ولا قل  قيو وق. 9قالة مقسع ق  ققإذاأ ق
قب لاه ز؟قالخ تقاليو و

قالأو وبيوق؟قسيشت يه قالت قا لاتقت  ق  ق،قل توقاليواحققال  بقل الققو اً قب 

ق،ق ولا قل د قيدو وق10. 9قإلد قالةد مقسع قايخ  قول قق،قتغيي ق وققب ل ولا قا لققسع قة قإذاقج 
قا ق؟قللآلققاليو وقسع قسي وقق ي ذا

قالأو وبيوق؟قسيشت يه قالت قا لاتقت  ق  قا قق  

قالأو وبييق؟قدب قيققال ولا اتقيققالي  وبققال ييققه قي ق،ق ولا قل  قيو وق. 9قة مقبسع ه ق

قالأو وبييق؟قدب قيققال ولا اتقيققالي  وبققال ييققه قي ق،ق ولا قل  قيو وق10. 9قة مالقبسع و ق

قال  دددبقييحيددد قب سددد ق اددد ق،قالأو وبيددديققإلددد قالوحيددد ةقالأي ي يدددققالةددد   اتقهددد قا لدددققهدددذيق  يدددتقإذاقز 
ق ددد تقالددد ولا  ققاليدددو وقةددد مقوسدددع قالأ اددد قاليحدددو قت ددد قالي  وبدددققالددد ولا اتقادددم قل ددد ولا قالأو وبددد 
ق ال أس قاليحو 

قيع ادددده قالتدددد قال ييددددققهدددد قيدددد ق،(قيددددو و قق ولا ق10 2قأو)ق ولا قل دددد قيددددو وق. 9قالةدددد مقبسددددع ق ح
قب ليو و؟قالأو وبيوق
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ع اددده قيقالتددد قال ييدددققهددد قيددد ق،(قيدددو و قق ولا ق9. 2قأو)ق ولا قل ددد قيدددو وق10. 9قالةددد مقبسدددع ق  
قب ليو و؟قالأو وبيوق

قالأو وبد قالعد  قييحيد قب سد ق اد ق،قللؤو بيديققالوحيد ةقالأي ي يدقق اتالةد  قهد قا لققهذيق  يتقإذاق ي
 قال أسد قاليحدو قت د قاليدو و ققال ولا قة مقوسع قالأ ا قاليحو قت  قاليع و قاليو وقام قب ليو و

قالةد مقسدع قتدققالتعبيد قاليعتد  ق يدقق،قاسدتثي ءاتقواو قيققال غ قت   قالة مقسع قايع   قلاحة)
ق(اليح يققالعي ققيققواح ةقبوح ةقتب  له قيت قالت قالأايبيققالعي ققوح اتقت  قيب تتب  ققي قلب  

ق الت ليققالأيث ققيقق  ق  قالي دةققاليع وي تقايلؤ ق22

لالجابدلالس رلمستوىلالمح دلالس رلمستوىلالاسمدلالصرفلس رلالحق قدلالصرفلس رلمث ل
a ل100ل100ل6ل
b ل100ل110ل6ل
c ل110ل100ل6ل
d 6ل100ل110لل
e 6ل110ل100لل
 

قالأيث ق؟قهذيقتات حه قالت قوالاسييققالحايايققالة مقبأسع  قاليتع اققالاستيت ا تقه قي 

 

ل

ل

ل

ل

ل

ل

ل

ل

ل

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 68 

لواموذجلالم  عفل؛الط بلالي دلاظر ةالمحورلالث ادل:ل
Aggregate demand theory; And the multiplier model 

 قالط ــبلوالت  يددزقت دد ق و قلمــدىلالقصــ را دد قهددذاقاليحددو قيددت قاليةدد ق دد قتح يدد قاليدد ت قت دد ق
 قوبعب  ةقأخ ىقق  ييد قيتا هد قالايدو قالي  وادققيستع ةقلتا ي قأيق ييققبسع قيعيقوي ت  قأققالش   تق
،ق Y )قالإي د ققال  د (قاليد ت ق ADإذاقت د قاليد ىقالاةدي ،قيحد  قال  دبقال  د قت د قا يدبقالعد  ق ق

يحددو قالتدد ل قالقب ايددقق دد قثاددققاليسددته اقإلدد قالسي سددققالي ليددق والع يدد قيددققالعوايدد قتددؤث قت دد قال  ددب،قيددقق
وذلددداق يدد قهددوقيتعدد  مقت يدددققتيدد قاليةدد قالدد قييددد ذجقالادتةدد  قال  دد قيددققخدددلب قبتبسددي قتح ي يدد ققسددياو 

لتبسددي ققهددوقبددذلاقالا تدد ا قالب ايددقوققق-الددذيقلاقيت  تدد قيددمقبايددققالعدد ل قق–قا تدد ا قواددو قادتةدد  قيغ ددق
قل قق  قالوادمق،ق  ققيعة قالادتة  اتقيي تحدقوقق  لي تقالادتة  قال   قالأس سيققالأيو قوبي ءقالح  ق

:ق ه قتة  قالس مقوالخ ي تقإل قالخ  جق،قوتستو  قالس مقوالخ ي تقيققالخ  جق،قوتاتد  قوتاد  ق د ق
ققس با   ي قاتا ققالأسواققالي ليققالع لييق

ق  ددد قاليشددد  قالادتةددد  ي،ق ددد يهقخددد ىألددد قإسددديققتيددد ي قي  ددد قالادتةددد  يوقق ددد قالتح  ددد تقيدددققوق
قحيث:الط بلاالا  ق ل،قوالدخل،قالات جت  قالت  تلبتقبيقققوق  زقي

قق؛تغي اتق  قالإيت جق التغي اتق  قال  بقت  قالس مقتؤ يقإلق■

قق؛تؤ يقالتغي اتق  قالإيت جقإل قتغي اتق  قال خ ق■ق

 س م التغي اتق  قال خ قتؤ يقإل قتغي اتق  قال  بقت  قالق■ق

 ويية قهذاقاليحو ق  قهذيقالت  تلبتقوآث  ه قق ي ي   

 (GDP)الا تجلالمح دلالجم لدلومحدداتلميوا تلل:لولاأ

،قوشددد اءقال ددد ئ اتقالمســـته كل،قودددد ا قالدددذه بقإلددد قي عددد قيدددققدبددد ماشـــصةإققشددد اءقآلدددققيدددققدبددد ق
لدذلاقإذاقأ  يد قأققي هد قق، ه قد ا اتقيخت  قق،قوتعتيد قت د قتوايد قيخت  دققأيادقالحيومةالح بيققيققدب ق

يققواهدققق(GDP)الا تجلالمح دلالجم لدلي قالذيقيح  قال  بقت  قالس م،ق يققاليي ا قأققيت قتح ي ق
ويةهد قتح يد قق قمخت ـفلالمشـتر نللهـذهلالسـ عية قالسد مقاليخت  دققالتد قيدت قإيت اهد ،قويدققواهدققيةد ق
ذيق)والددقالتدد ل يددققخددلب قالادد و ق لادتةدد  قال  دد اليدد ت قاليح دد قالإايدد ل قالددذيقيسددتخ يدقتدد  ةقخبدد اءقا

ق( لاح يقال و قب لي ي  ق ولا  (GDP)لي وي تقالي ت قاليح  قالإاي ل ققةيغققأ ث قت ةيلبيوا ق
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ق 2010لاحذي انثهذاٌ سُح  (GDP)ميوا تلالا تجلالمح دلالجم لدل :"ل1الجدوللا
ل%100ل14660 (Y) (GDP)لل الا تجلالمح دلالاجم لدق

ق%70.5ق10348لConsumpation (C) ل    الاستهلاكلل1
ل    Investment (I)الاستثم رللل2

 الاستثم رلغ رلالسيادللللNonresidential 
 لللللللالسيادالاستثم رلResidentialل

1756 
1415  

ق341

12.0% 
9.7% 
ق2.3%

ق%20.4ق3001لGovernment spedingل (G)الاا  قلالحيومدلللل3
لNet exportل(NX)ل ص فدلالص دراتللل4

 الص دراتلExports (X) 
 للالوارداتللImports (M)ل

-516 
1838 

ق2354-

-3.5% 
12.5% 

ق16.0%-
 Inventory investment 71 0.5%الاستثم رلفدلالمخزونلل5

 ق:اي ل تتا قي وي تقالي ت قاليح  قالإيققخلب قالا و ق

ق:لتيدد ي قيسددتخ  قالابدد (قCلدددقبدد لح مق)الددذيقسددومقي يددزق؛قولالأقConsumpationقلاســتهلاكيددأت قاق■
وهددد قالسددد مقوالخددد ي تقالتددد قيشدددت يه قاليسدددته  وق،قبددد ءاقيدددققال عددد  قإلددد قتدددذا  قال يددد اق،قإلددد قالسدددي  اتق

 قو د قتد  قق 8االا ي ة،قوه  قا ا قوالاستهلباقإل قح قبعي قهوقأ بد قتيةد قيدققاليد ت قاليح د قالإايد ل 
  هذاقالادتة    قالإاي ل ق  قيققالي ت قاليحق %ق0 19،ق  ققييث ق1929

تثي  ق:قوالدذيقيسدي قأحي يد قالاسدتثي  قالث بدتقلتيييدزيقتدققاسدInvestment (I) لل 9االاستثم رث يي قيدأت قق■
 قوالاستثي  قهوقيايدووقالاسدتثي  قغيد قالسد ي ،قوشد اءقالشد   تقليح د تقاليخزوققالذيقسيي دشقلاحا 

ا يد ةقأاهدزةقال يبيدوت (،ققوالاسدتثي  قالسد ي ق شد اءقالييد ز قالا ي ةقأوقآلاتقا ي ةق)يققالتو بيي تقإلد ق
والاد ا اتقالتد قت يدققو اءهيد قلد يهي قال ثيد قق،الاستثي  قالس ي قوغي قالس ي ق ققأوقالشاققيققدب قالأ  ا 

 دد قاليسددتاب ،ققيدد ت ق،  لشدد   تقتشددت يقآلاتقأوقيةدد يمقلإيتدد جققيددققالاواسدد قاليشددت  ققأ ثدد قييدد قيبدد وق 
ا قيشددت وققالييدد ز قأوقالشدداققل حةددو قت دد قخدد ي تقالإسدد  قق دد قاليسددتاب ،قو دد ق  تدد قالحدد لتيقق،قوالأ دد ق

يعتي قد ا قالش اءقت  قالخ ي تقالت قستيتاه قهذيقالسد مق د قاليسدتاب ،قلدذلاقيدققاليي اد قالتع يد قيعهد ق
اليد ت قاليح د ق٪ق ا قيدققق9 21يعً  قو ي قهوقواا قيققالا و قش  قالاستثي  قالس ي قوغي قالس ي ق

  لهذيقال ولقالإاي ل ق

                                                           
8
 مترادف ن.للالتوجدلق عدةللاستخداملاحدهم ل.استخدملالمصط حلالذيل بدولأف ل.ل”production“ول"الات ج"ل ل”Output“"الا تج"لل  -
تثم ر"ل.ل ستخدملالاقتص د ونل"الاسلشرية،ل"الاستثم ر"ل ش رلإلىلشراءلالصوللمثللالذهبلأولسهملفرادملاحظة:لتحذ ر!لب لاسبةللم ظملالال-9

راءلالذهبلللإش رةلإلىلشراءلالس علالجد دة،لمثللالآلاتلاالجد دة ،لوالمب ادلاالجد دة ،لأولالما زللاالجد دة .لوعادم ل ش رلالاقتص د ونلإلىلش
لأولأسهملشريةلأولالصوللالم ل ة،ل ستخدمونلمصط حل"الاستثم رلالم لد"
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ويتيثد ق د قيشدت ي تقالسد مقوالخد ي تقق:ث لث   Government speding  (G) الا  قلالحيومدليدأت قث ق■
 قوتتيثد قالخد ي تق د ق  يايوتققالسد مقيدققال د ئ اتقإلد قاليعد اتقالي تبيدققق:قوتشي ق،يققدب قالح ويق

حسدد ب تقالدد خ قالاددوي قالح ويددققبشدد اءققالوادددمقتع يدد و دد ققق،الخدد ي تقاليا يددققيددققدبدد قيددوة  قالح ويددق
ويلبحدةقأقققخد ي تقل ايهدو قيا يد  الخ ي تقاليا يققيققدب قاليوة يققالح ويييق،قويققث قتا ي قهدذيقال

Gلاقيشي قالتحويلبتقالح وييقققgovernment transfersقيث قي  وت تقال ت يدققالةدحيققأوقالادي ققق،
 تقال  ئددد ةقت ددد قالددد يوققالح وييدددققوت ددد قالددد غ قيدددققأققهدددذيقالي اددد تقالح وييدددققالااتيددد ت ق،قولاقيددد  وت

ويتياققلذلا،ق  ققيسبققالي ا تقالع يققت د قالسد مقق،،ق ه قليستقيشت ي تقس مقوخ ي تيواو ةقووااحق
أدددد قيدددققت دددوققوهددد قيسدددبقق"قق ٪قيدددققاليددد ت قاليح ددد قالإايددد ل 4 19والخددد ي تق ددد قالاددد و قالسددد بققهددد ق

ق ق ققالح وي قبي ق  قذلاقالتحويلبتقوي  وت تقال  ئ ةقيايووقالإي 

يدددققدبددد ققمشـــتر  تلالســـ علوالخـــدم تقذلددداقييثددد  ددد قالاددد و ق ددد قققق3وقق2وقق1تيددد قايدددمقالخ دددو قق■
لت داقولتح يد قيشدت ي تقالسد مقوالخد ي تققلت اقال ولدق،ق والحيومةقيح يقالقوالشري تليح ييقالقالمسته ي ن

 :لإا  يتيققق،قهي اقح اققإل قخ وتيال ولق

،قيشت ي تقالس مقوالخ ي تقالأايبيققيدققدبد قاليسدته  يقق د قimports  (M) يابقت يي ق  حقالوا  اتق*
  ت اقال ولق

قيققدب قالأا يب ققهذاقالادتة  يشت ي تقالس مقوالخ ي تقق،exports (X)يابقأققيايمقالة   اتقل*

 Net exports  ،(NX) ص فدلالص دراتق،س با قاتا  ي ققويسي قال  ققبيققالة   اتقوالوا  ات
ذاقتا وزتقالة   اتقالوا  ات،قيا  قإققالب  قي ي قtrade balance لالم زانلالتج ريأوق ف ئ  لتج ر ـ ل قواى

trade surplusذاق  يددتقالةدد   اتقأددد قيددققالددوا  ات،قيادد  قإققالب دد قيواادددق ــ  قواى  trade عجــزالتج ر 

deficit قيدققاليد ت قاليح د ق0 21قةد   اتقالب د شد  تقق1929تد  ققو ي قهوقواا قيققالاد و ق  د ق٪
قد رلعجـزالتج ر ـ  ـ  قققالب  ٪قيققالي ت قاليح  قالإاي ل ،قوب لت ل ق  قق9 .2قدالإاي ل ،قوب غتقوا  ات

ق٪قيققالي ت قاليح  قالإاي ل  0 1يع   ق

 دد قتدد  قققلهددذاقالب دد تقي تق)اليبيعدد ت(قل سدد مقوالخدد ي لادد قية يدد قحتدد قا قق دد قيخت ددمقيةدد   قاليشددت قق■
  قأيقسيققيعييق،ق : خطوةلأخ رة،قيحت جقإل قاتخ ذق1929  قت  ققإيت جقهذاقالادتة   قولتح ي ق1929
 ق دبع قالسد مقالييتادقق د قسديققيعييدققلاقتبد وقخدلب قالات جلمعلالمب  ـ ت)قلاقيشت  ق(قتسد ويق لاقي ز ق

بعد قالسد مقالتد قتبد وق د قسديققيعييدققدد قأيتادتققت اقالسيق،قول ققتب وق  قالسديواتقاللبحادق قودد قت دوق
الاخددتلبمقبدديققالإيتدد جقق–إققال دد ققبدديققالسدد مقالييتاددققوالسدد مقاليب تددقق دد قسدديققيعييددققق دد قسدديققسدد باق ق

ذاقتادد وزقالإيتدد جقinventory investmentاســتثم رلالمخــزونلليسددي ق-وبعبدد  ةقأخدد ىقق-واليبيعدد تق  قواى
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ذاق ددد ققق.تقيتياددققلددذلا،قيادد  قإققالاسدددتثي  ق دد قاليخددزوققيوابدد اليبيعدد تقوت ا يددتقيخزويدد تقالشددد    واى
الإيت جقأد قيققاليبيع تقوايخ اتقيخزويد تقالشد   تق د ققالاسدتثي  ق د قاليخدزوققيعتبد قسد لب ،قوتد  ةق

 قو يد قهدوقوااد ق د ق 10اي قي وققاستثي  قاليخزوققةغي اقويواب ق  قبعد قالسديواتقوسد لب ق د قأخد ى
ي يد  ق ولا قق12يواب ،قأيقي قيعد   ققهذاقالب  ،ق  ققالاستثي  ق  قاليخزوقق  ق1929الا و ق   قت  ق

قي ي  ق ولا  ق12 ا ق قوبعب  ةقأخ ى،ق  ققالإيت جقأت  قيققاليبيع تقبيب غقيع   ق

ق الاموذجلالولللتحد دلالا تجل يي قا ققي قيحت جقإليدقلت وي ق

لللقفدلاقتص دلمغ لالط بلع ىلالس علث ا  :لمحددات
تسدتخ  قق)  ( E، Expenditureت د قالسد مقوالتد قي يدزقلهد قبددقي  ققال  د ق(ق)الإ الققال  بقال   قق

ق،قوالت قت تبق ي ي  :GDPلتح ي قي وي تقالي ت ق
            

ب لاقيققتلبيقق"ل≡")وهذاقهوقالسببق  قأيه قي توبققب ستخ ا قال يزقيت  باققهذيقاليع  لققه ق
الاستهلبا،قب لإا  ققإل قالاستثي  ،ق: ق يايووق Eح  (قال  بق)الإي  قق(مق)أوقيقُع قًويقُققالتس وي"="( 

قب لإا  ققإل قالة   ات اتذيرلأنلالمخزونلل سلق الوا  اتي دتقق ب لإا  ققإل قالإي  ققالح وي ،
بع قولاع قاليهيققأسه ،قسي ت  ق، Eحققا ققبح اققإل قالت  ي ق  قيح  اتقيل.جزءالمنلالط ب ل

 : 11االتبسي  ت

أوقيدققق،سدتهلباللبا ت  قأققاييمقالش   تقتيت قي  قالس عققالت قيي دققأققيسدتخ يه قاليسدته  وققق■
أوقيققدب قالح ويق قيمقهذاقالتبسي ق)ال بي (قيحققبح اققإل قاليةد ق د قسدوققق،دب قالش   تقللبستثي  

   بق  قت اقالسوق والت  ي ق  قي قيح  قالع  قوالقق-ل س مقسوقققق- ا ققةواح 

قهذذ   ق الث بــت  P ا تدد  قأققالشدد   تقيسددتع ةقلتادد ي قأيق ييددققيددققالسدد عققتيدد قيسددتوىقسددع قيعدديقق■
ةد ل ق اد قق،قوهدذاقالا تد ا الاـ تجلتحد دالدورلالذيل   بهلالط بلفدلقب لت  يزقت  لي ققيسي الا ت ا ق

قاليي دشق قيبس قوهو ق،ت  قالي ىقالاةي 

يغ ققبحيثقلاقيت ا قيمقبايدققالعد ل ق،ق د قيدققالةد   اتقوالدوا  اتقةد  ا قوهدذاقا ت  قأققالادتة  قق■
الا ت ا قيتي د قبواوحقيمقالوادمق،قو  قودتقلاحققسومقيت قالتخ  قتققهذاقالا ت ا قأيا قويية ق

                                                           
ل لب  نلال لاق تلب نلالات جلوالمب   ت،لواستثم رلالمخزون:تصيدلمنلفهمليللمنلهذهلالطرقلالثلاثلالمي فئةلل- 10
لاستثم رلالمخزونل–المب   تل=لالات جلل*؛لللللالات جل=لالمب   تل+لالاستثم رلالمخزونل*؛لللللالمب   تل–استثم رلالمخزونل=لالات جلل*
ل تري زلع ىلل،دل للع ىلأنلالواقعلع ىل تط بلأنل بسطوهذالل”(Assume” or “Suppose“( الاموذجل بدألدائم لتقر ب لمعل"افترض"لق-11

قالمشي ةلالم ا ةلأولالمطروحة.
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إل قيد قيحد ثقتيد ي قي دوققالادتةد  قي توحد  قول دقق د قالوددتقالحد ل ،قسديؤ يقهدذاقالا تد ا قأياد قإلد ق
قق قالت قتح  قالة   اتقوالوا  ات اليي دشققحيثقلققيا  قإل قالت  ي ق  قالعوايقتبسي 

هدوققEوب لتد ل ق د ققال  دبقت د قالسد مقق،X= M = 0  د قةد قا تد ا قأققالادتةد  قيغ دق،ذاقوه د
 :ببس  ققيايووقالاستهلباقوالاستثي  قوالإي  ققالح وي 

        
ق و ه  ويي ققيي دشققهذيقالي وي تقالثلبثققوق

الع يددد قتعتيددد قدددد ا اتقالاسدددتهلباقت ددد قتوايددد ق ثيددد ةق،قول دددقق:   Consumpation (C)الاســـتهلاكللل-1
  disposable Incomeالـدخللالمتـ حالد خ قأوقت د قيحدوقأ قققال ئيسد قهدوقب لتأ يد 

الدذيقالد خ قأوق،قق(12)
 قوتيد ي ققالاد ائبيي ققالتة مق يد،قوذلاقبع قحةو قاليسدته  يققت د قتحدويلبتقيدققالح ويدققو  دمق

ق د ذا ققأدد قسد مي ت مقال خ قاليت حق  ققالإ  ا قيست يعواقش اءقاليزي قيققالس م،قوتي ي قيديخ  قيشدت وقق
 ت يزقإل قال خ قاليت ح،قيي ققبع قذلاق ت بق   Ydت يزقإل قالاستهلبا،قوققC  يتقق

            
            

  

و الدققالاسدتهلباقق،لYd)قالا بد قل تةد مق(ق  الدقق د قالد خ قاليتد حوتشي قاليع  لققأققالاستهلباق
تع د قحايادققأيددقتيد ي قيزيد قالد خ قاليتد حق د ققالاسدتهلباق ه ق الققيوابق،قوالإش  ةقاليوابقق  قالأسد  

للئشددد  ةقأققاليع  لدددققتاسددد قبعددد ققالم  دلـــةلالســـ وي ة،قذيقاليع  لدددقيدددز ا ،قوي  دددققالادتةددد  يوققت ددد قهددد
وغ لب قي قي وققيققالي ي قأققي وققأ ثد قتح يد اقق-  قهذيقالح لققس واقاليسته  يققق–اقاوايبقالس وق

يدددققاليعادددو قالا تددد ا قبدددأققالعلبددددققبددديققق-هيددد ققو ددد قيثددد قهدددذيقالح لدددققق-قق اليدددقحدددو قشددد  قالعلبددددققال
 الاستهلباقوال خ قاليت حقيي ققأققتع  قبأبس قتلبدق:

                

أخددد ى،قيدددققاليعادددو قا تددد ا قأققال الدددققتلبددددققخ يدددق،قوتتييدددزقالعلبددددققبددديققالاسدددتهلباققوبعبددد  ة
 :حيثقcوق  Caوال خ قاليت حقبيع يتيققهي ،ق

للبسددتهلبا(،قوهددذاقيعيدد قتددأثي ققحدد يالييدد قإلدد قالاسددتهلبا ق)ويسددي قأيادد قالييدد قالقcتسددي قاليع يددققق■
 ييدد  قإادد  يققيددققق2،ق دد قق. 9يسدد ويققc قق ييدد  قإادد   قيددققالدد خ قاليتدد حقت دد قالاسددتهلبا ق دد ذاق دد

هدد قأيهدد قيوابددق ققcوالايدد قال بيعدد قت دد قق قسدديتي قق9.=قق. 9×2الدد خ قاليتدد حقيزيدد قالاسددتهلباقبيادد ا ق
قc يدققاليدد ا قأققتددؤ يقالزيدد  ةق دد قالد خ قاليتدد حقإلدد قزيدد  ةقالاسددتهلبا،قوهيد اقديدد ق بيعدد قآخدد قهددوقأقق

                                                           
 .Yd = Y - Txd + Tr   رائبلالدخللالشخص ةل+لالتحو لاتلالحيوم ةلل قط علال  ئ د–الدخللالمت حل=لالدخللالاجم لدلل-ل 12
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ا قيددققاليدد ا قأققيسددته  واقاددزءق ادد قيددققأيقزيدد  ةق دد قالدد خ ق دد لأ  قق؛قي ددوققأددد قيددققالواحدد قالةددحي ق
لد قزيد  قالاسدتهلباقبددقإ ييد  قتدؤ يقق2  ذاق  يتقالزيد  ةق د قالد خ قالسد بققبددققويت قا خ  قالب د  ق،قاليت ح
لدد قإققالزيدد  ةق دد قالدد خ قتوادددقأ ييدد  قيوادددقالدد قالا خدد   قهددذاقت دد ق دد  قق4 9 ييدد  ق دد ققالبدد د قق. 9

           اييقق ا ق،قأيقهذيققالاستخ 

 ددد قالسددديقققاليتددد حأققيددد قسيسددته  دقالأ ددد ا قإذاق ددد قق خ هدد قق:ققلهددد قت سدددي قيواددوت قهدددوقلCaاليع يددققق■
إذاقاستخ  قهذاقالت سي ،ق د ققالايد قال بيعد قهدوقأيددقإذاق د ققالد خ قالحد ل ق   C = Caالح ليققة   ق  ق،ق

بدد وقق خد ،قلاقيددزا قالأ دد ا قبح ادققلتيدد و قال عدد  ق ق،قوهددذاقيددمقأوقق،ةد  ا،ق دد ققالاسددتهلباقلاقيدزا قيوابدد 
يواب ق يمقيي ققأققي وققل ىقالأ  ا قاستهلباقإياد ب قإذاق د قق خ هد قيسد ويقالةد  ؟ق،ققCaيعي قأقق

قالاوابق قه قيسته  وققإي قببيمقازءقيققأةوله قأوقب لادت ا  

التغيدددد اتق دددد ققCaتع دددد قالتغيدددد اتق دددد قلهدددد قت سددددي قأددددد قيواددددوتيققوأ ثدددد قاسددددتخ اي  ق؛ققCaاليع يددددققق■
زيدد  ةق دد قالاسددتهلبا،قيددمقالأخددذققCaالاسددتهلباقليسددتوىقيعدديققيددققالدد خ قاليتدد حق قوتع دد قالزيدد  اتق دد ق

 قهي اقالع ي قيققالأسدب بقالتد قدد قتاعد ققالاستهلباقايخ   ققCaبعيققالاتتب  قال خو ،قوايخ   ق  ق
ت  قسبي قاليث  ،قأققيققالسده ققل خ ه قاليت ح ق ا قيا وققيا  وققالاستهلباقأ ث قأوقأد ،قية اق  ا الأ

قأوقأ ث قةعوبققالادت ا ،قأوقد قيةبحوققأ ث قت  ؤلاقبشأققاليستاب  ق

 قلأيهدد قتلبدددقق(2)ق(ق دد قالشدد  1يددت ق سدد قالعلبدددققبدديققالاسددتهلباقوالدد خ قاليتدد حق دد قاليع  لددقق)
أدد ققc قويةً اقلأققcالايح ا قهوقق،Caال أس قهوقخ يقق،قيت قتيثي ه قبخ قيستاي ق قتا  عه قيمقاليحو ق

  ادقق)الخد قالي شد (قق40أ ثد قيدققخد ققتوي ،قوب ليث ققي وققالخ قيسد2ي وققيي قالخ قأد قيققق2يقق
  س  أل قإوقأت  قأق لإق،ق  ققالخ قييتا قبي  قاليا ا قCaإذاقزا تقدييقق

 

 C الاستهلاكلللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل

      للللللللللللللللللللللللللللللللللللللل    
 ل  للللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل 

ل .لللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل
للللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل

ل                                                                                                                          
Ca                                                                                                                           ل

 للللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل  لل.لللللللل
   Yd                                              0        الدخللالمت ح

 :الاســـــتهلاكلوالـــــدخلل3الشـــــيللا
ـــــــ ح ـــــــدخلل:للالمت الاســـــــتهلاكلوال

دخللمعلاللالمت ح،ل ز دلالاستهلاك
ـــللمـــنلالواحـــد. ـــنلأق ـــ ح،لولي لالمت

لتاقـــللخـــطلللCaوق مـــةلاقـــللمـــنلل
أس ل،لالدللدالةلالاستهلاكلبصيم ه

تيــونلأيبــرلتاق ــهللوال يــسلعاــدم 
ل.إلدلاع د

ل

 (امرشد º45خطل

𝑪  𝑪𝒂  𝒄𝐘𝒅
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  ي ي  :،قويع  قال خ قاليت حقYdإل قتح ي قال خ قاليت حقا ققيحققبح اقق
        

هدددد قالادددد ائبقالي  وتددددققيدددد دتقالتحددددويلبتقالح وييددددققالتدددد قيت ا هدددد ققTnهددددوقالدددد خ قوققYحيددددثق
ول ددققق-ببسدد  قق ادد ائبققTلدد قيشددي قإتيدد ي ق( قوب ختةدد  ،ق  ييدد ق Tnاليسددته  وقق)قالادد ائبقالةدد  يق

 قويلبحدةقأققاليع  لدققهد قيت  بادققق-Tn = TG - TR)   (أيددقيسد ويقالاد ائبقيد دتقالتحدويلبتقتـذير
ق: 2ا  قاليع  لقققYd قوب ستب ا ق"≡"قدب لتع يم،قيش  قإليه قب

                 6  
ا ت  وقال خ قيزيد قحيثق قTnقالة  يققوالا ائبقYهوق الققل  خ ققCأققالاستهلباقق 3اوتبيققاليع  لققق

الاستهلبا،قول ققأد قيققواح قل  قوح ةقواحد ةقيدققالد خ  قوا ت د وقالاد ائبقيخ د قالاسدتهلبا،قأياد ق
قأد قيققواح قل  قوح ةقواح ة 

ه قت دد قيتغيدد اتقالييدد ذجقلدد يه قيددوتيققيددققاليتغيدد ات قتعتيدد قبعاددل: Investment (I)الاســتثم رللل-2
أوققوب لتدد ل قيددت قشدد حه قادديققالييددوذج،قوتسددي قيثدد قهددذيقاليتغيدد اتقبدد ليتغي اتقالذاتيددقق،قلييددوذجادديققا
)ال اخ يق(،قو  ققهذاقهوقالح  قب ليسبققللبستهلباق  قالأت  ق قوهيد اقيتغيد اتقق endogenous ال اخ يق

يقاليتغيد اتقول دققبد لاقيدققذلداقأخدذتقت د قيحدوقيع د قوتسدي قهدذق،أخ ىقل قيت قش حه قايققالييدوذج
الاسدتثي  قهيد ،قحيدثقسدومقبهد قق قهدذيقهد قال  يادققالتد قسدومقيع يد exogenous ب ليتغي اتقالخ  ايدقق

ل،قوت تبقيع  لققالاستثي  :ق)13(الاستثي  قت  قيحوقيع  قأخذيقٌ
   ̅          

 قبأققوامقخ قت  قالاستثي  قهوق  ياققبسي ققل تذ ي  ققق 4او ي قهوقواا قيققاليع  لقق
وهذاقالا ت ا قلي قق،الاستثي  قيأخذقت  قيحوقيع  ،قوذلاقحت قيي ققاليح  ةققت  قبس  ققالييوذج

قي ت  قأققالاستثي  قلاقيستايبق قالتغي ق  قالي ت ق  يد قلأث  قبع  ق يي  قيية  قويعي قأيدقتي ي  ا  ا،
  لش   تقالت قق:  لس ئ لل واقع"ل"لل سلمنلالص بلأنلارىلأنلهذالالت م نلقدل يونلوصقل تغي اتق  قالي ت ق ق

تشه قزي  ةق  قالإيت جقد قتا  قأيه قبح اققإل قيزي قيققا لاتقوزي  ةقاستثي  اته قيتياققلذلا قأي قا ق،ق
ق سومقيت اقهذيقا ليققخ  جقالييوذج قولاحا قسومقيا  قيع لاققأ ث قوادعيققللبستثي   

العيةدد قالث لددثقيددققال  ددبق دد قالييددوذجقهددوقل: Government Spending (G)الا ــ قلالحيــومدلل-3
واختيد  قق–قالس  سـةلالم ل ـةل-ق يةد  ققGوققلTn،قق 14اايب قإل قايبقيمقالا ائبقGالإي  ققالح وي ق

                                                           
قالخ رج ة:لتؤخذلع ىلالاحولالم طى.ل:لمو حةل منلالاموذجل،للالمتغ راتاالداخ  ة للالمتغ راتلالذات ةق- 13
لتذي ر:لال رائبلمطروحلماه لالتحو لات.ل- 14
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قTnوققGالادد ائبقوالإي دد ققيددققدبدد قالح ويددققي ددوققتي يدد ق يدد قهددوقالحدد  قللبسددتثي  ،قحيددثقسددومقيأخددذق
يتغيدددد اتقخ  ايددددققيخت ددددمقتددددققال دددد  قالخدددد تقلTnوققG يتغيددد اتقخ  ايددددق قول ددددققالسددددببق دددد ق دددد  ق

 :ب لاستثي  ق يتغي قخ  ا قوذلاقليب  يق

:قلاقتتةدد مقالح ويددد تقبددي  ق  يادددقق)قأوقيةددد  (قاليسددته  يققأوقالشددد   ت،قلددذلاقلاقتواددد قد تددد ةقأولال■
 ق)هدذيقيا ب دققل ا تد ةقالتد ق تدبقبهد قت د قسدبي قاليثد  قالاسدتهلباق TnأوققGيي ققالاتتي  قت يه قل ت بدقق

الحاددققليسددتقح دد ،قت دد قالدد غ قيددققأققالح ويدد تقلاقتتبددمقدواتدد قسدد و يققبسددي قق يدد قي عدد قاليسددته  وق،ق
لاحادد  قوحتدد قذلدداقالحدديق،ق دد ققاددزءاق بيدد اقيددققسدد و ه قيي ددققالتيبددؤقبددد،قوسددومقييةدد ق دد قهددذيقالاادد ي ق

 سياعه قا يب  (

ــ ل■  قهددوقالت  يدد ق دد قا ثدد  قاليت تبددققت دد ق:قوالأهدد قيددققذلددا،قأققإحدد ىقيهدد  قت يدد ءقالادتةدد  قال  ددث ا 
الإي دد ققالبدد ي قوالادد ا اتقالادد يبيق قيحددققي يدد قأققي ددوققددد   يققت دد قالاددو :ق"قإذاق  يددتقالح ويددققسددتخت  ق

 يتغيددد اتقتخت  هددد ققTnوققGقيع يددد اقال تددد بقهدددذ،قوهدددذاقيددد قسددديح ث" قاليددديه ق ددد قTnوققGهدددذيقالادددي قلددددق
ق  15االح ويق،قولققيح و قش حه قايققالييوذج

للفدلاقتص دلمغ قلتحد دلتوازنلالا تجلث لث :
 قوبدد  ت ا قأققالةدد   اتقوالددوا  اتقهدد ق لعلبددد تقالسدد باققالتدد قتدد قتادد ييهايددمقاقا ققسددومقيددت 

قة  ،ق  ققال  بقت  قالس مقهوقيايووقالاستهلباقوالاستثي  قوالإي  ققالح وي :
        

 : (قيحة4(قو)1  قاليع  لتيقق)قIوقCوبتعوي ق
              ̅          

  G،قوالإي  ققالح وي قI ،ققوالاستثي  قTn،قالا ائبقYيعتي قت  قال خ ققEلال  بقت  قالس م

ذاق  يتقالش   تقتحدت ةق لييتا قا ققإل قالتوازقق  قسوققالس م،قوالعلبدققبيققالإيت جقوال  ب قواى
يت جقيسد وي قل   دب ق ع د قسدبي قاليثد  قيي دققل شد   تقأققت بد قزيد  ةق،ق لبقييبغ قأققي وققالإبيخزوي ت

يدددققخدددلب قوادددو قاسدددتثي  اتقسددد لبقق ددد قاليخدددزوقق قويي يهددد قأققق-إلددد قيخزوي تهددد ققسدددتي  ب لا ددد قال  دددبق
يددددققخددددلب قواددددو ققق- ا  قاليخزويدددد تقتسددددتايبقلايخ دددد  قال  ددددبقيددددققخددددلب قالاسددددتي ا ق دددد قإيتدددد جقوتدُددد

زوق قو دد قالب ايددققوت دد قالدد غ قيددققذلدداقسددومقيددت قتا هدد قهددذيقاليادد ت  ت،قاسددتثي  اتقيوابددقق دد قاليخدد

                                                           
ليمتغ راتلخ رج ة،لللنلتستخدملخطلفدلالع ىلل دلالةلع ىلق مه . TnوللGلاا لادائم لتقر ب  لتصخذلل- 15
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والبدد ءقيددققخددلب قا تدد ا قأققالشدد   تقلاقتي دداقيخزويدد ت،قو دد قهددذيقالح لددق،قيسدد ويقاسددتثي  قاليخددزوقق
ق( 16)   ق  E يس وي قل   بقت  قالس مقY ائي قالة   قويت  بقالتوازقق  قسوققالس مقأققي وققالإيت جق

           
قالت ر   ـة قوالييد ذجقتشدي قثلبثدققأيدواوقيدققاليعد  لات:ققح لةلالتوازنقق 6اوتسي قهذيقاليع  لدقق

 قود ق أييد قا ققأيث دققت د ق د قييهد ق قاليع  لدققالتد قوظروفلالتوازن،قالم  دلاتلالس وي ة،ققاالمتط بقة 
ح لدققالإيتد جقيسد ويقال  دبقهدوقتح  قال خ قاليتد حقهد قتع ي يدق،قو الدققالاسدتهلباقهد قيع  لدققسد و يق،قوق

 ش  قالتوازق 

 شروطلالتوازن.ل-3الم  دلاتلالس وي ة،لل-2المتط بق ت،للل-1ها كلثلاثةلأاواعلمنلالم  دلات:ل

ق:ليحة ق 5ابي قيس ويدق  قاليع  لققق 6ال  قEوب ستب ا قال  بق
              ̅          

ق  قب ايققهذاقال ة :يب ش ققي قت قالت  ققإليدقبش  قغي قتيث قاب ي ق 7االيع  لقق

قال قالتوازق، ق قYقي ت    قاليع  لق(، قيق قال  ب )الا يبقالأيس  )الا يبقالأييق( قق Eيس وي
قYيلبحةقاستخ ا قي  قال يزق قوق ،قوهوق  قح قذاتدقيس ويقالإيت جYوال  بقيعتي قب و يقت  قال خ ق
)ق  ققدي  ق  قيب  ئقالادتة  قال   قو ي قت ق  استدقق بي قالة  قق للئيت جقوال خ  قوهذاقلي قيققد

الإيت جقق،يي ققأققيية قإل قالي ت قاليح  قالإاي ل قإي قيققا يبقالإيت جقأوقيققا يبقال خ الي ت ق(ق
قوال خ قيتس وي ققتا يب  

استا بققق ت ي يمقيتغي قالق-Yقي ت بع قبي ءقالييوذج،قيي ققح دقل ية ق  قي قيح  قيستوىقال
 قح قالييوذجقلاقيعي ق ا قح دقI،قاوقالاستثي   T،قاوقالا ائبيثلبق G الإي  ققالح وي ق:ل تغيي ق  

،قح قالييوذجقيعي قأيا ق ت بالقااب ي ،قول ققأيا ق ه قلي ذاقاليت ئ قت وققه قي قه قت يد قو  قهذ
قالبي ييق،قو  قبع قالأحي ققيت  تخ  قالاب قتي ي ،قووةمقاليت ئ ققتوةيمقاليت ئ قب ستخ ا قال سو 
 :الدواتلالثلاثوا لي تق  قال  ي ت ققو  قالادتة  قال   ق ائي قيت قاستخ ا قهذيق

لل.ي م تللشرحلالات ئجل*لل؛الرسوملالب  ا ةللبا ءلالحدس*لل؛الجبرلل تصيدلمنلأنلالماطقلهولصح ح.ل*

 Using Algebraق التح  للب ستخداملالجبرق-ق2

ق:ق 7البققيع  لققالتوازق ت  ةق ت ب
                                                           

لاقـةلالشـ رل.لحلاقـةلالشـ رلماتجـةلوليـنللالالت ي رلفـدلالاقتصـ دلالـذيل اـتجلحلاقـةلالشـ رلفقـط.للال ميـنلأنل يـونلهاـ كلمخزواـ تلمـنلحل- 16
 لذلكل جبلأنل يونلالات جلدائم لمس و  لل ط ب.ل-تب ع ل
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             ̅    
ق ق قcYوبيا  قق قواستخ اج قالا يبقالأيس  قيشت ا،قYإل  قالأييققق ع ي  قالا يب قت تيب ت  ة واى

قيحة :
               ̅    

قيحة :ق  (c-1)وباسيققالا يبيققت  ق

  
 

   
[    ̅       ]       

وت يددقتةدب قالعلبددققب ختةد  قت د قالواددق؛  Apويي ققأققيعب قتققالثوابتقالت قبديققدوسديققبددق
 الت ل :

  
 

   
[  ] 

يس ويقال  ب ق توي ققي ت الق؛قيققهذاقالابي قي ت التوازي ،قويستوىقالي ت قتوا قالق 8االيع  لقق
 اليييقق قيية قإل ق  قيققالية  ح تقت  

هدددوقذلددداقالادددزءقيدددققال  دددبقت ددد قالسددد مقالتددد قلاقتعتيددد قت ددد قق قق[       ̅    ]اليةددد   ققق■
،قت  ةقي يدزقلهد قاختةد  قبددققautonomous spending قولهذاقالسببقي  ققت يدقالإي  ققاليستا قي ت قال

Apق،قول دددققيدددققاليددد ا قاددد اقأققي دددوقق؟قلاقيي دددقهددد قيي دددققالتأ ددد قيدددقققأققالإي ددد ققاليسدددتا قيوادددب قق
لي تد  ق،قق؟[     ]وي ذاقتققالاثيد ققا خد اق،قق،قيواب قق [ ̅    ]اليتغي اققالأولاققبيققدوسيق،ق

،قالادد ائبقتسدد ويقالإي دد ققالح ددوي  ق دد ذاق دد قققbalanced budgetأققالح ويددققتدد ي قييزاييددققيتوازيددقق
هدوقيوادبق يد ققق[     ]) يد قا ت ادي (،ق د ققق2هوقأدد قيدقققcللبستهلباقواليي قالح يق ق     

إذاق  يددتقالادد ائبقق- ادد قإذاق  يددتقالح ويددققتدد ي ق  ئادد ق بيدد اقادد اق دد قالييزاييددققق،هددوقالإي دد ققاليسددتا 
هيد ققيي ققأققي وققالإي  ققاليستا قس لب ،ق)ويي ققتا ه قهذيقالح لقق-أ ب قب ثي قيققالإي  ققالح وي ق

   17اوبأي ق(

 إلدد قالاددزءقالأو ققيتادد  الاتيدد ق■

   
ةدد  قوقالواحدد قالبدديقق هددوقcولأققالييدد قالحدد يقللبسددتهلباق ،ق 

 ،ق  قق     ق الةحي ققأي

   
قهـولال ـددلالـذيقالسببلهـذاقلهذاي وقق د قأ ب قيققواح ق ق   ق   

(،ق  يدد ق دد قق2الواحدد ق)ليددقلcلو  يدد قادتدد بقق multiplierقالم ــ عفالإي دد ققاليسددتا ،قويسددي قق  ــ عف
. Keي د ق"قتد  ةقبد ل يزق يد قسدي يقلاحاد ،قي يدزقل ياد تمق"قوي  دققت يددقياد تمقالإقاليا تمقأ ب  

 (قالس باققيي ققاختة  ه قت  قالوادقالت ل :.وت يدق  ققاليع  لقق)
                                                           

 . T > 1 (1-c) = ( T – cT) = ( G – cT) فإن T بـ G وب لت و ض G = T إذالي ات - 17
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    [  ] 
ليسددتوىقيعدديققيددققالدد خ ،قاليسدددته  يقق؟ققلي تددد  قأيدددقب ليسددبققمــ ذال  اــدلالم ــ عفل ــما  ق

 ولا  ققبيا ا قي ي  تزي ققق 3ا  قاليع  لقققCa يا  وققاستهلباقأ ث قيققذلا قوبعب  ةقأ ق،قي ت  قأقق
الييد قالحد يقققcق ولا  ق ع د قسدبي قاليثد  ،قإذاق د ققي يد  أققالي ت قسيزي قبأ ث قيدققق 8اوتبيققاليع  لقق

قا تمقيس وي:،ق  ققاليق0.6للبستهلباقيس ويق
 

   
 

 

     
 

 

   
     

  ي ي  ق 2.5=ق$ققي ي  (ق1$ق)ق×ق( 2.5)ق:بحيثقيزي قالإيت جقبيا ا 

تواد قأققق 8اإلد قزيد  ةق د قالاسدتهلبا،قول دققاليع  لدققق د قالات د لا قية ي قيدققخدلب قاليثد  ق
ل قتغيي ق  قالإي  ققالح وي ،قإل قتغيي ق  قيققتغيي ق  قالاستثي  ،قإق-أيقتغيي ق  قالإي  ققاليستا ق

بددأ ث قيددققتددأثي يقاليب شدد قت دد ققيدد ت سددي وققلهدد قي دد قالأثدد قاليددوت ،قحيددثقسددومقيتغيدد قالقق-الادد ائبق
قيع يي ق   ةق قق 7اوب لية قإل قاليع  لققققأ نل صتدلالتصث رلالم  عف الإي  ققاليستا  ق

 Yي ت ق،قوتؤ يقالزي  ةق  قال  بقإل قزي  ةقالE بق)قالاستهلباقاليستا (قيزي قال ققCaزي  ةق  ق

ق  قال قوتؤ يقالزي  ة ق  قال خ قي ت ، قيع  لق قوتؤ يقق Yإل قزي  ة )تذ  قأققالاثي ققيتس وي ققتا يب ( 
وأف للطر قةللوصفلهذهله  قا ا قه ذاقالزي  ةق  قال خ قإل قزي  ةقالاستهلبا،قيي قيزي قيققال  ب،قوق

لازنلب ستخداملرسملب  اد.لالآل ةلهدلتمث للالتول

ق Using a Graphالتح  للب ستخداملالرسوملالب  ا ةلل-1

 :سومقيت قوةمقالتوازققبي يي 

)قوال يقيس ويقلYدي  قالإيت جقق ل2ا   قالش  قالت ل ق:قق  القق  قال خ قي ت  س قبي ي قل أولا،قق■
 قوالش  قالبي ي قللئيت جق  القق  قت  قاليحو قالأ ا قلYت  قاليحو قال أس ققدي  قال خ قق(Eال  بق

ق40خ ققال خ قهوقواا ق"قتذ  قأققالإيت جقوال خ قيتس وي ققتا يب "ق قوب لت ل ق  ققالعلبدققبييهي قه 
  2  اق،قالخ ق وقيي قيس ويق

الس باق قق 5اوتع  قالعلبدققبيققال  بقوال خ قب ليع  لققق:قل   بق  القق  قال خ  س قبي ي قث يي ،قق■
قتاييمقتي ة قالإي  ققاليستا ق قيي قوالت ت  ة قل تبسي قواى ق ت بته  ق  قAP قإت  ة قبيققدوسيقق ي  يع 

 الةيغققالت ليق:
  [    ̅       ]           
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قاوقب ختة  :
        

تققذلاقوقق–قYل خ قوت  قا[       ̅    ]  ت  قالإي  ققاليستا قققEويعتي قال  بق
وتا  مقق الققق  قال س قالبي ي ق ل  يققتأثي يقت  قالاستهلبا قيت ق س قالعلبدققبيققال  بقوال خ ق ي 

أيقيس ويقالإي  ققاليستا قق–ه قدييققال  بقتي ي قيس ويقال خ قالة  قق–الإي  ققيمقاليحو قال أس ق
APقيي قالخ قهوقاليي قالح يقللبستهلباقق cقيز ا قال  بقبيا ا ق2واح ق ا قال خ قبيا ا ق قوتي ي قيزق،

cقتحتقدي ق cقق2الواح ،قخ قاليي قيتة ت قول ققل يدقيي قأد قيقق2يوابققول ققأد قيققالواح قق"
  لذلاقلاقيوازيقالخ قالي ش ق"ق

قيمقخ ق  اقق40،قيح ثقتي قتا  مقخ قYتوازققالي ت ققق؛يس ويقال  بقي ت   قح لققالتوازق،قالق■
ل قيس  قاليا ققAتي قاليا ققي وققوهذاقق،ل  ب الققا ل قيييققاليا قققيتا وزقال  بقA قواى ،قAالي ت ؛قواى

قال  بقوالي ت قيتس وي ق قA  ققالي ت قيتا وزقال  ب قو ا ق  قاليا قق

   Y الا تج، E  بالطل                                           1الم لل=          اخطلمرشد ل545خطل               

  اقطةلالتوازن           الا تج                                   c= لم لا              

 E الط بلل                        

    [    ̅       ]                              A                              Y 

 سوقلالس ع.للللللللللللللللللللللللللللللالتوازنلفد
ل تحددلتوازنلالا تجلبشرطلأنل يونلالا تجلمس و  لل ط بللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل

 APلللللالا  قلالمستقلل                                                                                           

                        54º    

 Y0                                                الدخلل                    

ق

قي ت ق ي ق  قال س قالبي ي قيمقAلي ت  قأققالادتة  ق  قالب ايقق  قح لققتوازق،قتي قاليا قق
لا  قوت  قاليستوىقالأة  قل  خ ق)يستوىق وققي ي  ق2بيا ا ققCaولي ت  قح ثتقزي  ةق  ق  Y0يس ويق

قاليث  (،قيزي قاليسته  وققيقققTحيثقأقققA0ال خ قالا ب قل تة مقالي تب قب ليا قق لاقيتغي ق  قهذا

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 80 

،ق 3اويةه قالش  ق،  Ca ولا  قوهذاقياع قيققاستخ ا قالت سي قالث ي قلاييقققي ي  ق2استهلب ه قبيا ا ق
ق قت  قاليستوىقالأة  قل  خ   2الت  قالش  قب لاتتي  ق الذيقيبي 

   Y، الناتج Eالطلب                                                                                            

E1          

                                 A1               D                            Y1                              

    E0                                               F          C                              B  

لب  ونلدولارل1 

                                                            A0                               Y0 

  

                                                                                            54º 

                                                                          Y1                                    Y0      /لوالدخلالا تج             

ل"ل"لعمللالم  عفلب  ا  لالمستقللع دلالا تجللد ه لتصث رلم  عفلع دلتوازنلالا تج :لآث رلز  دةلالا  قل3الشيللا

 ولا قودبد ققي يد  ق2السد باققأققال  دبقت د قأيقدييدققل د خ قيزيد قبياد ا ق ل9اوتبديققليد قاليع  لدقق
ق يد  يق2بياد ا ق  Ca،قوبعد قالزيد  ةق د ق E0،قأت يتقالعلبدققبيققال  بقوالد خ قيدققدبد ق Ca الزي  ةق  ق

ول دققأت د قبياد ا ققE0قدوهدوقيدوازقلدق ؟ E1  ولا ،ق  ققالعلبدققبيققال  بقوال خ قتع د قيدققخدلب قخد ق
 ولا  قوالتددوازققالا يدد قي ددوققتيدد ققي يدد  ق2 ولا  قوبعبدد  ةقأخدد ى،قييتادد قييحيدد قال  ددبقبيادد ا ققي يدد  ق2

واا قيققخلب قالش  ق  ققو ي قهوقق A1   اققيمقخ ق الققال  بقالا ي ةقتي قاليا ققق40تا  مقخ ق
،قوالتدد قيي ددققدي سدده قإيدد قت دد ق( Y1 –Y0 )لوالزيدد  ةق دد قاليدد ت ق، Y1إلدد ققY0اليدد ت قالتددوازي قييتادد قيددقق

الثــرل قوهددذاقهددوق 18ا ولا قي يدد  ق2اليحددو قالأ ادد قأوقال أسدد ،قأ بدد قيددققالزيدد  ةقالأوليددقق دد قالاسددتهلباقبدددق
قالم  عف.

إل قق A0يققالأسه قت ه قق يمقولي ذاقيتح اقالادتة  قيقققت  قال س قالبي ي ،قيةب قتتي  ب لا
A1قحيددثقتددؤ يقالزيدد  ةقالأوليددقق دد قالاسددتهلباقبدددقق Ca  ولا  قوتيدد ققي يدد  ق2إلدد قزيدد  ةق دد قال  ددبقتب ددغق 

أيققBيستوىقال  بقيةب ق  قاليا دققو ي قهوقواا ق  قالش  ق  قق،قY0اليستوىقالأة  قل  خ قتي ق
 ولا  قويددققأادد قت بيددققهددذاقاليسددتوىقالعدد ل قيددققال  ددب،قتزيدد ققي يدد  ق2بيادد ا قال  ددبقأت دد قيددققاليدد ت ق

 ولا قتعيدد قزيدد  ةققي يدد  ق2 ولا ،قوهددذيقالزيدد  ةق دد قالإيتدد جقالب لغددقققي يدد  ق2الشدد   تقيددققالإيتدد جقبيادد ا ق

                                                           
قم   رلدولار.لل1أيلم ل   دللل-لBوللA 0ل نع ىلالمحورلالرأسدلأيبرلمنلالمس فةلب  ل Y1وللY0 ااظرلإلىلالمحورلالرأسدلالمس فةلب نلل- 18
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وبعب  ةق ) قC(،قوب لت ل قيتح اقالادتة  قإل قاليا ققا تج:لالدخلل=لالذيرت ولا ق)قي ي  ق2ال خ قبيا ا ق
،ق  لزيد  ةق د قالد خ قتدؤ يقذيقاليه يدق ولا ( قول ققليستقهدقي ي  ق2أخ ى،ق  قيققالي ت قوال خ قأت  قبدق

  ققيستوىقال  بقأت د قققD،قوتي قاليا ققDإل قزي  ةقأخ ىق  قال  ب،قويةه قال  بقا قق  قاليا قق
عيد قزيد  ةقالد خ قوب لتد ل قيتحد اقالادتةد  قيققالي ت ،قوي ةقأخد يقتزيد قالشد   تقالإيتد جقوزيد  ةقالإيتد جقت

،قحيدثقيةدب قاليد ت قيسد ويقال  دبق A1،قحتد قيةد قالادتةد  قإلد قاليا دققذاقه د قاد اوه ق Fإل قاليا قق
ق التوازنلالجد دي ةقأخ ى قوهذاقهوق

 سومقيع يي ق  ياققأخ ىقل ت  ي ق  قاليا تم قذيويي ققيت بعققهذاقالت سي قأ ث ،قوال

ق ولا  قي ي  ق2تس ويقق 3ا  قالش  قل(A0B)وليقق  قال  بقوالت قتةه ه قاليس  ققالزي  ةقالأق■

 ولا ،ققي يدد  ق2هددذيقالزيدد  ةق دد قالي ح ددققالأولدد ق دد قال  ددبقتددؤ يقإلدد قزيدد  ةقيتسدد ويقق دد قالإيتدد ج،قأيقق■
  (A0B)والت قتةه قأيا قيققدب قاليس  قق

 قزيددد  ةقيتسددد ويقق دد قالددد خ ،ق يددد قهددوقيبددديقق ددد قتدددؤ يقإلددقيددد ت هددذيقالزيددد  ةق دد قالي ح دددققالأولددد ق دد قالق■
ق ولا  قي ي  ق2،ق ي قتس ويق) BCل (اليس  ق

)قالزيد  ةق د قالد خ ققي يد  ق2تسد ويقق ، (CD)الي ح ققالث ييققالزيد  ةق د قال  دبقوالتد قتةه هد قاليسد  ققق■
 . لc ×قي ي  2)،قوب لت ل ق:ققcاليي قالح يقللبستهلباققا ب  قالي ح ققالأول (ق

،ق يدد قةهدد قيددققدبدد قيدد ت هددذيقالزيدد  ةق دد قالي ح ددققالث ييددقق دد قال  ددبقتددؤ يقإلدد قزيدد  ةقيتسدد ويقق دد قالق■
ق (DF)،قوب لت ل قزي  ةقيتس ويقق  قال خ ،قالت قتبييه قاليس  ققل(CD)ب ليس  قق

لcق باد)قالزي  ةق د قالد خ ق د قالي ح دققالث ييدق(ققي ي  ق1  قالي ح ققالث لثققتس ويقالزي  ةق  قال  بقق■
c×c = cي ي  قاليي قالح يقللبستهلبا،قوهوقيس ويقق

2
ق وه ذاقه  قا ا،ل1 ×

قاد بقي يد  ق2يسد ويقق )خ دوة(ي ح دقققn+1بعد ققيد ت بع قهذاقاليي دقق،قالزيد  ةقالإاي ليدقق د قال
 اليب غ:

              
 c ققهدوقأيددقتيد ي قي دوقوي  ققت  قهذاقاليب غقيتت ليققهي سيق،قأح قخة ئتقاليتت ليققالهي سي

 ب قول دققياتد بقيدققالحد ق قهدذاقأ ب قوقأيحة قت  قيايووقيز ا قلnأد قيققواح ق) ي قهوقهي (قوتي ي ق
 الحد قهدوقق

   
 قيهيااسق :   ،قييد قياعد قالزيد  ةقاليه ئيدقق د قاليد ت ق

   
 يادبقأققي دوققالتعبيد قق قق

   
قق

ول دققأ ثد قب يهيدققل ت  يد ق د قق، ياققأخد ى،قوهدذاقيع د ق  يادققي   ئدق،قيشتققب هولالم  عفيألو  ق:ق
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اليادد تم قويي ددقققأققي  دد ق دد قالزيدد  ةقالأةدد يقق دد قال  ددبقت دد قيحددوقيددؤ يقإلدد قزيدد  اتقيتت ليددقق دد ق
تؤ يقإلد قزيد  ةق د قالد خ ،قييد قيدؤ يقإلد قزيد  ةق د قال  دب،قالأيد ققي ت ،قحيثقيمق  قزي  ةق  قالي ت ال

الأي قالذيقيؤ ي     قوه د قاد ا قوالياد تمقهدوقيايدووق د قهدذيقي ت ق قزي  ةقأخ ىق  قالالذيقيؤ يقإل
   19)ي ت الزي  اتقاليتع دبقق  قال

      ح ــثلالــدلغ  ــةلالآنلفــإنلالم ــ عفل يــونلمســ و  للـــ:لللل،Keملاحظــةل:لعــ دةل رمــزللم ــ عفلالاا ــ قلبــ لرمزل
 

   
،ل"ل

ت جلالم  عفلجبر  ".لولاحق لسوفل ت حللا لانلمقـ ملالم ـ عفلوق متـهلسـتخت فلعاـدم ل يـونلسوفل ت حلذلكلايثرلعادلاستا
 الاستثم ر/لوال رائبلدواللفدلالدخل،لويذلكليم لساريلعادم ل يونلالاقتص دلم توحلودالةلالوارداتلدالةلفدلالدخل.

ق Using Wordsلالي م تالتح  للب ستخداملل-3

قالت قت خيتقاليت ئ  ق يمقيي يي  قإليه  قق؟ لي م تب قتوة ي  قال  قالذيققي ت ويعتي  قال  ب، ت  
 قوتؤ يقزي  ةقال  ب،قيث قزي  ةقالإي  ققالح وي ،قإل قي ت يعتي قت  قال خ ،قوهوق  قح قذاتدقيس وقل 

وزي  ةقيا ب قق  قال خ  قوتؤ يقهذيقالزي  ةق  قال خ قإل قزي  ةقأخ ىق  قال  ب،قيي قيؤ يققي ت زي  ةقال
لول ةالالالز  دةلأيبرلمنللا تجوالات جةلالاه ئ ةلهدلز  دةلفدلال،قوي قإل قذلا قي ت   ةقأخ ىق  قالإل قزي

ل  ملل س ويلالم  عف.مفدلالط ب،لب

ق ققالم  عفلاق مة لحجموي تب  قيب ش ا لالاستهلاكا تب    لإلى لالم ل لالحديللبق مة االم ل
م لهدلق مةلالم للللاستهلاكلفدلزا قاليا تم ق ت مقاليي قإل قالاستهلبا،ق  ي قأ:قو  ي قللاستهلاك 
لم  قيستخ  قال وملدولة قويع ي ته ، قاليع  لاتقالس و يق قلتا ي  قأت  قوبش   قالسؤا ، قت  قهذا قللئا بق ؟

ق قالادتة    ق   قاليستخ يق قالإحة ئيق قالأس ليب قيق قويايوتق قالاي س ، قالادتة   ق  قالادتة  يوق "
 قوبعب  ةقأخ ى،ق. 9حوال ق،ق1929سيققتا ي قيعاو قل يي قللبستهلباقلالولاي تقاليتح ةقالاي ي يقق  ققا

سيت  قق9.يؤ يقال ولا قالإا   قاليت حقيققال خ قاليت حق  قاليتوس قإل قزي  ةق  قالاستهلباقبيا ا ق
 قق وهذاقيعي قأققاليا تمقيس وي

   
 

 

     
ق    

ل للالا تجل ل بطلالت د ل ستغرقللالمالوقتللم لهول-4ل

 ولا ،قويحققيع  قأقققي ي  ق2يزي قبيا ا ق Ca  وب   قأققب ل اووقإل قاليث  قالس بققي ةقأخ ي 
   )ق:الي ت قسومقيزي قبيا ا قيا تم

   
يملمنلالوقتلسوفل ستغرقهلالتس ؤللولينل ق(ق$ي ي  ق2ق× 

ديي قبه قحت قا ق،ق  ققالادوابقهدو:قق  قة قالا ت اا تقالت قالا تجللل وصوللإلىلهذهلالق مةلالع ى 
ــور!ل ــىلال  يسدد ويق ائيدد قال  ددب قوبعبدد  ةققيدد ت   قأققال(،قا تدُد.)قاليع  لددقق ت بددققشدد  قالتددوازققتيدد .للع 

                                                           
،لالم للالحديلللاستهلاك،لc:لفيرلفدلالم  عفليات جةللهذهلالخطواتلالمت  قبة.لم ذال حدثلفدليللمرح ةلمت  قبةلإذالي نل سؤاللخد  ة- 19

لأيبرلمنلواحد ل
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  قأقق(،قا تدُدد1)قاليع  لدددققالاسدددتهلباق الدددق  قأققالإيتددد جقيسدددتايبقل   دددبق دددو ا ق ددد ق ت بدددققأخددد ى،قا تدُدد
ليتد حقت د قال دو  قو د قةد قهدذيققالا ت ااديق،قييتاد قالادتةد  قالاستهلباقيستايبقل تغي اتق د قالد خ قا

ؤ يقإلد قزيد  ةق و يدقق دد قتد:قالزيد  ةق د قال  دبقق(1) د قالشدد  ققA1إلد قاليا دقققAت د قال دو قيدققاليا دقق
،قوه دد قادد ا قلددي ق   ؤ يقإلدد قزيدد  ةق و يددقق دد قال  ددبتددقيدد ت ،قوالزيدد  ةق دد قالدد خ قالي تب ددققبزيدد  ةقالاليدد ت 

اليتع دبدقق يد ق ع يد ق د قوددتقسد بق،قت د قالد غ قيدقققي اح الت  ي ق  قالتع ي قيققحيثقالقهي اقخ أق  
:قهذالالت د للال حظدللـ سلم قـولالحقـ قح ثق  قآققواحد  تقي اح أققاليع  لاتقتشي قإل قأقق  قهذيقال

سدددحبقتقالايتةددد  قدبددد قتعددد ي قإيت اهددد ،قو ددد قالوددددتقي سددددق قتاددد  الشددد  ققالتددد قتوااددددقزيددد  ةق ددد قال  دددبقدددد
اسدتهلب دقت د قال دو  ققعد  اليخزوي تقلت بيققال  ب قوالع ي قالذيقيحة قت  قزيد  ةق د قالأادو قدد قلاقي

   20اوتعي قهذيقالتأخي اتقأققتع ي قالي ت قسيستغ ققودت 

ق سـم هلالاقتصـ د ونإققوةمقهذاقالتع ي ق  قالإيت جقت  قي قالزيق،قأيق ت بققاليع  لاتقليد ق
وحد قهدذاقالييدوذجقالأ ثد قتعايد ا،قسدي وققيدققالةدعبقاد اقالايد  قبددقهيد  قول دققيدقق،ق تلالتي في د ا م 

ق:فدلالي م تالسه قأققي ع قذلاق

ا ت  ،قت  قسبي قاليث  ،قأققالش   تقتتخدذقدد ا اتقبشدأققيسدتوي تقإيت اهد ق د قب ايدقق د ق بدمقسديق قق■
  يتقاليشت ي تقيققدب قاليسدته  يققأت د قوبيا  قاتخ ذقد ا اته ،قلاقيي ققتع ي قالإيت جقلبايققال بم قإذاق

يققالإيتد ج،قتادو قالشد   تقبسدحبقيخزوي تهد قلت بيدققاليشدت ي ت قويدققي حيدققأخد ى،قإذاق  يدتقاليشدت ي تق
 الش   تقاليخزوي ت ل يقأد قيققالإيت ج،قتت ا  ق

يقيح ثقهذا،قيزي قخلب قال بمقالذق.Caا ت  قا ققأققاليسته  يققيا  وققإي  ققاليزي ،قوأيه قيزي وققق■
ل قيتغي قبع  قولذلا،ق  ققالد خ قلاقق-لأيي قا ت اي قأيدقت قتعيييدق  قب ايققال بمقق-ال  ب،قول ققالإيت جق

 يتغي قأيا  

يدققالإيتد جقق يسدتوىقأت دقالشد   ت  قال  دب،قيدققاليحتيد قأققتادمققالش   تقزي  ةبع قأققلاحةتقق■
ذاق  قوتؤ يقهذيقالزي  ةق  قاي ث  قال بمقال لإيت جقإل قزي  ةقيا ب قق  قال خ قوزي  ةقإا  يقق  قال  ب قواى

 ،قوي قإل قذلا ث لثة تقاليشت ي تقتتا وزقالإيت ج،ق  ققالش   تقتزي قالإيت جق  قال بمقال

وب ختةد  ،قواسدتا بققلزيد  ةقالإي د ققالاسدتهلب  ،قلاقيا دزقاليد ت قإلد قالتدوازققالا يد ،قبد قيدز ا قبيدد و قق■
 Y1إل ققY0الودتقيقق

 . 

                                                           
ــ هلفــدلوقــتلســ بق،لاســتب دا لهــذهلالمي ا ــةلمــنلخــلاللافق-20 ــ لدللال ميــنلفــدلالامــوذجلالــذيلرأ ا تــراضلأنلالشــري تللالتم ــكلمخزواــ ت،لوب لت

لالاعتم دلع ىلسحبلالمخزوا تللت ب ةلالط بلالمتزا د.
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وتعتي قالي ةقالت قيستغ ده قهذاقالتع ي قت  ق ي يققي ااعققالشد   تقلاد و قإيت اهد قويد ىقت د ا ق
 قو د ق ثيد قيدققالأحيد قق  اقت د قالزيد  اتقالسد باقق ذلا قإذاقد يتقالش   تقبتع ي قاد او قإيت اهد قأ ثد 

ي ق ع ي قق،هذاقالي امي قي ع ق  قويحققغ لب قق،قسومقيح ثقالتع ي قبش  قأس و )ال  ب(ق  قاليشت ي ت
 يدمققيب شد التدوازق،قسدياو قبعد قذلداقبوةدمقبشد  قغيد ققيد ت ل توقهي  قبع قأققية يد قإلد قالتغيد اتق د ق

يتحد اقالادتةد  قيدققتدوازققإلد قا خدد  قوهدذاقلدققياعد ق اد قوةدمقيدد قيحد ثق د قالادتةد  قيشدع ي قبأيدددق
 ي قلي ذاقيتغي قالتوازق أ ث قوادعيق،قل يدقغ لب قي قيعززقالح  قالخ تقب

 قول دققا ليدق،قب بيعدققالحد  ،قتعيد ق د ق دلبقاالاا  ق لز  دةلالط بت د ققازءلا ق  زي ق  قهذاقال
قق.199بعد قسديققال  دو قلازيدققو د قق"ق قاـ تجااخ ـ ضلفـدلاليؤ يقإل ققالااخ  ضلفدلالط بالاتا هيق:ق

 تددذ ي ،قلا قبيادد ا ق بيدد ق دد قي دد قالودددت قلايخ دد  قاثيدديققيددققالي ويدد تقالأ بعددققللئي دد ققاليسددتقيتياددق
قافــلاس"ققمربــعلالتري ــزق دد قالاسدد  قةهدد يقُ قوق[       ̅    ] :قهددوقالتعبيدد قتددققالإي دد ققاليسددتا 

 يددم،قتيدد ي قبدد أتقالأزيددق،قق."ق،قوالتحددولاتق دد ق الددققالاسددتهلبا سدد  ق بيدد قآخدد اليخدد ومقيددققق،"ل مــ نل
ب ليسته  يققلخ  قإي د ده قت د قالد غ قيدققأققالد خ قاليتد حقلهد قلد قيديخ  ؛قوالا ققحو قاليستاب قأ ىق

 ققويدددمقهبدددو قأسدددع  قالييددد ز ،قأةدددب قبيددد ءقييددد ز قا يددد ةقأدددد ق غبدددقق Caوهدددذاقهدددو،قالايخ ددد  ق ددد قدييدددقق
وب لت ل ق  ققدييته قايخ اتقبشد  قق."لالما زللالجد دةلهدلجزءلمنلالا  قلالاستثم ريلالمستقل"،ب ثي 
يمقايخ   قالإي  ققاليستا ،قايخ  قال  بقالإاي ل قت  قالس م،قو ذلاقايخ  قالإيت ج قول ققح   قوق

 هذاقالتأثي قت  قالإي  ققالذات قسية قتية اقأس سي ق  قالاةق 

 إفلاسلل م ن،لوالمخ وفلمنليس دليب رلآخر،لوالتحولاتلفدلدالةلالاستهلاكح لةلتطب ق ة؛لمث لل:ل

 ،للمـ ذال2أو،لمـنلخـلاللالم  دلـةلا  للـمل تغ ـرلدخ هـملالق بـللل تصـرفلب لرغملمـنلأنلاستهلاكللم ذال ق للالمسته يونلا
أحدلالسب بلالولىلالتدلتتبـ درلإلـىلالـذهنل؛لل لفدلالط ب،لوالا تج،لوم لإلىلذلكبدورهلإلىلااخ  ضل  Ca مينلأنل ؤديلااخ  ضل

 قلبشصنلالمستقبللو قررونلالادخ رلأيثر.لهذالهولب ل بطلم لحدثلفدلهولأاهلحتىللوللمل تغ رلدخ هملالح لد،لفإاهمل بدؤونلب لق
الربـعللحـولالرقـ ملوللمـنلخـلاللالاحصـ ئ  تالحقـ ئقلالس سـ ةللاظهـرتلوقـدل.2009وأوائـللل2008بدا ةلالزمـة،لفـدلأواخـرلسـاةل

،لالـدخللالمتــ حل:ثلاثـةلمتغ ـراتســ وكلفــدلالولا ـ تلالمتحـدةلالامر ي ـةل،ل2009إلـىلالربــعلالخ ـرلمـنلعـ ملل2008الوللمـنلعـ مل
"لوهدلجزءلمنلالاستهلاكل"لالذيل قـعلع ـىلسـ علمثـللالسـ  راتلوالحواسـ بلومـ لإلـىللواستهلاكلالس علالم مرة،لإجم لدلالاستهلاك

لتــمل.2008لمــنلعــ مللQ1فــدلالربــعلالوللل1تســ ويللل،لتــملتطب ــعلجم ــعلالمتغ ــراتلالثلاثــةاظر ــ لج ــللالمــورلبســ طةلولل،....ذلـك
لل:ش ئ نلحوللهذالالرقملةحظلام

ع ىلالرغملمنلأنلالزمةلأدتلإلىلااخ  ضليب رلفدلالا تجلالمح دلالجم لد،لخلاللت كلال ترة،لفإنلالدخللالمت حللمل تحـركلل:أولا*
ثــملل، اد.لوليـنللــمل تغ ــرلالاســتهلاكلمــنلالربــعلالوللإلــىلالربــعلالثــ2008فـدلالبدا ــةليث ــرا.لبــللإاــهلزادلفــدلالربــعلالوللمــنلعــ مل

مق راــةلب ــ ملل2009فــدلعــ ملل%3.لوااخ ــضلالاســتهلاكلبــصيثرلمــنلالــدخللالمتــ ح،لبمقــدارللااخ ــضلقبــللااخ ــ ضلالــدخللالمتــ ح
 ل.لوزادتلالمس فةلب نلخطلالدخللالمت حلالق بللل تصرفلوخطلالاستهلاك.2008

السـ علالم مـرةلااخ   ـ لحـ دا.لوبح ـوللالربـعلل،لااخ ـضلاسـتهلاك2008،لخلاللالربعلالث لثلوخ صةلالربعلالرابعلمـنلعـ ملث ا  ل*
وتراج ـتلمـرةلأخـرىلفـدلل2009٪لمق راةلب لربعلالول،لقبللأنلتت ـ فىلفـدلأوائـللعـ مل10،لااخ  تلباسبةل2008الرابعلمنلع مل
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تلالصـغ رةلع ـىلالـرغملمـنلالتغ ـرال2008وقتللاحقل.للم ذالااخ ضلالاستهلاك،لولالس م لاستهلاكلالس علالم مرة،لفدلاه  ةلع مل
لاسب  لفدلالدخللالمت ح لوقدلي نلها كلعددلمنلال وامل،لولينلأهمه لهولالتداع  تلالا س ةللسزمةلالم ل ة.ل

،لوهولباكليب ـرلجـدا،لوأاـهلفـدلالسـ ب علالتـدلت ـتل"لذرزولمصرفلل م نلبرل"لأف سلل،سبتمبرل/ا  ولل15رلأاهلفدل تذيل ل
،لي اـتلعلامـةلالق ـقلالرئ سـ ةلفـرادحذوه لوقدل اه رلالاظ ملالمـ لد.لب لاسـبةللم ظـملالاذلك،ل بدولأنلال د دلمنلالمص رفلقدلتحذول

 زاولونلعم هملو ت قواللش ي تلالدخللالشهريل،لإلالأنلالحداثلتـذيرللهـملللهدلم لقرأوهلفدلالصحف:لع ىلالرغملمنلأاهمللال زالوا
التـدللGoogleلس سـ ةلمؤشـراتلم رفةلذلـكلفـدلالاطـلاعلع ـىللإحدىلالطرقلتقصصلاليس دلاليب رلواللملالذيلج ءلم ه .لوتمث 

،لوتملتطب ـعلالس سـ ةلحتـىل2009إلىلسبتمبرلل2008تملرسمل"اليس دلاليب ر"،لخلاللال ترةلمنل ا  رلل.للقدملعددلعم   تلالبحثتلُ
إلىلذروته لفـدلأيتـوبرل/للي فلوص تلهذهلالس س ةمنلخلاللالشيللالا تجلعنلذلك،لحظلولولع ىلمدىلال  م ن.لل1ق مته لمتوسطل

،لح ـثلأصـبحلمـنلالوا ـحلأاـهلفـدلحـ نلأنلالزمـةلي اـتلخط ـرة،لفـإنل2009ثملااخ  تلبـبطءلخـلاللعـ ملل2008تشر نلالولل
لوا  دلالس  س تلس بذلونلقص رىلجهدهمللتجابلتيرارليآبةلاليس دلاليب ر.

خر،لم ذالست  ل لتش رلب لق قلمنلأاـكلقـدلتصـبحلأنلالاقتص دلقدل دخللفدليس دليب رلآلااتلأولأيلفردلآخر،لإذالش رت
إذاللـمل تغ ـرلالـدخللالمتـ حللـكلب ـد.للع طلالعنلال مللأولأنلدخ كلقدل اخ ضلفدلالمستقبل،لوربم لياتلخ  تلالاستهلاك،لحتـى

ع ـىلسـب للل .تحمـللتصخ رهـالتـدل مياـكلالالاا ـ ق للوب لاظرلإلىلعدملال قـ نلبشـصنلمـ ل جـري،ل مياـكلأ  ـ لتـصخ رلعم  ـ تلالشـراء
وااخ ـضلل:2008.لوهذالهولب ل بطلم لف  هلالمسته ي نلفدلأواخرل"لالس علالم مرةل"لالمث ل،لشراءلس  رةلجد دةلأولت  ز ونلجد د

السـ ا ر وه تلالسـوأللتوأصـبحل،بـبطءللزواللال ـب ب ة،لمـعل2009إجم لدلالاستهلاك،لوااه رلاسـتهلاكلالسـ علالم مـرة.لفـدلعـ مل
لولمتزا د،لااتشرلاستهلاكلالس علالم مرة.لولينلبح وللذلكلالوقت،لي اتلعوامللأخرىليث رةلتسهملفدلالزمة.ع ىلاحلةغ رلمرجح

لالاستثم رل س ويلالادخ ر:لطر قةلبد  ةلل ت ي رلفدلالتوازنللراب  :
حت قا ق،ق  ققالت  ي ق  قالتوازقق  قسوققالس مقيققخلب قيس واةقالي ت قوال  بقت  قالس م،ق

ق قهيول ق قلقب ي ققيع  لق ا قت   قذلا قيق قب لا قت  ز قالتوازق ق   قه قالادخ روقالاستثم ر ت  ي  قهذي  
قالييوذجق  قت  ققKeynesال  ياققالت ق  حه ق ،قتشغي ،ق  قالية يققالع يققل .201لأو قي ةق  قهذا

قأ قوالياو  سع   ققال  ئ ة قأود  قتلبدق قالت  ق قتي  قالس بق قاليحو  ق   قواستخ يي ه  قله  الاستثي  قش ي 
ق قالي  قال ول ،قول ققالغ  قالذيقيستخ يه ق  قهذاقاليحو قيخت م أوالا خ  قبة   قت  ا تق ق

قوالا خددد  قهدددوقيايدددووقالا خددد  قالخددد تقوالا خددد  قالعددد  قق؛ تويددد قيبددد أقيدددققخدددلب قاليةددد ق ددد قالا خددد  ق■
ي دددد وحقييدددددق،قالا خدددد  قيددددققدبدددد قاليسددددته  يق،قوهددددوقيسدددد ويقالدددد خ قاليتدددد حقSويعدددد مقالا خدددد  قالخدددد تق

قأي:قالاستهلبا
       ق

قالخ ت قالا خ   ق ت بق قإت  ة قيي ق قاليت ح، قتع يمقال خ  قي دتقالا ائبقالق،وب ستخ ا   خ 
قي دتقالاستهلباقأي:
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التحددويلبت(قي  وحدد قييدددققبعدد ق دد ح)قالةدد  يققالا خدد  قالعدد  قيسدد ويقالادد ائبقوبحسددبقالتع يددم،ق دد قق■
ذاقتاد وزتقالاد ائبقالإي د قق "The Budget قوهـدلرصـ دلالموازاـة"ققق   قأي:ق دوي ،الإي د ققالح واى

ذاق  يدتقالاد ائبقالادخـ رلال ـ ملإ جـ بد،قولذلاق  ققفدلالم زاا ةقتد رلف ئ  الح وي ،ق  ققالح ويقق  قواى
قرلال ـ ملسـ لبالادخـ ،قوب لتد ل ق د ققعجزلفدلالم زاا ةأد قيققالإي  ققالح وي ،ق  ققالح ويققتع ي قيدقق

ق الا خ  قالع  ققي   ئق  ئ ق  قاليوازيق()

ي ت قا ققب لعو ةقإل قيع  لققالتوازقق  قسوققالس مقالت قاشتااي ه ق  قودتقس بق قيابقأققي وققالق■
قيس وي قل   ب،قوالذيقب و ي،قهوقيايووقالاستهلباقوالاستثي  قوالإي  ققالح وي :

         
قيقق لبقالا يبيق،ققويا قالاستهلباقإل قالا يبقالأيس :ق T  حقالا ائبقب

               
 ،قلذلا:ققالخ تق Sو ي قهوقواا ق  ققالا يبقالأيس قيققهذيقاليع  لققهوقببس  ققالا خ  

          
قأوقي   ئ

                      

الا خدد  قالخدد تقق،ق)قيايددووال  دد قتثي  ،قوت دد قالييدديققهددوقالا خدد  ت دد قاليسدد  قهددوقالاسددحيددثق
وتقــررلأنلتع ييدد ق  ياددققأخدد ىقل ت  يدد ق دد قالتددوازقق دد قسددوققالسدد مق:قق 10اواليع  لددقققوالا خدد  قالعدد  ( 

 قالتوازنلفدلسوقلالس عل تط بلأنل يونلالاستثم رلمس ويلللادخ رلالمجموعلالادخ رلالخ صلوال  مل 
ق "ق يد قسيتادIS ق  ية قإل قالتوازققت س قلي ذاقتسي قح لققالتوازقق  قسوققالس مقتلبدقلوهذيقال  ياقق

أيقيدد قت غددبقالشدد   تق دد قاسددتثي  يققياددبقأققق"الاســتثم رل ســ ويلالادخــ ر":دددمقت دد قتوق،قوالتدد قتلاحادد "
قي وققيس ويقلي قي ي قالأ  ا قوالح ويققا خ  ي 

لةل:لالتسرب تل=لالحقنل"تط قلب ضلالمراجعلع دلهذهلالطر قةل"لطر ق

ق،ق-اقتصــ دل"روباســونليــروزو""لل-ق،قتخيدد قادتةدد  قيددمقشددختقواحدد ق ادد  10ال هدد قاليع  لددقق
ل وبيسددوقق"قت دد قسددبي قاليثدد   قب ليسددبققق؛،قوالاسددتثي  ،قوالا خدد  قالاسددتهلباق:قادد  ق دد يالددذيقياددبقأققوق

 د قسدبي قاليثد  ،قيدققخدلب قالح د ةق،ق د ققدد ا اتقالا خد  قوالاسدتثي  قهد قي سده :قيد قيسدتثي يق)ت"ق  وزو
العشد ء(،ق  يددقيد خ قت ا ئيد  قويدمقذلدا،ق د قالادتةد  قالحد يث،ق د ققت  قالأ ايبقلت  ث ه قبد لاقيدققتي ولهد 

ققــراراتلالادخــ رلمــنلقبــللالمســته ي ن،ق دد قحدديققيددت قاتخدد ذقالقــراراتلالاســتثم ر ةلمــنلقبــللالشــري تخددذقتقَتقُ
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:قيادبقأقق بأققاييدمقهدذيقالاد ا اتقيادبقأققت دوققيتسداقق 10ا  لقق قو  قالتوازق،قتخب ي قاليعوالحيومة
قي وققالاستثي  قيس وي قللب خ   

 يخلاصة:لها كلطر قت نلمتي فئت نللب  نلح لةلالتوازنلفدلسوقلالس ع:

  AS = AD/لأولالط بلالي دل=لال رضلالي دY= E االاا  ق لللل=لالط بلا تجال*

  S + Tn = I + G ولالتسرب تل=لالحقن/لاS=I  للالاستثم رل=لالادخ ر*

 قوي ع قي  قالش ءقب ستخ ا قالش  ق 6اس باً ،قوة ي قالتوازققب ستخ ا قالش  قالأو ،قاليع  لقق
قي سه ،قول ققالاشتا ققيع  ق  ياققأخ ىقل ت  ي ق  قالتوازق ست وقق قاليت ئ ق 10االث ي ،قاليع  لقق

وي دد قالشد ءق قبيعيدد قيةدد اقأققالدد خ قق، خدد  قهد قددد ا قواحدد أققددد ا اتقالاسددتهلباقوالاق؛أو قيلبحةدقق■
اليتدد ح،قتيدد ي قيختدد  قاليسددته  وققالاسددتهلبا،قيددت قتح يدد ق دد قي دد قالودددتقيدد خ اته ،قوالع دد قبدد لع   ق

 وال  ياققالت قح  ي قبه قس واقالاستهلباقتعي قاييي قأققالا خ  قالخ تقيع  قيققخلب :
                                        

 :دالةلالادخ رل وب ت  ةقت تيبقاليع  لققيحة 
                          

قت يتقأوواا ق قبي ءقت  ق الققالاستهلبا ق  ذا ح ىقال التيققيت قاشتا ققإقق الققالا خ  قيت قاشتا ده 
 ت قالاستهلباقوالا خ  قيع ((ققالت ل قيعي قتيثي ق ال4خ ىق)قوالش  ق)الأ

الم ــللالحــديلل( c-1)الييدد قالحدد يقللبسددتهلبا،قيي ييدد قأققيدد توققcبددي  قال  ياددققحيددثقأ  ايدد قت دد قوقق■
الأ  ا  قالا تد ا قالدذيققخ ه  ي قويوا قاليي قالح يقللب خ  قيا ا قوح ةقال خ قالإا  يققالت قللادخ ر

هدوقبديققالةدد  قوقالواحد قيعيد قأققالييد قالحدد يققcاقأققالييدد قالحد يقللبسدتهلبق-دد يي يق د قوددتقسد بقق
واح  قويزي قالا خ  قالخ تقيمقزي  ةقالد خ قاليتد ح،قول دققبأدد قوقالهوقأيا قبيققالة  ق (c-1)للب خ  ق

قق إا   قيققال خ قاليت حقيي  واح قل  ق قيي  يقق 

  ققالا خ  قي وققس لبق  ) Yd = Y-Tn  (يقق الققالا خ  قأيدقتي ي قييع  قال خ قاليت ح ذلاقوواا قق■
ق.(Ca - )باييققالاستهلباقاليستا ق

ق،قحيثأققيع  قةيغققأخ يقل الققالا خ  قتشبدقالش  قالع  قل الققالاستهلباقويي ق ■
                   

ل.ل        و،لل      هذاقيمققيلبحةققي ي  :ق
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الييددد ق   خددد  قاليسدددتا ق)قأيقالا خددد  قتيددد ي قي دددوققالددد خ قيسددد ويقالةددد  (،قوالا    الا خددد  ،قو  حيدددث:
ياددبقأققي ددوققالاسددتثي  قيسدد ويقللب خدد  ق"يايددووقالا خدد  ققوبدد لعو ةقالدد قالتددوازق،ق  يدددقالحدد يقللب خدد   

 (قب الققالا خ  ق  قالأت  قيا :ق29الخ تقوالع  " قوب ستب ا قالا خ  قالخ تق  قاليع  لقق)
                          

قوب لح قلة ل قالي ت قيحة :

  
 

   
[    ̅       ]        

السد باق قوهدذاقييبغد قأققلاقي دوققي  ائد  ق ديحققق 8اهد قب لادب قي د قاليع  لدققق 12اواليع  لقق
ال  يادددققالب ي دددققسدددومقت دددوققي يددد ةق ددد ققيبحدددثق ددد قي ددد قح لدددققالتدددوازق،قول دددقق اددد قب  يادددققيخت  دددق قهدددذي

ييةدد ق دد قيثدد قهددذاقق لالادخــ ر"/لاوللغــز"م  رقــةلاح ــرةقمربــعلالتري ــزيخت ددمقالت بيادد تق دد قودددتقلاحددق ق
،لاولح ـرةلالتـوف رل"م  رقـةلالادخـ ر"وغ لبد قيد قتسدي قق،Keynesقهدوت يدققيققا  الت بيق،قالذيق  ققأو ق

Paradox of Thrift. 

ل ب  ادللدالتدلالاستهلاكلوالادخ رالتمث للالاع دةل*

 Cقالاستهلاكقققققققققققققققققققققق قققققققققققققققققققققققققققققققققققققامرشد ل545خطل   للللللللل    

                      S>0    
(a)الةلالاستهلاكدل-ل   

          C1                   Bقق   قق ق   C<y  

          Ca       S<0     C>y       C=y   

 Yd1                                     Yd                   0                 الدخللالمت ح   ق    
 Sقالادخ ر

                  ققق      
 لللللللدالةلالادخ رلللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل -(b)ق

>0                                     S S=0         

   Yd                     ق  S<0                  Yd1                                                              Sa= - Ca     

  ل:لدالتدلالاستهلاكلوالادخ ر4الشيللا   
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يلبحدةقأيهد قتي  دققيدققأت د قيا دققالأةد ق ي قاتا قس با  قستهلبا،قوق الققالاق(a)ييث قالازءقوق
)قوهدد قدييددققالاسددتهلباقتيدد ي قي ددوققالدد خ قاليتدد حقلCaبيسدد  قق أسدديققيادد ا ه قدييددققالاسددتهلباقاليسددتا ق

أقق الددققق، دداقاليا ددقتوالددذيقييثدد ق الدققالا خدد  قأيدددقتيد قق(b)يسد ويقالةدد  ( قو يدد قهدوقواادد ق دد قالادزءق
وهددد قق.(Ca-)  دددققيدددققأسددد  قيا دددققالأةددد قبدددي  قدييدددققاليسددد  ققال أسددديققل الدددققالاسدددتهلباقأيقالا خددد  قتي

قتع  قب بيعققالح  قدييققالا خ  قالس لبقتي ي قي وققال خ قاليت حقيس ويقالة   

 Guideحيدثقتا دمق الدققالاسدتهلباقالخد قالي شد ق؛للBيلبحةقيققخدلب قالشد  قأيددقتيد قاليا دقق

Line (خددد قº40قأققالاسددد)أيق ددد قالددد خ قيسدددته ا قويعددد مقيسدددتويقالددد خ قق   تهلباقيسددد ويقالددد خ ق
أيددقتيد قت داقق(b) قووااد ق د قالادزءقBreak Even Level of Incomeاليدذ و قبيسدتويق خد قالتعد   ق

اليا ققأقق الققالا خ  قتا مقييحي قال خ ،قأوقبتعبي قآخ قتي قت داقاليا دقق د ققالا خد  قيسد ويقالةد  ق
أقق الدققققBييديققاليا دقققأوق،Yd1ستويق خد قأت د قيدققيسدتويق خد قالتعد   قإلد قييديققتي قيوقق ق   

الاستهلباقتامقأس  قالخ قالي ش  قوهذاقيعيد قأيددق د قذلداقالياد  ق د ققالأ د ا قيشدع واقبدأيه قأحسدققحد  ق
 قإييد قبحيثقأيه قيد خ وققادزءقيدقق خ هد ،قوت يددق د ققاليسد  ققال أسديققبديقق الدققالاسدتهلباقوالخد قالي شد

ب ليسد  ققال أسديققبديققاليحدو قالأ اد قل د خ قوييحيدد قق(b)تيثد قالا خد  قاليوادب قوهدوقيواد ق د قالاددزءق
أوقاليا دقق Yd1أي قتي قيستوي تقال خ قأد قيققيا قق خ قالتعد   ققأيقإلد قيسد  قالد خ قق الققالا خ   ق

Bقق الددققالاسددتهلباقتاددمقأت دد ق دد ققالإ دد ا قيي اددوققأ ثدد قيددققيايددووق خددوله ،قو دد قهددذاقاليادد  قواادد قأق
الخ قالي ش ،قواليس  ققال أسيققبيققالخ قالي ش قو الققالاستهلباقإيي قتشدي قإلد قياد ا قالا خد  قالسد لب ق

ق (b)وه قي سه قاليس  ققال أسيققبيقق الققالا خ  قوخ قال خ ق  قالازءق

 الاستثم رلوالدخل 

يواد قق ابدمواليحدو قالستثي  قي تب قب ل خ  ققتختب قهذيقاليش  ققا ث  قاليت تبققتي ي قي وققالا
لدققيدت قاختب  هد ق د قهدذاقق–قثد قسدع قال  ئد ةقت د قالاسدتثي  أأيقق–قساسذيتأكثر ويقدم علاقذت أه    لتحليل 
ووادمقالح  قأيدقب لإاد  ققإلد قق أققالاستثي  قيستا قتققال خ قالس بققلهذاقالييوذجق  ت الاااليش  ق قوق

اقازءقيققالاستثي  قالذيقيستي  قبواس ققال خ ،قوهيد اقالع يد قيدققالعوايد قالتد قالاستثي  قاليستا قهي 
  يددد ق ددد ققالددد خ قي ت دددمق  يدددتقأولا؛لقتؤ ددد قوادددو قتلبددددققيب شددد ةقبددديققالددد خ قوالاسدددتثي  قييهددد قب ختةددد   

الإي د قققالأ ب حقالت قت سبه قالييشآتق بي ة،قوبي قأققالأ ب حقالح ليققيؤش قللؤ ب حقاليستاب يق،ق د ققيعد  
ــ ؛ق دد قالدد خ قالي  ددق قيب شدد ةقالاسددتثي  يقسددومقي ت ددم،قوهددذاقيدد قياعدد قالإي دد ققالاسددتثي  يق الددق إقققث ا 

قث لثــ ؛قالأ بدد حقالي تاددققتددققالدد خ قالي ت ددمقت ددوققيةدد  اقل تيويدد قالدد اخ  قلاددزءقيددققالإي دد ققالاسددتثي  يق 
اليدد  قالددلبز قلإيتدد جقيعدديققيددققاليدد ت ،قت يد قإادد   قيؤيدد قالعلبدددققبدديققالاسددتثي  قوالدد خ قهددوقيسددألقق أ ق

يدقب  ت ا قاستا ا قالأسع  ق  ققيستويقأت  قيققالد خ قيعيد قيسدتويقإيتد جقأت د قبدي  قاليسدبق قأحيثق
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زيدد  ةقق-اديققأشدي ءقأخد يق–ت د قيدققالإيتدد جق وققحد وثقتغيد قت يولدوا قإييد قيت  ددبقأولإيتد جقيسدتويق
ق ةي قالية يمقواليع ات 

ققالاسددتثي  قيسدتا قتي يدد قتدققالدد خ ،قواققهيد اقاددزءقي اددمقأال د  قالخدد تقبدقوه دذاقإذاقاسددا قققق
إلدد قالدد خ ق  يدددقيي ددققالاددو قأققيعدد  قالاسددتثي  قي ددوققأ بدد قيددمقيسددتويق خدد قات دد قوالع دد قةددحي ،ق

 ت  قالوادقالت ل :وت يدقت وققالعلبدققال اليققللبستثي  ق

        

قeYيسدددتا قوقاسدددتثي   Ia تق الدددققالاسدددتهلباق،قحيدددث لهددد قي ددد قخةددد ئققيهدددذو الددققالاسدددتثي  ق
الييدد قق cاسددتثي  قيسددتي  ،قأوقذلدداقالاسددتثي  قالددذيقيتودددمقت دد قالدد خ  قو يدد ق دد ق الددققالاسددتهلباقحيددث

ــــللالحــــديللأولثقــــةلالعمــــ ل الددددققالاسددددتثي  قق دددد قe،ق دددد قق،قاوقثاددددققاليسددددته االحدددد يقللبسددددتهلبا "لالم 
  ،قأيققMPIبددددددققوالتددددد قيي دددددققأققي يدددددزقلهددددد ،قللاســـــتثم ر"

  

  
قوا ققسدددددومقييةددددد ق ددددد قادتةددددد  قيتييدددددزق 

 قب ليع  لاتقالس و يققالت ليق

                                                        

ب بقأسي دشقيالإي  ققالح وي قوالا ائبقث بتق قلاحةقأققالاستثي  قيزي قا ققيمقالي ت  ق)وحيثق
مـ لهـدلق مـةلق مـ لهـولالاـ تجلالتـوازاد ق:وسدومقيايدبقتبعد قت د قالتسد ؤلاتقالت ليدققيثد ققهذيقالعلبددق(ق،

وليـدل يـونلالم ـ عفل؟قي ـفلتـؤثرلال لاقـةلبـ نلالاسـتثم رلوالاـ تجلع ـىلق مـةلالم ـ عف؟قالم ـ عف
ق؟ (c + e)موجب ،لم لهولالشرطلالذيل جبلأنل ستوف هل

 لوالا تجلفدلح لةلالاستثم رلالمرتبطلب لدخل.تحد دلمستويلتوازنلالدخلل/ل

(ق،قستوةدد ي قالدد قاليدد ت قالتددوازي قتيدد ي قي ددوقق;ليع  لددقق)اقإليهدد قسدد با التدد قتوةدد ي قققالعلبدددإقق
 "،قويتا قذلاقيققخلب قالعلبد تقالت ليق:قالاستثي  قي تب قب ل خ ق"قولي قث بتق ي قت لاي يقس با 

{
  
 

  
 

                  
       
           
              

                  
                
                    

                           

 : نصل بتبسيط  لعلاقت ؛وكما يلاحظ فئن  لاستثمار هنا د لت مباشرة في  لدخل وعليه 

  
 

     
[           ]         
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قلاقيزا قي ت  قأقققوهذيقه قتلبدققحس بقالي ت قالتوازي قتي ي قي وققالاستثي  قي تب قب ل خ ق"
ي دد ققاليسددتا قوي يددزقلهدد قتبدد  ةقتددققالإق[           ] "،قو يدد قيلبحددةق دد ققالحدد ققالاد يبققث بتددق

 ،قوالحدددد ق APدقق ةقبددددتدددد 

     
هددددوقاليادددد تم قو يدددد قهددددوقواادددد ق دددد ققةدددديغققاليادددد تمقتيدددد ي قي ددددوققق

يي ققالوةدو ق قوققالاستثي  قي تب قب ل خ قتخت مقلوقل قي قق ذلا ق"قسيعو قويا  ققةيغت قاليا تم"
قحيث:قوالت قسييي ه قالتس ب تق=قالحاق؛قال قالي ت قالتوازي قب ل  ياققالث ييق

{
 
 

 
 

                    
                     
                    

                        
                      
                             

                              

قوبتبسي قالعلبدققية :

  
 

   
[               ] 

ي د ققاليسددتا قالإق (قول ددققب  يادققالتسد ب تقالحادق قوحيدث47وهدذيقالعلبددققهد قي سده قاليع  لدقق)
 قوةدددديغققاليادددد تمقهدددد .ل APخددددذقال يددددزقوالددددذيقيأق [               ]هددددوق

   
وةدددديغققق ق

لياددد تمقتيدددد ي قي دددوققالاسددددتثي  قيدددد تب قب لددد خ قت ددددوققأ بدددد قيدددققالةدددديغققالسدددد باققالتددد قي ددددوقق يهدددد قا
ب لياددد تمقالي  دددبق)أوقال بيددد (ققي  دددققت ددد قياددد تمقالاسدددتثي  قاليددد تب قب لددد خ وقالاسدددتثي  قث بدددتق،ق

ق قحيث:  Ksت  ةقبدقوي يزقلدق

               
 

       
 

 

     
 

ق ق  ق: MPI = 0.2 ،قواليي قالح يقللبستثي  MPc= 0.6ذاق  ققاليي قالح يقللبستهلباققإ:ققيث  

   
 

     
    

 

       
        

      
 

       
     

 

           
      

،ق د ققالياد تمقي دوققأ بد قييد ققe = 0.2قأيددقليد ق د ققالييد قالحد يقللبسدتثي  قيوادبووااد ق
 د ققالزيد  ةق د ق وت يددق  2.5 < 5ق،ت يددقالحد  قتيد ي قي دوققالاسدتثي  قيت دوققيدققاسدتثي  قيسدتا ق اد 

 د قح لدققالاسدتثي  ق اد قق58ت دوققتسد ويقق:قيدثلبق Ia =10∆ الي تادققتدققزيد  ةقالاسدتثي  قبددقY∆بدققال خ 
  الي تب قب ل خ ق  قح لققالاستثي  ق85الث بت،قوت وقق
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ق لدإتدؤ يقق،أققالزي  ةقالأوليقق  قال خ قالي تاققتققالزي  ةق د قالاسدتثي  قاليسدتا وت سي قذلاق ق
 يقيسدددتي  ،قوت يددددق بددد لًاقيدددققوادددو قاسدددتهلباقيسدددتي  قإي ددد ققاسدددتهلب  قيسدددتي  ،قو دددذلاقإي ددد ققاسدددتثي 

 تب قل ددد قزيددد  ةق ددد قالددد خ قبددددوح ةقيا يدددققواحددد ة،ق  يددددقلددد يي قأياددد قاسدددتثي  قيدددق9 5(قدددد  يقيددد تب قب لددد خ )
ل; 5ل  قزي  ةق  قال خ قبوح ةقيا يققواح ة قأيقيايووقإي  ققيستي  قد  يقق5 5(قد  يقيستي  )ققب ل خ 

حددد ةقيا يدددققواحددد ة قوتيددد قايدددمقالييددد قالحددد يقللبسدددتهلباقويايدددووقالييددد قالحددد يقل ددد قزيددد  ةق ددد قالددد خ قبوق
 . (c + e = 0.8)،لأيل; 5الم للالحديلللإا  قلوالذيل س ويلللبستثي  قيحة قت  ق

لفدلالاقتص دلالمغ قلآث رلالس  سةلالم ل ةدورلوللخ مس :
أوقيستوىقالا ائبقق Gي  قتعي قأققالح ويق،قتقق  يققاختي  قيستوىقالإالس باققق 8الاليع  لق

Tق د ذاق  يدتقت يد قأققي دوققاليد ت ققالدذيقت يد قيد ت تست يمقتح ي قيسدتوىقالقدواتلالس  سةلالم ل ةل"أ"ل،ق 
ق×ق(c-1)بياددد ا ققGق،ق ددد قيددد قيحت اددددقهدددوقزيددد  ةي يددد  ق ولا ق2يسددد ويققY∆،قأيقي يددد  ق ولا ق2أت ددد قبددددق

 ةق د قالإي د ققالح دوي ،قيدققالي حيدققالية يدق،قسدتؤ يقوهذيقالزي ،ققG = (1-c) ∆Y∆أي:قق ؛(ي ي  ق ولا )
    اليا تمققيا وبق  ي ي  قق(c-1)يقققي ت إل قزي  ةقال

   
 ي ي  ق$ ق2أوقق   

ذاققالذيقت ي يقي ت يستوىقالق علبه قيي ققل ح وي تقأققتخت  ق ؟ققيققالواا قأيدقلاقيي ق قواى
 تقالت قتع ي قيقق ي ذاقلاقتزي قالح وي  قال ا ةقالس باقق؟قب ي  يه قذلاق،قو  ققالأي قسهلبق ي قيب وق 

،قوذلاقلتا ي قالب  لققبس تققأ ب ؟قهي اقالع ي قيقق  قأيقسيقيققيع  قالييوقق لاتقالب  لققالع ليقعي
قوسي ع قذلاق  قالودتق قالح وي ت  قيهيق قتعا  قو  ه  ق  قييوذاي ، قبع  قي ياه  قالت قل  اوايبقالوادم

قيققالي ي قإ  ااه قب يا زقهي :اليي سب قول قق

يش  يمققتز يققت  قالح وي تإققتغيي قالإي  ققالح وي قأوقالا ائبقلي قب لأي قالسه  قإققحةو قق■
ققالييتخب؛قيستغ قق ائي قودت ،قوغ لب قي قيةب ق  بوس قل  ئي ق،  قالع ي قيققال و ققالاواييق

قق■ قا ققإا ت اي  قث بت ية ققالاستثم رأققل قغ يق قأققيستايبق  قالح  قيققالي ا قأيا  ول ققوادم
:ق بع قال  بقاليتزاي قيققدب قاليسته  يققوالش   تقلققي وققالوارداتالاستثي  قب  ققشت  قو ذلاق

 قويققالي ا قأققت تب قاييمقهذيقس رلالصرفت  قالس مقاليح يققول ققت  قالس مقالأايبيق،قود قيتغي ق
قو يي يي  قبا  قالاستا ب تقبآث  قيعا ة قآث  قسي س ته  قياع قيققالةعبقت  قالح وي تقتايي  قيي  يق،

ق؛ بي قيققاليايق
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 ع  قسبي قاليث  ،قيققالي ا قأققيعتي ق  ق ع قاليسته  يقققالتوق  تلمهمة.يققاليحتي قأققت وققق■
قاز ا ق قيعتا وققأققالتخ ي قالا يب قهوقت ب قأوق ائ  قو  ي  ق  يوا قإذا ت  قخ  قالا ائبقت  قي 

ق؛إ  ا ه قلخ  قالا ائبقت  قأيه ق ائيق،ق  ي ق  قق  ه قت  قالاستهلباقأ ب ق

تحايققيستوىقيعيقق)أوقت ل (قيققالي ت قيي ققأققيول قآث  قا يبيققغي قي غوبق قويح ولققتحايققإققق■
ق،قولهذاقالسبب،قست وقإلىلز  دةلالت خميستوىقت  قا اقيققالي ت قيي ققأققتؤ ي،قت  قسبي قاليث  ،ق

ق؛غي قيست ايققت  قالي ىقاليتوس قالزي  ةق

قالي ىقق■ قت   قتب و قد  ق ي  قاذابق قسي سق قتعتب  قالح وي ، قالإي  ق قزي  ة قأو قالا ائب خ  
قله قترايملل د نلال  موقعجزليب رلفدلالم زاا ةول ققيي ققأققتؤ يقإل ققالاةي ،  قوهي اق يوقق بي ة

ق ال و قاليتا يققاليو ققيعة ققق  آث  قس بيققت  قالي ىقال وي  قهذيقدايققس خي

قب ختص رو ق  يق قتق قتؤث ، قأق قيي ق قالح ويق قبأق قالا ت ا قالا ئ  ق  ق لالس  سةل، استخدام
هوقادت احقيه قوةحي  قول ققيمقتياي قتح ي ي ،قسي ىققالمدىلالقص رت  ققالط بلوالا تجت  ققالم ل ة

الي ليققت  قوادقالخةوت،قيةب قأي اقةعب قأقق و قالح ويققبش  قت  ،قوالاستخ ا قالي ا قل سي سقق
  يحو ت  قيحوقيتزاي ق ق  لح وي تقلققتا ه قي ةقأخ ىقت  قي قي ا ق ي قت ع ق  قهذاقال

 The Paradox of Savingح رةلالتوف رلالم  رقةلالادخ ر ل

ومحيوملدلاه  ةلالمط فلأولئكلالذ نل ا قونليللم للد هملمنلدخللمدااونلف .واحنلايبر،لق لللا لعنلف  ئللالادخ ر
الحيوم تل،لالاقتص دلالذيل دخرلهولاقتص دلمنللا لح  ةلس  دة.لوب لمثل،لتقوللبلا وعدول.لوأولئكلالذ نل دخرونلل ل قرع  هملب

لا ترضلأاه،للويلقصةلمخت  ةلومث رةلل دهشة. رلللمحور!لغ رلأنلالاموذجلالذيلش هدا هلفدلهذالابقوةللشصاهلأنل امولو زدهر
،لوب لت لدلCaافترضلأنلالمسته ي نل ق  ونل،لتوىلم  نلمنلالدخللالمت ح،ل قررلالمسته يونلادخ رلأيثر.لوب ب رةلأخرىمسلعاد
ل حدثلل ا تجلوالادخ ر لدز  خ ضلالاستهلاكلول ا لم ذا للالادخ رلعادلمستوىلم  نلمنلالدخللالق بللل تصرف. وتب نلالم  دلةل.
 دخرونلأيثرلعادلمستوىلدخ هملالولد،لفإاهمل ق  ونلمنلاستهلايهم.لولينللعادم لفراد لأنلا تجلالتوازنل اخ ض:للنلال12ا

هلل مياا لأنلاقوللم ذال حدثلللادخ ر لدعوا لا ودلإلىلم  دلةللهذالالااخ  ضلفدلالاستهلاكل ق للالط ب،لمم ل ق للمنلالا تج.
لالم  دلةلا للالا ترضلأيلتغ  رلفدات ل11الادخ رلالخ ص، للذلكلالادخ رلذيرلأاا  والادخ رلالخ صل تحري للالي دلالادخ رلال  م،

 م   :

                  

أيلمستوىلمنلالدخل؛لوهذال م لللعادنلالمسته ي نل دخرونلأيثرل  ادلأاأقللس ب ة :لل،أع ى)  Ca  (منلا ح ة،لفإن
.لفدلالواقع،لغ مضالص فدللالتصث ر ق للمنلالادخ ر.لو بدولأنللأقل:لوهذالYإلىلز  دةلالادخ ر.لولين،لمنلا ح ةلأخرى،لدخ همل

لأنالذيل جبلشرطلالتوازنلالتدلتو حل ،ل10إلىلالم  دلةلالارجع،للم رفةلالي   ةل:م رفةلالطر قلالذيلتس رلف هلالامورل مياا 
 الاستثم رلوالادخ رلمتس و  ن:ل يونلف ه
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لالالتوازن،للح لةللذالفإنلح لةلالتوازنلتخبرا لأاهلفد.للTأولل Gثم رلث بتللال تغ رل.ليذلكلحسبلالافتراض،لفإنلالاست
مستوىلم  نلمنلعادل رغبونلفدلادخ رلالمز دلمنلالدخلللفراد.لع ىلالرغملمنلأنلالاانلتتغ رلا    S  مينلل مدخراتلالخ صة

ل،ادخ رلأيثر،لالات جةلهدلع ىلحدلسواءلفراد  ادلأاهلمعلمح ولةلالالوهذالالدخل،لفإنلدخ همل اخ ضلبمقدارللال تغ رلف هلالادخ ر.
 paradox of .ل ح رةلالتوف رااخ  ضلفدلالا تجلوالادخ رلدونلتغ  ر.لو  رفلهذالالزوجلالم  جئلمنلالات ئجلبم  رقةلالادخ رلاأول

saving (or the paradox of thrift)ل

 للا.لإنلات ئجلهذالادخ رلأقلل يواواللبصنلفراد ابغدلل حيومةلأنلتخبرلالا جبلأنلااسىلالحيمةلالقد مة لهللهلللذلكل
فتراتللال د دلمنالاموذجلالبس طلذاتلأهم ةليب رةلع ىلالمدىلالقص ر.لإنلرغبةلالمسته ي نلفدلادخ رلالمز دلهدلع مللمهملفدل

لل.لولينب لاسبةللب ضلالدوللالريود ،لومنلطو لل تملت   للآل  تلاخرىلبمرورلالوقت/لوالاظرلإلىلالمدىلالمتوسطل تملالعادم 
التحذ رل ظللق ئم :لف لس  س تلومعلذلكلالمرجحلأنلتؤديلالز  دةلفدلم دللالادخ رلبمرورلالوقتلإلىلز  دةلالادخ رلوارت  علالدخل.ل

إلىلااخ  ضلفدلالط بلالتدلتشجعلع ىلالادخ رلقدلتيونلج دةلع ىلالمدىلالمتوسطلوع ىلالمدىلالطو ل،لولياه ل مينلأنلتؤديل
ق وفدلالا تج،لوربم لحتىلالريود،لع ىلالمدىلالقص ر

لم  عفلالم زاا ةلالمتوازاةل-1

سددب بقسي سدديققوادتةدد  يققت دد قحدد قسددواء،ق ثيدد اقيدد قتتدد   قالح ويدد تق دد قإ ا ةقتاددزقالييزاييددق قلأ
ييزاييددققيتوازيددقققالتدد قتحدد  ةقت دد  TوققGوهيدد قيدد   قيدد قإذاق  يددتقالتغييدد اتق دد قالسي سدد تقالع يددقق دد ق

يح يدد ةقيددققالي حيددققالادتةدد  يققال  يددق قوب  ياددققأخدد ى،ق  ييدد قيدد   قيدد قإذاق دد ققيددققاليي ددققإحدد اثقيدد ت ق
  "ل.8ابدألمنلالم  دلةلا"لققبحيثقتبا قييزاييققالح ويققيتوازيق قTوققG ع  قيققخلب قالتغيي اتق  ق

   

  
 

   
[    ̅       ] 

 رلز  دةلالا  قلالحيومدلأثG 

يي ققتواي قوت ه قاثد قالسي سدققالي ليدق قواسدتيت جقياد تمقالييزاييدققاليتوازيدققليأخدذقيثد  ققحت 
ققا ت  قادتة  قيتةمقب ليع وي تقالت ليق:قا ا ؛ق دي ق

    0.75 ,                             ,                  ,      . 

الايد ا اتقيدقققت قتيوي دقبد لعاز قبيعيد قي د  ق د قهدذيقالح لدققأققالح وي قققالإي  قوي   قأق
قدقلاقتواددد قتحدددويلبتقح وييدددققل ا ددد وقالعددد ئ  قأي قذلاقي ددد  قأيدددو ددد ق     قالاددد ائبقالااي ليدددق

 ق            ،قوت يدق  ققالا ائبقالة  يققت وققيع ويق،قايق:ق    

قق: وبالي 

قوالي ت  ق يستويقتوازققال خ قاوا ق-أ
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د يدتقبتحةدي قاد ائبق      السد بقققق تد  قاققالح ويدققبهد مقتغ يدققالاي د ققالح دوي أق   -ب
ذلدداقت دد قثدد قأ،ق يدد قق     دد قهددذيقالح لددققتسدد ويقالةدد  ققتحددويلبت،قوتبادد قال      ث بتددققددد  ه ق

قيستويقتوازققال خ قوالي ت ؟ 

قيستويقتوازققال خ قوالي ت  قيا  ا-أ

 حيث: قق(AS =قالع  قال   قAD=قالإي  قق)ال  ب(قاوق  ياقق)ال  بقال   قق *  ياققال خ ق)الي ت (

                                                    

 (قحيث:;  قالعلبدقق)قيب ش ةق أوقيي ققالتعوي 

  
 

   
[    ̅       ]    

4

 4  5 :8 
[55  55  58  5 :8 5 ]        

  قاوقالا خ  ق=قالاستثي  ق  ياققالتس ب تق=قالحاققيي ققالوةو قال قي  قاليتياققب*

                         ̅    
                                   

ولدي قالييد ققs ت بتهد قب لالدققالييد قالحد يقللب خد  اتد  ةق وذلداقبعد قق(;اليع  لدقق)قأوقيي ققالتعوي ق د 
ق:cالح يقللبستهلباق

  
 

 
[                     ̅   ] 

   
 

    
[                             ]        

 قوب بيعدددققالحددد  ق ددد ققيددد ت قالتدددوازققبددد وققاي ددد ققح دددوي ق595ويلبحدددةقأققيددد ت قالتدددوازققيسددد ويق
الأثدد قق دد قلوت يدددق،ق G=0ا مياــكلحســ بهلبــا سلالخطــواتلالســ بقة،لبح ــثل يــونلفقــطلق495سددي وقق

اليت تدبقت د قزيد  ةقيي ث دقق د قاليت تبقت  قزي  ةقالإي  ققالح وي ق  قهذاقالييوذجقلاقيخت مقتققالأث ق
هيددددد قهددددد قادددددزءقيدددددققالإي ددددد ققاليسدددددتا ،ق يدددددمقييددددد قحددددد يقللبسدددددتهلباققG،قحيدددددثقأققIa،قأوقCa ددددد قيدددددقق

MPC=0.75ق(،أي 7  ققاليا تمقي وققيس ويقأ بعقق)ق

   
 

     
    

 

        
      

ق 455(ق=ق7(ق)58)وت يدق  ققزي  ةقال خ قت وقق

ق
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 قثرلإ  فةلال رائبلاالث بتة لأ

مســتق ةلعــنلالــدخللتيدد ي قت ددوققالادد يبققق:تيدد قإ خدد  قالادد ائبق دد قالييددوذجقسددومقيوادد قحدد لتيق
والد قغ يدققق،ال ـرائبلدالـةلفـدلالـدخل،قوالح لققالث ييققتي ي قت وقق ل"   "لأول ر بةلرأسلا ر بةلث بتة

الح ويدققد يدتقبتحةدي قاد ائبققأقي تد  قا ققوقق  الأققسومقيتاد وزقالح لدققالث ييدققوي ادمقاليهد قلاحاد
 قيمقابا ءق د  قتد  قوادو ققG=TG=25وه قيس ويققتي ي قليا ا قالاي  ققالح وي ققTG=25ث بتققد  ه ق
ق؟ يستويقتوازققالي ت قي وققوت يدق  ققاث قذلاقق.  TR=0تحويلبتق

ق*ق  ياققال خ ق=قالإي  قق
                  ̅                             

     

 :;يع  لققأوقيي ققالتعوي ق  قال

  
 

     
[            ̅   ] 

   
 

        
[                         ]        

ق  ياققالتس ب تق=قالحاقق ق*
                        ̅    
                                     

قأوقيي ققالتعوي ق  قالعلبدق:

  
 

 
[                     ̅   ] 

   
 

    
[                              ]        

ددد  قا ت ددمقبدددققوالاي دد ققالح ددوي ققواليدد ت قبعدد قإادد  ققالادد ائبق يلبحددةقأققيسددتويقتددوازققالدد خ وق
،قيتس ويتيقق  ققيستويقتوازققال خ قوالي ت قي ت مقأوقG،قوقTG  قيققق  يتحيثقأيدق  لي ق ا ق قق58

"باظر ـــةل قوهددذيقاليتياددققتعددد مقG=TG=25يدديخ  قبيادد ا قالزيددد  ةقأوقالايخ دد  ق ددد قحادد قاليوازيدددققأيق
ق ق"اظر ةلم  عفلالوحدة"أوققتوازنلالموازاةل"

 لاستات جلم  عفلالم زاا ةلالمتوازاة
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ياددد ت  تق ددد قيدددققيي ددققت هددد قية يدددققتدددوازققاليوازيدددققأوقياددد تمقالوحدد ة،قوذلددداقبعددد قاسدددتيت جق
قق(:;يب أق ائي قيققاليع  لقق)ق،قحيثTGالا ائبق،قوقGقالاي  ققالح وي 

  
 

     
[            ̅   ] 

اليا تمق ي قاتا قس با قهوقتب  ةقتققالتغي ق  قال خ قالي ت قتققالتغي ق  قاح يقي وي تقوق
ققالتعبي قبش  قت  قتققيخت مقايواوقيا تمقالاي  ققت  قالوادقالت ل :ققيي قالاي  ق،قوت يدق

   
 

     
[                ̅    ] 

قأييددددواوقاليادددد تم قحيددددثقتيدددد قاسددددتيت جقأب سددددتيت جقيخت ددددمققهددددذيقالةدددديغققالاخيدددد ةقتسددددي قليدددد 
ذيقيدؤث قواليتغيد قالوحيد قالدق"قلاقتتغيد "،ققثوابتقخ ىالأقأقق  قاليتغي اتقا ت ا قلاإت يي قيا تم،قي ق

الاي د قققالخد تقبدد ق يدثلًبقل حةدو قت د قياد مقالي ا قاستيت جقالياد تمقي  قالإقذلات  قال خ قهوق
،ق قال خ ،قوبد د قايدواوقالاي د ققثوابدتيالذيقيؤ يقال قتغيقهوقالوحي ي   قأيدققCaقالاستهلب  قاليستا 

مقواليع يدققيي دققاسدتيت جقيخت دمقأيدواوقالياد توه ذاقب ليسبققلب د قاليتغي اتق قوب تبد وقهدذيقالخ دوةق،ق
قKIa ياد مقالاسدتهلباقاليسدتا ،قوقKca:ققحيدثقمقتواد قيدووقالياد تموالذيقي يزقل ياد ت Kاس  ق

يا تمققKTRيا تمقالا ائب،ققKTGيا تمقالاي  ققالح وي ق،ققKGيا تمقالاستثي  قاليستا ،ق
 التحويلبت ق

    
  

   
 

 

     
                      

  

   
 

 

     
                    

  

  
 

 

     
 

   
 

  

   
 

  

     
                   

 
  

   
 

 

     
   

ووااد ق د قهددذاقالييدوذجقأققياد تمق دد قيدققالاسدتهلباقاليسددتا ،قالاسدتثي  قاليسدتا ،قالاي دد قق
 اتقاليستا قق ي قستتا قلاحا "قهوقي سد قوي  ققت يددق يد قذ د قسد با قبةد ققالح وي ،ق"قو ذلاقالة  
تيددد ي قي يددد قتوادددي قايقيدددووقيدددققالاي ددد ققيددد قت ييددد قالاقاسدددتب ا قاليع يدددقق،قوق  Keت يدددققياددد تمقالاي ددد قق

 ،قوت يدقي وق:  قالاس  قب يزقذلاقالاي  ققKالت بعققلدق

                
 

     
 

و يددد قهدددوقوااددد ق ددد ققياددد تمقالاددد ائبقوالتحدددويلبتقتأخدددذقددددي قيخت  دددق،قوسيتاددد قسدددببقذلددداق
ــةأيدد قلاحادد  ق ــةلالمتوازا ــ قلل،لGBBلبدددقذيقي يددزقلدددقتدد  ةوالددقم ــ عفلالم زاا  ــرلالاا  ــ رةلعــنلاث فهــولعب

ق:،قوت يدق هوقيايووقيا ت  قالاي  ققالح وي قوالا ائبقحيثالحيومدلوال رائبلم  ل
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قوب ستخ ا قيع ي تقاليث  قالس بققيا :

   
  

  
 

 

     
    

 

        
      

   
 

  

   
 

  

     
    

 
     

        
    

    

 وييد:

       
                     

       

 د ققال د ققبديققياد تمقالإي د قققياد ا قالييد قالحد يقللبسدتهلبايدقيهي ق د قق  قو ي قهوقواا 
(،قيددمقيلبحةددققأققإشدد  ةقيادد تمقالادد ائبقت ددوققت سدديق ق4الح ددوي ،قوبدديققيادد تمقالادد ائبقهددوق)

  قيا تمقالإي  ققالح وي قيي ققالتوة قإل قيا تمقالا ائب ق يثلبقإذاق  ققيا تمقوت يدقإذاقتقٌ
قق (قوه ذا 7-  ققيا تمقالا ائبقي وقق)ق8الإي  ققالح وي ق

 ا قتي قاا  ققالا ائبقق58 ائي قيي ققت سي قلي ذاقزا قي ت قالتوازققبيا ا ققاليث  قالس بقويقق
ق د قالب ايدقق  ققالد خ قزا ق58تي قزي  ةقالإي  ققالح وي قبدققيا  يققب ا  ققالاي  ققالح وي قوح ي قحيث

 د قهدذيقق دي قالد خ سيؤ يقإل قتغيد قالد خ ق)قتخقذلاق  قق58،قأي قتي قزي  ةقالا ائبقبيا ا ق455بدق
 :يا تمقالا ائبقيا وبق  قالتغي ق  قالا ائبقأيق(قبيا ا الح لق

   
  

     
[   ]         [  ]         

تعي قت  قتخ دي قالد خ قاليتد حقوييددققب"قلاققالا ائقق8:ال خ قسومقييخ  قبدققوواا قاق
)زيدد  ةقالإي دد ققالح ددوي قوزيدد  ةقالادد ائب(قت دد قيسددتويقق قوب لتدد ل ق دد ققالأثدد يققيعدد قًالاي دد ققالاسددتهلب  "ق

ويددققهيدد قق.58 =ل8:- +لا455اقتيدد قايددمقالاثدد يققيعدد قي ددوقق: ق ادد ل58تددوازققالدد خ قواليدد ت قي ددوقق
 قايقالتغيدد ق دد قالدد خ قاليدد ت قي ددوققباييددققالتغيدد ق(4يلبحددةقأققيادد تمقالييزاييددققاليتوازيددققددد  يقواحدد ق)

قبق  قيا ت هي قيع  قأي:اليتس ويق  قالي وييققيا وق
                  [  ]        

ــةل" ــوازنلالموازا ــةلت ــةلم ــ عفل  balanced budget Theorem ”هــذهلالات جــةلليمــ لذيــرلســ بق لت ــرفل"باظر  أول"اظر 
 . Unit Multiplier Theorem الوحدة"

 الالمدفوع تلالتحو   ةأثرلإ  فةلTR.  
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ق:التحويلبتقهوقاتا قس با قأققيا تم

   
 

  

   
 

 

     
    

 
  

   
 

    

        
    

   

 دد ققدييددققيادد تمقل8: 5و يدد ق دد قاليثدد  قالسدد بق،قوبدد  ت ا قأققالييدد قالحدد يقللبسددتهلباقهددوق
قالتحويلبتقت وق:ق

    
 

  

   
 

    

        
    

   

ي وقق د قي د قاتاد يقاثد قالإي د ققالح دوي قسدوت يدق  ققأث يقت  قال خ ققدييتدقيوابدقوواا قأق
ق:حيثق8:تؤ يقإل قزي  ةقال خ قبيا ا قق58التحويلبتقبيا ا ققاذاقزا تت  قالا ائب ق يثلبق

   
 

  

   
   

  

  
       

ول ققي قيلبحةقتي قيا  يققيا تمقالتحويلبتقبيا تمقالإي  ققالح وي قلي  قالزي  ةقأققاث ق
التحويلبتقت  قال خ قأد قيدققزيد  ةقيي ث دققيدققالإي د ققالح دوي ،قحيدثقأققياد تمقالإي د ققالح دوي ق

ق(قةحي ،قأي 4أ ب قيققيا تمقالتحويلبتقباييققواح ق)

      
 

  

  
 

  

   
 

 

     
 

 

     
 

   قق:ل8: 5ويققخلب قاليث  قالس بق،قوحيثقاليي قالح يقللبستهلباقهوق

      
 

  

  
 

  

   
 

 

        
 

    

        
       

     

 

لا  قلالحيومدلوم  عفلالتحو لاتل  ملانلفدلا ـسلالاتجـ ه،لوليـنلهـذالالخ ـرل يـونلأقـللمـنل:لوا حلأنلم  عفلا4ملاحظة
م  عفلالا  قلالحيومدلبواحدلصح حلمهم لي اتلق مةلالم للالحديلللاستهلاك،للم ذا .لوالسببلفدلذلكلأنلالتغ رلفـدلالا ـ قل

ز  دةلفدلالا  قلالحيومدلت تبرلإ  فةلإلدلالا  قلالي ـدلاأيلالحيومدلأيثرلتوس  لمنلتغ رلمم ثللفدلالتحو لات.لح ثلأنليللال
الا ـ قلالي ـدل.لأيللد ؤثرلتصث رلمب شرلع  ه ،لأم لفدلح لةلالتحو لاتلفإنلجزءلفقطلمـنلالز ـ دةلف هـ لهـدلالتـدلتصـبحلإ ـ فةلإلـ

،لوب لتـ لدللـ سليـللالز ـ دةلفـدلالـدخلللااولتؤثرلع دلالا  قلالي دلبطر قةلغ رلمب شرةلوذلكلمنلخلاللالتصث رلع دلالـدخللالمتـ حل
المت حلالا تجةلعنلز ـ دةلالتحـو لاتلتوجـهلإلـدلالا ـ قلالاسـتهلايد،لفجـزءلمـنلهـذهلالز ـ دةلسـوفل وجـهلإلـدلالادخـ رلالشخصـد.ل

لوع دلهذالالس سلفإن:

ل*يللالز  دةلفدلالا  قلالحيومدلي م ةلتيونلمحلًالل م  عفلال  دي.

لا  قلالاستهلايدلهولفقطلالذيل يونلمحلالل م  عف.لالتحو   ةلفإنلالجزءلالذيل وجهلللإلل*أم لفدلح لةلالمدفوع ت
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لع ـدلالـدخلليـ نلفـ لثر ،G = ∆TR = 25∆ليـللواحـدلل58فمنلخلاللالمث للالس بقلعاـدلز ـ دةلالاا ـ قلالحيـومدلوالتحـو لاتلبــل
عادلز ـ دةلالتحـو لات،لبم اـدلأنلل75 ل=ل3ال× 25وبـلاعادلز  دةلالاا  قلالحيومد،لل100 ل=ل4ا× ل25ز  دةلالدخللبـلاوا حل
الاخــرىلتســربتلفـدلشــيللادخــ ر،لبق مـةلالم ــللالحــديلللادخــ رلل25مـنلالتحــو لاتلتحولــتلالـدلاا ــ قلامحــللل م ـ عف ل،لولل75

ل. S =0.25(100) = 25∆:ل ايقق∆ S =s∆Yم روبلفدلالتغ رلفدلالدخلل

 لئبال لاقةلب نلم  عفلالتحو لاتلوم  عفلال را

قيققخلب قةيغت قاليا ت يققيي ققتواي ق بيعققالعلبدققبييهي قحيثقل يي :

   
 

  

   
 

  

     
               

 
  

   
 

 

     
 

   
    

 
  

   
 

  

   
 

 

      
 

  

     
     

    
         

امـ ل5ملاحظةل :لل لاحظلأنلالثرلالتوس دلالذيلأو حتهلاظر ةلتوازنلالموازاةللال اطبقلب لاسبةلل تحـو لاتلالممولـةلب ل ـرائب،لوا 
 فقطلب لاسبةلل تغ رلفدلالا  قلالحيومدلالمموللب ل رائب.ل

لتحويلبتقسومقي غ قب ل  ي قتقق  يققأث قيع   قو ي قهوقواا ق  ققالأث قالتوسع قل زي  ةق  قاققق
  ي وق:  ققالأث يققيع قلTR=25،قوقTG=25بزي  ةقبي  قالا  ق  قالا ائب ق يققاليث  قالس بققحيث ق

   
    

 
  

   
 

  

   
 

 

     
 

  

     
     

    
         

    
    

 
    

        
 

     

        
    

    
             

    
   

 فترضلاقتص دل تم زلب لم  دلاتلالس وي ةلالت ل ةألح لةلتطب ق ة:ل

                                                                        

ل(C)الا  قلالاستهلايدلل- ج:،لال(Yd)الدخللالمت حلل- بال،  (Y)توازنلالا تجلالمح دلالجم لدلل- أال:لحللل متغ راتلالت ل ة

 :لالمختصرةل ج بةال

                                

                           

                              

 .فدلالاع ى ستخداملالاقتص دلالموصوفلفدلالمشي ةلب

 شرح.أ لا تج.لهلل س ويلالاالاا  ق لإجم لدلالط بلاحسبحللالا تجلالتوازاد.لل-أ

 شرح.أ لا تجزادل.لاحسبلإجم لدلالط بل.لهلل س ويلال.لحللالا تجلالتوا110 س ويلالآنللGفترضلأنلأل-ب
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حســبلالادخــ رلالخــ صلب ل ــ فةلإلــىلأل،للــذلكل ــتملإعطــ ءلالاــ تجلعــنلطر ــقلالج بــةلع ــىلاب .110 ســ ويللGفتــرضلأنلأج.ل
ل.شرحأالادخ رلال  م.لهلل س ويلمجموعلالادخ رلالخ صلوال  ملالاستثم ر ل

لج بةلالمختصرة:ال

جم لد.ل1000لو:هلالتوازنلا تجل-أ لالط بلهو:لوا 

                             

ل.الا تجللحللالتوازنلشرطلاستخدما .لالاات جل س ويلالط بلإجم لد

ل. لالم  عفلم روبلفدل40البمقدارل ،لفإنلالا تجلل اخ ض110الىلل150منلال40عادم ل اخ ضلالاا  قلالحيومدلبـلل-ب

           
 

   
       

 

     
               

ل.ل900لالآنلالا تجلتوازنل صبحل،للذا

لالط بلالجد دلهو:لإجم لد

                                          

ل.الا تجل س ويلالط بلإجم لدل،لأخرىلمرة

لالادخ رلالخ صلهو:-ج

                                      

لأو،لبم لااا للد ا لدالةلالاستهلاك،ل مينلاستات جلدالةلالادخ ر.لح ثلتيونلب لشيللالت لد:

                                           
        

لدخ رلالخ صللتم  زهلعنلالادخ رلال  م"م حقةلللالP"استخدملالم  مةل

 الادخ رلال  ملهو:-

ح ـثل  SGالادخ رلال  ملويم لات حلس بق لهولرص دلالموازاةلالالا ـراداتلمـنلال ـرائبلمطـروحلماهـ لالا قـ ت ،لسـوفلاشـ رلال ـهلبــ
لدلهو:تش رلالىلالحيومةلاايلادخ رلالحيومة ،لوع  هل يونلالادخ رلال موم Sالم حقةلبـل Gالم  مة

                         

ل:لال  ملالادخ رلإلىلب ل  فةلالخ صلالادخ رل س وي لالادخ رلالي دل،لب ختص رلأوالالوطادلالادخ روماهل

                            

.لالاـ تجل سـ ويلالط ـبلإجمـ لدل،لالتـوازنللح لـةلر   ً  لم  دللالب  نلهذال.الاستثم رل س ويلالوطادلالالادخ رلالي د للالادخ راذال
ل.الاستثم ر،لاالتسرب تل=لالحقن ل س ويلالوطادلالادخ ر:لبد ل لوم  دلالتوازنلشرطلها كل،لأخرىلوب ب رة
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 لت ق ئد"لاستقرارلي  مللالدخللالمرتبطةلب لدخل"ل"ل رائب"لح لةلال رائبللالمثبت تلالت ق ئ ة

(قحد ةقت د قح لققل  قالح ويققت خ قب وق)قت ا ئيً قتعي قالادتة  ق  قآليققأيقهوقالت ا ئ قاليثبت
قأيه قهوقدتة  يقالاق و ةالقت سي اتقأح  ققاليستا قال  بق  قلتغي قاستا بققالي ت قتغي قيا ا قتا ي قت  
قلهد قالاسدتثي  قت د قال  دبق د قالتا بد ت قوققالاسدتثي  قوخ ةدقق،قاليسدتا قال  دبق د قلاتالتحدوققتدققي تاق
قإت ي ت( قوتع قاليسبيققال خ قا يبققيث )قي  يه ق  قالت ا ئيققاليثبت تقت وققتي ي قي ت القت  قأد قتأثي 

ق ددد قسدددتي ا الاقيدددققالعيددد قتدددققالعددد   يققي ندددقتحيذذذ  قالت اددد ئ قالاسدددتا ا قت يددد قت ددد قآخددد قيثددد  قالب  لدددق
 تي  قل يه قي ققل قلوقحت قالاستهلبا

يسدددتا ققتدددققيسدددتوىققTوققG،قا ت ادددي قأققيتغيددد اتقالسي سدددقق ددد ققيحدددو حتددد قا قق ددد قهدددذاقال
الدد خ  قغيدد قأققهددذاقلددي قهدددوقالحدد  ق دد قالعدد ل قالحايادد  قوتعتيددد قالادد ائبقتدد  ةقت دد قيسددتوىقالددد خ ،ق

 قأت دد  ق دد قهددذيقاليشدد  ق،قيدد   ق يددمقيي ددققلهددذيقوب لتدد ل قتييدد قإلدد قأققت ددوققأت دد قتيدد ي قي ددوققالدد خ
قالاسددتا بققالت ا ئيددققل ادد ائبقأققتسدد ت ق دد قالحدد قيددققتددأثي قالتغييدد اتق دد قالإي دد ققاليسددتا قت دد قاليدد ت  

،قث بتدققحت قي وققالييدوذجقادد بقإلد قالواددمقسدومقيسدا قال د  قالسد بققاليتع دققب دوققالاد يبققاد يبقوق
التد قتواد قذلداقيي دقققسد و يقؤث قت  قالإي ا قيققالا يبق،قوالعلبددققالويسي قباع قالتغي ق  قال خ قي

ق:قت  قالوادقالت ل ةي غته ق
         

،قوب لتدد ل ق  يهدد قت سدد قبددي  قال  ياددق،ققال الددققهدد قشددبيهققب الددققالاسددتهلباقو الددققالاسددتثي  قيهددذوق
ق قMPt ح يقل ا ائبقتب  ةقتققاليي قالق tحيثالت ق س تقبه ق الققالاستهلباق،ق

    
   

  
 

ذلدداق دد قةدد قهي دد قأوقيسددبققالتغيدد ق دد قالدد خ قالتدد قسددتحو قيددققيسددت ي قالدد خ قإلدد قالح ويددق،قوق
هد قدد  قث بدتقيدققالاد ائبقيسدتا قتدققالد خ ،ق هد ق،ق    Taا يب قيعيققوأسع  قيعييققل ا ائب قأي ق

ولدوقأيدددقتي يد قلاقيي ددققأققلددققالاسدتثي  ق يدد قسيتاد ق،ق د ق اقق.Iaقبددقو دد ق الدققالاسددتهلباققCaشدبيهققبددق
توا قيا ا قإي ا اتقالا ائبقتيد ي قي دوققالد خ قيسد ويقالةد   ققTaييخ  قال خ قإل قة  ،قإلاقأقق

أوقبعبدد  ةقأخدد يقيادد ا قالادد يبققإلدد قالدد خ ،قأيق–ذاقسددومقياعدد قتددبءقالادد يبقق،ق دد ققهددTa>0وبيدد قأقق
،ققTa=0ويي دققأققياعد ق   ـر بةلتا زل ـة دتقبزي  ةقالد خ قأيقأيهد قيتيق– APtاليي قاليتوس قل ا يبقق

الح لققت وقق الققالا يبقق الققخ يققتي قبيا ققالأة ،قوب لت ل قت وققحةي ققالاد ائبقيسدبقققيهذو  ق
ق،قوتةب ق الققالا يبقق  قهذيقالح ليققتأخذقالةيغققالت ليق: ر بةلتا سب ةث بتققيققال خ قأيقأيه ق
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ق:تأخذقالةيغققالت ليققTnوب   قأققالي  وت تقالتحوي يققث بتقق  ققالا يبققالة  يقق
            

 أيه قا ائبقس لبق،قأوقأيه قخة قيققإي ا اتقق ائي قويققخلب قالعلبدققالأخي ةقتةه قالتحويلبت
 قوت يددددق ددد قق الدددقق 21ا ققتدددققالددد خ الاددد ائبقالإاي ليدددق قولغددد  قالتبسدددي قي تددد  قأققالتحدددويلبتقيسدددتا

 :تةب بع قتعوي ق الققالا ائبقالة  يقق  قال خ قاليت حققالاستهلباق

                   

ق الققالا خ  قتةب :وق
                    

 قدخلوالا تجلعادم لتيونلال ر بةلدالةلفدلالل/تحد دلمستويلتوازنلالدخل

 )قال  ب(ق=قالإي  ق)الي ت ق(ق  ياققال خ قق*

                    ̅    

(قالس باق،قول ققةيغققاليا تمق;ت  قاليع  لققشبيهققب ليع  لقق)قة حالعلبدققيوت تيبقبتبسي قبح قوق
 :حيث   قهذيقالح لققيخت م

  
 

      
[            ̅   ]       

قوتةب قالعلبدققالأخي ةق ي ي  :ق APله قبدققشي ثوابتقيي ققأققيق[   ̅            ]وبي قأقق

  
 

      
[  ] 

                                                           
 مينلأنلتيونلالتحو لاتليذلكلدالةلفدلالدخل،لولينلع دلعيسلدواللالاسـتهلاك،لالاسـتثم ر،لال ـرائب.لالتـدلات ـحلأاهـ لدواللمب شـرةلفـدل-ل21

    ةلتيونلدالةلعيس ةلفدلالدخللو مينلالت ب رلعاه لمنلخلاللالص غةلالت ل ة:الدخل،لفإنلدالةلالمدفوع تلالتحول
         

هـدلسـ لبةلمو ـحةللل rولينل لاحظلها لأنلالش رةلالتدلتسبقلل،c ،e   ،tهدلاسبةلتم ثللل rولل,Taولل Iaولل Caعب رةلعنلث بتلمثلل لRa ثلح
فـإنلت و  ـ تلالبط لـةلوالمـدفوع تلالتحو   ـةلل/لوالاـ تج،تل.لو  يـسلدلـكلحق قـةلواق  ـةلأاـهلي مـ لزادلالـدخلال لاقةلال يس ةلب نلالدخللوالتحـو لا

لوع  هلتصبحلدالتدلالاستهلاكلوالادخ رلع دلالوجهلالت لد:لالخرىلتاخ ض.
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بددددقثدددلبثقد  تددد تققادتةددد  وهدددذيقالعلبددددققهددد قالتددد قتحسدددبقيسدددتويقتدددوازققالددد خ قواليددد ت ق ددد ق
"قلايدزا قالاسدتثي  ق د قالييدوذجقالد قغ يدققا ققيسدتا قققلقق د قالد خ قوب  يادققالد خ قالإي د ق والا يبقق ا
قهو:ق  قهذيقالح لقق ذلاقيتا قيققاليع  لققأققاليا تمققتققال خ "ق

   
 

      
 

قوت يدقيي ققأققيعب قتققالتوازققب لةيغققاليختة ةق:
        

 ،قيققخلب قالعلبدققالتس ب تق=قالحاقق:  ياق قالتوازققب*يي ققالتوة قال

      ̅    
 تذيرلدالتدلالادخ رلوال رائبلالص ف ةلهم :

                                               

قحة قت  :ي  قةيغققالتوازققتعوي ق لبوق
                             ̅    

قالعلبدققية :وت تيبققبتبسي ق
[        ]                      ̅    

ق،قأي APال  مقالأييققيققاليع  لققتب  ةقتققثوابت،قحيثقيي ققأققي يزقله قبدقوحيثق

[        ]       
  

        
     [

 

        
] 

بدددقثددلبثقد  تدد تقوالادد يبقققادتةدد  وهدد قالعلبدددققالتدد قتحسددبقيسددتويقتددوازققالدد خ قواليدد ت ق دد ق
قذلاقيققالعلبدققأققاليا تمق  قهذيقالح لققهو:وواا ق ق التسرب ت=الحقن القق  قال خ ،قوب  ياقق

   
 

        
 

ق  قةيغققاليا تمقالأخي ة،قحيث لsبدلالمنلل(c-1)ذلاقيي ققإحلب ق قيققل تأ 
 

        
 

 

            
 

 

          
 

 

      
 

ق الإي  ققذيقت قالتوة قإليدقب  ياققال خ =اليا تمقالةيغققي  قق وه

ق
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 لل ر بةليدالةلفدلالدخلالم  ع  تل:لعادم لتيونلال ر بةلث بتةلب مق راةل

أققق8: 5،قوالييدددد قالحدددد يقللبسددددتهلباق دددد ققاتادددد قسدددد با قتيدددد ي ق  يددددتقالادددد يبققيسددددتا ققتددددققالدددد خ 
ق:(قحيث7اليا تمقيس ويق)

   
 

   
 

 

      
   

 

    
      

يدديخ  قق دد قح لددققا تدد ا قأققحةددي ققالادد ائبقتتودددمقت دد قيسددتويقالدد خ ،ق دد ققاليادد تموق
،قوأققالييددد قالحددد يق8: 5الييددد قالحددد يقللبسدددتهلباقهدددوققب ددد  ويةدددب قادددد قيدددققالياددد تمقالعددد  ي ق

ق:  قهذيقالح لقق،ق  ققاليا تمقي وق55 5ل ا ائبق

   
 

      
   

 

                   
        

الحد ل قسدومقي دوقققيدوذجققالةد  ق د ققاليوواا قأيدق  لي ق  ققاليي قالح يقل ا ائبقأ بد قيد
قلدقيا تمقأةغ قيققاليا تمق  قالييوذجقالس بق،قأي 

 

   
 

 

      
       

ع ـدلمسـتويللG=10∆حلأثـرلالتغ ـرلفـدلالا ـ قلالحيـومدلبــل و ـ ميـنلت . MPt = 0.20 و، MPC = 0.75 ل مثـ ل:لبـ فتراض
ل.MPt = 0 ديلل  رائبل س ويلالص رتوازنلالدخللوالا تجلمق راةلبم للح

 ؤديلإلدلز  دةلالا تجلع دلالوجهلل45،للفإنلز  دةلالا  قلالحيومدلبـل55 5*عادم ل يونلالم للالحديلل  رائبلموجب لو س ويل
لالت لدل:

         

   
 

      
      

 

                   
                         

 يـون.ل"لالم ـ عفلل45التغ رلفدلالا تجلات جةلز  دةلالا  قلالحيومدلبــل فإنلt = 0فدلح لةلاا داملالم للالحديلل  رائبلل*أم ل
لفدلهذهلالح لةل يونلالم  عفلال  ديلالس بق"

   
 

   
      

 

      
                      

قفـدلالـدخل/لوالاـ تجقتوسـ  لأصـغرقم لالحد  لل  رائبل يـونلموجبـ ل  اـدأقققيققاليث  ا قووا
والاد يبققق "قاوقغيد قيوادو ةق"قتي قلوق  ققاليي قالح يقل اد ائبقيسد ويقالةد  ق،لأيقزي  ةق  قالإي  ق

،ق Automatic Stabilizersقل يــرةلالمــوازنلالت قــ ئدالتدد قت ددوقق الددقق دد قالدد خ قتعدد قيددققالايث ددققاله يددقق
هدد قتبدد  ةقتددققايقيي  يي يددقق دد قالادتةدد  قتددؤ يقالدد قتخ ددي ق دد قيادد ا قالتغيدد اتق دد ققواليوازيددققالت ا ئيددق

قي  ققاليستا  قالي ت قاستا بققلتغيي ق  قالإ
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ويددققالايث ددققالتدد قتسددببقذبددذب تق دد قاليدد ت قوب لتدد ل قحدد وثقالدد و اتقالادتةدد  يققهددوقالاسددتثي  ،ق
ي ددوققاليسددتثي وققأ ثدد قت دد ؤلاقيددز ا ق  ددبقالاسددتثي  قوييدددقيددز ا قاليدد ت ،ققحيددثق دد قبعدد قال تدد اتقوتيدد ي 

ددد تقوتيدد ي قي ددوققاليسددتثي وققيتشدد ئييققيدديخ  قال  ددبقت دد قالاسددتثي  قوييدددقاليدد ت  قوقو دد قبعدد قالأ
قالموازاــةلالت ق ئ ــةوالذبددذب تقهددذيق دد قالاسددتثي  قسددي وققلهدد قتددأثي قبسددي قت دد قاليدد ت قوذلدداقتيدد ي قت ددوقق

دد ق ييد قأالادتة  ،قبيعي ق  قواو قاليوازققالت ا ئ ق  يدقيتودمقأققاليد ت قسدومقيتذبدذبقب  ادقققتعي ق  
ققلوقل قت ق 

لدي قالاد ائبق  الدقق د قالد خ قهد قوحد ه قالتد قت عدبق و قاليدوازققق يد قذ د قسد با قووادمقالحد  
 ق دد ق  ددبقالاسددتهلباق،قتي ددققيسددت ييه قيددققالاسددتي االتحــو لاتالت ادد ئ ،ق تعويادد تقالب  لددققيددققخددلب ق

حت قب وققتي  قوهذاقيعي قاققال  بقال   قييخ  قبيا ا قاد ق  قح لاتقالب  لدققيا  يدققتيد ي قت دوقق
قهذيقالتعويا تقغي قيواو ة ق

لكلذصـغر،لوبـأوخلاصةلالقوللأنلال رائبلالتدلتيونلدالةلفدلالدخل،لوت و   تلالبط لةلهم لموازا نلت ق ئ  نل ج لانلالم  عفل
لا  قلالمستقل،لوب لت لدل حقق نلالاستقرارلالاقتص دي.لللنلالاقتص دلمنلالاستج بةلالشد دةلليللتحركلصغ رلفدلالل حم  

 لاواعلالم  عفلأمخت فل

خ قهددددوق  دددد قالح لدددققالتددد قت ددددوقق يهددد قالاددد يبقق الددددقق ددد قالددد"قأوقتبددد  ةقالياددد تمق"ققإققةددديغق
ي دددد ققالح ددددوي قوالاسددددتثي  قاليسددددتا ،ق،قيادددد تمقالإحيددددثشدددد  ةقسدددد با ق يدددد قتيددددتقالإيادددد تمقالإي دددد قق

قي:أوالاستهلباقاليستا قت وققيتس ويقق

      
        

 

      
 

قأي قيا تمقالا ائبقوالتحويلبتقهي قت  قالتوال :

   
 

  

      
                     

 
 

      
 

ذيقالح لددددققوهددددوقيدددد قي  ددددققت يدددددق دددد ققاليادددد تمق دددد قهدددد؛قق       لددددققيدددد قإذاق  يددددتقو دددد قحق 
قي وق ؛  KBBيا تمقالييزاييققاليتوازيقق

      
 

 

      
 

  

      
         

 
   

      
 4          

حدد قالةددحي ،قت دد قيادد تمقالييزاييددققاليتوازيددققتيدد ي قوهددذاقاليادد تمق دد قالوادددمقأةددغ قيددققالوا
حيدثقالياد تمق د قت داقالح لدققيسد ويقالواحد قالةدحي  قق، يد قاتاد قسد با قث بتدق  يتقالا يبققاد يبقق
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قق  يددتقق ذلدداقأققالييزاييددققيتوازيددق،قوذلدداق ددوققأققالتغيدد ق،ق  ددي قيعيدد ق      والحاياددققأيدددقحتدد قواى
ق تغ رلحص  ةلال رائبللانلال ر بةلدالةلفدلالدخلاقاليا تمقيؤ يقإل ق  قال خ قاليت تبقت  قهذ

 للس رلال ر بةلام  عفلس رلال ر بة أثرلالتغ  رلفدل

 ي قت وققالا يبقق القق  قال خ ،قهيد اقيدوتيققيدققالياد تم قياد تمقالاد ائبقاليسدتا ققتيل
 اقيادد تمقسددع قالادد يبق،قوالددذيق قوهيددKTa،قأوق KTGوالددذيقتدد قاسددتيت ادقسدد با ،قوالددذيقاشدد ي قاليدددقبدددق

،ق عيدددد ي قت ددددوققالادددد يبقق الددددقق دددد قالدددد خ ،قوتاددددو قالح ويددددققبزيدددد  ةقاوقتخ ددددي ق Ktسيشددددي قاليدددددقبدددد ل يزق
يي ددقق قوق(قt الاد ائب،ق دد ققالزيد  ةقأوقالتخ ددي قي دوققتدد  ةق د قسددع قالادد يبقق)الييد قالحدد يقل اد ائبق

تخ ددي ققيددؤ ييددققخددلب قالشدد  قوققالتدد ل :ق(8)قتواددي قأثدد قالتغييدد ق دد قسددع قالادد يبققيددققخددلب قالشدد  
،قحيدثقأققايحد ا ق الدققالإي د ققهدوقتبد  ةقتدققالييد ققز  دةلااحدارلدالةلالا  قلالي ـدسع قالا يبققإل ق

    حيثقتي قيسدتويقاليد ت قالأةد  ق  يدتق الدققالإي د قق،ل      الح يقللئي  ققوالذيقيس ويقق

ددد قزا ق؛قق 22ا،ق دد ققايحدد ا ق الددققالإي دد ققال  دد ق  إلدد قق   يددق،قوبعدد قتخ ددي قسددع قالادد يبقق       
́   وأةبحتقال الققالا ي ةقه ق ق             

ق     

́                   قق  قق   قققققققق    قققق                        E  قققققققق ق Q1ق           
                                             لللل  

`
0Q 

                                     Q0                                                                               

                                               

  AP  

               0                       Y0                Y1               Y                    ق 

الااخ  ضلفدلس رلال ر بة :لاثرل5الشيللا  

وتيدد قتخ ددي قسددع قالادد يبققوزيدد  ةقايحدد ا ق y0يددققالشدد  قتيدد قيسددتويقالدد خ قالأةدد  قويلبحددةق
ذاقالأخيد قأةدب قيزيد قتدققياد ا قاليد ت قولدذلاق د ققيا دققالتدوازققسدتيتا ق الققالإي د ققال  د ق د ققياد ا قهد

                                                           
  لالس بقلالتوصللال ه ل:ل13وال ر بةلدالةلفدلالدخلليم لفدلالم  دلةلاثلاثلقط ع تللاقتص دلمن تملاستات جلدالةلالا  قلالي دلفدل-ل22

                                                         

   [              ]           [              ]          
 

:وح ثلأن [              ] مينلإع دةلص  غةلدالةلالا  قليم   د:لل،لثوابتل  
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 قولحس بقالتغي ق د قيسدتويقاليد ت قيسد ويق Y1،قويةب قيستويقتوازققالي ت قالا ي قهوققQ1إل ق Q0يقق
التغيدد ق دد قالإي دد قق؛قأولاقالتغيدد ق دد قالإي دد ققبدد لتغي ق دد قاليدد ت ،قوالتغيدد ق دد قالإي دد ققيت ددوققيددققتيةدد يق:

ال سد قب ليسد  قققتي قاليستويقالأة  قل ي ت قوالذيقت تبقت د قتخ دي قالاد يبق،قوهدذاقالادزءقيواد ق د 
ليدددق دد قإ،قواليشدد  قy0ال اسدديققبدديقق الددققالإي دد ققالأولدد قو الددققالإي دد ققالث ييددققتيدد قيسددتويقالدد خ قالأةدد  ق

Q0الشد  قب ليسدد  قق
`
 -Q0) (. ذاقالاددزءقيسدد ويقالييد قالحدد يقللبسدتهلباقيادد وب ق دد قالتغيد ق دد قالدد خ قوهد

،قحيددثق      الادد يبققوالددذيقيسدد ويققاليواددووقتحددتقالتةدد مق)قالدد خ قاليتدد ح(قيتياددققلتخ ددي قسددع 
ــ ؛قهددوقتبدد  ةقتددققالدد خ قالأةدد  قيادد وبق دد قالتغيدد ق دد قسددع قالادد يبق ل      التغيدد ق العيةدد ققث ا 

يتياددققلزيدد  ةقالدد خ قاليتدد ح،قق تب قب لدد خ ق)اليسددتي  (الثدد ي ق دد قالتغيدد ق دد قالإي دد ققال  دد قهددوقالإي دد ققاليدد
 قوهددذاقتبد  ةقتددققالتغيد ق دد ق[          ]،قوي ددوققلددقدييدققق  ل اد يبققوهدذاقيادي قتيدد قالسدع قالا يدد ق

يادد وب ق دد قالييدد قالحدد يقللبسددتهلباقل الددققالإي دد ققال  دد قق    الدد خ قاليتدد حقيتياددققلخ دد قالادد يبق
ق قويي ققالتعبي قتققذلاقب ليع  لاتقت  قالوادقالت ل :       الا ي ةق

                                            

                          
    

         
   

قحيث  قKt ويققاليع  لققالأخي ةقيي ققاستيت جقيا تمقسع قالا يبق

   
   

  
 

    

         
 

ه قسع قالاد يبققالا يد  ق يد قيلبحدةقأيددقلدوقاد بقل  هوقيستويقال خ قالأة  ،قوق Y0قحيث
،ق دد قاليادد تمقبعدد قتغييدد قسددع قق     التغيدد ق دد قالدد خ قاليت تددبقت دد قتخ ددي قسددع قالادد يبققوهددوق

 الا يبققوهوق:

 

         
 

قذلاقلأقق ق،    يحة قت  قيستويقتوازققال خ قوالي ت ق

          [
 

         
]  

   

  
 

    

         
 

 لاطر قةلث ا ة م  عفلس رلال ر بةلاستات جل

ب سددتخ ا قالت  ادد ،قوحيددثقالعلبدددققالتدد قتوادد قيسددتويققKtيي ددققاسددتيت جقيادد تمقسددع قالادد يبقق
ق=قالإي  قق  يت قي ت توازققال خ قوالي ت قب  ياققال
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 ولي ق  ق:

  
 

      
    [      ]     

ق(قيا 4(ق  قالعلبدقق)5وبتعوي قالعلبدقق)

   
  

  
 

   [      ]

                
    

  

  
 

   

        
 

ق ق           ةققه قسع قالا يبققالا يقt،قوقY0قيستويقتوازققال خ قوالي ت قالأة  قYقحيث
،لt = 0.2،لوسـ رلال ـر بةلأصـلالMPC = 0.8والم ـللللاسـتهلاكلل،Y0=100ذاليـ نلمسـتويلالاـ تجلاالـدخللالصـ د لا مثـ ل:

لذلكلع دلالدخل لفم لاثر  .ق      إلدلل5 5ولا رضلحدثلتخ  ضلفدلس رلال ر بةلمنل

لبم لأنلالتخ  ضلفدلال رائبلي نلفدلس رلال ر بةلإذالاستخدملم  عفلس رلال ر بةلح ثللد ا .ل

          [
 

         
]                          [

 

            
] 

        [
 

    
]                            

.لغ رلأنلم ل89 ;5أديلإلدلز  دةلمستويلتوازنلالدخللبـلل%45ومنلخلاللالمث للوا حلأنلتخ  ضلس رلال ر بةلبـل
،لوالسـببلهـولأاـهل45مـةلمـنلال ـرائبللـنلتـاخ ضلبمقـدارل،لفـإنلحصـ  ةلالحيول45 لاحظلأنلتخ    لأص   لفدلال رائبلبمقدارل

.لوع  هلفإنلالااخ ـ ضلالاهـ ئدلفـدل89; 5 =45% لا89 ;5فإنلحص  ةلال رائبلترت علبمقدارلال89 ;5ات جةلز  دةلالدخللبـل
ام ل يونل45مقدارلحص  ةلالحيومةلمنلال رائبلل سل ل.477 : =89; 5-45ا،لوا 

ققThe Budgetالموازاةللل-5
تواي قأث قاليوازيققت  قالي ت قوأث قالي ت قت  قاليوازيق،قوهي اقي هوييقق  ققهذاقالازء قيت ق ق

،قوهدوق د ئ قإيد ا اتقالح ويدقق (BS)ذيقي يدزقلددقبددقوالدق:Surplus   Budgetفـ ئضلالموازاـةقهذاقالة   
والخدد ي ت،ققت دد قالي ادد تقال  يددققوالتدد قتت ددوققيددققيشددت ي تقالح ويددققيددققالسدد م،قالي ويددققيددققالادد ائب()
ق التحويلبتوق

             

،قوهددوق دد ئ قق(BD)ذيقي يدزقلدددقبددقوالددق: افــ ئضلالموازاـةلالســ لب ل Budget Deficitعجـزلالموازاــةل*
قالي ا تقال  يققت  قالإي ا اتقيققالا ائبق،قأي 
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        ق وتي ي قت وققالا ائبق القق  قال خ ق
ق يةب ق علبدقق  ئ قاليوازيقققق

                 
                           BS                                                                   ق                  

ل   

  0               للل   ل

  Ta-(G+TR)                                                  Y0                                   Y1                  Y                

                                     

ل :لف ئضلوعجزلالموازاةليدالةلفدلمستويلالدخل/لوالا تج9الشيللال

تيد قاليسدتوي تقالييخ ادققيددقققيد قأيددليوازيددققبي ييواد ق د ئ قاالدذيقق(،9الشد  ق)يدقققووااد ق
قق  قح لققتاز،قأيق  ئ قاليوازيققي دوققسد لب،ق  د قذلداقالياد  قت وققاليوازي،ق  Y0ت  قيس  ققال خ 

وواا قأققخ ق القق د ئ قاليوازيدققيادمقاسد  ق،قق TGا ب قيققحةي ققالا ائب   (G+TR)ت وققالي ا تق
خ قيققيا ققالاة ق)الة  (ق  يد قزا قتادزقاليوازيدق قوت د قالع د قخ قييحي قال خ ،قو  ي قادت بقال 

 د ققحةدي ققالايد ا اتقيدققالاد ائبق Y0  ) تيد قاليسدتوي تقالي ت عدققيدققالد خ  قواليد ت قق)قت د قييديقق
ات د قيدققق (،قولدذلاقيةهد قخد ق الدقق د ئ قاليوازيدقيد  وت تقتحوي يدقتزي قتققالي اد تق)اي د ققح دوي قوق

قخ قييحي قال خ  

 دددذلاقيواددد قالشددد  قيا دددققاخددد ىقه يدددقق ييددد قيتع دددققب ددد ئ قوتادددزقاليوازيدددق،قوهددد قأققالعادددزق ق
،قوايي قيتود  قت  قايقيتغي قيؤ يقالد قايتاد  ققt،قوقسع قالا يبققTRوقق Gوال  ئ قلاقيتود  ق ا قت  ق

،قY1الد قق ت ،ق يثلبقهي اقزي  ةق  ق  بقالاستثي  قتؤ يقال قزي  ةقيسدتويقاليد قYيستويقال خ  قوالي ت 
   قهذيقالح لقق  ققتازقاليوازيققييخ  ق)أوق  ئ قاليوازيقق(قسومقي ت م،قلذلاق  ققال  ققبيققييحي ق
الدد خ قوييحيدد ق دد ئ قاليوازيددققيتسددمق  يدد قزا قالدد خ  قوالسددببقي اددمق ددوققزيدد  ةقالدد خ قتددؤ يقالدد قزيدد  ةق

الددد قتخ ددي قالعادددزقأوقزيددد  ةققحةددي ققالاددد ائب،قهددذاقت ددد قالددد غ قأققالح ويددققلددد قتادد قبدددأيقشددد ءقيددؤ ي
 قولهذا،قلاقيتعابققt وسع قالا يبقققTRوققGال  ئ قيققخلب قالتأثي قاليب ش قت  قيتغي اتقاليوازيق:ق

تي ي قي ىقتازقاليوازيقق  ق ت اتقال  و ،ق   قح لدققال  دو قتديخ  قايد ا اتقال ولدققيدققالاد ائب قو د ق
ت ت مقايا قخلب ق ت اتقال  و ،قهذاقت  قال غ قيققا ت ااي ق  TRالحي ةقالوادعيقق  ققالي  وت تقالتحوي يقق

قق ايه قث بتق
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 لاثرلالس  سةلالم ل ةلاتغ  راتلالا  قلالحيومدلوال رائب لع دلف ئضلالموازاة

زيد  ةقالإي د ققالح دوي قسدومقتدؤ يقق د قق،يققخلب قتلبدقق  ئ قاليوازيقأثرلز  دةلالا  قلالحيومد:ل*
ل:،قحيث 23ا قق)أوقزي  ةقالعازإل قخ  ق  ئ قاليوازي

قي وققيس وي:يا ا قالزي  ةق  قال خ قالي ت قت  قزي  ةقالإي  ققالح وي ق-

.ل                 

 بيا ا :قتي قزي  ةقال خ ق  ققحةي ققاي ا اتقالا ائبقتزي قلأيه قي تب ققب ل خ ق-

 .             ق

قتةب قالزي  ةق  قالا ائبقه :(،ق5دقق)،ق  قالعلب(4العلبدقق)قوبتعوي 
              

قالتعبي قت يدقب ليع  لققالت ليق:التغي ق  ق  ئ قاليوازيققالي ت قتققالتغي ق  قالاي  ققالح وي ،قيي ققوق
 ل               

قحة :يق(7)بي قيس ويهي ق  قالعلبدقق)قاليا تم(ققق  ،لولل  وبتعوي ق

                  [
 

        
]       

     [
 

        
  ]   

قة :حوبتبسي قالعلبدققالأخي ةقيق

     *
          

        
+    

ي دددوققسددد لبً ،قحيدددثقزيددد  ةقالإي ددد ققالح دددوي قل BS∆أققالاخيددد ةقالعلبددددققهدددذيقووااددد قيدددققخدددلب ق
قق  ققبأد ق ثي اًقيققيا ا قالزي  ةق  قالإي  ق قتخ  ق  ئ قاليوازيق، قواى

                                                           
ل–ســوفلتــؤديلإلــدلتخ ــ ضلفــ ئضلالموازاــةلأولز ــ دةلال جــزللGومدل ميــنلإثبــ تلعــنلطر ــقلال م  ــ تلالحســ ب ةلأنللز ــ دةلالا ــ قلالحيــق-ق23

لولينلواقعلالح للوعاـدلتم ـنلالاظـرلفقـدلتـؤديلز ـ دةلالا ـ قلالحيـومدلإلـدلز ـ دةلم ـ ع ةلفـدلالـدخللوب لتـ لدلز ـ دةلحصـ  ةلال ـرائبللانلهـذه
وهـولالولللاتبـعلالافتـراضوليـنلسـوفلل-مـنلالا ـ قلالحيـومدلالخ رةلدالةلفدلالدخل،لوع  هلقدلتيونلحص  ةلال رائبلات جةللز  دةلالدخللأيبر

 الصح ح.للفتراضالز  دةلالا  قلالحيومدل ل ؤديلإلدلتخ  ضلف ئضلالموازاةلهولالاأنل
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مقــداره ل"لد اــ رلواحــد"لســوفلتخ ــضلفــ ئضلالموازاــةللG،لفــإنلز ــ دةلالا ــ قلالحيــومدلt=0.25،لولMPC=0.8إذاليــ نلثــ ل:لم
 ل،لع ىلالوجهلالت لد:6:8 5بمقدارل

ل* مينلتتبعلالخطواتلالس بقةليم   د:

ل: دلز  دةلالا  قلالحيومدل يونلمس ويمقدارلالز  دةلفدلالدخللالا تجلع-

                  
 

        
    

      
 

             
         

 

             
    

          

 بطةلب لدخللبمقدار:فإنلحص  ةلا راداتلال رائبلتز دللاه لمرتل8 5عادلز  دةلالدخللبـلل-

                              ل

لمب شرةلفدلال لاقة:لأول مينلالت و ض

                                   

لوالتغ رلفدلف ئضلالموازاةلالا تجلعنلالتغ رلفدلالاا  قلالحيومد،ل مينلالت ب رلع  هلب لم  دلةلالت ل ة:

                                 

ل*يم ل مينلالت و ضلمب شرةلفدلال لاقةلالت ل ةلالتدلتملالتوصللال ه :

     *
          

        
+         *

               

             
+ [ ] 

      *
           

       
+ [ ]       [

    

   
]             

الثرلس يونلسـ لب لمهمـ ليـ نلسـ رلال ـر بة.لاذالز ـ دةلالاا ـ قلالحيـومدل خ ـضلفـ ئضلالموازاـةلااول ز ـدللأنو لاحظل
لعجزلالموازاة .

إققزيدد  ةقسددع قالادد يبققسددومقتددؤ يقإلدد قزيدد  ةق دد ئ قاليوازيددق،قهددذاققأثــرلالز ــ دةلفــدلســ رلال ــر بة:*
ب ل غ قيققالايخ   ق  قيستويقال خ قالذيقييت قتققزي  ةقسع قالاد يبق،قويتاد قذلداقيدققاليعد  لاتق

قالت ليق:
                     

قول يي قيا تمقسع قالا يبققحيث:

          [
 

         
]       
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 (قيا  4(ق  ق)5وبتعوي ق)

         (
      

         
)         (  

   

         
) 

            [
   

         
] 

 ي وققيوابً  ق-أيقالتغي ق  ق  ئ قاليوازيقق–وواا قأققهذيقالةيغقق

 أثرلتغ  راتلمتس و ةلفدلالا  قلالحيومدلGلوال رائبلعادلالو علالص دلل دخلل

يدددت قبحدددثقتغييددد اق ددد قالسي سدددققالي ليدددققيدددققخدددلب قاثددد قتخ دددي ق ددد قيدددققسدددع قالاددد يبققوالإي ددد قققسدددومق
الح ددوي قتيدد قيسددتويقالدد خ قالأةدد   قوالتخ ددي قهيدد ق دد قالادد يبققي ددوققيسدد ويقتي يدد قل تخ ددي ق دد ق

قالإي  ققالح وي ،قواليث  قالت ل قيوا قهذيقاليا ق قق

 

لم .مث ل:للتينللد كلالب  ا تلالت ل ةللمجتمعل

tسـ رلال ـر بةلالجد ـدل -،للللt = 0.2س رلال ـر بةلالصـ دل-،لللY0 = 100مستويلالدخللالص دل-
`
الم ـللالحـديلل-،ل0.1 =

ل. G = -10∆ التغ رلفدلالا  قلالحيومد-،للللللc = 0.8للاستهلاكل

 أثرلتخ  ضلال رائبلع دلالدخل:*

    
 

        
    

 

            
         

    
             

                            

       
        

لأثرلتخ  ضلالا  قلالحيومدلع دلالدخل:*

    
          

                 
        

لتخ  ضلالا  قلالحيومدلع دلالدخل :لااثرلتخ  ضلال رائبلع دلالدخل+لأثرلالثرلالي د*

                              

لوع  هلفإنلمستويلتوازنلالدخللوالا تجلالجد دلهو:

  
                

        

لا ــ قلالحيــومد لي اــ لمتســ و  ن،لإلالأنلالثــرلالمشــتركلليــلالالتخ   ــ نلهــول لاحــظلأاــهلرغــملأنلالتخ   ــ نلالفــدلال ــرائبلوا
لتخ  ضلفدلالدخل

لالثرلع دلالموازاة:*
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لاثرلتغ رلالدخللع دلحص  ةلال رائب-

ل55 =5 5 لا455الحص  ةلالص  ةلل  رائب:لا-

ل>5 > =4 5 ا9; 5>حص  ةلال رائبلفدلالو علالجد د:ا-

لالتغ رلفدلحص  ةلال رائب-

                     

 الاثرلع ىلف ئضلالموازاة:-

                                     

،قوالسدددببق دددد ق9; 5>إلددد قق455ووااددد قيدددققخدددلب قيددد قتاددد  قأققيسددددتويقالددد خ قأيخ ددد قيدددقق
)قق ققالح ددوي بدد ل غ قيددققأققالتخ ددي ق دد قالادد ائبق دد ققيسدد وي قل تخ ددي ق دد قالإي ددق–ايخ دد  قالدد خ ق

ــــهددددوقأققاددددزءقيددددققالتخ ددددي ق دددد قحةددددي ققالادددد ائبقق–(ق           ،قبيعيدددد قلددددي ق دددد قدخرُ 
التخ ددي ق دد قالادد ائبقيددذهبقإلدد قالزيدد  ةق دد قالإي دد ق قول ددقق دد قالتخ ددي ق دد قالإي دد ققالح ددوي قإييدد ق

ئب قوت يدقت وققيخ  قالإي  ققالح وي قبيا ا قأ ب قيققالزي  ةق  قالإي  ققاليت تبققت  قتخ ي قالا ا
اليددد ت  قالحةدددي ققاليه ئيدددققل دددلبقالتخ ياددديققهدددوقتخ دددي قةددد   قالإي ددد ققال  ددد ،قوييددددقتخ دددي قيسدددتويق

(،قوذلدداقيتياددققايخ دد  ق4: 5-الدد خ  قويلبحددةقيددققخددلب قاليثدد  قأققالعاددزق دد قاليوازيددققددد قزا قد دديلبق)وق
ق يايققيتس وييق يستويقال خ  قهذاقت  قال غ قايدقتي قاليستويقالأة  قل  خ ق  ققالتخ

اد مق د قتي ي قي وققالاستثي  ق القق  قال خ قوالا ائبق ذلاق القق  قال خ ق  يدقيقُ:للةلخت م ةملاحظ
حيدثقتةدب قتلبددققالتددوازقق (e -)قتلبدد تقالتدوازققإلد قياد  قالياد ت  تقالسدد باققالييد قالحد يقللبسدتثي  

ل(قالس باققت  قالوادقالت ل :46اليع  لقق)

  
 

        
[               ] 

 :يواوقاليا تمقالس باقق ي ي  يخت مقأقوت يدقتةب قتب  ةق

      
        

 

        
 

   
 

  

        
                 

 
 

        
            

    

        
 

ل"لالس  سةلالم ل ةلفدلاقتص دلمغ ق" ال رائبلدالةلفدلالدخللتطب ق ةل ح لة

 ل،لفإذالع متلالب  ا تلالت ل ةل.اقتص دلبهلثلاثلقط ع ت

                
 ⁄                                                        
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 المط وب:

لاحسبلمستويلتوازنلالدخللوالا تجلبطر قةلالدخلل=الا  ق-4

.لاسـتخدملالس  سـةلالم ل ـةللتحق ـقلمسـتويلدخـلللYf =450إذالع متلأنلمستويلتـوازنلالـدخللوالاـ تجلعاـدلالتوظـفلالي مـلل-5
ل (t)س رلال ر بةلعنلطر قلتغ  رلل-.لللللللاب ل   بواسطةلالا  قلالحيومدلل-التوظفلالي ملل:لاأ 

ب ــدلالتوظــفلالي مــللاعاــدلل-قبــللالتوظــفلالي مــل للللللالب ل-أحســبلمقــدارلال جــزلأولال ــ ئضلفــدلالموازاــةلالحيوم ــةل:لاأ -6
ل  t،لمق راةلبـل     لوم ذالتلاحظلع دلال جزلأولال  ئضلاعادلاستخداملt،لوعادلاستخدامل   استخدامل

لعلتحق قلتوازنلالموازاة ي فل مينلتحق قلالتوظ فلالي مللم-7

لالحل:

بم لانلال رائبلدالةلفدلالـدخللفـإنلال لاقـةلالتـدلتحسـبلاـ تجل:لللحس بلمستويلتوازنلالدخللوالا تجلبطر قةلالدخل=لالا  ق-4
لالتوازنلهد:

  
 

      
[              ] 

   
 

   
 ⁄   

 ⁄      
[    

 ⁄       
 ⁄           ] 

                    

لاول مينلاستخداملال لاقةلالت ل ةلوالت و ضلمب شرة:

                    ̅    

      
 ⁄                            

لةل مينلاستخدامه للحس بلالتوازنلح ث:لد ا ليذلكلال لاقةلالمختصرةلالس بق

       

لالاا  قلالمستقلل  الم  عف،لولل    ح ث:

   
 

      
    

 

   
 ⁄   

 ⁄      
        

    [              ]      [    
 ⁄       

 ⁄         ] 

       

لوماه:

                   

 استخداملالس  سةلالم ل ةللتحق قلالتوظ فلالي مل-5
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لذيل حققلالتوظفلالي مل،لح ثللد ا لالتغ رلفدلالا تجلالمط وبل:لاللل   ل بواسطةلالاا  قلالحيومد-أ

                         

لد ا لم  عفلالاا  قلالس بقلحس بهلح ث:ول

                 

لوماه:

   
  

  
     

  

  
      

لل صبحلالا  قلالحيومدلالجد د:ل9إذاللتحق قلالتوظفلالي ملل جبلز  دةلالا  قلالحيومدلبـل

                      

ذلـكلمـنلخـلاللالم  دلـةلالتـدلتو ـحليـذلكلطر قةلالث ا ةليمـ لفـدلالمثـ للالسـ بقلوتوصـ ا لإلـدلا ـسلالات جـة،لولتخداملال مينلاس*
ليم   د:لGوحللالم  دلةللص لحلل،YfبـللYي   ةلحس بلمستويلتوازنلالدخللوالا تج،لوذلكلب دلت و ضل

                           

                                               

لوماهل مينلإ ج دلمقدارلالتغ رلفدلالا  قلالحيومد.

                      

ل:ل  حققلالتوظفلالي مل،لبدلالمنلالتدلتل    إ ج د-ب

اس رلال ر بة .لو مينلخ  ضلفدلال رائبل يونلمنلخلاللتخ  ضلم دللال ر بةلالحديلأيلبم لأنلال رائبلدالةلفدلالدخللف لت
با تجلالتوظ فلالي مـلللyبت و ضلا تجلالتوازنلل785دخللتوظفلي مللمقدارهلا تجل/لولحس بلم دللال ر بةلالذيل سمحلبتحق قل

y*لويذلكلس رلال ر بةلل،tبس رلال ر بةلالمط وبلا ج دهل t*لةللص لحل،لوحللالم  دt* :لمنلخلاللالم  دلةلالت ل ة

                           

                                             

ل.18.22%إلدلل%55أيل تحققلالتوظفلالي مللعادلتخ  ضلس رلال ر بةلمنل

لذلكلب ستخداملم  عفلس رلال ر بةلالس بقلاستات جهلع ىلالوجهلالت لد:ل ةل مينلأنلتوص ا لإلدلا سلالات جةلولطر قةلث ا*

   
   

  
 

   

         
    

     

         
 

    
                   

            
    

    

     
           

 فـإنلالم ـ عفل768منلص غةلالم  عف،لح ثلااهلعاـدم ليـ نلمسـتويلالـدخلللtطر قةلث لثةلح ثل مينلالحصوللع دلق مةل*

لالت ل ة:ل مينلالحصوللع  هلمنلالص غةل

       

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 117 

  [
 

      
]   

 

  
 [

 

      
]  

   

   
     

لم  عفلالاا  قلل  ،لولتمثللالثوابتل  ح ث

 لفإنلص غةلالم  عفلتصبحليم   د:لy=435لبدلالمنلyf =450أم لعادم ل يونلمستويلالدخلل

     
    

لهذالمعلملاحظةلأنلالم  عفلالجد دل يونلبدلالةلس رلال ر بةلالجد دةلأي:

  
  [

 

       
] 

لوماه:

    [
 

       
]       

   

   
 [

 

               
] 

         [
 

               
] 

ل،لح ث.954;8 5عادم ل يونلالم  عفل س ويلل  و مينلحس بل

        [
 

           
]                      

                      
       

       
           

لحس بلال جزلأولال  ئضلفدلالموازاةلالحيوم ةلات جةلهذهلالس  سةلالم ل ة-6

لا ج دلح لةلالموازاةلاصلال"لأيلعادلمستويلالدخللالص د"-أ

                                             

ل.ل58إذال لاحظلأنلالموازاةلاصلالقبللاستخداملالس  سةلالم ل ةلي اتلفدلح لةلف ئضلبـل

لا ج دلح لةلالموازاةلب دلتحق قلالتوظفلالي ملل-ب

 تصبحلالموازاة.للتحق قلالتوظ فلالي مل،ل  عادلاستخداملالحيومةلالاا  قلالحيومدل-

                                                    

يمـ لل9وحدةلاقد ـةلفقـط،لهـذالبـ لرغملمـنلأنلالا ـ قلالحيـومدلقـدلزادلبــلل6بـلل55إلدلل58ذال لاحظلأنلف ئضلالموازاةلتراجعلمنلا
،لوبم ل785إلدلل768منلل48أدتلإلدلز  دةلالدخللبـلل9لوت س رلذلكلأنلز  دةلالا  قلالحيومدلبـل.9>إلدلل5>ات حلس بق لمنل

وع  هلفإنلص فدلفـ ئضلل                 وحدةلاقد ةلل6أنلال ر بةلدالةلفدلالدخللفإنلحص  ةلال رائبلزادتلبـل
 وحدةلاقد ةلفقط.ل6الموازاةلأاخ ضلبـل

لقدارلالتغ رلفدلف ئضلالموازاةلمنلخلاللالص غةلالس بقلالتوصللإل ه :طر قةلث ا ةللحس بلم*

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 118 

     *
          

        
+         *

                

              
+   

      [
   

   
]        [   ]         

                              

 لتحق قلالتوظ فلالي مللل ح لةلالموازاةلعادلاستخداملالحيومةلل-

                   

                                      

وع  هل لاحظلأنلأثرلالاايم شلع دلف ئضلالموازاةلمـنلوحدةلاقد ة،لل8أيلبـلل55إلدلل58ذال لاحظلأنلف ئضلالموازاةلتراجعلمنلإ
 خلاللتخ  ضلال رائبل يونلأيبرلمنلأثرلالاايم شلالمترتبلع دلز  دةلالا  قلالحيومد.

لتو  حلي فل مينلتحق قلالتوظفلالي مللمعلتحق قلتوازنلالموازاة-7

لفإنلالم  دلةلالس بقةل.ل.لوعادلمستويلالتوظفلالي ملG=Tالتدلتيونلعاده للTوللGأيلتحد دلمستويل

                                  

 تس ويل:ل785عادلا تج/لودخللقدرهللTnوب فتراضلأنلال رائبلالص ف ةل

                                               

،لأيلتصــبحلGواحــللالم  دلــةلالســ بقةللصــ لحللGبـــللTn،لوع  ــهل ميــنلت ــو ضلT=Gأاــهلفــدلح لــةلتــوازنلالموازاــةلفــإنلللوبمــ 
لالم  دلةلالس بقةليم   د:

                        

                                         
                

،ل785حتىلاحصللع دلم زاا ةلمتوازاةلومستويلدخللالتوظفلالي مللالب لغلقدرهلل65تس ويلأنلوماهلفإنلال رائبلالص ف ةل جبل
t).لولحس بلس رلال ر بةلG=T=30أيل

*
ل مينلحس به لمنلخلاللالم  دلةلالت ل ة:لTn=30ذيل ج للال رائبلالص ف ةلالل(

                              
 

   
              

            

لالتصيد:
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اأولالم زاا ةلالمتوازاة لفهدلل ستلح لةلم  عفلالوحدةل ، G=T=30ملاحظة:ل لاحظلأاهلعادلمستويلدخللالتوظفلالي مللوعادل
لح ثل لاحظ:

لي ات.لy = 435أنلص فدلال رائبلعادلمستويلالدخللالص دلل*

                                       

ل.8;،لأيلااخ  تلبمقدارلTn=30ثملأصبحتلعادلمستويلدخللالتوظفلالي ملل

،لثملااخ ـضلعاـدلمسـتويلاـ تجلالتوظـفلالي مـلل5> قدرلبـل،للy=435أم لالا  قلالحيومدلفقدلي نلعادلمستويلالدخللالص دل*
لغ رلمتس ويلح ث..لووا حلها لأنلالااخ  ضل95،لأيلأاخ ضلبمقدارل65إلدل

                    

لوالم  عفلها لل سلم  عفلالوحدةلوالذيلتيونلف ه:

         

وحتـىل تحقـقلتـوازنلل،.لولـذلك58 لتظهرلف ئ  لبمقدارلy=435العادلمستويلالدخللالص دلوالسببلهولأنلالموازاةلي اتلأصلال
ل رائبلأنلتاخ ضلبمقدارلأيبرلمنلالااخ  ضلفدلالا  قلالحيومدلبمقـدارلالموازاةلعادلمستويلدخللالتوظفلالي مللي نلع دللا

ل،لأي.58

            

لذلكللملتاطبقلاظر ةلم  عفلالوحدة.ول

خلاصة:لمنلخلاللال رضلالس بق،ل بقدلاخت  رلالحيومـةلليلمـنلهـذهلالس  سـ تلالـثلاثللاسـتخدامه لإامـ ل توقـفلع ـدلمجموعـةل
س  سة،لوب لت لدلاخت  رلالس  سةلالقلل ررا،لف لحيومةل جـبلأنلتقـ ملالمزا ـ لالاسـب ةلوال ـرارلالمترتبـةلع ـدلالآث رلالج اب ةلليلل

لالا  قلوال رائبلوالتغ رلفدلحجملالد نلال  م.

ل واموذجلالم  عفل:لص فدلالص دراتس دس 
الادتةدد  قيغ اددً ققأقق يدد قي تدد  غ يددققا ققالدد واب قال وليددق،ققحيددثقق لددإ دد قهددذاقالييددوذجققتا ه يدد ق

وال  ددبقت دد قالسدد مقق، ددققهيدد اقح اددققل تيييددزقبدديققال  ددبقاليح دد قت دد قالسدد متلدد قوت يدددقأيدد  قالتادد  ةق،ق
التيييزقبييهي  قوتواي ق يمقتؤث قالتغي اتقالت قت  أقت  قق؛ق  قهذاقالازءقيققاليحو قسيح و قاليح يق

دةدي قالااد ققالبسدي قوذلداقب سدتخ ا قالييدوذجقوييددقالتوةيدم قGDPاليد ت قالتا  ةقال وليققل ولققي قت  ق
ل   ددبقال  دد قالسدد بق،قوييددوذجقاليادد تمقالددذيقسددبققت ةددي د قحيددثقيوادد قاليادد تمق يددمقيي ددققأقق
تؤث قتغي اتقالتا  ةق  قالي ىقالاةي ،قو  قةد قادتةد  قيعيد قدبد قيد ت قالتوةيدمقال  يد ق)اليدوا  قغيد ق

قوالتوةيم اليستغ ق(،قت  ق  قيققال  بقال   قوالي ت ق

و ق ددد قةددد قوادددو قالتاددد  ةقالخ  ايدددققيةهددد قتيةددد ق ئيسددد قا يددد قتاددد ق ددد قاليحدددو قالأأو يددد قق
والةدددد   اتقالةددددد  يقق،قالي ددددوققال ابددددمقللئي ددددد ققال  دددد  قNXقصـــــ فدلالصـــــ دراتللبدتةدددد  قال  دددد ،قوهددددوق
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ت يدددقهدد قالتدد قتاددي قيادد ا قالاددزءقيددققاليدد ت قاليهدد ئ قالددذيقيحةدد قق-ولددي قالإاي ليددق،قق      
،قمحـددلواحـدللصـ فدلالصـ دراتوب بيعدققالحد  ق د قهدذاقالادزءقيدققاليحدو قسدي  زقت د ق قالع ل قالخد  ا 

سددديت  ققالددد قيخت دددمققث لدددثاليحدددو قالق لدددإ،قوتيددد ي قييتاددد ققYمســـتوىلالـــدخلل/لوالاـــ تجلالمح ـــدلوهدددوق
الدد قذلدداقالحدديققاليحدد  اتقالوادعيددققالتدد قتددؤث قت دد ق دد قيددققالةدد   اتقوالددوا  اتقوبشدد  قا ثدد قت ةدديلب،قوق

قيي يي قاققيغشق وققالاخلب قب لييوذج 

لدالتدلالص دراتلوالوارداتل-4

عوايددد قالق ثددد قت ددد قأوددددمقييددد قتتإأققالةددد   اتقللبدتةددد  قاليح ددد قسدددي ت  ق ددد قهدددذاقالييدددوذجق
سدددع  قالةددد م،قالتع ي دددققأسدددع  ،قاليتغيددد اتقاليدددؤث ةق يسدددتوي تقالأوققالع يددد قيدددققالعوايددد قحيدددثقخ  ايدددق،

أققالةدد   اتقتتحدد  ق  يدد قبعوايدد ققالاددو وت يدددقيي ددقق؛ققث بتددقي تدد  قأيهدد قالسي سددققالتا  يددق قالاي  يددق،ق
قأوقبتعبي قآخ قيي ققاتتب  قالة   اتقيتغي قيستا ،قأي قخ  ايققتققالادتة  قاليح  ،

 ل      ̅   

 اخد قالادتةد  قأي قب ليسبققل وا  اتق  ققالعواي قاليؤث ةق يه قإيي قت ادمقب  ادقق بيد ةقإلد قةد ومق
بادد ءققهددذاقوي تدد   اخدد قالادتةدد  قالددو ي ،قق قواليدد ت يسددتويقالدد خ ق-ولددي قحةدد اق–أس سدد ق،قالددو ي ق

"قيسدددتوي تقالاسدددع  قاليح يدددققوالخ  ايدددق،قسدددع قالةددد م،قالتع ي دددققالاي  يدددق،قالسي سدددقققالعوايددد قالأخددد ى
ق د قيدق:ق يددقيتوددمقا ت  تد قت بعد ق د  ق قوالي ت قاليح  ،ق  ي قا ت مقيستويقال خ حيثقق قث بتققالتا  يق"ق

ويدمقا ت د وقالإي د قق  يددقيتوددمقوالاي د ققالح دوي ،قالإي  ققالاستهلب  ،قو بي قأيا قالإي د ققالاسدتثي  ي،ق
 قوت يددددقللئي ددد ققت ددد قالسددد مقوالخددد ي تقالاايبيدددققوالتددد قيدددت قاسدددتي ا ه أققادددزءقيدددققهدددذاقالإي ددد ققسددديوادق

ت د قالواددقوالاسدتي ا قيي دققتواديحه قق قواليد ت قاليح د ،يققالد خ    ت ا قتا يب قهي اقتلبددققخ يدققبد
ق:الت ل 

 ل            لل

 قتدققوقالإي  ققاليستا قللبستي ا ق)أيقالدوا  اتقتيد ي قي دوققالد خ قيسد ويقالةد  قتيدل  حيثقق
          يدددددققالادتددددد ا قيدددددققالخددددد  جقأوقبواسددددد ققالاحتي  يددددد تقال وليدددددق(،ق

  

  
الييددددد قالحددددد يقل،

 د ققيسدبققالدوا  اتقإلد قاهققاخد ى،قللبستي ا ،قأيقالتغي ق  قالوا  اتقالية حبقل تغي ق  قال خ  قويقق
     الددد خ قتيثددد قالييددد قاليتوسددد قللبسدددتي ا ق

 

 
،ق 5    ق  وهدددوقيددديخ  ق  يددد قزا قالددد خ قلاق،ل

قي يي ق الت قالة   اتقوالوا  ات والش  قالت ل قيوا قب.ل  ققق وب بيعققالح  

ق

ل
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 X ,Mق   ققق      قققق  ققققققققققققققققققققققققققققق قققق       لل                

ق                                                                       
ق             ققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققق      ̅ 

    Ma                                       

   ققق         
        0                                          Y0                                         Y  ق ق     ققق قققققققق 

التدلالص دراتلوالواردات :لد7الشيللا  

وذلدداقيتياددققلتود هدد ققالةدد   اتق سدديتقت دد قشدد  قخدد قيسددتاي قق الددققأق(:1)قالشدد  واادد قيددققق
 د قق الددقققق(Y0)،قأوقت د قيسدد  قق(Y0)ت د قتوايد قخ  ايددق،قو يد قهددوقوااد قتيد قيسددتويق خد قأددد قيدقق

ققNX > 0أيقق،ق X>Mالةد   اتقتادمقأت د ق الدققالدوا  اتقبيعيد قأققالادتةد  قي دوققلددق د ئ قةد   اتق
 دد ققالادتةدد  قي ددوققل يدددق دد ئ قوا  اتق)أوق دد ئ ق،قق(Y0)قأوقت دد قييدديققيق خدد قأت دد يدد قتيدد قيسددتوقأ

 قوب بيعدققالحد  قتيد قتاد  مق الدققNX < 0أي،قق  M>Xة   اتقس لب(ق،قأيقتازق  قالييزاققالتاد  يق
ق د ققالييدزاققالتاد  ي  (B)أوقتيد قاليا دقق (Y0) الةد   اتقيدمق الدققالدوا  اتقتيد قيسدتويقالد خ  قويد ت قق

ق.NX = 0 أيق،X = M ي وقق  قح لققتوازق

حدد قالعوايدد قاليحدد  قل ةدد   اتقأأققتغيدد قق(؛1)قذلاقأهدد قيدد قيي ددققيلبحةتدددقيددققخددلب قالشدد   ددقققق
ت دد قأوقأسدد  ،قوتيدد قايتا لهدد قإلدد قأت دد قسددومقيزيدد ق دد ئ قأ الددققالةدد   اتقإلدد ققيتادد  اسددومقتددؤ يقإلدد ق

ب ليثددد ق ددد ققأيقتغيددد قيدددؤ يقإلددد قايتاددد  قق الددددققالةددد   اتقأوقياددد ق ددد ئ قالدددوا  ات،قوالع ددد قةدددحي  قوق
سومقي وققلدقق-mيا  قيققق–قستي ا الاأوقيا  قيققايح ا ق القق ق Maالوا  اتقإل قأس  قيثلبقيا  قيقق

قت  قيخ  قال  ئ  أق لإزي  ةقال  ئ ،قوايتا له قي  قالأث  ق

لتحد دلمستويلتوازنلالدخللوالا تج-2

 يدددد ق دددد قالسدددد بققبدددددقأ بددددمقد  تدددد تققادتةدددد   دددد قواليدددد ت ققيي ددددققتح يدددد قيسددددتويقتددددوازققالدددد خ ق 
قب  ياتيق:

قالإي  قق≡قال خ :ق  ياقق*

{
  
 

  
 

            
                            
                          

   ̅                                  
                                     

                                       
                                       

                       ̅          
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ذيقالعلبددققباققيي دققتبسدي قهدو يد ق د قالعلبدد تقالسد ،قوب  ت ا قالاستثي  قوالاد ائبقيسدتا ققتدققالد خ 
قب لةيغققالت ليق:

  
 

     
[                 ̅    ]         

ق:أوقالةيغققاليختة ة
       

 قحيدثقالثوابدتقالم  عف،قوةيغققالثوابت  قق:ق(;وةيغققالتوازققهذيق،قتخت مقتققاليع  لقق)
 ا قاةب قيشدي قت د قق،قأي قاليا تم  Ma،قوت  قالوا  اتقاليستا ققXaشي قت  قالة   اتقاةبحتقت

 ددد ققالاشددد  ةقالتددد قتسدددبققالييددد قالحددد يقق،قو يددد قهدددوقوااددد  mتسددد بقآخددد قوهدددوقالييددد قالحددد يقل دددوا  اتق
ي لققل دوا  اتقيوابدق،قوهد قتادمق د قالياد  قوت يددق أث هدد قيثد قاثد قالييد قالحد يقل اد ائب،ق د لوا  اتقاليسددت

ه قتس بقل  خ قاليح  ،قوت يدق ه قتعي قت  قتخ دي قدييدققالياد تم قوب لتد ل ق د ققالاثد قالتوسدع ق
قق د قيمقواو قيي قح يقل وا  ات،قيا  يققبي قلوقل قي قأللئي  ققاليستا قت  قالي ت قي وقق

 الحاقق≡قالتس ب ت:ق  ياقق ،يي قق ذلاقايا  قيستويق خ  قوي ت قالتوازققب ل  ياققالث ييقق*

{
  
 

  
 

              
                             
                               

   ̅                                     
                                         

                                           
                                          

                                    ̅  

قتبسي قهذيقالعلبدققلية قإل قالةيغققالت ليق:بوق

  
 

   
[                 ̅    ] 

       

لالم  عفلام  عفلالتج رةلالخ رج ة ل-3

ثددد قالييددد قالحددد يقللبسدددتي ا قت ددد قالياددد تمقيسدددتخ ييققأ يددد ق ددد قالةددديغقالسددد باققيي دددققتتبدددمقققق
ق(قيتا قأققيا تمقالتا  ةقالخ  ايققهو:20اليع  لاتقحيثق،قويققالعلبدقق)
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يت تددبقت يهدد قزيدد  ةق دد قالدد خ ق   ل يددثلبقزيدد  ةقالةدد   اتقيادد ا ه ق،و يدد قهددوقالحدد  ق دد قالةدديغقالسدد باق
قيس ويققل زي  ةق  قالة   اتقيا وبقق  قاليا تم،قأي ق   يا ا ه ق

     [
 

     
]      

 وت يدقيا تمقالة   اتقهو:

   
  

  
 

 

     
            

 

   
   

ذلداقيدققالعلبددققالتد قتعتبد قأققالاد ائبقوقق،ويي ققاستيت جقيا مقل تا  ةقالخ  ايققأ ثد قتعايد ا
قوقالاستثي  ق وا ق  قال خ ،قحيث 

  
 

          
[                     ] 

ق: اليا تمقهقةيغقق وقتذلاقوب

     
 

          
                  

 

            
 

ق،حيثقي وقق  قيققالاستهلبا،قالاستثي  ،قوالاستي ا ،قوالا ائبق وا قخ يقق د قالد خ قاليح د 
ي ددوققلدددقي دد قالأثدد قول ددقق،ق CaأوققIaأوققGو يدد قهددوقالحدد  ق دد قالتغيدد ق دد قالةدد   ات،ق دد ققالتغيدد ق دد ق

ق يث قالا ائبقي وقق  قالاتا يقالع س  . Maالتغي ق  ق

لح لةلتطب ق ةل:لاموذجلبصربعلقط ع ت

 .اقتص دلم إذالتوفرتللدكلالب  ا تلالت ل ةلحوللل

                                                                      

لالمط وب:

لالدخللوالا تجلبطر قت ن لحسبلمستويلتوازنأل-4

 للع دلمستويلا تج/لودخللالتوازن،لثملق رنلص غةلالم ـ عفلعاـدم لتيـونلل     ل  و حلأثرلالتغ رلفدلالص دراتلبـ-5
ل دها كلواردات،لمعلالم  عفلبدونلم للحديلللاست را

لمثللب  ا  لال لاق تلالس بقة ل-6

لدراتلوب دلز  دته  م لهدلح لةلالم زانلالتج ريلقبللز  دةلالص -7

لمثللح لةلالم زانلالتج ريلب   ا  -8

ل:لج بةال
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ل:ل مينلحس بلالتوازنلبطر قت ن.لابدألبطر قةلالدخلل=لالاا  قل حس بلمستويلتوازنلالدخل/لوالا تج-4

                              

                                          

ل لالس بقلالتوصللال ه :48أول مينلالت و ضلمب شرةلفدلالم  دلةلا

  
 

     
[                 ̅    ] 

  
 

         
[                            ]        

 او:

   
 

         
                     

   [                            ]           
                             

 وب ستخداملالص غةلالخرىلاالتسرب تل=الحقن لع دلالوجهلالآتد:*

                                   
                                             

ل،للح ثلومنلص غةلالم  عفلاجد.18تو  حلاثرلالتغ رلفدلالص دراتلبـل-2

   [
 

     
]         [

 

         
]                          

 أيل صبحلالدخللالجد دل س وي:

                      

 لالس بقةلل وصوللالدلمستويلالدخللالجد دلب دلز  دةلالص درات،لح ثلم لع  ا لالالا  فةلالتغ رلفدل15 مينلاستخداملالم  دلةلا
لالص دراتلللإا  قلالمستقللاالثوابت لع دلالوجهلالت لد:

  
 

     
[                 ̅       ] 

لوع  هلالم  عفل بقدليم لهو:

   
 

         
             

 أم لالثوابتلفتصبح:

  
  [                               ]    
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لهو:ل;4وع  هلمقدارلالتغ رلفدلالدخللالا تجلعنلز  دةلالص دراتلبـل

                      

ل يونلمس و  :ل*مق راةلص غتدلالم  عف؛لعادم ل يونللد ا لم للحدىلل وارداتلفإنلالم  عف

   
  

  
 

  

  
                        

 

         
            

أولي نل س ويلالص رلفإنلالم  عفل يـونلهـولالم ـ عفلال ـ دي،لو يـونلفـدلهـذهللد يونلها كلم للحديلللاست رالأم لعادم للا
  لأي.8الح لةل س ويلا

 

   
 

 

     
   

لأيل:

 

   
 

 

     
 

،لستؤديلإلـدلل     والاثرلالمترتبلع دلذلكلااهلعادم ل يونلالم  عفلال  ديلفإنلز  دةلفدلالص دراتلالتدلي نلمقداره ل
تـؤديلإلــدلل-اظـراللاهـ لاـوعلمـنلالتسـربلمثـللالمـدخراتلوال ـرائبل– ،لفوجـودلالـوارداتل95 لبـدلالمـنلا5>از ـ دةلالـدخللبمقـدارل
لف،لوماهلالاثرلع دلالدخل/لوالا تجل يونلأقل.تخ  ضلق مةلالم  ع

ل:لتمث للالح لاتلالس بقةل يونليم   د التمث للالب  ادل-6

*دالةلالاستهلاكلاللال شترطلتمث للدالةلالاستهلاك ،لولينلامث ه لل تو  حلفقطل.لولتمث للدالةلالاستهلاكل جبلتو  حلأ نلتقطعل
فإنلالاقطةلالتدلتقطعلف ه لدالةلالاسـتهلاكلالخـطلالمرشـدل يـونليـللالـدخلل سـته ك،لالخطلالمرشد،لويم لات حلفدلبدا ةلالمحور،ل

ل:،لوبمس واةلالاستهلاكلب لدخللوحللالم  دلةللص لحلالدخللاحصل C=yبم ادل

                             

ل.ل5;تهلاكلالخطلالمرشدلعادلمستويلدخللاولبت ب رلآخر،لتقطعلدالةلالاسلا   ،لC = 80فإنللY=80أيلعادم ل يونل

،لفإنلالادخ رل س ويلالص رلالايلتقطـعلدالـةلالادخـ رلماحاـىلخـطلالـدخل ،ليمـ لهـولوا ـحلفـدل5;وب لمثللفإنلعادلمستويلدخلل
 الجزءلاب لمنلالشيل.

ونلدالـةلالاا ـ قلع ـدل،لعاـدلمسـتويلالـدخللهـذالتيـلY =220*الح لةلالث ا ةلهدلح لـةلالتـوازنلالاصـ دلأيلعاـدم ل يـونلالـدخلل
 الشيللالت لد:

                                  

                            

                             

لأولا برلعاه لب لص غة:
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لل تصيد:

                             

،لوهــولق مــةلالاا ــ قلالمســتقل،لوتقطــعلالخــطلالمرشــدلعاــدلمســتويلدخــللالتــوازنلAP=66بم اــدلدالــةلالاا ــ قلتاط ــقلمــنلالث بــتل
Y=220 

لحقنل،لأيلتتحققلالمتط بقةل:وب لمثللفدلالجزءلاب لمنلالشيللفإنلالتوازنل حدثلعادم لتيونلالتسرب تل=لال

             

،لفدلهذهلالح لةلويم لات حلفدلالع ىلفإنلالاا ـ قلالمسـتقلل18*الح لةلالث لثةلوالاخ رةلهدلح لةلالتوازنلب دلز  دةلالص دراتلبـل
APالالثوابت ل رت علالدل

*
وبمـ لانلالتغ ـرلل الز ـ دةلفـدلالث بـت،ل،لايلدالةلالاا  قلتاط قلمنلاع دلدالةلالاا  قلالاولدلبمقدار84=

حدثلفـدلالاا ـ قلالمسـتقللفـإنلالم ـللالحـديلللاسـتهلاكلوالم ـللالحـديلل ـوارداتللال تغ ـرا،لايلتصـبحلدالـةلالاا ـ قلالجد ـدةلع ـدل
لالشيللالت لد:ل

 ́    
          ́          

Yعادلمستويلالدخللالجد دلوب لطبعلفإنلدالةلالاا  قلهذهلتقطعلالخطلالمرشدلل
*
=280  

وب لمثللفدلالجزءلاب لمنلالشيللفإنلالتوازنل حدثلعادم لتيونلالتسرب تل=لالحقنل.لوفدلهذهلالح لةلفإنلالحقـنلل  ـ فلال هـ ل
لمقدارلالز  دةلفدلالص دراتلأيل:

                

فـدلالج اـبلالا مـن،لي ـفل بقـدلالتـوازن،لأولمـ ذاللX = 18∆الصـ دراتلبــللوال لاقةلالاخ رةلربم لتث ـرلالتسـ ؤللالتـ لد،لعاـدلز ـ دةل
فدلهذهلالح لةلوبم لانلال رائبلث بتة،لفإاهل حدثلتسرب نلتسربلفـدلشـيللادخـ ر،لوتسـربلل حدثلل ج ابلالا سرلمنلالمتط بقة .

ع ـدلالوجـهلالتـ لد:لز ـ دةلالصـ دراتلبــللفدلشيللواردات.لهذ نلالتسرب نل   دلانلمقدارلالتغ رلفدلالصـ درات،لو ميـنلتو ـ حلذلـك
∆X = 18  ذؤدي اني صيادج انذخم تـ∆Y = 60لوبم لانليللمنلالادخ رلوالوارداتلدواللمب شرةلفدلالدخللفإنلالتغ رلالا ج بدلفدل،

 الوارداتلأي:بمقدارلالم للالحديلليللمتغ رلم روبلفدلالتغ رلفدللوالوارداتالدخلل ؤديلالدلتغ رلا ج بدلفدليللمنلالادخ رل

ليم   د:ل12*الادخ رل رت علبـل

                        ل

ليم   د:ل6*الوارداتلترت علبـل

                       

لالتسرب نلمس ويلل تغ رلفدلالص دراتللالتغ رلفدلووا حلانلمجموع

                       

ل

لحققلدائم .وع  هل بقدلالتوازنلم

ل
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لل

      ́  Eقققق    ق           ققققققققققققققققققققققققققققق    ققق                
  99  5 :            

      AP
*
=84                                                                                  

      AP=66               

      Ca =25             

                 0                    Y0=80          Y=220               Y
*

 =280          Y    

  S+Tn+Mق                                          I+G+X+∆X      قق            
                           S+Tn+Mققققققققققققققققققققققققققققق 

           I+G+X 

  S                                              

                     -3                      Y0=80              Y=220                        Y
*
=280            Y   

              Sa= - 25 
الس بقةللتمث للالب  ادلل حلات :لا;الشيللا  

لتو  حلح لاتلالم زانلالتج ريل-7

ل*عادلمستويلالدخللالاص د

                                   

       

ل.:ص دلي نل   ادلمنلعجزلبـلس لبلذال لاحظلأنلالم زانلالتج ريلعادلمستويلالدخللالإ

لق مةلالوارداتلفدلهذهلالح لةلهد:

                          

ل،لأيلتصبحلالص دراتلالجد دةلهد:ل;4رت  تلبـلأ،لوح ثلالص دراتل*عادلمستويلالدخللالجد د

                       

لوماهلص فدلالص دراتلالجد دةلاح لةلالم زانلالتج ريلالجد د 
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ل8و لاحظلأنلالم زانلالتج ريلب دم لي نلفدلح لةلعجزلأصبحلفدلح لةلف ئضلبـل

لوق مةلالوارداتلفدلهذهلالح لةلهد:

                              

 ف ئض لدلإالم زانلالتج ريللم ذالتحوللال جزلفدل

،لوبم لانلالوارداتلدالةل Y = 60∆ إلدلز  دةلالدخل/لوالا تجلبـلX = 18∆ ديلالتغ رلفدلالص دراتلبـلأت حلس بق ،لأيم ل
،لوع  هلفإنلمقـدارلالتغ ـرلفـدلصـ فدلالصـ دراتلالالم ـزانلالتجـ ري ل M=6∆فدلالدخلل،لفقدلترتبلع دلذلكلز  دةلفدلالوارداتلبـل

ل:ل يون

                          

ل ،لوع  هلفإنلال  ئضلالص فدل يون:7-وبم لأنلص فدلالم زانلالتج ريلي نل ظهرلاصلالعجزالف هلس لبلا

  ل
           

              
ل   

لفدلالع ى.وهولق مةلص فدلالص دراتلالتدلتملالتوصللال ه ليم ل

 التمث للالب  ادلل م زانلالتج ريل-8

قبللتمث للالح لت نلالس بقت نلل م زانلالتج ري،لها كلح لةل جبلتو  حه ،لوهدلمستويلالدخللالديل يونلعادهلالم زانل
ولتو  حلح لةل،لفيم لات حلفإنلالح ت نلالس بقت نلتمثلانلأو  علاختلاللفدلالم زانلالتج ري.لX=Mالتج ريلفدلح لةلتوازنلأيل

لالتوازنلم لع  ا لمس واةلدالةلالص دراتلب لوارداتلوحللالم  دلةللص لحلالدخللع دلالوجهلالت لد:

                  
   ⁄        

 Y=150نلدالةلالص دراتلتقطعلدالةلالوارداتلعادلمستويلدخللأبم اىل

             X ,M                                                                                                        ل
 قق          قققق قققق  قققققققققق قققققققققققققnx = 0ققق قققق                         لل   قققق   

            Xn=5 ق                        8        
 قققققققققققققققققXn= -7ققققق                     ققق           قق ق            
                                                                                            

 Ma=2             ققق   
        0                      Y0 =150    Y1=220  Y2=280   Y3=330          Y  ق ق     ق  ققققق 

لدالتدلالص دراتلوالواردات :ل9الشيللا

س للدالةلأولدلعادم لي نلالم زانلالتج ريلفدلح لةلعجزلفإنلدالةلالص دراتلتقعلنلالح لةلاللأووا حلمنلخلاللالشيل،ل
صـبحتلتقـعلأع ـد،لولألـدلإةلالصـ دراتلتاتقـللم لالح لةلالث ا ةلب دلز  دةلالص دراتلفإنلدالـأ،ل Xn= -7∆الوارداتلب لمس فةلالراس ةل

ع دلدالةلالواردات،لوهولم ل  يسلح لةلال  ئضلفدلالم زانلالتج ري،لوهولم لمو حلب لمس فةلالرأس ةلب نلدالةلالص دراتلالجد دةلأ
 . Xn =5∆صبحتلتس ويلأودالةلالواردات،لوالتدل
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ذالي اـتلالحـ ت نلالسـ بقت نلح لتـ لاخـتلاللفـدلالم ـزانلإ،لالـذهنلدلإها كلتس ؤللمنلخلاللالشيللوالم ط  تلربم ل تب درل
حققلتوازنلالم ـزانلالتجـ ري،لب ـدلز ـ دةلالصـ دراتلبطب  ـةلالحـ ل لويمـ لهـولالتج ري،لفم لهولمستويلتوازنلالدخل/لوالا تجلالذيل لٌ

كلالمسـتويلمـنلالـدخللمـ لع  اـ ل،لولحسـ بلذلـلY2 وا حلمنلخلاللالشيلل،لفإنلدالةلالص دراتلالجد دةلتقطعلدالةلالوارداتل م ن
لمس واةلدالةلالص دراتلالجد دةلبدالةلالواردات،لوحللالم  دلةللص لحلالدخللع دلالوجهلالت لد:لسوي

                              
   ⁄        

ل.665دلز  دةلالص دراتلهولووا حلأنلمستويلالدخل/لوالا تجلالذيل حققلتوازنلالم زانلالتج ريلب 

ق

 لالمحورلالث ادلاهملاق طللم خص

 م ل جبلأنلتتذيرهلحوللميوا تلالا تجلالمح دلالجم لد:

 الا تجلالمح دلالجم لدلهولمجموعلالاستهلاك،لوالاستثم ر،لوالا  قلالحيومد،لواستثم رلالمخزون،لوالص دراتلا قصلالواردات.ل■

 والخدم تلمنلقبللالمسته ي ن.لالاستهلاكلهولأيبرلميونلمنلالط ب.هولشراءلالس علل(C)الاستهلاكلل■

والاســتثم رلل-شــراءلمحطــ تلجد ــدةلوآلاتلجد ــدةلمــنلقبــللالشــري تلل-هــولمجمــوعلالاســتثم راتلغ ــرلالســيا ةلل(I)الاســتثم رلل■
 .فرادشراءلما زللجد دةلأولشققلمنلقبللالال-السيادل

 .لالحيومةلخدم تلمنلقبللشراءلالس علوالهول(G)لالحيومدالا  قلل■

الجاب ةلمنلقبللالمسته ي نلللس عمشتر  تلاهدلل(M)منلقبللالج اب.لالوارداتللمح  ةاللس عهدلمشتر  تلالل(X)الص دراتلل■
 .مح  ة،لوالحيومةلالمح  ة،لوالشري تلالمح   نفدلال

 وجبلأولس لب.الاستثم رلفدلالمخزونلهولال رقلب نلالات جلوالمشتر  ت.ل مينلأنل يونلمل■

 م ل جبلأنلاتذيرهلحوللالاموذجلالوللمنلمحدداتلالا تج:ل

لع ىلالمدىلالقص ر،ل حددلالط بلالا تج.لالا تجل س ويلالدخل.لو ؤثرلالدخللبدورهلع ىلالط ب.ل■

ةلفدلالاسـتهلاكلتظهرلدالةلالاستهلاكللي فل  تمدلالاستهلاكلع ىلالدخللالمت ح.لو و حلالم للالحديلللاستهلاكلمقدارلالز  دل■
 لز  دةلم  اةلفدلالدخللالمت ح.

م ـروبلفـدلوالط ـب.لفـدلالتـوازن،لالاـ تجل سـ ويلالا ـ قلالمسـتقلللاـ تجعادهلالل تس وىا تجلالتوازنلهولمستوىلالا تجلالذيلل■
  الم  عف.لالا  قلالمستقللهولذلكلالجـزءلمـنلالط ـبلالـذيللال  تمـدلع ـىلالـدخل.لالم ـ عفل سـ ويل

   
لهـولالم ـلللc،لح ـثل 

 للاستهلاك.الحديل

الز  دةلفدلثقةلالمسته ك،لأولالط بلع ىلالاستثم ر،لأولالا  قلالحيومد،لأولالاقصلفدلال رائب،لي ه لعوامللتز دلمنلتـوازنلل■
 الا تجلع ىلالمدىلالقص ر.

مجمـوعلالادخـ رلل-نلمسـ و  لللادخـ رلها كلطر قةلبد  ةللب  نلح لةلالتوازنلفدلسوقلالسـ ع،لوهـدلأنلالاسـتثم رل جـبلأنل يـول■
 الادخ ر .لSالاستثم ر،لول Iاح ثل IS علاقةل:ل،لتسمىلح لةلالتوازنيم ل ت حللاحق لل.للهذالالسبب-الخ صلوال  م
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لحوللالمحورلالث ادلأسئ ةلومش يل

ليققةوابق،قد قبتسييقق  قتب  ةقيققالعب  اتقالت يحو ب ستخ ا قاليع وي تقالوا  ةق  قهذاقالل:1المشي ةل
 ش ح  لأوقخ أقأوقغي قيؤ   قد قب

 أ ب قتية قيققالي ت قاليح  قالإاي ل قهوقالاستهلباقأ ق

 قاليي قالح يقللبستهلباقيابقأققي وققيواب ،قول ققخلبمقذلاقيي ققأققيأخذقأيقدييققيوابقق ب

قق  قييوذجقسوققتةمقالسي سققالي ليققاختي  قالإي  ققالح وي قوالا ائب،قوتع ي قت  قأيه قخ  ايق ج
 الس مق

ق قي ت تا  قح لققالتوازقق  قسوققالس مقأققالاستهلباقيس ويقالق  

 زي  ةقوح ةقواح ةق  قالي ت قالتوازي قق تؤ يقزي  ةقوح ةقواح ةق  قالإي  ققالح وي قإلق ه

ق قايخ   قالي ت قق  قزي  ةقاليي قالح يقللبستهلباقيؤ يقإلو

ل

حتـىل يـونلالامـوذجلل جـبلأنلتيـونلق متـهلمحصـورةلبـ نلالصـ رلوالواحـدل:للخـ طئقل-صح حل؛للللاب لل-ج بة:لاأ ال
تقررلح لةلالتوازنللفـدلسـوقلالسـ علأنلالاـ تجل سـ ويلالط ـبلأولالادخـ رل:لخ طئلل-صح حل؛لاد لل–؛للللاج ل صح ح

فــدلالاــ تجلل ــ ع ةمز ــ دةللدتــؤديلز ــ دةلوحــدةلواحــدةلفــدلالا ــ قلالحيــومدلإلــلل:لخــ طئل-؛لللاه  ســ ويلالاســتثم رل
ز  دةلالم للالحديلللاستهلاكلتؤديلإلدلز  دةلالم  عفلوماهلق مةلالز  دةل:لخطصلل-؛للاو لللالتوازادلبق مةلالم  عف

لفدلالا تجلالا تجةلعنلز  دةلالا  قلتيونلأيبر.

للمث للاح لةلال رائبلالث بتة ل-2

قي  قادتة  إذاقأت يتقالبي ي تقالت ليققتقق

                
 ⁄                                      

لالمط وب:

ق؟T،قويا تمقGحسبقيا تمقأق*

قحسبقيستويقتوازققال خ قوالي ت قب  ياتيقأق*

ق  ياققالتس ب=قالحاق؟-  ياققال  بقال   =الع  قال   ؟قققققققققققبق-أ
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ق ي قيا ا  قYf =400تيمقيتحاققتي قإذاقت يتقأققيستويق خ قالتوةمقال  ي قلهذاقالياق*

قذاقالياتيمقإل قالتوةمقال  ي ؟اللبز قل وةو قبهل   -قأ

ل ل   الت قيي ققأققتحاققي  قالغ  قب لاقيققق   ق-ب

قيث قالبي ي تقالس باققبي يي *

لالج بة:

 TولGحس بلم  ع دل*

   
 

   
    

 

   
 ⁄

      

   
  

   
    

  
 ⁄

   
 ⁄

       

لحس بلمستويلتوازنلالدخللوالا تج*

لطر قةلالدخل=لالا  ق-أ

                       
 ⁄                    

 

لطر قةلالتسرب=لالحقن-ب

                          
 ⁄                       

لح ثللد ا :ل حققلالتوظفلالي ملذيلال ل    لحس ب*

                         

     

   
  

  
   

  

  
      

 .85بدلالمن     ،لل صبحلل    إذاللتحق قلالتوظفلالي ملل جبلز  دةلالا  قلالحيومدلبـل

أول مينلاستخداملطر قةلث ا ةلب لاعتمـ دلع ـدلال لاقـةلالاولـدلح ـث،ل ـتملت ـو ضلاـ تجلالتـوازنلباـ تجلالتوظ ـفلالي مـل،ل
ل،لع دلالوجهلالت لد:Gمجهول،لثملاحللالم  دلةللص لحلG وبق ءل

       (     )               
 ⁄                
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لوماهلمقدارلالز  دةلفدلالاا  قلالحيومدلهد:

                      

 . Gالتدلتحققلا سلالغرضلبدلالمنلحس بلمقدارلالتخ  ضلفدلال رائبل*

      

   
  

  
    

  

  
          

ل.58بدلالمنلل8: ;4،للتصبحلال رائبل58 9 جبلتخ   ه لبـللTسطةلإذالمنلأجللتحق قلالتوظفلالي مللبوا

ــ ل قي يدد  ق555قوالاسددتثي  ق،ق ولا قي يدد  ق85قاليسددتا قالاسددتهلب  قالإي دد ققيب ددغق،قادتةدد  ق دد ل:3ل مث
ق585قالاد ائبقوةد   ق: 5قهدوقللبسدتهلباقحد يالقاليي  ق ولا قي ي  ق585قالح وي قوالإي  قق،ق ولا 
قالادددد ائبقةدددد   قأققا تددد   ق ولا قي يدددد  ق785قوالددددوا  اتق ولا قي يددد  ق855ق  اتالةدددد  ق ولا قي يددد  

ل.ث بتقالسع قيستوىقوأققتققال خ قيستا ققوالوا  ات

ق.اي  ققوي ت قالتوازققحسبأ قجققققققققق؟E ييحي قيع  لققه قي  قبقققققققالاستهلبا؟ق الققه قي  قأ

ي د ققإق د قالتغييد قهدوق يد ق،ق ولا قي يد  ق485ق إلقالاستثي  قايخ  قإذا قهقققققق.اليا تمقحسبأ ق 
ق الا ي قالتوازققإي  ققإل قالادتة  قتيا قالت (قهد)قالازءق  قالعي يققةم قوقققققققق؟وي ت قالتوازق

لج بةال

 دالةلالاستهلاكلتيون:ل-أ

                                   

لEم  دلةلماحاىلل-ب

                      

                                     

                                     
           

لاا  قلوا تجلالتوازنل يون:ل-ج

                               
   ⁄         

لنلال رائبلولالوارداتلمستق ةلعنلالدخللفإنلالم  عفل يون:أحس بلالم  عف؛لبم ل-د
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لا  قلوالا تج.ع دلتوازنلاللل485ثرلااخ  ضلالاستثم رلالىلأل-ه 

                  

   
 

   
                             

ل لبـ لااخ  ضلالاستثم ر لل85 ؤدي لبـ لالتوازن لودخل لااخ  ضلاا  ق لهو:ل:9 499ل-الى لالتوازن لدخل ل صبح لأي .
ل66 6;45

لااخ  ضلالللدلإ ؤديلل85خري:لااخ  ضلالاستثم رلبـأطر قةل صبحلدالةلالاا  قلالجد دةليلتأ،لل85ا  قلالمستقللبـ
لهد:

                             

لوماهلدخللالتوازنلالجد دل يون:

                         
   ⁄             

لا  قلوا تجلالتوازنلهو:لإمقدارلالااخ  ضلفدل

                                  

 E 
   لللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل4ºخط لللللل       للللل    

                     2100  
 

                                         

   E0                               ل                                                                     لل         1900                

         E1                         

                        1250 

                                                    

لللللل1083.33للل                                                            للللللللللللللللللللللللللللللللللللللل
                                       

                        

     Real GDP                                             1250                        1083.33  

ا  قلوا تجلالتوازنإثرلااخ  ضلالاستثم رلالمستقللع ىلأ :ل10الشيللا  

∆I= - 50 

∆Y= -166.67 
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قبدقأ بمقد  ت تقادتة  ت يتقاليع وي تقالت ليققتققأقُق: 7المث ل
                                                        

           
قالي  وب:

قوالي ت قب  ياققالتس ب تق=قالحاق؟ق يقتوازققال خ حسبقيستوقأق-4

قوالي ت ؟  ي قيا ا قالعازقأوقال  ئ ق  قالييزاققالتا  يقتي قيستويقتوازققال خ قق-5

،ق ي قيا ا قالتغيد ق د قالةد   اتق985هوققدتة  إذاقت يتقأققيستويق خ قالتوةمقال  ي قلهذاقالاق-6
∆X  التوةمقال  ي ؟ق وي ت  لذيقي وققي  وب قلتحايققيستويق خ،قا 

قي قيا ا قالعازقأوقال  ئ ق  قالييزاققالتا  يقتي قيستويق خ قوي ت قالتوةمقال  ي ؟ق-7

قوا وقالس باققبي يي ؟يث قالأ-8

ثدد قالسي سددققأوادد قذلدداقحسدد بي ؟قويدد ققX∆بدد لاقيددقق Ma∆هدد قيي ددققتحايددققالتوةددمقال  يدد قبواسدد قق-9
قيمقح لققالة   ات؟قالب ي ققت  قالييزاققالتا  ي،قد  ققذلا

لالج بة:

 حس بلمستويلتوازنلالدخللوالا تجلبطر قةلالتسرب تل=لالحقن-4

              

                                   

                                          

                

لأول مينلاستخداملال لاقةلالتدلتملتبس طه لس بق لمب شرة:

  
 

   
[                    ] 

   
 

        
[                                 ] 

      [                                 ] 
      [   ]        

لحس بلال جزلأولال  ئضلفدلالم زانلالتج ريلعادلمستويلتوازنلالدخللوالا تج-5
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ل.9 7لتج ريلبـلذال لاحظلأاهلها كلعجزلفدلالم زانلاإ

       لتحق قلالتوظفلالي مللالب لغلقدرهلل  إ ج دلمقدارلالتغ رلفدلالص دراتل-6

                         

   
 

   
    

 

        
      

   
  

  
   

  

  
         

لأيلتصبحلالص دراتلالجد دة.ل14.5قلالتوظفلالي ملل جبلانلتز دلالص دراتلبـلذاللتحق إ

                           

لحس بلال جزلأولال  ئضلفدلالم زانلالتج ريلعادلمستويلدخللوا تجلالتوظفلالي مل.ل-7

  
         

              
                    

   
                      

              
    

ل.:ذال لاحظلأاهلب دلتحق قلالتوظفلالي ملل صبحلها كلف ئضلفدلالم زانلالتج ريلبمقدارلإ

لحوللهذالالمحورلل ت ي رأمث ةل

 ل قادتة  لت ليققتققإذاقأت يتقالبي ي تقاق :4مث لل

                
 ⁄                                             

 ⁄        

 المط وب:

قاستيت جق وا قالياتيمقالت ليق،قا تبقال الققب ل يوز،قث قأ تبق الققالياتيم -4
                        

   ،قياددد تمقالاددد ائب،   الح دددوي الياددد ت  تقالت ليدددق،قالإي ددد ققلت بدددققةددديغ -5
ياددد تمقسدددع قق

قث قأحسبقيا ا ق  قيققهذيقاليا ت  ت؟ ق    الا يبق

قق؟حسبقيستويقتوازققال خ قوالي ت قلهذاقالياتيمأ-6

قب  ياققالتس بقيس ويقالحاق؟-؟ققققبAD=ASب  ياقق-أ
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،ق واددد قيسدددتخ ي قالسي سدددقق658يقالتوةدددمقال  يددد قلهدددذاقالياتيدددمقيتحادددققتيددد قإذاق ددد  قأققيسدددتوق-7
ل وةددو قبهددذاقالياتيددمقالتحددويلبتق قق–؛ق)ج(ققالادد ائبقق-(قب)قققق؛قالإي دد ققالح ددوي ققق-(قأ)قالي ليددق:

 إل قالتوةمقال  ي ؟

بعدد قق-(ب)قدبدد قالتوةددمقال  يدد ؟ققققققق-:ق)أ(قوادد قيادد ا قالعاددزقأوقال دد ئ ق دد قاليوازيددققالع يددقق-8
 التوةمقال  ي ؟

ق يمقيي ققالوةو قال قالتوةمقال  ي قيمقتحايققتوازققاليوازيق؟ق-9

قايقسي سققاد ق   ققب ليسبققل ح ويققولي ذا؟ق-:

ح لددققاليوازيددققق-)ب(قواددمقالتددوازققب  ياددققاليدد ت ق=قالاي دد ق؟قققق-:ق)أ(قوادد ق دد ق سددييققيي ةدد يق-;
قالع يققدب قوبع قالتوةمقال  ي ؟

ل:للتينللد كلالب  ا تلالت ل ةلعنلاقتص دلم .5لمث ل

ل

 C ,I ,G       ققققققققق  ققققققققققققققققققققققققققققققق     لل                  قققققق    

ق                                                                       
قققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققق            5 ;    

                                        ق350  
لق قق100ققق   ققققق   ققققققق                                            ققق         

  yل

 ق: قالة   اتقوالوا  اتقهي ت،قوب  ت ا قأقق ال الأت ت  قاوءقال س ق  ق

                             

قالي  وب:

قإيا  قيستويق خ قالتوازققلهذاقالادتة  قالي توح؟-4

قتح ي قيستويقالوا  اتقتي ق خ قالتوازق؟ق-5

قي قيا ا قالعازقأوقال  ئ ق  قالييزاققالتا  يقتي قيستويق خ قالتوازق؟ق-6
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 يدد قيادد ا قالتغيدد ق دد ق،ق5555إذاق دد  قأققيسددتويق خدد قالتوةددمقال  يدد قيتحاددققتيدد قيسددتويق خدد قق-7
قالة   اتقاللبز قل وةو قبهذاقالياتيمقإل قي ت قو خ قالتوةمقال  ي ؟

قحسبقيا ا قالعازقأوقال  ئ ق  قالييزاققالتا  يقتي قيستويق خ قالتوةمقال  ي ؟أق-8

ل.يت وققيققأ بمقد  ت تق إذاقتو  تقل ياقالبي ي تقالت ليققحو قادتة  قييوذا:ل3مث لل
   

 

 
          

  

 
                                        

                

لالمط وب:
PMc ( c وا قاليي قالح يقللبستهلباأق*

 
ق؟Apوا قالإي  ققال   قاليستا قأث قق؟  (

ق؟ق Y = Ke AP ):ققذيرت)ققyحسبقيستويقتوازققال خ قوالي ت قأق*
،قأوقتاددزاًق(BS))واددمقاليوازيددققالع يددق(،قوهدد قالح ويددققتدد ي ق  ئاددً قحسددبقيادد ا قاليدد خ اتقالع يددققأق*

(BD)ق  قاليوازيققالع يق؟ق
ذلاقبغ  قاستي لققالي خبيققب تب وق ت  قأققالح ويققت ي قتعزيزقالادتة  قدب قالايتخ ب تقالا  يق،قوقأق*

 ذاق دد قق خدد ق ق دس  ســةلتخ ــ ضلال ــرائبأوققTRســةلالتحــو لاتلس  توسددعيق،قيددققخدلب ققس  سـةلم ل ــة
ق،قYf =3500التوةمقال  ي قيتحاققتي ق

قذلا؟اللبزيققلتحايقق        ي قيا ا قالتحويلبت -قأ
:قالياد تمقتذيرالذيقيحاققي  قالغ  قب لًاقيققسي سققالتحويلبتق)قلtقس رلال ر بةي قهوق -قب

قا تمقالا ائب(؟ولي قيقtيعتي قت  قيا تمقسع قالا يبقق
يددد قهدددوقالوادددمقالا يددد قل يددد خ اتقالع يدددقق)اليوازيدددققالع يدددق(،قبعددد قتي يدددذقالسي سدددققالي ليدددققالسددد باق،قو ددد قق*

 الح لتيققق)قتي قزي  ةقالتحويلبت،قوتي قتخ ي قالا ائب(،قوأيقسي سققأ ث قت   ققت  قاليوازيققالع يق؟
 اية ق  قادتة  قيوةومق  لت ل ::ل4مث ل

                                                              
                                

)التوةدددمققاليددد ت قاليح ددد قالإايددد ل قال بيعددد تيددد قي تددد  قأققالادتةددد  ق يددد قهدددوقيواددد قأتدددلبيقهدددوققق*
ق Y :قيابقت ياقالبحثقتققت م حلقال  ئ قالح وي قالهي   ؟ق قي قه قدييققالعازق ال  ي (ق

قق)اليي دق(قال بيعد الي ت قاليح د قالإايد ل ققي قل قيع قتي وأيق،199قايخ  قيؤدت قإل  Ia لي ت  قأققق*
 قال ع  ؟قالعازقدييققه قي 
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قت  )قالأوليققيقالايقإل ل(Ap)قلإ ا وقبأخ ىقأوقب  ياققتستخ  قأققيي ققاليا يققالسي سققأققلي ت  ق *
لهـذا:لت م حقال ع د ؟قل عازقالا ي ةقالاييققه قي ( قال  ئ ةقسع قت   IpقوقCaقيقق  قيعتي  اليث  قسبي 

لاا للملاتطـرقلب ـدلالـىلتـصث رلسـ رلال  ئـدةلع ـدلميواـ تلالاا ـ قلودورللحس ب تلأيل تط بللاالسؤالل
ققق.الس  سةلالاقد ة،لفهول تط بللاستات جلفقطل

يادبقأقق:ق "قتيد ي قي دوققالاسدتثي  قيد تب قب لد خ "قحيد ةقالا خد  ق د يد د ق)قإتد  ةقاليةد (قت:ل5مثـ لل
قبيد ي ت وققد   اقت  قإ ي  قهذاقالسؤا ق وققالايد  قبدأيقابد ،قت د قالد غ قيدققأيداقدد قتاد قاعد قال سد قال

 اد قاتاد يقق-يققهذيقاليش  ق،قلاقتحت جقلحس بقحاد قالتغيد اتق د قاليتغيد اتقالادتةد  ق-لازء ذاقاي ي قله
ق-التغيي 

ق ققب ليع  لاتقالس و يققالت ليقق"قالاستثي  قوال خ "قب لية قإل قالادتة  قاليوةوم أ 
                                                 

يددققالدد خ ققا تدد  قأققاليسددته  يققيادد  وققاسددتهلباقأددد ق)وب لتدد ل قا خدد  اق ثدد (قلأيقيب ددغقيعدديق
قي ذاقسيح ثقل ي ت ؟ق )تيخ  (ق(Ca)اليت ح قت  قوادقالتح ي قا ت  قأققثاققاليسته اق

يتياققل تدأثي قت د قاليد ت قالدذيقح  تددق د قادزءق)أ(،قيد ذاقسديح ثقللبسدتثي  ؟قيد ذاقسديح ثقللب خد  قق ب
توةديمقالتدوازق (قق الاستثي  ق،ق دق=الع  ؟قي ذاقسيح ثقللب خ  قالخ ت؟قاش ح ق)ت يي :قاية قالا خ  

 ي قهوقتأثي قالاستهلبا؟

دد قتدز ا  قيد قهدوقاثد قذلداقت د قققCaقذالي ت  قأققاليسدته  يققدد قدد  واقزيد  ةقالإي د ققالاسدتهلب  ،قإق ج
 اش ح قي قتأثي قذلاقت  قالاستهلبا؟ الي ت قوالاستثي  قوالا خ  قالخ تق  قهذيقالح لق؟

وققاليد ت قييخ اد قاد ا،ق د ققالي  دوبقهدوقزيد  ةقال  دبقت د قالتع يققت د قاليي دققالتد ل :ق"تيد ي قي دق  
السدددد مقوالخدددد ي ت قالاسددددتثي  قهددددوقأحدددد قي ويدددد تقال  ددددب،قوالا خدددد  قيسدددد ويقالاسددددتثي   قلددددذلا،قإذاق  يددددتق

 الح ويققيي ققأققتايمقالأس قب لا خ  قأ ث ،قث قالاستثي  ،قوالي ت ،قسومقيزي ق" 

يددؤث قت دد قالاسددتثي   قو دد قالودددتقالددذيقي ددو ق يدددقييوذايدد ققاليدد ت قلددي قاليتغيدد قالوحيدد قالددذي"ققت مــ ح
  "  قاليستاب قيحو للبدتة  ،قسيعي قالية ق  قي   دققالا خ  ق  قيش   قال

ل  ولددقققGDPأققتبدديقق:ل2010ريــودلعــ ملاللأبســطلامــوذجللتجاــبل.لاســتخداملالس  ســةلالم ل ــةل:6مثــ لل
ايخ  قق،1990  قسيققي ي  ق ولا  قوقق20999ب غقحوال قق1929  قت  ققق(1)قالا و ق  اليوةومق

  ق%ق1بيحوققلت اقال ولقالي ت قاليح  ق

 ألمقي ي  ق$؟ق20999ي ي  ق ولا قيققب لق%ق1  قه قق أ
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ذاق  ققق ب  ؟ي ت ،ق ي قهوقيا ا قالإي  ققالح وي قالذيقيابقأققيزي قلييمقايخ   قالMPC = 0.5واى

ذاق  ققق ج  ؟ي ت بقالت قيتعيققتخ ياه قلييمقأيقايخ   ق  قال،ق ي قهوقيا ا قالا ائMPC = 0.5واى

 ق1990زيد  ةقالإي د ققالح دوي قوزيد  ةقالاد ائبقبدي  قالياد ا ق د قتد  ققتاختد  ققح ويدقلي ت  قأققالق  
 ؟1990  قت  ققي ت ي قه قالزي  ةق  قالإي  ققالح وي قوالا ائبقالت ق  يتقست ز قلييمقت اامقال

،ق(.199الادتة  يقق)ق بغ قالية قتققال  و قالي تب قب لأزيق:للخروج"الاسترات ج ة"للمشي ةل:ل7مث لل
قالعاز،ققويزي الا ائبققخ  تقٌ قهذا قولتا ي  قا ا  قه قتازقح وي ق بي  قواليتياق قالح وي   الإي  ق

ل الخ وج"قيققالعازقال بي قاست اتيايقيابقزي  ةقالا ائبقأوقخ  قالإي  ققالح وي  قهذيقه ق"

 ؟الاةي اختلب ققتوازققالي ت قق  قالي ىقق  ت قالح لتيققال العازق  قق يمقسيؤ يقتا ي ق أ

 T (ق  ددم1ي يدد  ق ولا ق)ق299بيادد ا ققG(قخ دد ق2يدد ت قالتددوازققأ ثدد :ق)قيد قالددذيقسدديؤ يقإلدد قتغييدد ق ب

 ي ي  ق ولا ؟ق299بيا ا ق

  يمقتعتي قإا بتاقت  قالازءق)ب(قت  قدييققاليي قالح يقللبستهلبا؟ق ج

ققي   هددد قأققالحددد قيدددققالعادددزقسددديزي قثادددققاليسدددته  يققو اددد  قالأتيددد  ،قوب لتددد ل قيا ددد قيدددققتسددديمقحادددق  
قالايخ   ق  قالي ت قالذيقيي ققأققيح ثقبخلبمقذلاقيمقتخ ي قالعاز قه قهذيقالحاققةحيحق؟

قيت قوةمقادتة  قب ليع  لاتقالت ليق:ل8مث لل
                                                                        

        

ق.ت  بحثقتققيع  لققت  يققت ب قإاي ل قالإي  ققاليخ  قب ليأ أ.

ق   قهذاقالادتة  ققوالاي  ققاليستي  بحثقتققالإي  ققاليستا قأب ق

قت  اليدقلتدوازققاليحتي دققالادي قاتتبد  اق د قام قالاةي قالي ىق  قالتوازققي ت قلإيا  قا و قببي ءقد  قج
ق.0999قإل ق199.قيققيت اوحقالذيقالاةي قالي ىق  

ق  البي ي قال س قب ستخ ا قالادتة  قلهذاقالاةي قالي ىقت  قي ت القتوازققتح ي قأةه  ق 

قلب  لدقاقيع  قهوق ي ق،ق%ق4قهوقل ب  لققال بيع قاليع  ق  ققإذاقالادتة  ؟قلهذاقي ت الق اوةقه قي  قج
ق(Okun’s lawققد يوققاستخ  :قت يي )قالادتة  ؟قلهذاقال ع  

قتي ي  قالاةي قالي ىق  قالتوازققي ت قت  قالتأثي قأوا ق،0 1قهوقاليا تمقأقق ت  أقه 
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ق.2.99قإل ق2099قيققالح وييققاليشت ي تقزي  ةق*

ق(الأة يققباييته قالح وييققاليشت ي تقت ا)ق2499قإل ق2099قيققالا ائبقتحةي ق  قايخ   ق*

ق 99.قإل ق099قيققلدقاليخ  قالاستثي  يقالإي  ققايخ   ق*

قي قي وي تقأح )قاليخ  قالاستثي  يقالإي  ققايخ   قل قق،قالب ايقق  ق  ي قبش  قالادتة  قعي و 
قالادتة  قلهذا MPC اليي قالح يقللبستهلباقأققا ت   قال  و قإل قالادتة  قي  م(قاليستا قالإي  ق

ق .4قهوقاليا تمقوأق،قق10 9قهو

قاليخ  ؟قالاستثي  ق  قالايخ   قبع قال  و ق اوةقحا قهوقي ق*

قال  ي ؟قالتوةيمقإل قالادتة  قلإت  ةقيشت ي ته قتغيي قالح ويققت  قيتعيققي ىقأيقإل ق*

قالا ائب؟قتغيي قالح ويققت  قيتعيققي ىقأيقإل ق،قذلاقيققب لاقًق*

قيييم قاليحة ققالا ائبقيس ويقالح وي قالإي  ققوأقق،قالب ايقق  قوازيقيتقالح ويققييزاييققأققا ت  ق*
قتازق  قال خو قيققالح ويققاليتوازيققاليوازيققد يوق قة يعوقي ع دقأققيي ققش ءقأيقهي اقه  

قد يوققايته اقي ي وققلاقأيه قا ت ا قت  ق،قالادتة  قهذاق  قال  ي قالتوةيمقلاستع  ةقالي ليققالسي سق
قاليتوازيق؟قيقاليوازق

 :الت ليققب ليع  لاتقالادتة  قوةمقيت :ق9مث لل
                                                                  

       

ق.والي ت قاليخ  قي  قالاقب اي ل قتتع ققت  يققيع  لققتققبحثأ قأ

قيدققيد قحد قإلد قد يدبقالادتةد  :قت يدي  ق)الاةدي قاليد ىق  قالتوازققي ت قدييققلإيا  قا و قببي ءقد  قب
ق(ال  ي قالتوةيم

قأيقإلد ق؟يد ت الق د ق ادوةقأيقت  قالاا ءقأا قيققالح وييققاليشت ي تقتتغي قأققيابقي ىقأيقإل  قج
قي   س قبي ق  قالي ليققالسي سقق  قالتغيي اتقهذيقآث  قات  قالا ائب؟قتتغي قأققيابقي ى

ق. Yf = 630 أققب  ت ا قجقالازءق    ق  

 .Keynesian - crossقيخ    قق) (قإل ق)ب(قيققللؤازاءقيت ئااقت  أ قهق
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 :الت ليققب ليع  لاتقالادتة  قوةمقيت :ق10ث للم
                                                                         

         

قاليددد ىق ددد قالتدددوازققيددد ت وقق،قوالياددد تمق،قاليسدددتا قالإي ددد ق:قي ددد قيددد قأواددد ق،قالادتةددد  قلهدددذاقب ليسدددبق.لأ
 .ي ت القو اوةق،قالاةي 

ق.التا  مقال ييزيقيخ  قت  قالادتة  قلهذاقالي ىقدةي قالتوازققوا  قب

ق.ي ت الق اوةقت  قل اا ءقستا اليقالإي  ققبدقيتغي قأققيابقالذيقاليب غقاحسب قج

قق؟الا ائبقتخ ي قيابقب   قالا ائبقخ  قخلب قيققي ت الق اوةقس قد  تقالح ويققأققلي ت   ق 

ل The Algebra of the Keynesian Modelللالي ازيلالبس طلل اموذجلالجبرلم حقلر   د:ل

يمـ لتـملعر ـهلفـدللث بتـً لالسـ رلمسـتوىل يـونلدم عاـلوالم  ع  تللتوازنلالاا  ق،لالص غلالر    ةلالمذيرةلهذهلتستمد
لالمتغ راتلهد:ول.لهذالالمحورل

لEل:لله لالمخططلالا ق تلإجم لد■

لGDP ,or , ( Y  (:لالحق قدلالجم لدلالمح دلالا تجل ■

لCل:لالاستهلايدلالا  قل ■

لYDل:لالمت حلالدخلل ■

 Iل:لالاستثم رل ■

 Gل:لالحيومدلالا  قل ■

لXلالص درات:ل ■

 Mل:للالوارداتل ■

 Maل:للالمستق ةلالوارداتل ■

 NX, or, ( Xn (:للالص دراتلص فدل ■

لCaل:لالمستقللالاستهلايدلالا  قل ■

 Ta:للالمستق ةلال رائبل ■

 Trلالتحو لات:لل ■

 Tn:للال رائبلص فدل ■

 c, or,  ( MPc  (:لللاستهلاكلالحديلالم لل ■

لs, or,  ( MPs  (:لللادخ رلالحديلالم لل ■

لm, or,  ( MPm  (:لدالم للالحديلللاست رال ■

لt, or, ( MPt  (:لالم للالحديلل  رائبل ■

ل AP:لالمستقللالا  قل■

لالاسـتهلاكللا قـ تلالمخططةلالمب لغلمجموعلهول(E)لالمخططلالاا  قلإجم لدل:   Aggregate Expenditureلا  قالللإجم لد
(C )،لوالاستثم رل(I)لحيومداللوالا  قل،ل(G)لوالص دراتل،ل(X)لل وارداتلالمخططلالمب غلماهلمطروحً ل(M)لهو:لهذا.ل
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لالت لد:لالاحولع ىلالاستهلاكلدالةلوايتبل،ل(YD)لالمت حلالدخللع ىل(C) الاستهلاكلدالةلا ق تلت تمد

            

لاسـتبدلا لإذاللذلك.ل(Y – Tn) ال رائبلص فدلماهلمطروحً لالحق قدلجم لداللالمح دلالا تجل س ويل(Yd) المت حلالدخل
Ydلبـل(Y – Tn )،ل:الاستهلاكلدالةلتصبحل

                  

لتتغ ـرلالتـدالالمسـتحثةلال ـرائبلإلـىلب ل ـ فةل، Taل، لالـدخللعنلالمستق ةالالمستق ةلتشمللال رائبل،لTل،لال رائب
 .Trل ،لهدلال رائبلالاجم ل ةلمطروحلماه لالتحو لات Tnوص فدلال رائبلل.tYل، لالدخللمعلتغ ر

                

ل:الاستهلاكلدالةفدلدالةلالاستهلاك.لتصبحل Tn هذهلالم  دلةلالخ رةللتحللمحللمب ستخدا

                                              

لاذاللملتينلالتحو لاتلموجودةلفإنلدالةلالاستهلاكلتيون:ل

                    

لالاـ تجلع ـىلت تمـدلالاسـت راد،لالـوارداتلدالـةولل.الحق قـدلالجمـ لدلالمح ـدلالا تجلفدليدالةلالاستهلايدلالا  قلالم  دلةلهذهلتصف
لهد:لالاست رادلدالةولل،لالحق قدلالجم لدلالمح د

           

لهد:لالاست رادلدالةلوعادم لتيونلالوارداتلالمستق ةلغ رلموجودةلفإن

        

لهد:لالدخللع ىلت تمدلالاستثم رلعادم للدالة

        

ودلــةلالاســتثم رلل رادالاســتلودالــةلالاســتهلاكلدالــةل ســتخدمب:للAggregate Expenditure Curveلالا ــ قلإجمــ لدلماحاــى
 هد:للEلم  دلةلفدلIولMلولCللاستبدال

                                 

لمستقللفإنلدالةلالاا  قلتيون:لMaواست رادللTrاذالي اتلها كلتحو لاتل

                                           

ل:ع  ه لل حصوللالم  دلةلمنلال منلالج ابلع ى Yلتت منلالتدلاالمتغ رات ل المصط ح تلاجمع

                         [          ]    

لهو:ل(Ap)لالمستقللالا  ق
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للملتينلها كلتحو لاتلووارداتلمستق ةل يون:للاذا

                   

لهو:لEلماحاىلالاا  قلوم ل

[          ] 

لهد:ل 1الالشيللفدلالمو حة E ماحاىلم  دلةل،لإذن

     [          ]  

  E اجم لدلالاا  قلالمخطط                                                لللللللللللللللللللللللللللللللللللللل

    

                                     2500  

  [          ]       ل                                                                                                      

 

                       1700 

                                                    

للللللللAPللل                                                            للللللللللللللللللللللللللللللللللللللل
                                                     

                        

     Real GDP                2500                1700                          800 

E   :لماحاىل1الشيللا

لالاا  قل لالاا  قل حدثل: Equilibrium Expenditureتوازن لإجم لدل(E)لالمخططلالا  قلإجم لدل س ويلعادم لتوازن
 :لهولهذا.ل(Y) الحق قدلالمح دلالا تج

    

 يواـ لل، المخطـطلا ـ قالللإجمـ لدالالرأسـدلوالمحـورل، الحق قـدلالمح ـدلالاـ تجلإجمـ لدالاقـ سلفـدلالمحـورلالافقـدل ؛2الشـيلالفد
لالمح ــدلالاــ تجللجمــ لدلمســ وً  لالمخطــطلالا ــ قلإجمــ لدلعاــده ل يــونلالتــدلالاقــ طل و ــحلدرجــةل45لخــطلفــإنللــذال،لمتطــ بق ن
 .درجةل45لوخطلEلماحاىل تق طعلعادلتوازنلالاا  قلاقطةل2لالشيلل و حل.الحق قد

ل مـن:لااطلاقـ ل؛YلولEلالم ـروفت نلغ ـرلل يم تـ نلدرجـةل45لوخطلEلبماحاىلالخ صةلالم  دلاتلبحللقمل،لتوازنلالاا  قللحس ب
مـنلم ـللماحاـدل e وع  هلس تملحذفلالم للالحـديلللاسـتثم ر( ،  I = Iaأي:للاسا ترضلل تبس طلأنلالاستثم رلغ رلمرتبطلب لدخل

لالاا  ق.

     [        ]  

]c(1-t)+e -m[y 

= الم لل  

Ca –cTa +cTr +I+ G + X - Ma  الاَفاق انًسرمم
 = 
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  د:احصللعلل حصوللEلم  دلةلفدلYلبـلEل ستبدالب

     [        ]  

 هو: Y حل

  
 

  [        ]
    

 E اجم لدلالاا  قلالمخطط  للللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل    

 4ºخط                

                                       2500  

   ل                                                                                                      

  

                       1700 

                                                    

للللللللAPللل                                                            للللللللللللللللللللللللللللللللللللللل
                                                     

                        

     Real GDP                            2500                1700                          800  

  :لاا  قلالتوازنل2الشيللا

لعنلالا تجل؛(Y)لالحق قدلالجم لدلالمح دلوالا تجلاا  قلالتوازنلفدلالتغ رل س ويلالم  عفل: The Multiplierلالم  عف
ل.المستقللالا  قلفدلالتغ  رلع ىلمقسومً ل(A) المستقللالا  قلفدلالتغ  ر

لبمقدارلالحق قدلالجم لدلالمح دلا  قلالتوازنلوالا تجالتغ  رلإلىل∆(Ap)لالمستقللالا  قلفدلالتغ  رل ؤدي

   
 

  [        ]
     

           
 

  [        ]
الم  عفلهو:لللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل  ل 

للـذا.ليب ـرلالم ـ عفليـ نلحجـمل،ليب ـرلالم ـلليـ نلي مـ ل؛لح ثلc (1-t) +e –m:  اي  Eماحاىلم للع ىلالم  عفلحجمل  تمد
ل(t) لم دللال ر بةلالحديلقللي م ل؛  )ب( : (c)لللاستهلاكلالحديلالم للزادلي م اأ ل:لل  يبر:لالم  عفلفإن

 .(m) للاست رادلالحديلالم للقللي م )ج(: 

 اا  قلالتوازنل

𝐘  
𝟏

𝟏 [𝐜 𝟏  𝐭  𝐦]
 𝐀𝑷 
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/  (c-1ل: س ويلالم  عفللالح لةلهذهلفد.لt=0 ولm=0للدخلل؛لأي:لمرتبطةلب ل رائبلولالوارداتلع ىل حتويللالالذيلالاقتص د

لو ــرائبلبـهلوارداتلاقتصـ دلفـدل. 3الالشـيللفـدلمو ـحلهــوليمـ ل،ل4لهـولالم ـ عفلفـإنل،0.75لتسـ ويلcلي اـتلإذافمـثلال.ل1)
ل-0.75 ل1.02ال0.1-]لع ـىلمقسومً ل1ل س ويلالم  عفلفإنل،لm=0.1لول،لt=0.2لول،لc =0.75لي نلإذال،لمرتبطةلب لدخل

 .الم  عفلع ىلmلولtلولcلتصث راتللظه رلالامث ةلالبد  ةلب ضلاو ع.ل2ل س ويلم لوهول،[ل1

 E اجم لدلالاا  قلالمخطط  للللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل    

 4ºخط                

                   E1                     2000  

         Bل                                                                     لل         1900                

 E0 

        A                1700 

                                                    

لللللللللل                                                            للللللللللللللللللللللللللللللللللللللل
                                                     

                        

     Real GDP           2000             1900     1700                           800  

ل :لالم  عف3الشيللا

لل: Government Expenditure Multiplierالحيومدلالا  قلم  عف

لفدلالتغ  رلعنلالا تج( Y)لالحق قدلالجم لدلالمح دلوالا تجلتوازنلالاا  قلفدلالتغ رلالحيومدلالا  قلم  عفل س وي
  س وي:لالمستقللقالا  للن.لالحيومدلالا  قلفدلالتغ  رلع ىلمقسومً ل(G)لالحيومدلالا  ق

                                                        

ل  هو:لهذا.لالحيومدلالا  قلفدلالتغ  رل س ويلالمستقللالا  قلفدلالتغ  ر

      

ل:لYلتوازنلالاا  قلخلاللحللمنلترىلأنل مياك

   
 

  [        ]
       و لمضاعف                                  

 

  [        ]
 

 .c)   /(1-1 :الحيومدلالا  قلم  عفل يونل،لm = 0لولt = 0 ف هلتيونلاقتص دلفد

للتو ـ حلأعـلاهلالصـ غةلواسـتخدملالمث ـةلب ضل ع.ل 4لالشيلال و حليم ل،ل4لالحيومدلالا  قلم  عفل يونل،لc=0.75لمع
ل.الحيومدلالا  قلم  عفلع ىلtلولmلولcلتؤثرلي ف

∆A 

∆Y 

ل E= 0.75 عادم ل يونلم ل
 4 يونلالم  عفل
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ل

ل

   لللللللللللEلللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل4ºخط لللللل       للللل    

              E1       2100  
 

                                         

   E0                               ل                                                                     لل         1900                

                            

                        1700 

                                                    

لللللللللل                                                            للللللللللللللللللللللللللللللللللللللل
                                       

                        

     Real GDP   2100                 1900        1700                           800  

ل :لم  عفلالاا  قلالحيومد4الشيللا

لAutonomous Tax Multiplierالمستق ةللال رائبلمُ  عِف

للال رائبلفدلالتغ  رلعنلالا تجل(Y) الحق قدلالجم لدلالمح دلوالا تجلالتوازنلفدلإا  قلالتغ  رل س ويلالمستقللال رائبلم  عف
ل س وي:لالا  قلالمستقلللنل.المستق ةلال رائبلفدلالتغ  رلع ىلمقسومً ل(Ta) المستق ة

                                                        

لهو:لهذا.لالمستق ةلال رائبلفدلالتغ  رلفدلم روبً  (c -)لس لبل س ويلالمستقللالا  قلفدلالتغ  ر

          

  يون: Yلتوازنلالاا  قلحللمنلترىلأنل مياك

   
  

  [        ]
             و لمضاعف                         

  

  [        ]
 

 = cلمـعل،لالخ صـةلالح لـةلهـذهلفـدل.c / (1 – c)-لالمسـتقللال ـرائبلم ـ عفل يـونل، m = 0لولt = 0لف ـهلتيـونلاقتصـ دلفـد

لأعـلاهلالمـذيورةلالصـ غةلواسـتخدملالمث ـةلب ـضل ـع.ل 5الالشـيلل و ـحليمـ ل،ل3−لالمسـتق ةلال ـر بةلم  عفل س ويل،ل0.75
ل.ةالمستق لال رائبلم  عفلع ىلtلولmلولcلتؤثرلي فللتو  ح

ل

∆G 

∆Y 
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ل

   لللللEلللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل4ºخط لللللل       للللل    

                     2100  
 

                                         

   E0                               ل                                                                     لل         1900                

         E1                         

                        1700 

                                                    

للللللل1400للل                                                            للللللللللللللللللللللللللللللللللللللل
                                       

                        

     Real GDP   2100                 1900        1700                        1400  

  :لم  عفلال رائبلالمستق ة5الشيللا

لBalanced Budget Multiplierالمتوازاةللالم زاا ةلم  عف

لالتغ ـراتلعـنلالاـ تج( Y)لالحق قـدلالجم لدلالمح دلوالا تجلاا  قلالتوازنلفدلالتغ رلةالمتوازالالم زاا ةلم  عفل س وي
لوال ـرائبلالحيـومدلالا ـ قللن.لالحيـومدلالا ـ قلفـدلالتغ  ـرلع ـىلمقسومةلالجم ل ةلوال رائبلالحيومدلالا  قلفدلالمتس و ة
 .الم زاا ةلرص دل تغ رللال،لالمقدارلبا سلتتغ رلالمستق ة

 :هولالحيومدلالا  قلفدلالتغ  رلعنلالا تجلالتوازنلإا  قلفدلالتغ  ر

   
 

  [        ]
   

لهو:لالمستق ةلال رائبلفدلالتغ  رلعنلالا تجلالتوازنلاا  قلفدلالتغ ر

   
  

  [        ]
    

 هو:لالمستق ةلم  لوال رائبلالحيومدلالا  قلفدلالتغ راتلعنلالا تجلالتوازنلاا  قلفدلالتغ  رلفإنللذا

   
 

  [        ]
   

  

  [        ]
     

ل:للأنللاحظ

 

  [        ]
 

-c ∆Ta 

∆Y 
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لب لص غةلالت ل ة:لالم  دلةليت بةلإع دةل مياا للذا.لال منللالج ابلع ىلالمصط ح نلليلالهولمشترك

   
 

  [        ]
            

ل. ل6لاليم لهولمو حلفدلالشيللG - c∆Ta∆ )  (لع ىلبمقدارلE ماحاىلال اتقل ل احرفل

 هو:لهذا.لالمستق ةلال رائبلفدلالتغ  رل س ويلالحيومدلالا  قلفدلالتغ  رللين

        

 :ب لص غةلالم  دلةليت بةل مياا لإذن

   
   

  [        ]
    

ل س وي:لالمتوازاةلالم زاا ةلم  عف

   

  [        ]
 

ليمـ ل،ل4ل سـ ويلوالـذيل،( 1 - c) / (c-1)لالمتـوازنلالموازاـةلم ـ عفل يـونل،لm = 0لولt = 0لف ـهلتيونلاقتص دلفد
لم ــ عفلع ــى tلولmلو cلتــصث رلي   ــةللتو ــ حلأعــلاهلالمــذيورةلالصــ غةلواســتخدملالمث ــةلب ــضلب مــللقــمل ل؛9الالشــيلل و ــح
ل.المتوازاةلالم زاا ة

 E 
   لللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل4ºخط لللللل       للللل    

              E1       2100  
 

                                         

   E0                               ل                                                                     لل         1900                

                            

                        1700 

                                                    

لللللللللل                                                            للللللللللللللللللللللللللللللللللللللل
                                       

                        

     Real GDP   2100                 1900        1700                           800  

ل :لم  عفلالم زاا ةلالمتوازاة6الشيللا

∆G - c ∆Ta 

∆Y 
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لودورلس رلالصرفللمحدداتلالص دراتلوالواردات
ل"ل توحسوقلالس علفدلالاقتص دلالمتمد دل"ل
قالأ قالازء ق   قاليحو  قهذا قيق قخي  قوتي ي  ققل   بية ي  قاليا تموقالأايب  تا ه ي ققييوذج

أققاليح  قالوحي قلة   قالة   اتقهوقال خ قاليح   ق  ققهذاققوا ت اي يح  اتقالة   اتقوالوا  ات،ق
قالتبسي قش ي قل وادمق ق أيي قالذيتوسيمقي  ققيع لاققسوققالس مقسيت ققازء ق  قهذا ل تو،قوذلاقيققي

ق  لت  يزقت  قيخت مقيح  اتقالة   اتقوالوا  اتبقوذلا ققاي ت حقأسواققالس مت  ةقالية ق  قإخلب ق

للسوقلالس علفدلالاقتص دلالم توحأولال:ل
الط بلتي ي ق ي قي ت  قأققالادتة  ق  ققيغ اً قأي  قالتا  ةق،قل قت ققهي اقح اققل تيييزقبيقق

  ققيققالواا قأيهي قي  قالش ء قا قق،قيابقأققوق:ققط بلع ىلالس علالمح  ةوالق،ت  قالس مقالمح د
ق قبيق قثييقالايييز ق: قالأأو ي  قاليحو  ق   قتا  ق،قو ، قالأايبيق قالس م قت   قيام قاليح   بع قال  ب

  ق توي قيية قإل قهذاقالتيييزقتقق ثب قوبع قال  بقت  قالس مقاليح يققيأت قيققالأا يب

 بدوانلقر ب نلولياهم لل س لمتش به ن.لجزءلمنلالط بلالمح دل قعل ع ىلالس ع"لوالط بلع ىلالس علالمح  ة"لإنلالط بلالمح دل"
ل.ع ىلالس علالجاب ة.لجزءلمنلالط بلالجابدل قعلع ىلالس علالمح  ة

 الط بلع ىلالس علالمح  ةل-1

 :  قالادتة  قالي توحق،قيت قالحةو قت  قال  بقت  قالس مقاليح يق
            ⁄        

الط ـبلق-قG،قوالإي د ققالح دوي قق I،قالاسدتثي  قققCالاسدتهلباققق-تيث قالش و قالثلبثققالأولد ق
سدي وقق؛  C + I + G قإذاقت قإغلبققالادتة  ق،ق  ققdomestic demand for goodsالمح دلع ىلالس عل

وحتد قتيد ي ققق–قC + I + Gيد ق اد ق د قال  دبقت د قالسد مقاليح يدق قهدذاقهدوقالسدببق،قحتد قا قققية ق
ققالةددد   اتقيسدددتا ققوالدددوا  اتقيحددد  ه قأايبددد ق ددد قييدددوذجقالياددد تمق ددد ققالا تددد ا قية يددد قل   دددبقالأ

قول ققا ققيتعيققت يي قإا اءقتع ي يق:قق-يستويقال خ ق ا ق

لأايبيدققولدي قذلاقالازءقيققال  بقاليح  قالذيقيادمقت د قالسد مقاق-،قيابقت يي ق  حقالوا  اتققأولال■
الأايبيققتخت مقتققالس مقاليح يدقق،قلدذلاقلاققس م:قالقيابقأققي وققحذ يققهي  ي ققت  قالس مقاليح يق 

ذاق د ققليد قأققي عد قذلداق،ق  ييد قسدي  حقالت د حق)ال Mيي ييد ق اد ق د حق ييدققالدوا  اتقق الأايبيدق(قسد مق قواى
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الس مقاليح يدق قوهدذاقيد ققيققحيثتققدييققالوا  اتققيققالب تا  ق)الس مقاليح يق( قيابقت يي قأولاقالتعبي 
مقبأيدددقعدد قً،قسددع قالةدد مقالحايادد ق،قيقُقϵأقققاليحددو قالاو (:قتددذ  قيددقق2 دد قاليع  لددقق)لM/ϵتدد  قت يدددق

السدد مققيددققحيددثهددوقسددع قالسدد مقالأايبيددقققϵ/1السدد مقالأايبيددق قب ليثدد ق،قيددققحيددثقسددع قالسدد مقاليح يددقق
قاليح يق قحيثقالس مه قدييققالوا  اتقيقق،ق M/ϵبش  قي   ئق،قأوق؛ققM(1/ϵ)اليح يق قلذاق  قق

 ق وهذاقازءقيققال  بقت  قالس مقاليح يققالت قتأت قيققالخد  جق-ايمقالة   اتق،قيابقأققيقٌقث ا  ق■
 ( 2  قاليع  لقق)قXيت قالتا  قهذاقبواس ققالتعبي ق

لاـ وطرحل؛ل،لتج ه اـ لسـ رلالصـرفلالحق قـدلربـعلقط عـ ت"أصـ دلبـهل"لاموذجلالط بلالي دلفدلاقتالجزءلالاخ رلمنلهذالالمحورلفدل
Mلول سل، M/ϵ لق فدلوقتلمبيرل-وت ق دلالمورلل-.للينلهذالي نلغشً ل؛للملاينلار دلأنلاتحدثلعنلس رلالصرفلالحق قدلل"

اـ قص للالط ـبللال–لX ـةلاالصـ درات لازائـد للالط ـبلالجابـدلع ـىلالسـ علالمح ل+ )لC + I + Gل (سـ عالط ـبلالمح ـدلع ـىلال
ق:=لالط بلع ىلالس علالمح  ةلM/ϵالمح دلع ىلالس علالجاب ةلاالواردات ل

ل" C + I + G + X - M/ϵ " 

 لGوللI ولCمحدداتلل-2

بع قإ  اجقالي وي تقالخيسققل   بق،ق  ققيهيتي قالت ليققه قتح يد قيحد  اته  ق تويد قيبد أقب لثلبثدقق
ا ققبع قأققا ت اي قأققالادتةد  قي تدوحق،ق يدمقييبغد قليد قتعد ي قأوةد  ي قالسد باققق GوققIوق Cالأول :ق

الاسدتهلباقت د ق للبسدتهلباقوالاسدتثي  قوالإي د ققالح دوي ؟قالادواب:قلدي ق ثيد اق،قت د ق د قحد   قيعتيد 
ايادد قيادد ا قالإي دد ققالددذيقيا  ويدددقاليسددته  وققإي  ددددقيددقق خ هدد قوثدد وته ،قوبيييدد قيددؤث قسددع قالةدد مقالح

ب لتأ ي قت  قت  يبققالإي  ققالاستهلب  قبيققالس مقاليح يققوالسد مقالأايبيدقق،ق دلبقيواد قسدببقوااد قو اءق
اليستوىقال   قللبستهلباق قويي بققالأي قي سددقت د قالاسدتثي  :قدد قيدؤث قسدع قالةد مق تأثي قذلاقت  

ؤث قذلاقت د ق،قول ققلاقييبغ قأققيقٌقأوقآلاتقأايبيققح يققالحايا ق يي قإذاق  يتقالش   تقتشت يقآلاتقي
هذيقأخب  قاي ةقلأيه قتعي قأييد قيسدت يمقاسدتخ ا قأوةد مقالاسدتهلباق،قوالاسدتثي  ق،ققإاي ل قالاستثي   

 :ق  قودتقس بق قوب لت ل ق والإي  ققالح وي قالذيقديي قبت وي ه
                            ⏟    

 

    ⏟
 

  ⏟
 

     

وأققالاسدتثي  قيعتيد ق ،) Y – T (،ي ت  قأققالاستهلباقيعتي قبش  قإياد ب قت د قالد خ قاليتد حق
ل يي قسديبا قيتا هد ق و قق–قi،قوبش  قس ب قت  قسع قال  ئ ةقالحايا قققYبش  قإيا ب قت  قالإيت جق،ق

يتدد اقق- قليع د ،قت د قاليحدوقاقGيواةد قاتخد ذقالإي د ققالح دوي ق،ققق-اليحدو قالاد   قق لدإسدع قال  ئد ةق
بخ دوةق قي ي قأققيأخذقالأيدو قخ دوةقق-  ق ي يققتأثي قالتودع تقت  قالإي  ققتية قا يب قالتحسيي تقالت 

   ق  قي ةقل ه قآث  ق ت قالادتة  ق؛قسياو قب ت  ةقتا ي قبع قهذيقالتحسيي تقلاحاً  
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فقطلالدخللالمح دلولينلأ   لالدخللالص فدلوالتحو لاتلمـنلالخـ رج.ل"احنلمرةلأخرىلاغشلق  لالها .ل جبلأنل شمللالدخللل سل
لمنلأجللالبس طةل،لاتج هللهذ نلالمصط ح نلال  ف  نلها ".

  The Determinants of Imports محدداتلالوارداتل-3

 يدد قتدد ق؟قت دد قيدد ذاقتعتيدد الددوا  اتقهدد قاددزءقيددققال  ددبقاليح دد قالددذيقياددمقت دد قالسدد مقالأايبيددق ق
:قيؤ يقا ت  وقالد خ قاليح د ققYقه قتعتي قبواوحقت  قال خ قاليح  إليدق  قاليحو قالس بق؛ق الت  قق

ت د قالسدواءق قلدذاق د ققالد خ قاليح د قق-قاليح يققوالأايبيقق-إل قا ت  وقال  بقاليح  قت  قاييمقالس مق
سددع قق-يادد قالأت دد قيددؤ يقإلدد قا ت دد وقالددوا  ات ق يدد قأيهدد قتعتيدد قبشدد  قواادد قت دد قسددع قالةدد مقالحا

وب ليثد ق،قق،مقاليح يققالأت  قت   ققيا ب قالس مقالأايبيدققس :ق  ل-قالس مقاليح يققيققحيثقالس مقالأايبيق
الأايبيدق قلدذاققت د قالسد م  ي قا ت مقال  بقاليح د قق-اليح يقققس م  ققالس مقالأايبيققالأ ختقب ليسبققل 

 :ا  ات قوه ذاق،قي تبقالوا  ات  ققا ت  وقسع قالة مقالحايا قيؤ يقإل قا ت  وقالوق
      ⏟

 

   ⏟
 

        

لاقيدزالاقققيد ت والق قالد خ ق:ق)ت  قيحوقي   ئق،قزيد  ةق د قاليد ت قاليح د قYزي  ةق  قال خ قاليح  ق،قق■
 قيؤ يقإل قزيد  ةق د قالدوا  ات قيدت قالإشد  ةقإلد قهدذاقالتدأثي قالإياد ب قل د خق،يتس وييقق  قادتة  قي توح(

 ( 1  قاليع  لقق)قYت  قالوا  اتقيققخلب قالإش  ةقالإيا بيققتحتق

 قيددت قالإشدد  ةقإلدد قهددذاقالتددأثي قM ،قإلدد قزيدد  ةقالددوا  اتقققϵتددؤ يقالزيدد  ةق دد قسددع قالةدد مقالحايادد ققق■
( ق1 دد قاليع  لددقق)قϵالإيادد ب قلسددع قالةدد مقالحايادد قت دد قالددوا  اتقيددققخددلب قالإشدد  ةقالإيا بيددققتحددتق

،قدييددققالددوا  اتقيددقققM/ϵتدديخ  ق،قلددذلاقيدد قيحدد ثقلدددققϵ/1ي ت ددمق،قول ددقققM،قلاحددةقأقققϵوق)يددمقا ت دد 
قحيثقالس مقاليح يقق،قهوقأي قغ ي  قوسومقيعو قإل قهذيقاليا ققد يب (

مر يـدلريـودلفـدلالولا ـ تلالمتحـدة.لالسـببل:ل  اـدلالريـودلالال.لتق ـقلدوللبق ـةلال ـ لملمـنللجـزءهـذالاللمقدمـةذيرلالما قشةلفدلت"ل
 علالجاب ة".س ااخ   ً لفدلالط بلالمر يدلع ىلال

 the Determinants of Exportsلمحدداتلالص دراتل-4

 دد قييددوذجقاليادد تمقق–قالةد   اتقهدد قاددزءقيددققال  ددبقالأايبدد قالددذيقياددمقت دد قالسدد مقاليح يددق
ق قيددد ذاقتعتيددد ت دددقول دددققسيسدددا قهدددذاقالا تددد ا ق ددد قهدددذاقالادددزءق؛ق -يهددد قث بتدددققأالسددد بقق ددد ققالا تددد ا ق

Yقوهدد قتعتيدد قت دد قالدد خ قالأايبدد  ق؟قالةدد   ات
:قا ت دد وقالدد خ قالأايبدد قيعيدد قا ت دد وقال  ددبقالأايبدد ق*

ت دد قاييددمقالسدد مقالأايبيددققييهدد قواليح يددق قلددذاق دد ققالدد خ قالأايبدد قالأت دد قيددؤ يقإلدد قا ت دد وقالةدد   ات ق
لسددد مقاليح يدددققيدددققحيدددثقالسددد مق ت دددمقسدددع قاأ:ق   يددد ققϵقوهددد قتعتيددد قأياددد قت ددد قسدددع قالةددد مقالحاياددد 

 ت دددمقسدددع قالةددد مقأيخ ددد قال  دددبقالأايبددد قت ددد قالسددد مقاليح يدددقق قوبعبددد  ةقأخددد ىق،ق  يددد قأالأايبيدددقق،ق
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Yق ددد ذاق  يدددتالةددد   ات ققيخ ادددتاالحاياددد ق،ق
*

تشدددي قإلددد قالددد خ قالأايبددد ق)ت ددد قيحدددوقيي ثددد ق،قاليددد ت ق  
ق:ت  قالوادقالت ل الأايب ( قلذلاقي تبقالة   اتق

       ⏟
 

   ⏟
 

       

Yتؤديلالز  دةلفدلالدخللالجابدلل■
 إلىلز  دةلفدلالص درات.ل؛لل*

 ،لإلىلااخ  ضلفدلالص درات.لϵتؤديلالز  دةلفدلس رلالصرفلالحق قدل،لل■

لأنلال لام تلالاجم ةلتش رلإلىلالمتغ راتلالجاب ة"لدئم لذيرت"ل

   و علالميوا تلم  ل-5

يددد ت قتع ييددد يقحتددد قا ق قوهدددوقي سددد قالي ويددد تقاليخت  دددققل   دددبقيا بددد قالقيددد ق(2)يواددد قالشددد  ق
،قاليدددد ت قG،قالإي دددد ققالح ددددوي ققT،قالادددد ائبiيح  ةًدددد قت دددد قاييددددمقاليتغيدددد اتقالأخدددد ىق)يعدددد  قال  ئدددد ةق

Yالأايبد 
،قي سدد قق(a)ق(،قالادزء2) د قالشد  قوقق ق(قالدذيقيدؤث قت د قال  دبϵ ،قوسدع قالةد مقالحاياد ق*
يألو دققيدقققيد ت  قهدذيقالعلبددققبديققال  دبقوالY،ققيد ت   الدققل قق ، C + I + Gيح د ق،قال  دبقالقEالخد ق

 ق  قإ   قا ت اا تي قاليعي  يدقق،قي دوققييد قالعلبددققبديققال  دبقوالإيتد جقإيا بيًد قول دققأدد قاليحو قالث ي 
 قيدققواحد قيا بد قأددبيزيد قال  دبقول دققق–بش  قي د  ئق،قزيد  ةق د قالد خ قق-قي ت :قزي  ةق  قال يققواح 

ق ق  قزي  ةقبوح ةقواح ةق

،لوال لاق تلالخرىلفـدلهـذالال صـلل،ليخطـوطللا تجفدلح لةلعدملوجودلأسب بلوج هةل،لفإاا لارسملال لاقةلب نلالط بلوالملاحظة:ل
ل،لولال  تمدلأيلمنلالما قش تلالت ل ةلع ىلهذا.لالافتراض.لوالسهولةلول سلماحا  ت.لهذالفقطلمنلأجللالراحة

ل وةو قإل قال  بقت  قالس مقاليح يق،قيابقت ييد قأولاقأققي د حقالدوا  ات قيدت قذلداق د قالشد  ق
قEال  دبقاليح د قت د قالسد مقاليح يدق قاليسد  ققبديقققE1 قييث قالخد قE1ويع يي قالخ ق،قق(b) (،قالازء2)
ققبديققالخ ديققتدز ا ق قلأقق ييققالوا  اتقتز ا قيمقال خ ق،ق  ققاليسد  M/ϵتس ويقدييققالوا  اتق،ققE1وق

 ،قوالت قست وققي ي ةقلاحاً ق  قال ة :قE1قخ يمقال خ  قيي يي قتح ي قحاياتيققحو قال

ل- Mتتحركلب ل ـبطلمـعلل-ق مةلالوارداتلمنلح ثلالس علالمح  ةلل- ϵ  ،M/ϵلب لاسبةللس رلصرفلحق قدلم  نل،ل"لملاحظةل:ل
ليم ةلالواردات"ل

يدد  ةقالدد خ ق،قياددمقبعدد قال  ددبقاليح دد قالإادد   قت دد قالسدد مقويددمقزق :Eهددوقأ ثدد قاتسدد تً قيددققلE1ق■
الأايبيددققولددي قت دد قالسدد مقاليح يددق قوبعبدد  ةقأخدد ىق،قيددمقزيدد  ةقالدد خ ق،قيزيدد قال  ددبقاليح دد قت دد قالسدد مق

 اليح يققأد قيققإاي ل قال  بقاليح   
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 :قتؤ يقالزي  ةقل يه قيي قإيا بقE1ق  قق،قاليح يققالس مقت  قيامقالإا   قال  بقبع قأقق  لي ق■
   قال خ قإل قبع قالزي  ةق  قال  بقت  قالس مقاليح يق 

ل

                                                         E                                                        لالط بE 

                  a              

        Y لا تجا                                         

      b                                                 E                                              لالط بE 

                                                  E1 

                                

            Yالا تج 

      c                                          E2           E                                      لالط بE 

                                                  E1 C 

                                     B               

 A  

                         Y                YTB          Yالا تج       

 NX                                                                                   d   

 

           BC        YTB                                 Y           الا تج

            NX 

ل/الط بلالمح دلع ىلالس علهولدالةلمتزا دةلفدلالدخل،للط بلع ىلالس علالمح  ةلوص فدلالص دراتال و حل:ل 1االشيلل    
 ل،لو تملالحصوللع ىلالط بلع ىلالس علالمح  ةلعنلطر قلطرحلق مةلالوارداتلمنلالط بلالمح دلثملإ  فةلaاالا تج .لاالجزءل

  d قصةلمعلالا تج.لاالجزءلالم زانلالتج ريلهولدالةلمتا.  cلولbللالاجزاءالص درات.لا

،قوهوققE2ويع يي قالخ قق(c)ق(،قالازء2)أخي اق،قيابقأققيايمقالة   ات قيت قذلاق  قالش  ق
تس ويقالة   ات قلأقققE1وققE2ال  بقت  قالس مقاليح يق قاليس  ققبيقققE2 قييث قالخ قE1أت  قيقق

 الطلب المحلً

E=C+I+G 

 طرح الواردات

M/ϵ 

 اضافة الصادرات

X 

 فائض التجارة

 

 عجز التجارة
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ث بتقق،ققE1وقلE2يب (ق،ق  ققاليس  ققبيققالة   اتقلاقتعتي قت  قال خ قاليح  ق)تعتي قت  قال خ قالأا
ق E2،ق Eهوقأ ث قاستواءقيقققE1وهذاقهوقالسببق  قأققالخ يققيتوازييق قلأقق

ق-الةدد   اتقالةدد  يقققق،قيي ييدد قوةدمقسدد واق(c)ق(،قالاددزء2)يدققاليع ويدد تقالددوا  ةق د قالشدد  ق
،قت د قسدبي ققYسدتوىقاليد ت ق  الدقق د قاليد ت  قوت د قيق-ق X - M/ϵ ال د ققبديققالةد   اتقوالدوا  اتق

،قلدددذلاقيدددت ققABوالدددوا  اتقتدددقق  يدددققاليسددد  قققACاليثددد  ق،قيدددت قإت ددد ءقالةددد   اتقيدددققخدددلب قاليسددد  قق
ق BCإت  ءقالة   اتقالة  يققيققخلب قاليس  قق

)ةدد   قالةدد   ات(ق دد قالشدد  ققNXيددت قتيثيدد قهددذيقالعلبدددققبدديققةدد   قالةدد   اتقواليدد ت ق خدد ق
يمقزي  ةقالي ت ق،قتدز ا قالدوا  اتقق:يتي دةققب ليسبققل ي ت ق  اتقالة  يققه ق الققالة قق (d)ق(،قالازء2)

الييدزاقققTB،قحيدثققYTBولاقتتأث قالة   اتق،قوب لت ل قييخ  قة   قالة   ات ق)قتي قيستويقال خ ق
يددثق(قيسددتوىقاليدد ت قالددذيقتتسدد ويقتيدد يقدييددققالددوا  اتقودييددققالةدد   اتق،قبح trade balance التاد  ي

يدؤ يقلYTB قتيد قيسدتوي تقاليد ت ق دوقق"لتـوازنلالم ـزانلالتجـ ري"قي وققة   قالة   اتقيس وي قل ةد  
ل قتازقتا  ي قوتي قيستوي تقالي ت قاد قل لا إلد قايخ د  ققيذلداقيدؤ   قققYTBإل قا ت  وقالوا  اتقواى

ل ق  ئ قتا  ي   الوا  اتقواى

 Equilibrium Output and the Trade Balance  للا تجلالتوازنلوالم زانلالتج ريل-6

قل   بقاليح  قوالأايب قي وقق قالي ت قاليح  قيس ويً  قي وق قتوازققتي ي  ق  قح لق سوققالس م
قت  قالسواء:

    

ق:،قيحة ق Eوبايمقالعلبد تقالت قاشتااي ه قلي وي تقال  بقت  قالس مقاليح يقق،ق
                                          

قيقق ق، قاليع   قاليحو قت   قيتخذه  قالت  قاليتغي ات قل   ق  الق قالي ت  قهذي قالتوازق قح لق تح  
ق(1) قوهذيقليستقتلبدققبسي ق قوييث قالش  قالا تجلالجابدإل ققس رلالصرفلالحق قدإل ققل رائبا

،قيت قدي  قال  بقت  قق(a)ق(:قالازء1)  قالش  قق ستخ ا الاهذيقالح لققبي ييً قب  ياققأ ث قسهولقق  ق
ي س قال  بق  القق Eاليحو قال أس ق،قالي ت ق)الإيت جقأوقال خ قبش  قي   ئ(قت  قاليحو قالأ ا  قخ ق

ي ئلًبقإل قأت  ق،قول ققيمقايح ا قأد ق E؛قي وققق(2)  قالش  ققE2؛قهذاقالخ قي   ق ا قخ قي ت ل 
يمقخ ققE يه قال  بقيس ويً قل ي ت ق،قتي قتا  مقالخ قي وققتوازققالي ت قتي قاليا ققالت قي وققق 2يقق
 . Yقا قالي ققي ت ،قيمقيستوىقالق(a)(،قالازءقق1)  قالش  ققA:قاليا ققق  اقق40
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،قيي قياع قة   قالة   اتقبيث بقق الققق(d)ق(،قالازء2)ي   قالش  قق(b)ق(،قالازء1)الش  ق
،ققYبقلي ذاقيابقأققي وققيستوىقتوازققالي ت قق ي ت  قلي قهي اقبش  قت  قأيقسبليتي دةققب ليسبقق

قالش  ،قي تب قتوازققالي ت قق.YTBهوقي  قيستوىقالي ت قالذيقيت ق يدقتوازققالتا  ةق،ق قهذا  ي ق سيي 
 قلاحةقأيدق  ققيققاليي ققأققي سيدقب  ياققيخت  ق،قلذلاقي تب ق BC بعازقتا  يق،قيس وٍقل يس  ق

 ئ قتا  يق قل يي قا ققالأ واتقاللبزيققللئا بققت  قالأسئ ققالت ق  حي ه قب لًاقيققذلاقب قي ت توازققال
ق ازء  قب ايققهذاقال

 E  الط ب                                                                                                                  

                            E   

                       A                                                                                                   

                                              (a)                          

                                  45
°
                                                                

 Y                                          Y الا تج                                 

    NX                                                                    ( b) 

 Y                                          B الا تج                   

                                     YTB        C                                                                                    

                                                                  NX                       لللللل للللللللللللللللللل ل

فدلح لـةلتـوازنلعاـدم ل يـونلالاـ تجلالمح ـدلمسـ و  لل ط ـبل"سوقلالس عل:للوص فدلالص دراتلا تج:لتوازنلال 2االشيلل
ل  BC.لعادلمستوىلتوازنلالا تج،لقدل ظهـرلالم ـزانلالتجـ ريلعجـزًالأولف ئً ـ لالالمسـ فة Aع ىلالس علالمح  ةلالالاقطةل

 عجزاًل ".

 مح دلأولأجابدلل؛ز  داتلفدلالط بلثرلالأ:لا  ث 
ق-قبأسد وبقدد ي قوهدو؟ق تويد قيبد أقق قادتةد  قي تدوح يمقتؤث قالتغي اتق  قال  دبقت د قاليد ت ق د

قآث  قزي  ةقال  بقالأايب  قوه قث قييتا قإل قيي  سققا ي ةق،ق-Gزي  ةق  قالإي  ققالح وي ق

لي ت  قأققالادتة  ق  قح لقق  و قوأققالح ويققد  تقزي  ةق:ل الز  داتلفدلالط بلالمح دل-1
قالح وي  قالق Gالإي  ق قال  ب قزي  ة قأا  قيق قيح   قالي ت وال  قت   قالتأثي  قسي وق قي ذا وت  ققي ت  
لالييزاققالتا  ي؟

 عجز التجارة
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التدلاحصللع  ه لها لصح حةلإلىلحدليب رلعادم للستات ج تالاملاحظة:ل"لفدلالجوهرليم لهولالح لل،لابدألبسوقلالس عل.لستظلل
لادخللالسواقلالم ل ةلفدلوقتللاحق".

  ققEةق  قالإي  ققالح وي ق،قيت قتا ي قال  بقبواس قق قدب قالزي  (ق1)الإا بققيبييقق  قالش  ق
لي تددد  قأققالتاددد  ةقق.Yقيددد ت ،قحيدددثقيسددد ويقالقA،قوي دددوققالتدددوازققتيددد قاليا دددققق(a)ق(،قالادددزء1)الشددد  ق

ت دد قالدد غ قيددققأييدد ق،ق يدد ق أييد ق،قلاقيوادد قسددببقليدد ذاقياددبقأققي ددوققهددذاقةددحيح قق-يتوازيدقق دد قالب ايددقق
ق∆Gقدي ذاقيح ثقإذاقزا تقالح ويققالإي د ققبدق Y = YTB :ق ( b)ل(،قالازء1)ش  قبش  قت  ق قلذاق،ق  قال

 ∆Gتلبددققال  دبقبيسدبقققياد ،قييد قيق∆G؟قتي قأيقيستوىقيققيستوي تقالي ت ق،قي وققال  بقأت  قبدق
؟قالزيدد  ةق دد قاليدد ت قY1إلدد ققY،قويددز ا قاليدد ت قيددققق A1إلدد ق A؟قتيتادد قيا ددققالتددوازققيددقق 1Eإلدد ققEيددقق

 قحتدد قا قق،قتبدد وقالح لددققيثدد قح لددققم ــ عف بدد قيددققالزيدد  ةق دد قالإي دد ققالح ددوي ق:قلاققهيدد اقتددأثي قأ
ق قويمقذلاق،قهي اقاختلب  ققيهي ق:اليحو قالث ي ادتة  قيغ قق  ق

ق

 للل  للل E  الط ب                                                                                                           

                              A1      E1       

                                         E                                                                         

                  a                                            A    

          ∆G>0                                                                                                        

                                                                        

                                  45
°
                                                                           

      Y                 ∆Y                   Y1              Y الا تجلللللللللللللللللللللللللللللل

    NX    

      b                                                                 

                    Y  B الا تج                       

                                              YTB                                                          لللللل للللللللللللللللللل ل

                                NX              C             

لىلعجزلتج ري.:  دةلالا  قلالحيومدآث رلز ل  :3الشيللا لالز  دةلفدلالا  قلالحيومدلتؤديلإلىلز  دةلفدلالا تجلوا 

...زٌاادة الادخ / والناااتج -3

 تؤدي الً عجز تجاري

 

....زٌاااادة الطلاااب تاااؤدي -2

، Y∆ج باا  الااً زٌااادة النااات

 .....بأثر مضاعف

زٌادة الانفاق الحكاومً تنلا  -1

 منحنى الطلب الى اعلً.....
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ولاققةددد   اتيواددد قا ققتدددأثي قت ددد قالييدددزاققالتاددد  يق قولأققالإي ددد ققالح دددوي قلاقيددد خ ق ددد قتلبددددققالق■
لاق، ( b)ق(،قالادزء1)تلبدققالوا  اتقبش  قيب ش ق،ق  ققالعلبدققبيققةد   قالةد   اتقواليد ت ق د قالشد  ق

:قت ت مقالوا  اتقBC؟قتؤ يقإل قتازقتا  يقيس ويقY1إل ققYتتغي  قوب لت ل ق  ققالزي  ةق  قالي ت قيقق
لولاقتتغي قالة   اتق 

 "بدءالمنلالم زانلالتج ريل،لتؤديلالز  دةلفدلالا  قلالحيومدلإلىلعجزلتج ري."

 حسبق،قب قإققتأثي قالإي  ققالح وي قت  قالي ت قلاقيؤ يقالإي  ققالح وي قإل قتولي قتازقتا  يقق■
أققأةغ قيي ق  قتلبدققال  ب،ققاليحو قالث ي ،ذ  قيققتأد قيي قيي ققأققي وقق  قادتة  قيغ قق ق

( قويذ  قيققالش  ق1أ ا ق،ق  ققيا تمقسي وقققEأيقأةغ قيا تمق)ت  قسبي قاليث  ققإذاق  قق
 قوهذاقيعي قE تً قيققتلبدققال  بق  قالادتة  قاليغ قق،ق،قه قأ ث قاتس E2أققتلبدققال  بق،قق(2)

قأققاليا تمقأةغ ق  قالادتة  قالي توحق 

 ز  دةلفدلالا  قلالحيومدلتز دلمنلالا تجل.لوالم  عفلأصغرلمم لهولع  هلفدلاقتص دلمغ ق.""

قي  قالسبب:العازقالتا  يقوق ق  ققالزي  ةق وققاليا تمقالأةغ قلهي    ققالادتة  قي توحق،
ال  بقلاقتامقا ققت  قالس مقاليح يقق حسبق،قب قأيا قت  قالس مقالأايبيق قلذاق،قتي ي قيزي قال خ ق،ق
ي وققالتأثي قت  قال  بقت  قالس مقاليح يققأد قيي قسي وققت يدق  قادتة  قيغ قق،قيي قيؤ يقإل ق

  ققاليتياققق-ل قتتغي قوالة   اتقق-يا تمقأد  قولأققبع قالزي  ةق  قال  بقتامقت  قالوا  اتق
قه قالعازقالتا  ي 

 "الم  عفلالصغرلوال جزلالتج ريللهم لا سلالسبب:لب ضلالط بلالمح دل قعلع ىلالس علالجاب ة."

)الأثد يق(قيهيد ققق د قالادتةد  قالي تدوحق،قي دوققل زيد  ةق د قال  دبقاليح د قتدأثي ق ت اتي قهذاققال
تدددأثي قسددد ب قت ددد قالييدددزاققالتاددد  يق قوب ل عددد ق،ق  يددد ق ددد ققأدددد قت ددد قاليددد ت قييددددق ددد قادتةددد  قيغ دددقق،قوق

 يدثلبققالادتة  قأ ث قاي ت ح ق،ق  ي قد قتأثي يقت  قالي ت قو  ي قزا قالتدأثي قالسد ب قت د قالييدزاققالتاد  يق 
ةدحي قأياد قأققيسدبقق إلد قاليد ت قاليح د قالإايد ل قي ت عدققل غ يدق ققتةد  قلهد قيسدبققتي ي قت دوقق ولدقق

،قيددقققلت دداقال ولددقي ت عددققادد ا قتيدد ي قيددز ا قال  ددبقاليح دد قت ددوققإلدد قاليدد ت قاليح دد قالإايدد ل قالددوا  اتق
الزي  ةق  قال  بقإل قزي  ةق  قال  بقت  قالس مقالأايبيققبد لاقيدققزيد  ةقال  دبققيعة ؤ يقتالي ا قأقق

زيدد  ةق بيدد ةق دد ققق تددأثي قالزيدد  ةق دد قالإي دد ققالح ددويلت دد قالسدد مقاليح يددق قلددذلاقيددققاليحتيدد قأققي ددوقق
  ددبقغيدد قل قاليح دد قتوسددمسي سددققالياعدد قيدد قالددذيقالأالتادد  يقوزيدد  ةقةددغي ةق ادد ق دد قي تاهدد ق،ققهدد تازق

التد قلد يه قيسدبققاسدتي ا قأدد قب ثيد ق،قوق،قل ب  اققال بيد ةحت قب ليسبققوق قلذلاقالب  اذابققإل قح قي قب ليسبقق
   يسومقت تب قالزي  ةق  قال  بقبت هو قالييزاققالتا
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ــبلالخــ رجدل-2 ــ داتلفــدلالط  Y  دد قا قق دد قزيدد  ةقاليدد ت قالأايبدد ق،قأيقزيدد  ةق دد قل: الز 
*

وددد ق،ق 
Gي امقهذاقإل قالزي  ةق  قالإي  ققالح وي قالأايب ق،ق

*
وهوقتغيي قالسي سدققالتد قدييد قبتح ي هد قل تدوق،قق- 

Yققتدأت قالزيد  ةق د قيع  دققيدققأيدبق-ولاقيهدت ق–قول ققا ققتح ثق  قالخ  ج قول يي قلاقيحت ج
*

،قلتح يد ق 
ق،آثددد  قزيددد  ةقاليشددد  قالأايبددد قت ددد قاليددد ت قاليح ددد ق(؛4)يواددد قالشددد  قق يح ددد آث  هددد قت ددد قالادتةددد  قال

 E1وال ةي قالتا  ي قيت قتا ي قال  بقالأول قت  قالس مقاليح يققبواس قق
                                                                                

                        

E                   الط ب E 

 A1 ∆NX                 E1
` 

                                                                                                                     

     (a)   E1         C 

          ∆X>0                        A                                                                           

                                                                        

                                  45
°
                                       D                     

      Y                                 Y1                                       Y الا تج               

    NX    

      (b)                                                                                  ∆X>0  

                                              ∆NX                                                             

                                            Y            NX1                                                  YTB الا تج           

                                NX                                                   

لىلف ئضلتج ري.:ل:لتصث رلالز  دةلفدلالط بلالخ رجد 4االشيل  تؤديلالز  دةلفدلالط بلالجابدلإلىلز  دةلفدلالا تجلوا 

 قلي ت  قي ةقأخ ىقأققY،قيمقيستوىقي ت ققA قي وققالتوازققتي قاليا قق(a) (؛قالازء4)الش  ق
 تس ويقة  قايقYة   قالة   اتقالي تب ققبدقق(b)ق(،قالازء4)ا  ةقيتوازيق،قبحيثقي وقق  قالش  قالت

Y= YTB قس مسي وققيققالي ي قأ ي يقالإش  ةقإل قالخ قالذيقيبيققال  بقاليح  قت  قالوققC + I + Gق

 الطلب المحلى على السلع

 المحلٌةالطلب على السلع 

 X∆باا   زٌااادة الصااادرات -1

نتٌجااة زٌااادة الاادخ  الاجنبااً 

Y∆ب  
*.....

 

زٌاااااااادة  ...-2

فااااااً الناااااااتج 

الاجنبً تؤدي 

الااااااً زٌااااااادة 

الاااااااااااااااااااادخ / 

والناااااااااااااااااااتج 

 yالمحلً ما  

 Y1الً 
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قE1ال  ققبيققق E1ققأ ث قايح اً قيقEأققق(،ق2)ذ  قيققالش  قت قE  الققل  خ ق قيت ق س قهذاقالخ ق دق
تي ققEوققE1،قتتا  مققA،قبحيثقتي قتوازققالتا  ةقتي قاليا ققNX∆يس ويقالة   اتقالة  يقققEوق

ق Aاليا قق

لهولالط بلع ىلالس علالمح  ة.لال رقلب نلالاثا نل س ويلال جزلالتج ري".لE1هولالط بلالمح دلع ىلالس ع.لل Eل"

Y  قالأايب ق،ا قق   ق  قتأثي اتقالزي  ةق  قالي ت
*

؛ققE)  قالودتقالح ل ق،قتا ه قالخ ق ∆
 ا ق  قودتقلاحق( قا ت  وقالي ت قالأايب قيعي قا ت  وقال  بقالأايب ق،قبي ق  قذلاقإليدقيحققبح اقق

قالادتة  ا ت  وقال  بقالأايب قت  قالس مقال  قلذلاق  ققالتأثي قاليب ش قل زي  ةق  قالي ت ققيح يققلهذا
ق.X∆بيا ا قيعيقق،قوالذيقسيشي قإليدقب لاييقققالب   ةق  قة   اتقالأايب قهوقزي 

ب ليسبققليستوىقيعيققيققالي ت ق،قتؤ يقهذيقالزي  ةق  قالة   اتقإل قزي  ةق  قال  بقت  قالس مقق■
لذاق  ققالخ قالذيقيةه قال  بقت  قالس مقاليح يقق  القق  قالي ت قيتغي قبيسبققX∆ قبيسبقققيح يقال

∆X قيققل،E1 إل قE1
 ؟ `

 قوه ذاق،ق  ققالخ قالذيقX∆ب ليسبققليستوىقيعيققيققالي ت ق،ق  ققة   قالة   اتقي ت مقبيسبققق■
 NX،قيققق X∆يتغي قأياً قبيسبققق(b)ق(،قالازء4)يةه قة   قالة   اتق  القق  قالي ت ق  قالش  

 ؟NX1إل ق

؟قالزي  ةق  قY1يمقيستوىقالي ت ق،قق(a)ق(،قالازء4)  قالش  قق A1التوازققالا ي قتي قاليا قق
:قيؤ يقا ت  وقالي ت قالأايب قإل قزي  ةققالقا ةلوا حةالي ت قالأايب قتؤ يقإل قزي  ةق  قالي ت قاليح  ق ق

قالة   اتقيققالس مقاليح يقق،قيي قيزي قالي ت قاليح  قوال  بقاليح  قت  قالس مقيققخلب قاليا تم 

  قأققالة   اتقت ت مق قل ققه قيي ققأققتؤ يقالزيد  ةق د قي ذاقيح ثقل  ةي قالتا  ي؟قيحققيع
:قياددبقأققق دد قالوادددمقلاق؟قاليدد ت قاليح دد قإلدد قزيدد  ةق بيدد ةق دد قالددوا  اتقبحيددثقيتدد هو قالييددزاققالتادد  ي

يتحسددققالييددزاققالتادد  يق قليع  ددققالسددببق،قلاحددةقأيدددقتيدد ي قيددز ا قال  ددبقالأايبدد ق،قال  ددبقت دد قالسدد مق
E1 إل ق E1قتا قيقيياليح يقق

،قالذيقيع  قال  بقاليح  قت  قالس مق  القق  قالي ت ق،ققE؟قل ققالخ ق `
،ققDC؟ق،قيدت قإت د ءقال  دبقاليح د قيدققخدلب قاليسد  ققY1 يد ت قللاقيتغي  قوتي قيستوىقالتدوازققالا يد ق

 يدقق؟قوب لتد ل قيدت قإت د ءقةد   قالةد   اتقتدقق DA1ويت قإت  ءقال  بقت د قالسد مقاليح يدققبواسد قق
CA1ولأققق-اليسدددد  ق؟ققEب لادددد و ةقتحددددتقتاددددمققE1

؟ق،قي ددددوققب لادددد و ةقيوابدددد  قوه ددددذاق،ق دددد قحدددديققأقق`
الييزاقققب لت ل قلاقت غ قالزي  ةق  قالة   اتق،قويتحسقق  قالوا  اتقالزي  ةقالاقاق،قق ت مقايا الوا  اتقت
قالتا  ي 

ق
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*تـؤثرل"
 Yنلالط ـبلع ـىلالسـ علالمح  ـةلوالاـ تج،لز ـ دةلفـدلخللبـذلكلال لاقـةلبـابشـيللمب شـرلع ـىلالصـ دراتلوتتـد Y

 E1لاقـلتل*

للع ى.

Y ؤثرللال
ع ىلالاستهلاكلالمح دل،لأولالاستثم رلالمح دل،لأولالا  قلالحيومدلالمح ـدلمب شـرةل،لوب لتـ لدللال ـدخللفـدلال لاقـةلل*

Yب نلالط بلالمح دلع ىلالس علوالا تجل.للالتؤديلالز  دةلفدل
ل.Eإلىلتغ  رلل*

Yل دةلالا تجلالجابدز 
ل".ل NXحسنلالم زانلالتج ريو تY تز دلالا تجلالمح دللل*

ليققاليت ئ قالأس سيققحت قا ق:قثييقاق ستي  يألا قل:لإع دةلالاظرلفدلالس  سةلالم ل ةل-3

ول يهدد قتدؤ يقأياًد قإلد قتد هو قالييددزاققق،تدؤ يقالزيد  ةق د قال  دبقاليح د قإلدد قزيد  ةق د قاليد ت قاليح د ق■
ا  ي ق)ية ي قإل قزي  ةق  قالإي  ققالح دوي ق،قل دققاليتد ئ ق  يدتقسدت وققي سده قب ليسدبققإلد قايخ د  قالت

 الا ائبق،قوزي  ةق  قالإي  ققالاستهلب  ق،قوي قإل قذلا( 

تؤ يقالزي  ةق  قال  بقالأايب ق)الذيقدد قيدأت قيدققي د قأيدواوقالتغيد اتقالتد قتحد ثق د قالخد  ج(قإلد قق■
قاليح  قوتحسيقق  قالييزاققالتا  ي زي  ةق  قالي ت ق

ق .199ق  قهذيقاليت ئ ق،قب و ه ق،قله قت اتي تقه يق ق لبهي ق  قق ليلبق  قالأزيق

  قب د قواحد قتدؤث قت د قاييدمقالب د اققالأخد ىققصدم تلالط ب،قوالأ ث قواوح ق،قأيه قتشي قإل قأقققأولا
ز ا قتد  قالد و قالتد قتتحد اقأالت د تلبتق،قو  يد قق  ي ق  يتقال واب قالتا  يققأدوىقبديققالد و قق  يد قزا ت

بيييد قبد أتقالأزيدقق د قالولايد تقاليتحد ةق،قأثد تقبسد تققت د قبايدققق:.199زيدققأ د ققحد ثسويق قهدذاقيد ق
 قل دققالأ لدققالروابطلالتج ر ةللـملتيـنلالسـببلالوح ـدل؛لل بـتلالـروابطلالم ل ـةلأ  ـ لدورالمريز ـ العد ل ق ق

قتا  ةق،قب ءاقيققايخ   ق  قالة   اتقيقق و قأخ ىقإل قالولاي تقاليتح ة تشي قإل قتأثي قدويقل 

 ق تيدد قيست شددمق،قتعايدد قهددذيقالت دد تلبتقيهيددققةدد يع قالسي سددقق،قخ ةددقق دد قح لددققالسي سددققالي ليددقث ا ــً ل
ابدد أقب ليلبحةددققالت ليددقق:قلاقت غددبقالح ويدد تق دد قإ ا ةقالعاددزقالتادد  يق،قولأسددب بققهددذيقالحاددققتددقق ثددب 

يهق قالسببقال ئيس :قأققالب  قالذيقي ي قتازًاقتا  يًد قبشد  ق ائد قيتد ا  ق د قالد يوققيا بد قبايدققالعد ل ،قوا
بايددددققالعددد ل ق قوب لتدددد ل ق،ق  دددي قيددددققق وب لتددد ل قيادددبقت يدددددق  دددمقيدددد  وت تق  ئددد ةقأت دددد قبشددد  قث بددددتقإلددد

 ي(قت ددد قزيددد  ةقال  دددبقاليسدددتغ بقأققت اددد قالب ددد اققزيددد  ةقال  دددبقالأايبددد ق)الدددذيقيحسدددققالييدددزاققالتاددد 
قت  د قالييزاققالتا  ي( ق اليح  ق)الأي قالذيقيؤ يقإل

 ق  د ق د قيايوتدققيدققالب د اقق،قو  هد قوخييدقل ققهدذيقالت اديلبتقيي دققأققي دوققلهد قتد اتي تق
 بيدد قيددققالتادد  ةقيددمقبعادده قالددبع ق،قبحيددثقتدديخ  قالزيدد  ةق دد قال  ددبق دد قأيقب دد قإلدد قحدد ققادد  تاددو قب

 دد قولمقالييتاددقق د قالب دد اققالأخدد ىق قلي تدد  قأقق د قهددذيقالدد و قتيدد قبح لدققيددققال  ددو ،ق بيد قت دد قالسدد 
تد ابي قلزيد  ةقال  دبققتخد ذا ق  قهذيقالح لقق،قد قت وقق  ق ولدققيتد   ةقاد اق د ققتا يب قتا  ةقيتوازيقق ييه
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تادزقتاد  يق بيد  ققاليح   قإذاق  ققالأي ق ذلا،ق اد قت دوققاليتيادققزيد  ةقةدغي ةق د قاليد ت قول دققأياًد 
بدد لًاقيددققذلددا،قددد قتيتةدد ق دد ق ولددقق ادد قأققتزيدد قالدد و قالأخدد ىقيددقق  بهدد ق قبهددذيقال  ياددق،قتحةدد قت دد ق

اليد ت قوتحسدققالييددزاققالتاد  ي قول ددققإذاقايتةد تقاييدمقالب دد اق،ق  دققيحدد ثققتزيدد أ اد قيد ق دد قالعد ل ققوق
قق أيقش ءقود قيستي قال  و قل ت ةق وي ق

ت  قالأد قيققالي حيققالية يقق قإذاق  يتقاييمقال و قتيسدققق-؟قهي اقق وجه قهي اق  ياققل خ
أيش ته ،قسي س تقالادتة  قال  د قيدققأاد قزيد  ةقال  دبقاليح د ق د قوددتقواحد ق،قيي دققل د قييهد قزيد  ةق
ال  بقوالي ت ق وققزي  ةقالعازقالتاد  يق)يا بد قا خد يقق،قوسدية قتادزه قالتاد  يقاليشدت اق ييد قيتع دقق

ايققالع ل قسيز ا ( قوالسببقوااد ق:قالزيد  ةقالييسداقق د قال  دبقتدؤ يقإلد قزيد  ةق د ق د قيدققالةد   اتقبب
والوا  اتق  ق  قب  ق قلاقيزا قةحيحً قأققالتوسمق  قال  بقاليح  قيدؤ يقإلد قاسدتي ا قأ بد ق؛قل دققهدذيق

قال  بقالأايب  الزي  ةق  قالوا  اتقيا ب ه قزي  ةق  قالة   اتق،قوالت قتأت قيققتوسع تق

ق:تاس قلالس  س تل ققيققالي حيققالعي يقق،قلي قيققالسه قتحايقق

د قيتعيققت  قبع قالب  اققأققت ع قأ ث قيققغي ه قود قلاقت غبق د قالايد  قبدذلاق:قلي تد  قأقق
بع قالب  اقق ا قه ق د قح لدقق  دو ق قالب د اققالتد قليسدتق د قح لدقق  دو قسدومقت دوققيتد   ةق د قزيد  ةق

الخدد تقبهدد ق؛قول ددققإذاقلدد قي ع ددواقذلدداق،ق دد ققالب دد اققالتدد قتتوسددمقسددومقتدد ي قتاددزاقتا  يددً قيا بدد ققال  ددب
لدققت غدبقق؛الب  اققالت قلاقت ع قذلاق قأوقا ت  قأققبع قالد و قلد يه قب ل عد قتادزق بيد ق د قالييزاييدقق

 بوققيددققالب دد اققهددذيقالدد و ق دد قتخ ددي قالادد ائبقأوقزيدد  ةقالإي دد قق،قلأققذلدداقسدديزي قيددققتازهدد  قسددي 
لد ىقالب د اققحد  زققققالأخ ىقيت   ةق  قالاي  قبذلا د قت وققت اقالب  ا؛قالأخ ىقاتخ ذقاليزي قيققالتع ي ق

:قبيادد  قأققتوا ددققاييددمقالدد و ق،قت دد قسددبي ققدددويقت دد قالتعهدد قب لتيسدديققويددققثدد قتدد  قالو دد ءقبهددذاقالوتدد 
زًاقت د قتد  قتحاياددق،قوذلداقللبسدت   ةقيدققالزيد  ةق د قاليث  ق،قت  قزي  ةقالإي  قق،قي وققل ىق  قب  قحد  

ال  ددبق دد قي دد ققآخدد قوب لتدد ل قتحسدديققيود هدد قالتادد  يق قول ددققإذاقخدد تتق دد ق ولددققأوقلدد قت عدد ق دد قيدد ق
قوت تقبدق،ق  ققي وققهي اقتوسمق  قال  بقال    قل خ وجقيققال  و  

ي ت تقال وليق،ق  ققالتيسيققغ لبً قواليتياققه قأيدقت  قال غ قيققتة يح تقالح وي تق  قالاات
ي قيزو ق ق ا قتي ي قت وققالأيو قسيئققب ل ع ق،قيب وقأققالتيسيققسيت سخق ق  ققهذاقهوقالح  ق  قت  ق

 .مربعلالتري زويت قاست ش  دق  قق1990
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لوالحوافزلالم ل ة"ل2009ع ملل20"لمجموعةلح لةلتطب ق ة

طـ رئلفـدلواشـاطن.لمجموعـةلال شـر نل،لمجموعـةلمـنللجتمـ عال شـر نلفـدل،لاجتمعلق دةلمجموعةلال2008فدلاوفمبرل
بم لفدلذلكليللمنلالدوللالمتقدمةلالرئ س ةلوالا شئةلالرئ س ةلفدلال  لمل،للدولةل،ل20وزراءلالم ل ةلومح فظولالباوكلالمريز ةلمنل

دلــةلمتزا ـدةلع ــىلأنلالزمـةلي اــتلعم قــةلوليــنللـملت  ــبلدورالرئ سـ  لحتــىلالزمـة.لومــعلوجـودلأل1999وقـدلتــملإاشـ ؤه لفــدلعـ مل
ع ــىلجبهــةللقتصــ دلالي ــدلوالس  ســ تلالم ل ــة.،لاجتم ــتلالمجموعــةللتاســ قلردودهــ لف مــ ل ت  ــقلبس  ســ تلالالاتشــ رالالوواســ ةل

لديألالاقتصــ دلالي ــدل،لأصــبحلمــنلالوا ــحلأنلالس  ســةلالاقد ــةللــنلتيــونلي ف ــةل،لوب لتــ لدلتحــوللالتري ــزلإلــىلالس  ســةلالم ل ــة.
.لجـ دللدوم ا ـكلشـتراوسليـ نل BD،لوب لتـ لدلز ـ دةلفـدلعجـزلالم زاا ـةلTلإلـىلااخ ـ ضلفـدلال ـراداتل Yالااخ ـ ضلفـدلالاـ تج

Dominique Strauss-Kahn لالمد رلالداريللصـادوقلالاقـدلالـدولدلآاـذاكل،لبـصنلهاـ كلح جـةللمز ـدلمـنلالجـراءاتلالم ل ـةل،
٪لمـنلالاـ تجل2،لمم ل   فلم ل قربلمـنل-Gأولز  دةلالا  قلل Tإم لتخ  ضلال رائبل-ف ةلإ  لاخت  ر ةواقترحلاتخ ذلإجراءاتل

"إنلالح فزلالمـ لدل ـروريلالآنللاسـت  دةلالامـولال ـ لمدل.ل ميـنلأنل يـونللم لق له:لوها .ل المح دلالجم لدلفدلالمتوسطلليللب د
وأشـ رلإلـدلأنللي نللدىلشري ئهلالتج ر  نلالرئ س  نلحزمةلتح  زل".لالح فزلالم لدلليللب دل    ً لفدلرفعلم دللالا تجلالمح دلإذا

معلأقوىلل-الاقتص د  تلالمتقدمةلوالا شئةلل-ب ضلالب دانللد ه لمس حةلأيبرلل ما ورةلأيثرلمنلغ ره .ل"احنلا تقدلأنلت كلالب دانل
سـتدامة،لوع  ـهل ابغـدلأنلتصخـذلللاالـد ونلل،لق ب  ـةطرلالس  سةلالم ل ةل،لأف للقدرةلع ىلتمو للالتوسعلالم لدل،لواليثـرلو ـوح ألُ

لزم ملالمب درة".

،لتهـدفلإمـ لإلـىلز ـ دةللdiscretionaryلةتـداب رلاخت  ر ـخلاللالشهرلالق   ةلالت ل ةل،لاعتمـدتلم ظـملالب ـدانلب ل  ـلل
٪لمـنلالاـ تجلالمح ـدل2.3حـوالدلمـ ل صـللإلـىللت ـكلالتـداب رالا  قلالخ صلأولال  مل.لب لاسبةللمجموعةلال شر نلييلل،لأ ـ فتل

.لب ضلالدولل،لمعلوجودلمس حةلأقللفدلالم ل ةلال  مةل،لمثللإ ط ل  ل،لي اتلأقل.لف  تلب ضلالب دانل،ل2009الجم لدلفدلع ملل
:ل لك لوقـدلجـ دللالـب ضلبـصنلالمـرللـمل يـنليـذلهللي نلهذالالح فزلالمـ لدلا جحـ لمثللالولا  تلالمتحدةلأولفراس ل،لأيثرلمنلذلك.

.لم ذال .لوالق  ةلها لهدلواحدةلمنلالحق ئقلالم  دة 2009ف دلاه  ةلالمط فل،لي نلللاقتص دلال  لمدلامولس بدليب رلفدلع مل
.ل أيثرلس ب ةل،لوربم لي رثً  ليـذلكلس يونلي نلس حدثلفدلغ  بلالح فز ل  تقدلاليث رونلأاهلفدلغ  بلالح فزلالم لدل،لي نلالامو

ف م ل ت  ـقلبمسـصلةلالت  مـللالم ـ دلمـعلول.لا دحضلالحق ئقلالم  دة،لوب لت لدلمنلالمرجحلأنل ستمرلالجدللمنلالص بلإثب تلأو
،ل  دلهذالاقتب سً لرائً  لل غ  ـةلمـنلع ـولاليـواجرسلالمر يـدلل/لوالس  س  نلوالس  س  نل،لالاختلافلب نلالاقتص د  نلوالس  س  ن

اهجلالتح   ـدلمـالاقتصـ د ونلاللـديلرةل،ليمسـئوللماتخـبل،لأحسـدلالاقتصـ د  ن.لل سللوللم "  :لBarney Frankب رادلفرااكل
 مينلأنل شرحلالاقتص د ونلأنلقرارًالم  اً لهولأف للقرارل مينلاتخـ ذه،للاهـمل سـتط  ونلإظهـ رلمـ ليـ نلسـ حدثلفـدل . والم  د

ل.ل مياهملمق راةلم لحدثلمعلم لي نلس حدثل. الموقفلالم  د

جبرلالحيوم تلع ىل لالامرلالذيز  دةليب رةلفدلالد ونل،للالب ضلأاهلاديلالد زلالم لدلخط راًل لج دللهللي نلهذالالتح 
هـذهلالحجـةلفـدلغ ـرلمح هـ لإلـىلحـدليب ـر،لقأيثـرلصـ وبة.لوالت ـ فدلج ـللالاات ـ ش ،لمم ل ؤديلإلىلاايمـ شلمـ لدلوللالآنلالتي ف

لااخ ـ ضلعـنلالاـ تجلTال ـراداتللااخ ـ ضلمـنلوليـنالتدلتملاتخ ذهـ ل،ل ر ةلالاخت فم ظملالز  دةلفدلالد نللالتصتدلمنلالجراءاتل
لالز ـ دةلهـذهلأنلالصـح حلمـنل ـزالللال،لذلـكلومـع.لالزمـةلقبـلليب ـرلعجزلمنل   ادلالب دانلمنلعددلوي ن.لالزمةلخلالل Yالا تج
لللل.لت  فدالفدلل مس عدةلالم ل ةلالس  سةلاستخداملالآنلالص بلمنلتج للالد ونلفدلاليب رة
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لااخ  ضلقمةلال م ةل،لالم زانلالتج ريل،لوالا تجل:ث لث 
Depreciation, the Trade Balance, and Output 

وهوقايخ   ق  قق-قالعي قا ت  قأققالح ويققتتخذقإا اءاتقسي سيققتؤ يقإل قايخ   قدييقق
  قالودتقققالسي سققاليا يقق  ي يققالاي  قبذلاقتقق  يققاستخ ا ققلاحا سي ق ق)سي ىقسع قالة مقالإ

تذ  قأققسع قالة مقالحايا ق ققح ويققببس  ققاختي  قسع قالة م(الح ل ق،قسي ت  قأققب ي  ققال
 :ت  قالوادقالت ل يع  ق

  
  

  
 

)سع قالس مقاليح يققيققحيثقالس مقالأايبيق(قيس ويقسع قالة مققϵسع قالة مقالحايا ق،ق
،ققPاليح يققيققحيثقالعي ققالأايبيق(قيا وبق  قيستوىقالأسع  قاليح يقققق)سع قالعي ققEالاسي ق،ق

P ويً قت  قيستوىقالأسع  قالخ  ا قياس
PوققP  قالي ىقالاةي ق،قيي يي قأخذقيستوي قالأسع  قق *

ق*
  قايخ   قحايا  قبش  ققبش  قي   ئسي قييع  قت  قاليحوقاليع   قهذاقيعي قأققالايخ   قالإ

ذاق29سييققبيسبقق٪ق)ايخ   قالاييققالإ29،قإذاقايخ  قال ولا قيا ب قاليققبيا ا قأ ث قواوحً ق ٪(ق،قواى
ل قتتغي قيستوي تقالأسع  ق  قالي ب ققوالولاي تقاليتح ةق،ق سومقت وققالس مقالأي ي يققأ ختقبيسبقق

ق٪( ق29ايخ   قحايا قق،ق)أي٪قيا  يققب لس مقالي ب ييق29

Pو Pب لاظرلإلىل"
ϵ ≡ EP / Pتز د ↔لE،ل ز دلل*

ل"ل *

سمدلعادم لاسمحلبت د للمستوىلالس رلبمرورلالوقت.لسوفلارىلأنل،لسااظرلفدلآث رلالااخ  ضلالللاحق :لل"اظرةلإلىلالم م
 سم ةل ؤديلإلىلااخ  ضلحق قدلفدلالمدىلالقص رلولينلل سلع ىلالمدىلالمتوسط".ااخ  ضلالق مةلال

قاليح  ق قالي ت وقالحايا قت  قالييزاققالتا  يققليتس ء قا قق يمقسيؤث قهذاقالايخ   

  الااخ  ضلولالم زانلالتج ري:لح لةلم رش للل رارل-1
Depreciation and the Trade Balance: The Marshall -Lerner Condition 

 ب لعو ةقإل قتع يمقة   قالة   ات:
       ⁄  

 (:1(قوق)1  لاتق)ب لتع بي قالخ ةققبهي قيققاليعقMوققXق ب ستب ا
                   ⁄  
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ي خ ق  قالا يبقالأييققيققاليع  لقق  قثلبثققأي  قق،ق  قققϵوبي قأققسع قالة مقالحايا ق
ثلاثلؤث قت  قالييزاققالتا  يقيققخلب قيق Depreciationقالااخ  ضلالحق قدبواوحقأققع  قهذاقي

 :قاواتلما ص ة

ستيونلالس علالمر ي ةلأرخصلفدلال  ب نل،لمم ل ؤديلل٪ل:10مق بللال نلبمقدارللمثلال،لإذالااخ ضلالدولارلبشيللأيثرلتحد دًال"*
لإلىلز  دةلحجملص دراتلالولا  تلالمتحدةلإلىلال  ب نل.ل

لإلىلالولا  تلالمتحدة.ال  ب ا ةللس عوارداتلالتق  لليم ةلستيونلالس علال  ب ا ةلأيثرلتي  ةلفدلالولا  تلالمتحدةل،لمم ل ؤديلإلىل*ل

لإلىل* لال  ب ا ة لم  اةلمنلالوارداتلمنلالس ع لليم ة لالاست راد لف تورة ل ؤديلإلىلز  دة لمم  ل، لتي  ة لأيثر لال  ب ا ة ستيونلالس ع
لالولا  تلالمتحدة".

ياع قالس مقالأي ي يققأد قال ولا قيثلب"قق"قإققايخ   قالاييققالحايايققل عي قق:قتز ا ققXالة   اتقق■
إل قزي  ةققيت   قق  قالخ  ج قوهذاقيؤ يقإل قزي  ةقال  بقالأايب قت  قالس مقالأي ي يقق،قوهوقي قيؤ 

   قالة   اتقالأي ي يق 

الايخ د  قالحاياد ق د ققالعي دقققياعد قالسد مقالأايبيدققأ ثد قت   دققيسدبي ق د قق:تديخ  ققق Mالدوا  اتق■
لد قايخ د  ق د ق ق)ايتا  (قالولاي تقاليتح ة قوهذاقيؤ يقإل قتحو   قال  بقاليح  قيحوقالس مقاليح يدققواى

  ييققالوا  ات 

ق،قق:قي ت مقϵ/1السع قاليسب قل س مقالأايبيققيققحيثقالس مقاليح يققق■ قالاستي ا  قي  مقيقق  تو ة ققهذا
M/ϵ ش اءق)يققحيثقالس مقاليح يق( لي  قال ييققيققالوا  اتقت  مقا ققأ ث قق  

ويابقأققق، يقبع قالايخ   ،قيابقأققتزي قالة   اتقبي ق يدقال   يقل  قيتحسققالييزاققالتا 
تيخ  قالوا  اتقبي قي   قلتعوي قالزي  ةق  قسع قالوا  اتق قوتع مقالح لققالت قيؤ يق يه قالايخ   ق

سم تلل"قMarshall -Lerner ق"لل رارل–م رش للقشرط"للالحايا قإل قزي  ةق  قة   قالة   اتقب س 
،لAlfred Marshall and Abba Lerner ب ر نلالاقتص د  نل،لأل ر دلم رش للوأب لل رارلع ىلاسملالخ

 تقلاحاً ق  قهذاق ي يي يياليمقتعاي اتقسيذ  ه قتي ي قيا  قيتا قق-قق" ال ذانلي ا لأوللمنلاستمده ل
يخ   قحايا ق قلذاق،قب ليسبققلبايققهذاقال ت بق،قسي ت  قأققاقالوادمق  قحاقيأققهذاقالش  قق-ازءقال
 .NXزي  ةق  قق-يؤ يقإل قزي  ةق  قة   قالة   اتقق-قϵايخ   ق  قق-

 ل رارلل–شرطلم رشلللشتق قاMarshall-Lerner Condition 

قيققتع يمقة   قالة   اتقءالب 

      
 ⁄  
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   قوققق      قت وققبحيثق،قالب ايقق  قيتوازيققالتا  ةقأققت  ا 
ق،قي د  ئقويحقت  قأوقققق⁄ 

قأيق،قالاييدددقق ددد قحايادد قايخ ددد  قبيوابددددقيددؤ يق يالدددقشددد  ال،قهددوققلي يددد قي  شددد  شدد  ققق          
    قالة   اتقة   ق  قزي  ةقإل ق،ق ق  قايخ   

 :ت  قلتحة ق ق  قأتلبيقاليع  لقق    قأولاقًقاا بق،قالش  قهذاقلاشتا ق
          

قالةدد مقسددع ق دد قالتغييدد قتددأثي قإت دد ءقيددت قق Δقدبددددقالحايادد قمالةدد ققسددع قتغييدد ق دد قا قق  دد 
ق:بواس ققاليع  لققيققالأيس قالا يبقت  قالحايا 

                 
قالتعبيد قهدذاق د قالأو قاليةد   ق د ققلدذاق،ق    ق،قيبد ئيً قيتوازيدققالتا  ةق  يتقإذاقأيدقلاحة

قتدأثي قإت د ءقيدت  .          بواسد ققببسد  ققيُع د قالأيس قبالا يقت  قالتغيي قوتأثي ق،قة ً اقيس وي
 :بواس ققاليع  لققيققالأييققالا يبقت  قالحايا قالة مقسع ق  قالتغيي 

                   

 :يع قالا يبيققامبوقوق 
                          

 ليحة :قق    ققت  قوباسيققال   يق
     

  
   

     

   
 

      

   
 

    

    
 

قبدق  وب ستب ا قق    ق  قق،قالب ايقق  قيتوازيققالتا  ةق  يتقإذاقأيدقحاياققواستخ ا قتبسي ب ل
 :يع  قهذا قاليييققت  قالأخي قالية   ق  ق 

   

 
   

  

  
 

  

  
 

  

  
 

قيايووقيس ويقحايا القل تخ ي ق ستا بققً ق،(الة   اتقإل ق يسبق)قالتا  يقالييزاقق  قالتغيي 
ق:قش و قثلبثق

قتخ ي قهي اق  ققإذاقس ب قي وق قالحايا قالة مقسع ق  قاليسب قالتغي قيس ويقالأو قالية    ■
ق.حايا 

ق حايا قتخ ي قي اهق  ققإذاقإيا ب قي وق قالة   اتق  قاليسب قالتغي قيس ويقالث ي قالية   ق■

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 166 

قالوا  اتق  قاليسب قالتغي قي دتقيس ويقالث لثقالية   ق■ قتخ ي قهي اق  ققإذاقإيا ب قي وق 
ق حايا 

ق،قتحادققذلداقإذا قيوابًد قالثلبثدققاليةد  ح تقهدذيقيايدووقي وققأققش  قهوقلي ي قي  ش  قش  
ق التا  يقالييزاققتحسيققإل قالحايا قتخ ي القيؤ ي

لـىل،٪ل0.9لباسـبةلالصـ دراتلفـدلتا سب ةلز  دةلإلىل،ل ؤدي٪ل1لباسبةلالتخ  ضلأنل:للا ترضلالرقمدلالت لدل س عدا لالمث لس لوا 
لالصــرفلبســ رلوالــوارداتلالصــ دراتلعلاقــةلع ــىلالق  ســ ةلالاقتصــ د ةلالدلــةلتشــ ر٪.لا0.8لباســبةلالــوارداتلفــدلاســبدلااخ ــ ض
ل:للالم  دلةلمنلال منلالج ابل س ويل،لالح لةلهذهلفد .لب ل  للم قولةلأرق ملهذهلأنلإلىلالحق قد،

-1% + 0.9%- (-0.8%) = 0.7% 

ق.محقق The Marshall-Lerner conditionلشرطللتمومنلل:لالتج ريلالم زانل تحسنل،لوهيذا

 The Effects of a Depreciation  لآث رلالتخ  ضل-2

ق قاليب ش ة قالتأثي ات ق   قا ق قحت  قية ي  قأيقال دييققلايخ   لا  قالتا  ي، قالييزاق قت   عي ق
والي ت قالأايب  قل ققا ث  قلاقتيته قتي قهذاقالح  قالتغي ق  قب لية قال قالي ت قاليح  قل  ولققالتأثي اتق

ق ولأققآث  قالايخ   ققيؤث قت  قالة   اتقالة  يققأ ث  ة   قالة   اتقيغي قالي ت قاليح  ق،قيي 
،قوهوقي  قال س قق(4)ي  ةقالي ت قالأايب ،قيي يي قاستخ ا قالش  قالحايا قتشبدقإل قح ق بي قتأثي اتقزق

تي ي قيث قالزي  ةق  قالي ت قالأايب ،قيؤ يقق قتأثي اتقزي  ةقالي ت قالأايب  الذيقاستخ يي يقس باً قلإةه 
قأققش  قي  ش  ق قي ع ق، ق ي  ق  قالة   اتقالة  يقق)ت  قا ت ا ق، قالعي ققإل قزي  ة ايخ   قدييق

،ق(ق(a)ق(،قالازء4)  قالش  ققE1 قت ت مق  قيققتلبدققال  بق)ي ت (،قت  قأيقيستوىقيققاليحاققلي ي 
 "ل ؟A1إل ققA( قيتح اقالتوازققيقق(b) (،قالازء4)  قالش  ققNXوتلبدققة   قالة   اتق)

ل.ز  دةلفدلص فدلالص درات"لدالا تجل،ل ؤديلالااخ  ضلالحق قدلإلللدإب لاظرللح لةلم رش للل رار:

؟قبي  قالحاققاستخ يي ق  قودتقس بقق،قوالييزاققالتا  يقيتحسق:قلY1إل قY وزي  ةقالي ت قيقق
الزي  ةق  قالوا  اتقالي ايققتققالزي  ةق  قالي ت قه قأةغ قيققالتحسققاليب ش ق  قالييزاققالتا  يق

،قسواءقالأايب ق:قايخ   قالاييققالذيقيؤ يقإل قتحو ق  قال  بقدعوا لا خص   الي ا قتققالتخ ي 
ح  قواليح  ،قيحوقالس مقاليح يق قويؤ يقهذاقالتحو ق  قال  بققب و يق،قإل قزي  ةق  ق  قيققالي ت قالي

والزي  ةق  قالي ت قالأايب ققDepreciationقت  قال غ قيققأققالايخ   قوالتحسقق  قالييزاققالتا  ي 
قإلاقأيدقيوا ق  قق ديققول ققيه قبيققالاثييق قلهي قي  قالتأثي قت  قالي ت قاليح  قوالييزاققالتا  ي،

يعي قيققخلب قاع قالس مقالأايبيققأ ث قت   ققيسبي ق قول ققهذاققDepreciation قالايخ   
الذيققيتعيققت يه قا قق  مقاليزي قلش اءقس مقأايبيققبسببقق-يعي قأيدقب لية قإل ق خ ه ق،ق  ققالأ  ا ق
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 لًاق قيستشع قهذيقا ليققباوةق  قالب  اققالت قتي قب يخ   ق بي ق  قه قأسوأقحق-ايخ   قدييققالعي قق
قتا قالح وي تقالت قتح و قتحايققايخ   ق بي قتع ي قيققالإا اب تقوأتي  ق قي  دييققتي ته  قغ لبً 

 ق  ققهذاقهوقالح  ققيمقالأسع  قالأت  قب ثي قل س مقاليستو  ةق  ا شغبق  قالشوا وق،قحيثقيت  ت قالأ
قق2000-2004لي سياق،قت  قسبي قاليث  ق،قحيثق  ققالايخ   قال بي ق  قدييققالبيزوق  قال ت ةق  قا
 قأ تقإل قايخ   ق بي ق2000سيت قل بيزوق  قي يوقق21إل قق2004سيت قل بيزوق  قيو يب قق10يققق-

ل قالاا  اب تقالااتي تيق  قق  قيستوي تقيعيشققالعي  قواى

مط لبةلب لحصوللع ىلز  دةلفدلالجورلوالحصوللع  ه .لولينلإذالارت  تلالجورل،لفإنلأس  رلل-ها كلبد للعنلأعم للالشغبلل"
الس علالمح  ةلسوفلتتبعلوتزدادليذلكل،لمم ل ؤديلإلىلااخ  ضلحق قد.للما قشةلهذهلالآل ةل،لاحت جلل اظرلإلىلج ابلال رضل

لبمز دلمنلالت ص للعم لقما لبهلحتىلالآن.ل

 ق :فلوالس  س تلالم ل ةالجمعلب نلس رلالصرل

قال قلي ت  قأق قالح ويقققتي ي ت  قتو  ق بيً ا  قتا  يً  قتازًا قيشه  قالادتة   قل ق قال بيع ، اليستوى
إققالتخ ي قوح يقلققي ع ق:ق هوق خ  قالعازقالتا  يقيمقت اقالي ت ق وققتغيي  قي ذاقيابقأققت ع ؟

قيققالي ت  قوق قل يدقسيزي قأياً  الي ل :ق هوقسيا  قالعازققعازلققيتا تقالسيا  قيققالعازقالتا  ي،
استخدملالتري بةلالصح حةلمنلالتا  يق،قل يدقسيا  قيققالي ت ق قي ذاقيابقأققت ع قالح ويق؟قالاواب:ق

لالم لد قيوا ق combination of depreciation and fiscal contraction التخ  ضلوالاايم ش  
ق(a) الازء ،ل5الي ت  قأققالتوازققالأول ق  قالش  قق قيبقي قيابقأققت وققت يدقهذيقالت  ق ،5االش  ق

 قتي قهذاقاليستوىقيققالي ت ق،قي وققهي اقتازقتا  يق،قب لية قإل قY،قوي تب قب لي ت ققAي وققتي ق
إذاق  يتقالح ويققت ي قإزالققالعازقالتا  يق وققتغيي قالي ت ق،قق.(b)ل ،لالجزء5ا  قالش  ققBCاليس  قق

 شيئيق:ق يابقأققت ع 

يابقأققتحاققتخ يا ق   يً قل اا ءقت  قالعازقالتا  يقتي قيستوىقالي ت قالأول ق قلذاقيابقأققق■
 ق(b)ل ،لالجزء5ا؟ق  قالش  قNX1إل ققNXتلبدققالة   اتقالة  يققيقققايتا  ي وققالتخ ي قيث ق

قالتخ ي قوالا ت  وقالي تب قبدق  قة   قالة   ات،قي قيققتلبدققت يققاليش  قق  قأققهذا غي قأياً 
لالجزء5اال  بق  قالش  ق  `إل ققE1يققق(a)ل ،

E1؟ق  قح لققت  قواو قت ابي قأخ ىق،ق  ققالتوازقق
 ؟Y1إل قلY؟ق،قوسيزي قالي ت قيققA1إل ققAسييتا قيقق

؟قE1`قايتا  ،قيابقت  قالح ويققخ  قالإي  ققالح وي قيققأا ققي ت يققأا قتايبقالزي  ةق  قالق■
قإل قالتخ ي قوالاي ي شقالي ل قيؤ يقإل قي  قيستوىقالي ت قالأة  ق E1 قوالعو ة قاليزي قيق قهذا  

قوتحسققالييزاققالتا  ي 
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للل الط ب                                                                                                         

 A1                          E1
`     

 

                        ∆G<0                                                                                   الطلب  

          a   E1          

          ∆NX>0           A                                                                      

                          

                                  45°                                                  

      Y                                  Y1                              Y الا تجل              

    NX     

      b                                                                                         

  ∆NX>0                                                                                                 

                         Y                                                                B                          0الناتج            

                                                          C                         NX1            

                                                        NX   

لتق  ــللال جــزلالتجــ ريلدونلتغ  ــرلالاــ تجل،ل جــبلع ــىلالحيومــةلل:لتق  ــللال جــزلالتجــ ريلدونلتغ  ــرلالاــ تجل :5االشــيلل
ل.تخ  ضلقمةلال م ةلوخ ضلالا  قلالحيومد

قالح وي تقبيستوىقالي ت قوالييزاقق ق يد قالذيقتهت  قإل قالح  قاليث  : هي اقيا ققت يققو اءقهذا
 أيي قل توقيث قهذيقق قلا يللمنلالس  سةلالم ل ةلوس  س تلس رلالصرفالتا  يق،قيتعيققت يه قاستخ ا ق

اتتي  اقت  قالي ت قالأول قوالوامقالتا  يق،قخذقت  ققا خ يقق،الت ل قق(2)قالا و يييحاقاليايوتق ق
سبي قاليث  ق،قالي بمقاليواو ق  قأت  قالزاويققالييي قيققالا و :قالي ت قالأول قييخ  قاً اق)ب  ياقق

يققتازقتا  يق قسومقيس ت قالتخ ي قت  ق  قيققأخ ىق،قالب  لققي ت عققل غ يق(قوالادتة  قيع ي ق
قوالي ت  قالتا  ة قلح وثققالابهتيق قسبب قيوا  قلا قول ق قالي ت   قويزي  قالتا  ي قالعاز قيق قيا   ق هو :

التخ ي قلتحايققالزي  ةقالةحيحقق  قالي ت قوالاا ءقت  قالعازقالتا  ي قاتتي  اقت  قالوامقالأول ق
ي ت قوالييزاققالتا  يق،قد قتحت جقالح ويققإل قاست ي  قتي يققالتخ ي قوا ث  قاليسبيققل تخ ي قت  قال

إي قبزي  ةقأوقإيا تق  قالإي  ققالح وي ق قيت قالتا  قهذاقالغيو قبواس ققتلبيققالاست ه  ق  قالي بم ق
 تأ  قيقق ه قاليي ققو اءق  قيققالي بع تقالثلبثققالأخ ى 

 الطلب على السلع المحلٌة
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للم ل ةالةالس  سولس رلالصرفل لمجموعةلل1اجدولل
لال جزلالتج ري

Trade Deficit 

لال  ئضلالتج ري
Trade Surplus 

لالشروطلالول ة
ل

G? ↓ϵ ϵ?G↑ لااخ  ضلالا تج
?G↓ϵ ↑G?ϵ لارت  علالا تج

 لماحاىوللالاظرلإلىلالد ا م ي  تJلThe J-Curve:ل

قالل قهذا ق   قا ق قحت  قال يي يي ي ت قتا ه ي  قتا ييه  ازءلا  قلإت  ة قالودت قح ق قلا  إققق 
ق ق   قي دشي ه  قالت  قوالإيت ج قواليبيع ت قوالاستثي   قالاستهلبا قالث ي  يي يي ي ت قتلبدقققاليحو  له 

ب لادتة  قالي توحق ي قه قب ليسبققللبدتة  قاليغ ق قول ققهي اقتأثي اتق يي يي يققإا  يققأياً ق،قوالت ق
ب لعو ةقإل قآث  قسع قالة مق   قهي تأت قيقق يي يي ي تقالة   اتقوالوا  ات قيحققي  زقت  قهذيقا ث 

ت  قالييزاققالتا  يق قلا قا  لي ق  قودتقس بققأققايخ   قدييققالعي ققيؤ يقإل قزي  ةق  قالة   اتق
ل قايخ   قالوا  ات قل ققهذاقلاقيح ثقبيققتشيققواح ه  ق   ق  قالتأثي اتقال يي يي يققلخ  ق "قواى

  " ٪قت  قسبي قاليث 29دييققال ولا قبيسبقق

  قالأشه قالا ي ققالأول قبع قالتخ ي ،قيققالي ا قأققييع  قتأثي قايخ   قدييققالعي قق  ق
ق قال يي ت  قيق قب ثي  قأ ث  قالولاي تقالأسع   قتي ق قوهو قايخ   قال ولا  قا ت اي  ق  ذا قاليث   ق   و ي 

ل ققيققالي ا قأقق  قالخ  ج ققه سع قة   اتقيخ  ،قويقي ت مقسع قالوا  اتقاليتح ةقالاي ي يق،ق  ق
:قيستغ ققالأي قبع قالودتقحت قي  اقاليسته  وققأقققلاقتت يمق ييققالوا  اتقوالة   اتقإلاقبب ء

قالش   تقإل قيو  يققأ خت،ق قويستغ ققالأي قبع قالودتقحت قتتحو  قتغي ت، قد  قاليسبيق الأسع  
،ققϵاققالتا  ي قالايخ  ا تق قلذلاقد قيؤ يقايخ   قدييققالعي ققإل قت هو قيب ئ ق  قالييزققوه ذا

   X- M/ϵقص فدلالص دراتاب ق ثي اق  قالب ايقق،قيي قيؤ يقإل قايخ   ق  قيقٌقM أوققXول ققلاق

إذالياتلمُصدّرًالل ولا  تلالمتحدةل،لفقدلترغبلفدلز  دةلس ركللحتىلهذهلالس  رلقدلتتي فلببطءل:لفيرلفدلخ ضلق مةلالدولار.ل"
لع ىلالما فسةلمعلما فس كلفدلله مشلالربح رلالصرف.لبم اىلآخر،ل مياكلتق  للسمم ل وحدلبهل أقلل ماً   حتىلتظللق دراً

.لإذالياتلمنلمصدريلالولا  تلالمتحدةل،لف مياكلخ ضلس ركلفدلالخ رجلبصقللمنلس رلالصرف.لبم اىلآخرل،ل الولا  تلالمتحدة
ل.ه مشلالربح مياكلز  دةل

ي ق  قالأسع  قاليسبيققل  قيققالة   اتقوالوا  اتقأدوى قيمقي و قالودت،قتةب قتأثي اتقالتغيوق
ت  قق  به  قاليسته  يققوالش   تقالأي ي يققيققيخ تإل قق ختقثيي تؤ يقأسع  قالس مقالأي ي يققالا

ق  قالخ  جقإل قالا ختقسع اقالاي ي يققالس مقالأايبيقق:قايخ   قوا  اتقالولاي تقاليتح ة قتؤ يقالس م
قاليسته  يقوققتشايم قوالش   تقزي  ة قالأي ي يققالاايبيققالاا يب قالس م قت   قال  ب قزي  ةققلزي  ة :

ق قإذا لل رارقش  استي قالة   اتقالأي ي يق  ققم رش ل قبأققذلاقيح ثقق-  قاليه يق قا  لي    ققق-ود 
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لأث قاليه ئ قاستا بققالة   اتقوالوا  اتقتةب ق  قيه يققالي  مقأدوىقيققتأثي قالأسع  قاليع  سق،قوا
قل تخ ي قهوقتحسقق  قالييزاققالتا  ي 

،لفدلل X- M / ϵااخ    تلل←لϵدونلتغ  ر،لااخ    تللM،ل Xفدلالبدا ة:للالم زانلالتج ريلع ىلس رلالصرفلالحق قدل:لرد
لترت ع".لX- M / ϵ ل←تاخ ضللϵتاخ ض،لل M تز د،للXالاه  ة:ل

قالبي يق ،6اويوا قالش  ق قالتع ي قب ل س   قلت و قالييزاققالتا  يقبي و قالودتقاستا بقًقهذا
 قيزي قالتخ ي ق  قالب ايققيققOA قهوقيلايخ   قحايا ق  قدييققالعي ق قالعازقالتا  يقدب قالتخ 

تتغي قت  قال و ق قويمقي و قالودتق،قتزي ققXأوققM،قول ققلاققϵقايخ  ا ت:قOBالعازقالتا  يقإل ق
ش  قي  ش  قلي ي (ق،ققتحاق  قيققالعازقالتا  ي ق  قاليه يقق)إذاقالة   اتقوتا قالوا  اتق،قيي قيا

  قالش  ق قيشي ققC  ققالييزاققالتا  يقيتحسققإل قي قبع قاليستوىقالأول ق قهذاقي قيح ثقيققاليا قق
قق–ق"j،"لماحادلق"J-curve"الادتة  يوققإل قتي يققالتع ي قهذيقت  قأيه ق

    NX                         ص فدلالص دراتل

 

                                                                                                     Time              

0                         O                                                                                            

 

 C A 

  

 B - 

ااخ ــ ضلالق مــةلالحق ق ــةلل  م ــةل ــؤديلفــدلالبدا ــةلإلــىلالتــدهورلثــملإلــىلتحســنلفــدل :The J-Curve (، 6) الشااك 
لالم زانلالتج ري.

قبش  قأولًاقلأس  ق،قث قللؤت   ق":J"لالييحي ق  قالش  قيشبدق-لأيي قيعت مقبا ي قيققالخي  ق
قالة مقوسع قوالوا  اتقالة   اتقبيققال يي يي يققالعلبدققت  قالاي سيققالادتة  يققالأ لققتشي ق،قت  

 قالحايايقالاييققايخ   قيؤ يق،قوالتيييققالادتة  يقالتع وققييةيققب  اققاييمق   ق،الحايا 

depreciation قتستغ ققالعي يققهذيقأققإل قأياً قتشي قل يه  قالتا  يقالييزاققتحسيققإل قاليه يقق  ق
قايخ   قتأثي اتقت  ق ا قلي قآث  قله قالتأخي اتقهذي قوسيققأشه قستققبيققي قت  ةقًق،قالودتقبع 
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قالايخ   قأ ىقإذا قي ت القت  قالاييققايخ   قتأثي اتقت  قأياً قول قق،قالتا  يقالييزاققت  قالاييق
 قي ت القت  قاي ي ش قتأثي قإل قالب ايقق  قأياً قيؤ يق  يدق،قالة   اتقة   قايخ   قإل قالب ايقق  

ق  قق،قاليح  قالي ت قولتوسيمقالتا  يقالييزاققلتحسيققالاييققخ  قت  قالح ويققاتتي تقإذاق،قوب لت ل 
  الودتقلبع "قالخ  ئ"قالاتا يق  قتسي قسومقالتأثي ات

 ح لةلم داا ة

 ل1990ل-1980س رلالصرفلالحق قدلواسبةلال جزلالتج ريلإلىلالا تجلالمح دلالجم لد:لالولا  تلالمتحدةل،ل

لماتصفل لفد لالمتحدة لالولا  ت لفد لالتج ري لالم زان لع ى لالحق قد لالصرف للس ر لالد ا م ي ة لالتصث رات لأهم ة شوهدت
إلىلل1980،لي اتلال ترةلمنل1990إلىلل1980  جزلالتج ريلالمر يدلمق بللس رلالصرفلالحق قدلمنلفب لاسبةللالثم ا ا ت:ل

واحدةلمنلالااخ  ضلل1988إلىلل1985،لوي اتلال ترةلمنللreal appreciationدلواحدةلمنلالارت  علالحق قدلالح ل1985
ات حل ل جزلالتج ري،لالذيل  برلعاهلياسبةلمنلالا تجلالمح دلالجم لدل،لبلوف م ل ت  ق.لreal depreciation الح دلالحق قد

لها كلحق قت ن:أنل

ارتبطلالارت  علفدلق مةلال م ةلبز  دةلولفدلالص دراتلالص ف ة.لاا يستلالتحري تلفدلس رلالصرفلالحق قدلفدلحري تلمواز ةل■ 
 ق مةلال م ةلب اخ  ضليب رلفدلالم زانلالتج ري.لاللاحقلفدلاخ  ضالاليب رةلفدلال جزلالتج ريل،لوارتبطل

ل1981ع مللأاهلمنلح ثومعلذلكل،لي نلها كلتصخرليب رلفدلاستج بةلالم زانلالتج ريلل تغ راتلفدلس رلالصرفلالحق قد.لل■ ل
لي نلالدولارلمرت عل.لل،،لظللال جزلالتج ريلصغ رال1983إلىلع مل لملل1985الااخ  ضلالمستمرلل دولارلماذلع ملوي نلب ام 

لت مللبشيلليب رلخلاللال ترت نللJ-curveي اتلد ا م ي  تللقدل:لل1987 ا يسلع ىلال ورلفدلتحسنلالم زانلالتج ريلقبللع مل
ل."وب لتا وب

دفعلب ضلالاقتص د  نلفدلذلكلالوقتلإلىلالتس ؤللعم لإذالي اتللطو لًالبشيللغ رلع دي،لمم ل1988-1985 رلفدلي نلالتصخل
ها كلعلاقةلب نلس رلالصرفلالحق قدلوالرص دلالتج ري.لفدلوقتللاحقل،لي اتلال لاقةللالتزاللها كل،لوي نلالتصخ رلأطوللمنل

 الم ت د".

   لحس بلالج ريالادخ رلوالاستثم رلورص دلا:لراب  
Saving, Investment, and the Current Account Balance 

 يمقيي يي قإت  ةق ت بققش  قالتوازقق د قسدوققالسد مق شد  قأققي دوقققو اليحو قالالا ق أيي ق  ق
 يد ق أييد قيد ىقدقيايووقالي خ اتقالخ ةدققوالا خد  قالعد  قق)التس ب تق=الحاق(قالاستثي  قيس ويً قللب خ  

ت داقالعلبدددقق د قت سددي قةدواه قالادتةد  قال  دد ،قوا  ايد قت يهدد قاليع  لدققالسدح يقق دد قي حدققاليحددو قق  ئد ة
يستي قالش  قاليا ب قللبدتة  قالي توح،قوسومقي ىقي ىق  ئد ةقهدذيقال  يادققيعي قوق قيي يي قا ققأققالاو 

قيب أقيققح لققالتوازققل يي :ي ةقاخ ى ققالب ي ققل ية قإل قالتوازقق
             ⁄  
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،قيققالا يبقالأييققإل قالا يبقالأيس قيققاليع  لقق،قو  حقالا ائبق،ققCوبيا قالاستهلباق،ق
Tقيقق لبقالا يبيقق،قوب لإش  ةقإل قة   قالة   اتق، (X-IM/ϵ X)بواس ققلNXقل حةو قت  :ق

                 

،قب لإاد  ققإلدد قلY  ققاليح يدديققيسد ويقاليد ت ق،قتدذ  قأيددق د قالادتةد  قالي تددوحق،ق د قق خد قالسد
،قب لإاد  ققإلد قةد   قالتحدويلبتقالدوا  ةق NI)ق(،قnet income from abroadة   قال خ قيدققالخد  جق

اد  قق،قق (NT) قوب لإشد  ةقإلد قهدذيقالتحدويلبتقبواسد قnet transfers received ق)اليابوادق( وقلNIواى
NTقإل قا يب قاليع  لق:ق

                                 

لاحةقأققالية   قبيققدوسديقق د قالا يدبقالأيسد قيسد ويقالد خ قاليتد حق،قوب لتد ل ق د ققالا يدبق
 قلاحددددةقأققيايددددووقةدددد   ق Sلادخــــ رل،قاقأيالأيسدددد قيسدددد ويقالدددد خ قاليتدددد حقي  وحًدددد قييدددددقالاسددددتهلباق)
يققت د قالا يدبقالأييدققيسد ويقالحسد بقالاد  ي قالة   اتقوة   قال خ قيدققالخد  جقوالتحدويلبتقالةد  

ت  ةق ت بققاليع  لققالسد باققق(CA)ق ي قاش ي قاليدقس بققcurrent accountالإش  ةقإل قالحس بقالا  يق واى
قت  قاليحوقالت ل :

             

قوب ت  ةقت تبقاليع  لققيحة :
                    

-T)والا خ  قالع  ق  Sيايووقالي خ اتقالخ ةققق—ال   ق خ  الا ةي قالحس بقالا  يقيس ويق

G)-يدد دتقالاسددتثي  ق قيشددي ق دد ئ قالحسدد بقالادد  يقإلدد قأققالب دد قيدد خ قأ ثدد قييدد قيسددتثي ق قويشددي قق
ق"قتوة ي قلهذيقاليت  باقق  قاليحو قالاو ق"ق.تازقالحس بقالا  يقإل قأققالب  قي خ قأد قيي قيستثي 

ولينليم لاشرا لفدلل،ل سلب ل رورةلجر مةليبرىلاالحس بلالج ريل.لهذلم زانم زلالم  قونلب نلالم زانلالتج ريلوللال ل،فدلالغ لبل"
لحسـ بدلالتجـ رةلفـإنل،لالوقـتلبمـرورلبـبطءلعـ دةل تحري ن:لاظرًاللنلص فدلالدخللوص فدلالتحو لاتللالمحورلالاوللها كلاختلاف

ل.ل".مً  لوث قلبشيللتتحركلالج ريلوالحس ب

إحدد ىقال دد ققلزيدد  ةقالحدد  قلهددذيقالعلبدددققهدد قالعددو ةقإلدد قيي دشددققالحسدد بقالادد  يقوحسدد بق أ ق
لبايدقق د قةد   قالإدد ا قيدققالبادييي ق قهي اق أيي قأقق  ئ قالحس بقالا  يقيعي ققاليحو قالاو الي  ق

ب دد قيسددتثي ققلددذاق،ق  دد ق دد ب دد قيددققبايددققالعدد ل ق قل قةدد   قتاددزقالحسدد بقالادد  يقيعيدد قادتدد ا العدد ل ق،قوق
قس لب  لS + (T- G) -Iق أ ث قيي قي خ ق،قبحيث
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يابقأققيات  قال  ققيققبايققالع ل ق؛قلذلاقيابقاققي ي قتازق د قالحسد بقالاد  ي قذاقالب  قه
بعد قسي   ققو  قالا يبقاليي ة ق  ققالب  قالذيقيا  قإل قبايققالع ل قهوقب  قي خ قأ ث قيي قيستثي  

ق :5االيع  لقققخب ي قبدالأشي ءقالت قت

ياددبقأققتدديع  قالزيدد  ةق دد قالاسددتثي  قإيدد ق دد قزيدد  ةقاليدد خ اتقالخ ةددققأوقالا خدد  قالعدد  ق،قأوق دد ققق■
 دد ئ قحسدد بقادد  يقأةددغ ق،قأوقتاددزقأ بدد ق دد قالحسدد بقالادد  يق،قق-تدد هو ق ةددي قالحسدد بقالادد  يق

 العاز قلقح ق  ئ قأوق  ح لققاتتي ً اقت  قي قإذاق  ققالحس بقالا  يق  قالب ايقق  ق

ق- د ئ قيوازيدققأةدغ قأوقتادزقأ بد ق د قاليوازيدقققإي ق-قالموازاةلالحيوم ةيابقأققييع  قت هو ققق■
 ددد قزيددد  ةق ددد قاليددد خ اتقالخ ةدددقق،قأوق ددد قايخ ددد  قالاسدددتثي  ق،قأوق ددد قح لدددققتددد هو ق ةدددي قالحسددد بق

 الا  ي 

 قاسدتثي  قي ت دمقأوق د ئ قيابقأققي وققل ب  قذيقيع  قا خ  قي ت مق)خ تقزائ قح وي (قإي قيع قق■
ق بي ق  قالحس بقالا  ي 

قإذاقيد ق،قاليثد  قسدبي قت د ق  تدذقلاق  هدق:ق(0)قاليع  لدققخب ي قبددتقلاقي ق،قأياً قحةويمقذلاقلاق
ق دد قزيدد  ةقإلدد ق،قذلدداقيددققبدد لاقًقأوق،قالادد  يقالحسدد بق دد قتاددزقإلدد قسدديؤ يقالح وييددققاليوازيددققتاددزق د ق

قأققيادبق،قالييزاييدققلعازقاستا بققًقيح ثقي قليع  ق قالاستثي  ق  ق  ايخ قإل قأوق،قالخ ةققالي خ ات
قوالاسدتثي  قالاسدتهلباقبشدأققوادعي ه قالت قالا ت اا تقب ستخ ا قوي وي تدقي ت ل قيح ثقي قة احققًقيح 

ق قيحو القهذاق  قت يدقالييةوتقال  ي قالتح ي قإا اءقإل قبح اققأيي قأي قوالوا  اتقوالة   ات

قيد ىقليع  دق قحد  قو ديدققت دققلد قإذاق،قل غ يدققياد لبقًق اد (ق0)قاليع  لققاستخ ا قي وققأققيي ق
قشيئً قد أتقد قأياقل  اققش ئمقأي قوهو)قالت ليققالحاقق،قاليث  قسبي قت  ق،قاتتب  اق  قامق،قالتا ي 
لالج ريلبالحس لفدلال خملعجزه لتق  للتستط عللا،لل دولةلم الأنلالوا حلمن"ق(:الةحمق  قيش بهً 
ـــةلق مـــةلخ ـــضلخـــلاللمـــن قيسددد ويقالاددد  يقالحسددد بقتادددزقأققتبددديق(:ق0)قاليع  لدددققإلددد قايةددد ."للال م 

ق يدمق،قإذققالاسدتثي  ؟قأوقالا خ  قت  قالاستهلباقيؤث قأققيابقلي ذا قالا خ  قييدقي  وحً قالاستثي  
قالا  ي؟قالحس بقتازقت  قالاستهلباقيؤث قأققيي ق

قإلد قيدؤ يقالاييدققايخ د  قأققسد باً قأوادحي قلاد  قخ  ئدققأيهد قيع د قييد ل ق،قيايعدققالحاققتب وقد 
قتحسدديققإلد ق-قوالتحددويلبتقالد خ قلةدد   قيةدً اق-قادديييً قخدلب قويددقق،قل ب د قالتادد  يقالوادمق دد قتحسدق

ق-و دددد قالا خدددد  قت دددد قالوادددددمق دددد قالاسددددتهلباقيددددؤث ق؟قالحاددددقق دددد قالخ ددددأقهددددوقيدددد قإذق قالادددد  يقالحسدددد ب
قيددؤ ي قيدد ت القزيدد  ةقوب لتدد ل ق،قاليح يددققالسدد مقت دد قال  ددبقت دد قالتددأثي قخددلب قيددققلابددذقياددو :قالاسددتثي  
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قتادددزق ددد قايخ ددد  قإلددد ق،قي ددد  ئقيحدددوقت ددد ق،قأوق،قالاسدددتثي  قت ددد قالا خددد  قزيددد  ةقإلددد قيددد ت القا ت ددد و
ق الا  يقالحس ب

قت د قيةد ةقلاد ءواىققالعدو ةقوهد قلادزء،اقهدذاق د قالوا  ةقاليوا قت ه قأياقيققل تأ  قاي ةق  ياققهي ا
ق،قالأايب قالي ت ق  قالتغيي اتقإل ق،قالح وي قالإي  قق  قالتغيي اتقيقق،ق  سي ه قالت قاليخت  ققالح لات

 combinations of depreciation and fiscalقاليدددد ل قوالاي يدددد شقتخ ددددي القالايددددمقبدددديققإلدددد 

contraction،لالادخــ ر(:ق0)قل يع  لددقق بعددقالأقالي ويدد تقيددققل دد قح لددقق دد ق دد قيحدد ثقيدد قتتبددمب قوه ددذاق
قتأ د  قالجـ ريلالحس بلوم زانق،قوالاستثم رل،ق الم زاا ةلف ئضل،لمي فئلبشيلالال  ملوالادخ رق،قالخ ص

ق ب ل  ي تقالاةققس  قيي ياقأيدقيقق،ق ائيً قالح  قهوق ي ق،

لتسـتخدملفهـدللـذال،لالاـ تجلمسـتوىل  ـرتغلدونلالجـ ريلالحس بلعجزلخ ضلتر دلب دلم للحيومةلأنل،لالمث للسب لل،ع ىللا ترض
لوالاستثم ر لال  ملالالموازاة ،لوالادخ رلالخ ص،لللادخ رل حدثلم ذا.لالم لدلوالاايم شلالتخ  ضلمنلمز جً 

لعجـزالتـ لدللالتري ـزلمربـعقدد اءةقبأ ي ددقادزءالقهدذاق د قل يدوا ق هيداقيدققل تأ د قالاي ةقال  ققيق
ــ تلالجــ ريلالحســ ب قهددذاق دد ق و ي هدد قالتدد قالي دد هي قاسددتخ ا قيي ددقق يددمقلدداقيوادد س قالمتحــدةلل ولا 

قاليتح ةقالولاي تق  قالسي سققة يع قتواادقالت قال ئيسيققالاا ي قح ىالت اتي تقلإوققالاة قل ه قيحو ال
ق والع ل 

لوالتداع  تلالصل:لالمتحدةلل ولا  تلالج ريلالحس بلح لةلم داا ة:لعجز

ل:ل 5الالم  دلةلتخبرا 

                    

لاظهـرل،لالاعتبـ رلفـدلذلـكلأخـذلومـع.لوالادخ رلالاستثم رلب نلال رقلأاهلع ىلالج ريلالحس بلعجزلإلىلالاظرل مياا لأاه
لعجـزلاسـبةل  طـدلالاثاـ نلبـ نلال رقل؛2010الدلل1980لع ملماذلالمتحدةلل ولا  تلGDPلإلىلياسبلوالادخ رلتطورلالاستثم ر

للوب غ.ل1980لماذلالج ريلالحس بلفدلعجزلمنلب ستمرارلع اتلوات حلأنلالولا  تلالمتحدةلالامر ي ة.لGDPلإلىلالج ريلالحس ب
لحـوالدلعاـدل،لوي اـتلبدا ـةلال قـدلالثـ ادلاصـغرلق ـ لا.لوال شـر نلالح ديلالقرنلمنلالوللال قدلماتصفلفد GDPلمن٪ل5لال جز

ل٪.3

لأخبـ رلبمث بـةلذلـكلاعتبـ رلوع  ـهل ميـنل؛لع ل ـةلاسـتثم راتلريالجـ لالحسـ بلعجـزل  يسلأنلومنلالا ح ةلالاظر ةل مين
ل ميـنلأو.لالمسـتقبلللفـدلإات جهـ لز  دةلوب لت لدل،لم له لرأسللز  دةلالخ رجلمنلتقترضلالبلادلأنلإلىلوهول  يسلأول ش رل،لج دة
لمـنلتقتـرضلالـبلادلأنلإلـىل شـ رلوهـول  يـسلأول،لسـ ئةلأخب رلأاهلع ىلهذالإلىلالاظرلو مينل؛لالادخ رلااخ  ضلبسببل يونلأن

لو حتلالاحص ءاتلأنل،لالمتحدةلالولا  تلح لةلوفد.لالمستقبلللفدلالد ونلسدادلفدلص وبةلتواجهلوقدلالاستهلاكللتمو للالخ رج
لاسـبةلااخ  ـت.لوا ـحللتطـورلالاتجـ هللهـذ نلالمتغ ـر نلوي اـتل.المرت ـعللالاسـتثم رلولـ سل،لالماخ ضلالادخ رلهولال جزلسبب
لـىل،ل لمب شـرة2008الالزمـةلقبـل٪ل15لإلـىل1980لعـ ملفد٪ل20لمنلGDPلإلىلدخ رالا لوااخ  ـت.ل2010لعـ ملفـد٪ل12لوا 

لـىل،لمب شـرةلالزمـةلقبـل٪لل20لإلـىل1980لعـ ملفد٪ل22لمنل،لااخ   ه لمنلالرغملوع ىل،لGDPلإلىلالاستثم رلاسبةلأ ً   لوا 
ل.2010لع ملفد٪ل15
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لفـدلفيـر.لالمر ي ـةلالمـدخراتلفـدلالمـاخ ضلالاتجـ هلهـذالوراءل يمـنلعمـ لالسـؤاللهـدلالت ل ةلالخطوة:للالادخ رلميوا تلفدلالاظر
الحيومـةللقبـللمـنلوالادخـ رل-لالمحتجـزةلالربـ حل-لالشـري تلقبـللمـنلوالادخـ رل،لالسـرلاال ـ ئ د لادخـ رلمجمـوعلأاهلع ىلالادخ ر

لفـإنلالسـاواتل،ل 2008الالزمـةلعـنلالاظرلوبغض.لGDPلإلىلياسبلأخرىلمرةلتتبعلتطورلميوا تلالادخ رلتم.لارص دلالموازاة 
ل:فتراتلثلاثلب نلالتم  زل رورةلإلىلالاحص ءاتلتش رل،ل2007لالدلغ  ة

ــرة ■ ــىلال ت تم ــزتلب اخ ــ ضلمســتمرلوبطــدءلفــدلالادخــ رلال ــ ئ دلوســ لبلوليــنلمســتقرلفــدلالادخــ رلل،ل1992-1980ل،لالول
لماــهلمطروحًــ لالحيــومدلالادخــ رل ســ ويلالم زاا ــةلفــ ئض:لالم زاا ــةلهــولا ســهلفــ ئضلب ل ــبطللــ سلالحيــومدلالادخــ ر.لاالحيــومد
ل،ل2010لعـ ملفـد.لالحيومدلالاستثم رلإلىلب ل  فةلالموازاةلف ئضل س ويلالحيومدلالادخ رل،لأخرىلب ب رة.لالحيومدللالاستثم ر

ل.المتحدة لل ولا  تلGDPلمن٪ل2.5لتقر بً ل س ويلالحيومدلالاستثم رلي ن

لز ـ دةلق ب هـ لوليـنل،لالسـرلمـدخراتلفـدلومستمرلالـدلحـدلمـ لبطدءلتم زتلب اخ  ضل،ل2000لإلىل1992لمنل،لالث ا ةلال ترة■ 
لهــذال  يــس.ل2000لفــدلGDPلمــن٪ل5لمــنل قــربلمــ لإلــىل1992لعــ ملفــدلGDPلمــن٪ل2لمــنل،لالحيــومدلالادخــ رلفــدلمطــردة
لالحسـ بلعجـزلفدلمستمرلااخ  ً  ل،لالات جةلوي ات.لس بق "للبإ ج زلا قشا هل"لوالذيل،لي  اتونلإدارةلظللفدلالم زاا ةلفدلالتحسن
ل.والادخ رلالاستثم رلب نلوال جوةل،لالج ري

لفـدلمطـردلااخ ـ ضلوليـنل،لمسـتقرًالوليـنلالسـريلالادخ رلم دللب اخ  ضلتم زتل،لالزمةلحتىل2000لع ملمادل،لالث لثةلال ترة■ 
لمربـعلفـدلا قشـا ه ”.ل.Bush tax cuts“ل"لبـوشلال ـر ب ةلالتخ   ـ ت"لب سـملُ  ـرفلأصـبحلم ل  يسلمم ل،لالحيوم ةلالمدخرات
لريـودلمح ربـةلإلىلالبدا ةلفدلتهدفلي اتلالتدل،لال ر ب ةلالتخ    تلت كلس بق ."ل،ل2001لل  ملالمتحدةلالولا  تلريود"ل،لالتري ز
ل.الزمةلقبللحتىل،ل ةالم زاالعجزلز  دةلإلىلوأدتلالريودلااته ءلب دلظ تل،ل2001لع م

لفـدلالااخ ـ ضلمقـدارلو ـحتلالاحصـ ءات.ل2007لع ملماذلالساواتل،لالزمةلإلىلالآنلااتقللدعا :للوالزمةل،لالادخ رلالاستثم ر
لعجــزلفــدلااخ ــ ضلإلــىلأدىلممــ ل،لالادخــ رلفــدلالااخ ــ ضلمــنلأيبــرلالاســتثم رلفــدلالااخ ــ ضليــ نلح ــثل،لوالاســتثم رلالادخــ ر
لالحيومدلوالادخ رل،لجهةلمنلوالشري تلالسرلادخ رلفدلل غ  ةلمخت  ةلتطوراتلالادخ رلفدلالااخ  ضلوراءلوي نل.الج ريلالحس ب

الطو لليم لات حلخلالللفدلاتج هلالهبوطلالسرةلادخ رلعيسلح لةلفداليب رلبشيللوالشري تلالسرلمدخراتلزادت.لأخرىلجهةلمن
لح ـثل،ليب ـرلبشـيللالحيـومدلالادخـ رلااخ ـضل،لالخ صـةلالمـدخراتلفـدلالز ـ دةلههـذلت ـو ضلمـنلأيثـرل،لوليـن .لال تـراتلالسـ بقة

ل.2010لع ملفدلGDPلمن٪لل7لإلىلااخ ض

لو ل1الالم ـ دلت نلأنلتـذيرل لا1الالم  دلـةلح ـثلمـنلأخـرىلمـرةلالت ي ـرلهـولذلـك،لحدوثلسببلفدلل ت ي رلطر قةلسهلأ
لالحســ بلوعجـزلالتجــ ريلوال جـزل،لوالاسـتثم رلالادخــ رلتطـورلحـوللل ت ي ــرلم  ـدت نلطــر قت نلتقـدملمـ لغ لبًــ لوليـنلمتي فئتـ ن ل5ا

لالمز دلSادخ رلالمسته يونلقرر.لالمستقبللبشصنلت  ؤلالًلأقللوالشري تلالمسته يونلاصبحلأنلإلىلالزمةلأدتل،لرأ ا ليم . .لالج ري
لزادتل،ل Yالاـ تجلوب لتـ لدE لالط ـبلااخ  ضلمنلالحدلأجللمنل،لذلكلومع.لأقللIتستثمرلأنلالشري تلقررت.لالق  لل Cواستهلاك
لعجـزلفـدلاله ئ ـةلوالز  دةلالحيوم ةلالمدخراتلفدليب رلااخ  ضلإلىلأدىلمم ل،Tلال رائبلوخ  تلGالا  قللالمر ي ةلالحيومة
لالمـدخراتلارت  علالزمةلفترةلخلاللالس وكلفدلالتغ  راتلهذهلات ئجلي اتل،لوب لت لد.للاليت بلطواللا قشا ه لالتد(T-G) لالم زاا ة
ل. CAالج ريلالحس بلعجزلفدلط  فلوااخ  ضل،Iلالاستثم رلوااخ  ضل،  (T-G)الحيومدلالادخ رلوااخ  ضل،Sلالخ صة

ل،لالزمةلقبللحتىلهلل جبلع دلالولا  تلالمتحدةلالامر ي ةلأنلتخ ضلعجزلحس به لالج ري لم ذالحدثلوم ذالس حدث 
لأولالسـرلج اـبلمـنلسـواءل،لالادخـ رلي   ةلعدمل  يسلالج ريلالحس بلعجزلبصنلوج دلوا.لذلكللةب رورللالاقتص د  نلم ظملج دل
لالت ـ ؤللفـدلم رطـةلتوق ـ تل  يـسلأاـهلع ـىلواسـعلاط قلع ىلالماخ ضلالسريلالادخ رلم دللإلىلُ اظرلي ن.لالحيومةلج ابلمن

لالحــ ديلالقــرنلمــنلالوللال قــدلفــدلالم زاا ــةلعجــزل ــ دةوزللالحيومــةلقبــللمــنلالادخــ رلااخ ــ ضلإلــىلُ اظــرليــ ن.لالمســتقبللبشــصن
للز  دةلتداب رلاتخ ذ:لالحجةلي اتللذلكل،لالم زاا ةلموازاةلفدلالس  سدلالاظ ملفشلل  يسلمم ل،لخط رانلأمرانلأاهم لع ىلوال شر ن
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لهـذالت ـو ضلفـدلتتمثـللالحجـةلتي اـل،لالمح ـدلالط ـبلفدلااخ  ضلإلىلذلكل ؤديلم لوبقدر.لالم زاا ةلعجزلوتق  للالسرلمدخرات
لل ـدولارلالسـم حل جـبل،لبذلكلول ق  م.لالتج ريلال جزلااخ  ضلخلاللمنل،لأخرىلب ب رةلأول،لالص دراتلص فدلفدلبز  دةلالااخ  ض
ل.الوارداتلوتق  للالص دراتللز  دةلب لااخ  ض

للسزمةلااخ ـضلات جة.لإلح حً لأيثرلالج ريلالحس بلعجزلخ ضلإلىلالح جةلالزمةلج  تلفقدل،لشدءلأيلها كلي نلإذا
لاستخداملالممينلمنل  دللم.لوالم ل ةلالاقد ةلالس  سةلع ىلالحيومةلاعتمدتل،لالط بلع ىلالح  ظلأجللمن.لوالاستثم رلالاستهلاك
لأنلل ت ـ فدليـ نلإذال،لوب لتـ لد.لتق  صهلالآنلالحيومةلع ىلو جبل،ليب رلعجزلإلىلالم لدلالتوسعلأدى.لالتق  د ةلالاقد ةلالس  سة
.لالصــ دراتلصـ فدلهـولالمتبقـدلالوح ــدلالط ـبلمصـدرلأنل ت ـحل، ل1الالم  دلــةلمـن.لل ط ـبلآخـرلمصــدرل ـصتدلأنل جـبل،ل سـتمر
لالحسـ بلعجـزل،لو ـماً  ل،لالتجـ ريلعجزه لتخ ضلأنلالمتحدةلالولا  تلع ىل جبل،لالاات  شلع ىلالح  ظلأجللمنل،لأخرىلب ب رة
ل.الج ري

لالج بـةلتبـدولقـدل،ل لااخ  ضلقمةلال م ةل،لالم زانلالتج ريل،لوالاـ تجالمحورفدلهذالاللث لث لمنلبذلك ل مالق ل مينلي ف
لما قشـة.لهـذال حـدثللاللمـ ذالهـولف لسـؤالللـذا.لالـوارداتلمـنلو ق ـللالصـ دراتل ز ـدلمم لالدولارلق مةلخ ضلهولوالمط وب.لبس طة
ل،لب ختصــ رل،لوليــن.لالصــرفلوســ رلالم ل ــةلالقــراراتلبــ نلالارتبــ طلإلــىلااظــرلعاــدم ل،محــورلالاخ ــراللحتــىلتاتظــرلأنل جــبلي م ــة
للتمو للاست دادلع ىلي اوالفقدل،لوب لت لد.لالج ابلالمستثمر نلج ابلمنلالمر ي ةلالصوللع ىلمرت ً  لط بً لها كلأنلهدلالج بة
"لب دلالازمةللالح للهولهذالي نلإذالم .لالدولارلع ىلازولداللال غطلمنلالق  للها كلوي نل،لالمتحدةلل ولا  تلالج ريلالحس بلعجز

ل.م توحلللإج بةلسؤاللهول،ل"

ل

للم خص

ــىلالط ــبل يــونل،لالم تــوحلالاقتصــ دلفــدل■ ــىلب ل ــ فةل،لالاســتهلاكالالســ علع ــىلالمح ــدلل ط ــبلمســ وً  لالمح  ــةلالســ علع  لإل
ل.الص دراتلزائدل، لالمح  ةلالس علح ثلمنالالوارداتلمةق لماهلمطروحً  لالحيومدلالا  قلإلىلب ل  فةل،لالاستثم ر

لالط ـبلب ـضللنلالمغ ـقلب لاقتصـ دلمق راـةلًلالاـ تجلفـدلأقـللز ـ دةلإلـىلالمح ـدلالط بلفدلالز  دةلتؤديل،لالم توحلالاقتص دلفدل ■
ل.التج ريلالم زانلتدهورلإلىلأ ً  لالمح دلالط بلفدلالز  دةلتؤديل،لا سهلول سبب.لالوارداتلع ىل قعلال  فد

ل.التج ريلالم زانلوتحس نلالمح دلالا تجلز  دةلإلىل،لالص دراتللز  دةلات جةل،لالخ رجدلالط بلفدلالز  دةلتؤديل ■

ل،لالتج ريلالم زانلت  قملإلىل ؤديلالمح دلالط بلوز  دةلالتج ريلالم زانلتحس نلإلىلتؤديلالخ رجدلالط بلفدلالز  دةللنلاظرًال ■
لريودلح لةلفدلالب دانلمنلمجموعةلتيونلعادم .لالريودلح لةلمنللخراجه لالخ رجدلالط بلفدلز  داتلااتظ رلإلىللب دانالتم للفقد
ل.ت  ف ه لع ىل،لالمبدألح ثلمنل،لالتاس قل س عدلأنل مينل،

لإلـىلال م ـةلق مـةلفـدل قـدحقلااخ ـ ضل ـؤديل-ليذلكلأاه لإلىلالتجر ب ةلالدلةلوتش رل-لل رارل-لشرطلم رش للاست   ءلتملاذال ■
ل.الص دراتلص فدلفدلتحسن

-J  Jب سـملماحاـدلهـذهلال ـبطلعم  ـةلتُ ـرف.لالتحسـنلإلـىلثـمل،لالتجـ ريلالم ـزانلتـدهورلإلـىلأولالًلالحق قـدلالااخ ـ ضل ـؤديل ■

curve ) . (.ل

ل يــونلأنل جـبلالاسـتثم رلماـهلمطروحًــ  لوالخـ صلال ـ مالالادخـ رلأنليشــرطلالسـ علسـوقلفـدلالتــوازنلشـرطليت بـةلإعـ دةل ميـنل■
لالحسـ بلعجـزل ق بـللمـ لعـ دة.لالاسـتثم رلع ـىلالادخـ رلفـ ئضلمـعل توافقلالج ريلالحس بلف ئض.لالج ريلالحس بللرص دلمس وً  
ل.الادخ رلع ىلالاستثم رلفدلز  دةلالج ري
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لجزءحوللهذالاللسئ ةلومش يلأ

قأوقخ دأقأوقةدوابقالت ليدققالعبد  اتقيدقق  دقبتسدييققدد ق،قال ةد قهدذاق د قالوا  ةقاليع وي تقب ستخ ا  -2
ق.ب ختة  قاش ح قيؤ  قغي 

ققتد  يقغيد قبشد  قالي ت مقالاستثي  قيتياققهوقالأي ي  قالتا  يقالعازقإققيققخلب قي بمقالت  يز ق أ  
ق.الو ييققالي خ اتقايخ   قيتياققولي 

ق.ا  يً تقتازًاقيسببقالييزاييققتازقأققإل قالاوي قال خ قيت  باققتشي  قب  

ق.الة   اتقزي  ةقإل قتؤ يقالإي  ققزي  ةقلأققاليا تمقزي  ةقإل قالتا  ةقأي  قالادتة  ق ت قييي  قج  

قاليح يدققالسد مقت د قوال  دبقالسد مقت د قاليح د قال  دبق د قق،قةد ً اقيسد ويقالتاد  يقالعازق  ققإذا ق   
ق.يتس وي ق

ق.التا  يقالييزاقق  ق و يقتحسققإل قالحايا قتخ ي القيؤ ي قه

ق د قأدد قبت   دققاليد ل قالاي يد شقخدلب قيدققالتاد  يقتادزيقيدققيا د قأققةدغي قي تدوحقلادتةد  قيي دق و 
ق.ال بي قالي توحقللبدتة  قيي ققيي قي ت ال

لج بةال

لمـنلذلـكلاسـتات جل ميااـ للالليـنلالتج ري،لال جزلز  دةلإلىلالم زاا ةلعجزلز  دةلس ؤديلخ طئة: - لب؛لللاخ طئةلل- أا
للل؛لخ طئةلل- لج؛لالل.التابؤلهذالل مللاموذجا لاستخداملع  ا .لالقومدلمتط بقةلالدخل

لتحسـنلإلـىل ـؤديللالالحق قـدلالتخ ـ ضلأنلإلـىلالق  سـ ةلالاقتصـ د ةلالدلـةلتش رلخ طئةل:لل- له؛لاصح حللل– لدللا
لفــدلحق قــدلااخ ــ ضلب ــدلشــهرًالشــرعلاثاــدلإلــىلســتةلب ــدلالتجــ ريلالم ــزانل تحســنل،لعــ دة.لالتجــ ريلالم ــزانلفــدلفــوري
ل.صح حل– لو؛للال.لالق مة

قوالادت اح تق)قالحايا قالة مقسع قتع يمق ستخ ا ب:لوالت خملسم ةواللالحق ق ةلس  رلالصرفأ-2
ل:ذلاقإةه  قيي ياق،ق(ل ي -الخ ةققب ستيت جقتلبدققي  ش ق

 ق
         

    
 

         

    
      

  

قاليئويدققاليسدبققتسد ويقreal appreciationققالحاياد ق ت د وللبقاليئويدققاليسبقق  قق،قأخ ىقوبعب  ة
ق والأايب قاليح  قالتاخ قبيققال  ققإل قب لإا  ققnominal appreciationالاسي ق ت  وللب

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 178 

ق،قث بددتقةدد مقسددع قل يدددقاليح دد قالب دد قول ددقق،قالأايبدد قالتاددخ قيددققأت دد قاليح دد قالتاددخ ق دد ققإذاق-أ
قيحد ثقيد ذا قةدحي قلي يد قي  شد  قشد  قأققا تد  قالوددت؟قبيد و قالحاياد قالةد مقلسدع قيحد ثق ي ذا

ق.ب ل  ي تقاش حقالودت؟قي و قيمقالتا  يقل ييزاق

قالةدد   اتقةدد   ي ددوقققالي  ددوبقاليسددتوىقتيدد ققيددثلبق-قث بددتقالحايادد قالةدد مقسددع قأققلي تد  ق-بق
قالتادددخ قيدددققأت ددد قاليح ددد قالتادددخ ق ددد ققإذاق،قالح لدددققهدددذيق ددد  قالةددد  قيسددد وي(قالاددد  يق بالحسدددقأو)

قة  ؟قيس ويقالتا  يقالييزاققت  قل ح  ةقالودتقبي و قيح ثقأققيابقالذيق ي ق،قالأايب 

لالاج بة

ل سـوءل،ل ريوب لاسـبةلل م ـزانلالتجـللسـ رلالصـرف.لreal appreciation حق قـدللارت ـ علبمرورلالوقتل يونلها كل-أ
لبمرورلالوقت.

     تاخ ضلق مةلال م ةلبم دللل-ب

لالمر يدلوالاقتص دلالوروبدلالريودلمث لل-3

ق،قالأي ي يدققالةد   اتقيدق٪ق11قالأي ي يدققالسد مقت  قالأو وب قالاتح  قإي  ققش  ق،ق1929قت  ق   أ.
قإي دد ققحةددققهدد قيدد ،ققاليتحدد ةقيدد تل ولاقالإايدد ل قاليح دد قاليدد ت قيددق٪ق21قالأي ي يددققالةدد   اتقوب غددت
قاليتح ة؟قل ولاي تقالإاي ل قاليح  قالي ت قإل قب ليسبققالأي ي يققالس مقت  قالأو وب قالاتح  

قيا دد قأققشددأيدقيددققأو وبدد ق دد قال بيدد قال  ددو قوأقق1قهددوقاليتحدد ةقالولايدد تق دد قاليادد تمقأققا تدد  قب. 
قل ادزءقإا بتداقإل قب لية ( قال بيع قيستوايقإل قب ليسبق)٪ق0قبيسبققاليتح ةقالولاي تقيققوالوا  اتقي ت ال
قاليتح ة؟قل ولاي تقالإاي ل قاليح  قالي ت قت  قالأو وب قال  و قتأثي قهوقي ق،(قأ)

قالولايددد تقيدددققسددد مالقتسدددتو  قالتددد قالأخددد ىقالادتةددد  اتقتبددد  ؤقإلددد قأياًددد قالأو وبددد قال  دددو قأ ىقإذا قج 
قاليتحددد ةقالولايددد تقةددد   اتقأققا تددد  ق،قالتدددأثي قلحاددد قحددد قلوادددموق قأ بددد قالتدددأثي قي دددوقق اددد ق،قاليتحددد ة
قالةد   اتقايخ د  قتدأثي قهوقي  قواح قت  ق  (قالأايب قي ت الق  قل تغي اتقيتياق٪ق)0قبيسبققايخ ات

قاليتح ة؟قل ولاي تقالإاي ل قاليح  قالي ت قت  ٪ق0قبيسبق

قالدد يوققيشدد   قأتادد بق دد قال بيدد قال  ددو قتايددبقيددققأو وبدد قتددتي ققلدد قيدد  ق"هددذيقالعبدد  ةقت دد قالتع يددق ق ق
ق "يتودمقسومقاليتح ةقالولاي تقييوق  قق،قواليو وقالسي  يق

ق

ق
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لج بةال

لهد:لالمتحدةلل ولا  تلالجم لدلالمح دلالا تجلإلىلب لاسبةلالمر ي ةلالس علع ىلالاوربدلالا  قلحصة -أ

(0.23) x (0.13) = 3% 

لبـل ةلالامر ي ةل ولا  تلالمتحد GDP اخ ضلل-ب

2 (0.05) x (0.03) = 0. 3% 

لبـل ل ولا  تلالمتحدةلالامر ي ة  GDP اخ ضلل-ج

2 (0.05) x (0.13) = 1.3% 

لتق  ـللهـولالتـصث رلفـإنل،٪ل5لباسـبةلالمر ي ـةلالصـ دراتلااخ  ـتللـولحتـىلأاـهلإلىلأعلاهلالرق ملتش ر.لمب لغةلهذهل-د
ل.٪1.3لباسبةلالجم لدلالمح دلالا تجلامو

لالخ رجدلوالط بلالص دراتلص فد -0

ق،قاليثد  قسدبي قت د )قاليح د قالادتةد  قت د قالتدأثي قأةهد  قالأايبد قيد ت الق د قزي  ةقهي اقأققا ت  قأ 
ق؟ة   قالة   اتقاليح يققت  قاليح  ؟قالي ت قت  قالتأثي قهوقي ( ق4قالش  ق   

قسديح ثق يد ذاق،قالاد ائبقتثبيدتقتد قإذاقاليح  ؟قللبستثي  قسيح ثقي ذاق،قث بتً قال  ئ ةقسع قبا قإذاق.ب 
قاليح يق؟قاليوازيققلعاز

قاش حق قالخ ت؟قللب خ  قيح ثقأققيابقالذيقي ق،(ق0)قاليع  لققب ستخ ا ق.ج 

 قالةد   اتقة   قت  قيؤث قأيدقالواا ق يققذلاقويمق،(ق0)قاليع  لقق  قالأايب قي ت القيةه قلاق.دقق
ق ي وققهذاقيي قق يمقاش ح

لج بةالا

لالصـ دراتلوصـ فدلGDPالمح ـدلالاـ تجلز ـ دة.للع ـىل NX ولصـ فدلالصـ درات E يـللمـنلالاا ـ قلتاتقـللخطـوط.لأ
ل. NX المح  ة

ل.ال جزلع ىلتصث رل وجدللال،لث بتةلال رائبلأنلب فتراض.لالا تجلز  دةلبسببلالمح دلالاستثم رلس زدادلب.

ل.S لز  دةل جبل، NX و I وزادتل،ل تغ رللملالم زاا ةلعجزللنل،لاظرًا NX = S -I + T-G ج.

لالصــدمةلتــؤثرلأنل ميــن.لداخ  ــةل،لمتغ ــرات 5الالم  دلــةلفــدلالخــرىلالمتغ ــراتلفــإنل،لT للغرا ــا الولGلب ســتثا ء.لد
ل.واحدلوقتلفدلالداخ  ةلالمتغ راتلجم علع ىلالجابدلالا تجلز  دةلمثللالخ رج ة
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لالتج ريلال جزلع ىلالق  ء-6

 قال بيعد قليسدتوايقيسد وييد ت ققيدموقق، (NX < 0)قتاد  يقتادزقيدققيعد ي قادتةد ً اقاتتبد  اق د قادمقأ.
قإلد قيعدو ق  يددق،قالاةدي قاليد ىق د قال بيعد قيسدتوايقتققييح مقد قي ت القأققيققال غ قت  قأيدقا ت  
قيد  ق الحايادقالةد مقبسدع قيتدأث قلاقال بيعد قاليسدتوىقأققا تد   ققاليتوس قالي ىق  قال بيع قيستواي
قأي)قالتادد  يقالعاددزقت دد قل اادد ءقاليتوسدد قاليدد ىقت دد قالحايادد قالةدد مقلسددع قيحدد ثقأققياددبقالددذي
ق؟(9قإل  NX لزي  ة

قاليد ىق  قال بيع قيستوايقإل قيعو قالي ت قأققأخ ىقي ةقا ت   قالاوي قال خ قيت  باققا ققا تب قبق
قاليدددد ىقت دددد  (C+I+G)قاليح دددد قل   ددددبقيحدددد ثقأققياددددبقالددددذيق يدددد ق،ق9قإلدددد قNXقزا تقإذا قاليتوسدددد 
قي ويد تقحد  قاليتوسد ؟قاليد ىقت د قاليح د قال  دبقلتا يد قاليت حققالح وييققالسي س تقه قي قاليتوس ؟
  السي س تقهذيقيقق  قت يه قتؤث قالت قاليح  قال  ب

لج بةال

 .لreal depreciationحق قدللارت  علها كل يونلأنل جب أ.

ل حيومـةل. يًكاٍ C + I + G ث بتـةلف جـبلأنلتـاخ ضللY،لوظ ـتلNXت  ـتل،لاذالارلل Y= C + I + G + NXب.
ل. C مم لس ق ل، T أولز  دة G تق  ل

ل أ ي يقب ليع  لاتقيتس قي توحقادتة  قإل قليية :للالم ل ةلوالس  سةلوالاا ت حلالم  ع  تل-7
                                                                      

قباييققث بتقالحايا قالة مقسع قأققا ت   قوالتة ي قللبستي ا قالح يققييو القي هقxقوقmقيع ي تال
قث بتقأيدقت  Y *الأايب قال خ قيمقوتع ي ق،2 قاليشت ي تقوأققث بتققالا ائبقأققأياً قا ت   

قب ي ققا ت اا تقة ق  قGق  قالتغيي اتقق ع ليقيست شم( قالح ويققتا  ه قأي)قخ  ايقيتغي ةققالح وييق
ق للبستي ا قاليي قحو 

ق Yقأا قيققوح ق،اليح يققالسوقق  قالتوازققش  قا تبق.أ

ق.m < c + e < 1 > 0قأققا ت  ) ؟Yي ت قالقت  قالتأثي قهوقي  قواح ةقوح ةقبيا ا قGقزي  ةقلي ت   قب
 (لي ذاقاش ح

 واح ة؟قوح ةقبيا ا قالح وييققليشت ي تاقتزي قتي ي قالة   اتقة   قيتغي ق يمج ق

ل0.6=(c + e)بدققيتييزقادتة  ق  وق قm=0.1قوا خ لm=0.5قأح هي ق،قادتة  يقق  ق   ق ق
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قأ ب قدييققلدقي وققأققتتودمقيقدتة  الايقققأي قا خ قيققب ثي قأ ب قالادتة  اتقأح قأققلي ت  ق.د
قاش ح ق؟m   ق

ق.اليي سبققاليع ي تقدي قب ستب ا قادتة  قل  (قج)قو(قب)قالازأيققت  قإا ب تاقاحسبق.ه

قول قل سي سققسي وققادتة  قأيق  ق؟ي ت القت  قأ ب قتأثي قالي ليققل سي سققسي وققادتة  قأيق   
قالة   ات؟قة   قت  قأ ب قتأثي قالي ليق

 أ.:للج بةال

           
                           
  [          ⁄ ][              ] 

  س وي:لالذيل،لالم  عفلخلاللمنلالا تجل ز د ب.

          ⁄  

لالم ـ عفلمـعلوب لمق راـة .واحـدالوأقـللمـنللموجـبلم ـرفيمـ لمنلأنلالم ـ عفل  ـ، m < c + e < 1 > 0 والشـرطل
لع ــىلالــدخللمــنلإ ــ ف ةلوحــدةلتــصث رل جســدلالــذي،  e  مــ تلالا ــ ف ة:لهاــ كلاوعــ نلمــنلالم ،⁄      لالصــ د

لز ـــ دةلإلـــىلالاســـتثم رلتـــصث رل م ــل.لالـــوارداتلع ـــىلالـــدخللمـــنلإ ــ ف ةلوحـــدةلتـــصث رل و ـــحلالـــذيل،لm ول،لالاســتثم ر
ل.الم  عفلتق  للإلىلالاست رادلتصث رلو م لل؛لالم  عف

 :بمقدارلالص دراتلص فدل اخ ضل،لواحدةلدةوحلبمقدارلGلالحيوم ةلالمشتر  تلتز دلعادم  ج.

              ⁄  

 .الم  عفلببس طةلهولالا تجلفدلالتغ  رلأنللاحظ

لمتاوعـةلمجموعـةلإاتـ جلإلـىلحجمًـ لاليبـرلالاقتصـ داتلتم ل.لmللـلأصغرلق مةلاليبرلللاقتص دل يونلأنلالمرجحلمن د.
لالاقتصـ داتلت  ـللممـ لأيثـرلالمح  ـةلالسـ علع ـىلال ـ ف ةلالـدخللوحدةلمنلالمز دلإا  قلإلىلوب لت لدلتم لل،لالس علمن

ل.الصغر

ل*الاقتص دلالصغ رلله.

m=0.5   → ∆Y = 1.1 → ∆NX = 0.6 

ل*الاقتص دلاليب ر

m=0.1  → ∆Y = 2 → ∆NX = 0.2 

لالاقتصـ دلفـدلالصـ دراتلصـ فدلع ىلأيبرلتصث رلله للينل،لاليب رلالاقتص دلفدلالا تجلع ىلأيبرلتصث رلالم ل ةلل س  سة و.
 .الصغ ر
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قث بتً قالحايا قالة مقسع ق يدقي وققي توحقادتة  ق  ق   :لال  لمدلوالاقتص دلالس  س تلتاس ق.ل8
  بواس ققوالا ائبقالح وي قوالإي  ققوالاستثي  قالاستهلباقإت  ءقيت  ق2قويس وي

                                                             

قوالة   اتقوالوا  اتقتع  
                                   

 .الأايب قالي ت قإل  Y*قتشي قحيث

قإذاقالادتةدد  ؟قهددذاق دد قاليادد تمقهددوقيدد   يع دد ق*Yق،قاليح دد قالادتةدد  ق دد قيدد ت القتددوازققبحدد قددد ق.أ
قسدي وققليد ذاقالياد تم؟قسدي وقق يد ذاق،قةد ً اقتسد ويقاتوالدوا  قالةد   اتق  يتقاإذق-قالادتة  قأغ اي 

قيغ ق؟قادتة  ق  قيخت ً  قاليا تم

( قاليايددققت دد قيددم)قاليح دد قالادتةدد  قيثدد قاليعدد  لاتقبددي  قيتييددزقالأايبدد قالادتةدد  قأققا تدد  ق.ب 
قالأايبد قالادتةد  قيعد  لاتقاسدتخ  ق:ت مـ حق ق]ب د قل  قي ت القتوازققلإيا  قاليع  لاتقيايوتت قاستخ  
قيخت دمقليد ذاقا ق؟قب د قل  قاليا تمقهوقي ( [قأ)قالازءق   *Y بدقالح قهذاقواستب   Y   الق *Y لح 
ق؟(أ)قالازءق  قالي توحقالادتة  قيا تمقتق

قالح ويدققأققبد  ت ا  ق125قيب غقي ت قل قيسته مقيستوىقل يه ق، Gق،قاليح يققالح ويققأققا ت  ق.ج 
قدد قاليح د ؟قالادتةد  ق د قاليسدته مقاليد ت قلتحايققاللبزيق G   قالزي  ةقه ق يق، *G تغي قلاقالأايبيق

ق. ولقق  ق  قالييزاييققوتازقالة   اتقة   قبح 

قالح دددوي قالإي دد ققتزيدد قح ويدددقق دد قوأقق210قيب ددغقيسدددته مقيدد ت قيسددتوىقح ويدددققل دد قأققلي تدد  ق.د 
قد قالب  يق؟ق لبق  قاليسته مقالي ت قلتحايققاللبزيق *G و G   قاليشت  ققالزي  ةقه قي  قاليا ا قبي  
ق. ولقق  ق  قالييزاييققوتازقالة   اتقة   قبح 

قالي حيدققيدق(ق )قالادزءق د قG *قوقGق د قاليشدت  ققالزيد  ةقيث ق،قالي ل قالتيسيققتحايققيةعبقلي ذاق.ه
 العي يق؟

 الاج بة

 الخ رة.لالخطوةلحتىلGلاستبداللااتظ رلالملائملمن أ.

           
                               
  [            ⁄ ][          ] 
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  [ ][          ]    [ ][           ]             

لالمغ ـقلالاقتصـ دلم  عف.ل/1 0.3 + 0.8 -1ال=ل2ل:الم  عفلل يونل،لث بتً لالجابدلالا تجل يونلعادم 
ل،لالجاب ــةلالســ علع ــىلالمســتقللالط ــبلفــدلالز ــ دةلب ــضلتقــعل،لالم تــوحلالاقتصــ دلفــد.ل/1 0.8 -1ال=ل5ل:ل5لهــو

 .أصغرلالم  عفل يونلوب لت لد

لالم ـ عفلفـإنل،لالجابـدلالـدخللتجـ اسلالاعتبـ رلب ـ نلالخـذلمع،لل  Y = Y* = 110،لمتط بقةلالدولللنلاظرًاب.ل
لالجـزءلفـدلالم تـوحلالاقتصـ دلم ـ عفلمـنلأع ىلالم  عف.ل3.125[ل=ل/1  * 0.3-0.8-0.61ل+ل0.3]لال س وي

لالـوارداتللز ـ دةلات جـةالالجابـدلالـدخللز ـ دةلإلـىلتـؤديلالمح ـدلالـدخللفـدلالز  دةلأنلحق قةلالاعتب رلفدل صخذللاه لأا
 .المح  ةلالص دراتلز  دةلإلىلابدالجلالدخللفدلالز  دةلتؤدي لالجاب ةلالس علمنلالمح  ة

لوالم  دلة:لالحق قت نله ت نلب ستخدام.لY* = 44 + 0.6 (125) = 119لفإنل، Y = 125لي اتلإذا ج.

 [          ][ ]  ل

ل اتجلعن:

                          

 

لص فدلالص دراتلوالموازاةلتيون:لالمح دلالاقتص دلفد

                          
                 

للالجابدلالاقتص دلفد

                             
              

ل:فإنل،لY = Y * = 125لي اتلإذاد.ل

  [ ][          ]                          

 .3لهولالموازاةلعجزللينل،لص رل NXالص دراتلص فدل،لالب د نليلالفد.لG = G * = 13لأنل  ادلمم لل

لبتوسـ علآخـرلاقتصـ دلق ـ ملوااتظـ رلشـدءلبـصيلالق ـ ملعـدملفوائـدلبسـببلالمـ لدلالتاسـ قلتحق ـقل ص بل،لم لحدلإلىج.ل
  .جالالجزءلمنلمب نلهوليم ل،لم لد

قوةومق  لت ل ية ق  قادتة  قيأ:ل 9المث ل
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ل قال بيعد  قيد قهد قدييدققاليد ت قاليح د قالإايد تيد قي ت  قأققالادتة  ق ي قهوقيوا قأتلبيقهدوققق-أ
ق ( Y :قيابقت ياقالبحثقتققت م حاللقالعازق قال  ئ قالح وي قالهي   ؟

قيد ق قال بيعد قاليد ت قاليح د قالإايد ل ققيد قلد قيعد قتيد وأيق199قايخ د قيؤدتد قإلد  Ip لي تد  قأققق-ب
 قال ع  ؟قالعازقدييققه 

قالأوليدددققالاييدددققإلددد ل(Ap)قلإ اددد وقبدددأخ ىقأوقب  يادددققتسدددتخ  قأققيي دددققاليا يدددققالسي سدددققأققلي تددد  ق-ج
 ال ع  ؟قل عازقالا ي ةقالاييققه قي ( قال  ئ ةقسع قت  قIpقوقCaقيقق  قيعتي  اليث  قسبي قت  )

لالاج بةلالمختصرة

 ،لومستويلا تجلالتوازنل مينلا ج دهلمنلخلالل:لل ج دلال جزلال   دل جبلحس بلمستويلالا تجللل-أ

       
                                                
ل                 
               ⁄                      ⁄          

                             
                                 

                    

ل:م هل نالجد دلوالا تج . صبحلالاا  قلالمستقلل200لمؤقت لإلد Ip لا ج دلال جزلب دلااخ  ضل-ب

        
                                

لة:موازاةلالجد دح لةلال

                                    

                         

 

ل (50-).للحس ب تلأيل تط بللالسؤالاللهذا:لت م ح ج.

ل

ل
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لحوللالمحورلل ت ي رلسئ ةلأ

قالت ليددققالاددي قإت دد ءقت ويددقيسددتا ققالادد ائبقاييددمق يدددقت ددوققادتةدد  قالاتتبدد  ق دد قليأخددذ  :1الســؤاللا
ق:للبستهلباقح يالقواليي قاليستا ققوالا ائبقالح وي قوالإي  ققاليخ  قوالاستثي  قاليستا قللبستهلبا

                                                                    

ق؟$29999ققلدقيس وي قً (Y) ال خ قيستوىقي وققتي ي قالاستهلباقيستوىقهوقي قأ 

ق؟$29999قلدقيس وي قً (Y) ال خ قيستوىقي وققتي ي قالا خ  قيستوىقهوقي ب ق

قهدوقيد ق؟$29999قلددقيسد وي قً (Y) الد خ قيسدتوىقي دوققتيد ي قلددقاليخ د قالاسدتثي  قيسدتوىقهدوقيد قج 
ق؟خ  يالقغي قاليخزوقق  قالاستثي  قيستوىقهوقي قال ع  ؟قالاستثي  قيستوى

ق. ولا  ق10000ق(Y)قال خ قيس ويقتي ي قالتس ب تقيس ويقالحاققأققأةه   ق

قهددوق يدد ق،ق ددذلاقي ددققلدد قإذاق؟ 10000 $ = (Y) الدد خ قي ددوققتيدد ي قتددوازققح لددقق دد قالادتةدد  قهد ه ق
قالسؤا ؟قهذاق  قاليوةومقللبدتة  قال خ قتوازققيستوى

ق؟ق  قال خ ؟قتوازققيستوىقتي قالح وييققالييزاييقق  قتازقأوق  ئ قيوا قه قو 

قالح ددوي قوالإي دد قق،قاليخ دد قوالاسددتثي  ق،قالادد ائبق يدددقت ددوققادتةدد  قاتتبدد  اق دد قاددمل :2الســؤاللا
قيتغيدد اققلهيد قاليخ د قوالاسدتثي  قالاسدتهلباقول دقق،قيسدتا ققالةد   اتقوةد   ق،قوالخد ي تقالسد مقت د 
قإلدد قاله يشدد قوالييدد ق،قاليسددتا قالاسددتهلباقبشددأقققالت ليددقاليع ويدد تقإت دد ؤاقيددت  قال  ئدد ةقسددع قتغيدد قيددم

 :الة   اتقوة   قوالخ ي تقل س مقالح وييققواليشت ي تقاليخ  قوالاستثي  قالاستهلبا
                                                                           
        

ق. خ  للبيقالح قاليي قدييققباحسأ ق

ق؟ i = 3ققأققإل قب لية ق، Apق،قلدقاليخ  قاليستا قالإي  ققيب غقبحس بقد ب ق

ق.3قيس ويقال  ئ ةقسع ق  ققإذاق،قال خ قتوازققيستوىقبحس بقد قج 

قسدوقق د قالت اادمقوأققالأسد ةقث وةق  قتغيي قلأيق،ق%ق4قبيسبققيتغي قاليستا قالاستهلباقأققلي ت    ق
قثدد وةقيددققيا ددلبقق1990قإلدد ق1991قيددققالأسدده قسددوقق دد قوالايخ دد  ق1990قإلدد ق.199قيددققلإسدد  قا

ق.الأس ةقث وةقت اامقتققالي ت قالاستهلباق  قالايخ   قاحسب ق ولا قت ي يوقق1قبيا ا قالأس ة
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قت دد ق،قل دد خ قالا يدد قالتددوازققويسددتوى Ap لدددقاليخ دد قاليسددتا قللئي دد ققالا يدد قاليب ددغقبحسدد بقددد ه ق
ق.3قيس ويقال  ئ ةقيع  قأققاتتب  

ق.اليا تمقدييققاحسبق، )جق،قه( الأازاءقت  قإا ب تاقب ستخ ا قو 

قإادد اءاتقاتخد ذقخدلب قيددققالأسد ةقثد وةقلايخ دد  قالاسدتا بققواليا يدققالي ليددققالسي سد تقلواادع قيي دققز 
قأوقالح دددوي قالإي ددد قق ةزيددد قالي ليددققالسي سددد تقلواادددع قيي ددق قالأولددد قتوازيددددقيسددتوىقإلددد قالددد خ قلإتدد  ة
قإلد قبد لية  قال  ئد ةقأسع  قخ  قاليا يققالسي سققلة يع قيي ق قيعً قب لأي يققالاي  قأوقالا ائبقخ  
ق:بيا ا قاحسبق،قاليتوازيققاليوازيققويا تمقالا ائبقويا تمقاليا تمقدي 

قواددو قتدد  قيددمق،قل دد خ قالأولدد قالتددوازققيسددتوىقاسددتع  ةقأادد قيددققاللبزيددققالح ددوي قالإي دد ق دد ققزيدد  ة*ال
ق.ال  ئ ةقيع  قأوقالا ائبق  قتغيي 

ق د قتغييد قواو قت  قيمق،قل  خ قالأول قالتوازققيستوىقاستع  ةقأا قيققالا ائب  ققتخ ي الق*يا ا 
قيسدددتوىقاسدددتع  ةقأاددد قيدددققوالاددد ائبقالح دددوي قالإي ددد ققزيددد  ةقيادددب قال  ئددد ةقيعددد  قأوقالح دددوي قالإي ددد ق
ق.ال  ئ ةقيع  قأوقالح وييققالييزاييقق ةي ق  قتغيي قواو قت  قيمق،قل  خ قالأول قالتوازق

قتغييد قوادو قتد  قيدمق،قل  خ قالأول قالتوازققيستوىقاستع  ةقأا قيققال  ئ ةقيع    ققتخ ي الق*يا ا 
  الا ائبقأوقالح وي قالإي  قق  

 = tال خ قا يبققويع  ق،قc=0.8ق،قللبستهلباقح يلاقاليي ق يدقي وققادتة ً اقأققا ت   ق :3السؤاللا

ق؛  Ca= 660اليسدتا قالاسدتهلبا قnx = 0.04 ق،قالإايد ل قاليح د قاليد ت ق دد قالدوا  اتقوحةدقق،ق 0.2
ق،قاليخ دد قالاسددتثي  ق؛ NXa=  300 اليسددتا ققالةدد   اتقةدد   ق؛قTa = 200ق،قاليسددتا ققالادد ائب
Ip=500 قالح وي قوالإي  قق؛قG =500  .ق

قاليا تم؟قدييققه قي قب قققققققققق؟(Ap) قلدقاليخ  قاليستا قالإي  ققدييققه قي قأ 

قالتوازق؟قح لقق  قالاستهلباقدييققه قي   ققققققققققققققققققققق؟(Y) ال خ قتوازققدييققه قي ج ق

قققققققققق الحاقق  قيتس ويققالتس ب تقأققبيققه 

قيدددققيدددت قالتددد قالادتةددد  يقققالعي يدددقبوةدددمقدددد  ق209قبياددد ا قايخ ددد قالح دددوي قالإي ددد ققأققا تددد  و قق
ق.Y لدقالا ي ةقالتوازققدييققتحايققخلبله 

ق؟Yقلدقالا ي ةقالتوازققدييققه قي قز 
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ق

  The “Magic” Equation and the Twin Deficitsلالم  دلةل"السحر ة"لوال جزلالتوأمل:لم حق

ل ل5منلخلاللالم  دلةلا رةلال ه لالحقنل"للفدلحس ب تلالدخللالوطاد،لوالس بقلالاشل ≡إنلمتط بقةل"لالتسرب تل

                   

بسـببلتاوعهـ لفـدلشـرحللالم  دلـةل"السـحر ة"،ل"علاقـةلبسـ طةلاسـم ه للهـدلهذهلالمتط بقةلفدلمجتمعلبـهلاربـعلقط عـ ت
ةلالســحر ةلفــدلفهــمل.لتســ عدلالم  دلــلوماهــ لب ــضلالم ــ ه ملالمرتبطــةلب لاقتصــ دلالي ــدلالــدولدلم ــ ه ملالاقتصــ دلالي ــدلالمريز ــة

الل ،لوال ـ ئضلأولال جـزلالحيـومد Spالعـ ئ دلواعمـ ل ل،لوالادخـ رلالخـ صلId ال لاقـ تلبـ نلالاسـتثم رلالمح ـدلالخـ صلالاجمـ لد
ل. NX،لوف ئضلأولعجزلالص دراتلمق بللالوارداتBS or BD لالادخ رلال  م 

نلالحيوم تلت  ادلمنلعجزليب ر،لح ثلتتج وزلالا ق تلمنلالظواهرلالمريز ةلل  د دلمنلالاقتص د  تلفدلالوقتلالح لدلأ
الحيوم ةلع ئداتلال ـرائب.لفـدلالوقـتلا سـهل،لتسـتوردلب ـضلت ـكلالـدوللأيثـرلممـ لتصـدرل،لممـ ل  اـدلوجـودلعجـزلخـ رجدليب ـرل

ب امـ لظـللال جـزللم لال رقلالذيلستحدثهلإذالحققتلالحيومـةلف ئ ـ لًل"ال جزلالمزدوج" اص فدلالص دراتلالس بد ل.لي فل تملتمو لل
الخــ رجدلع ــىلح لــه لمــ ذالســ حدثللــوليــ نلال جــزلالخــ رجدلصــ راًلب امــ لظــللال جــزلالحيــومدليب ــراً لالم  دلــةلالســحر ةل ميــنلأنل

ل SPع ـىلأنلالمـدخراتلالخ صـةلThe magic equation تـاصلالم  دلـةلالسـحر ةللدا لفـدلالج بـةلع ـىلهـذهلالسـئ ة.تسـ ع
،لوالا ــ قلل Id جــبلأنلتســ ويلبحيــملالت ر ــفلمجمــوعلالاســتثم رلالمح ــدلالخــ صل Tnائبلالصــ ف ةب ل ــ فةلإلــىلإ ــراداتلال ــرل

 . مينلاع دةليت بته لع دلالوجهلالت لدل لالس بقة5.لالم  دلةلا NX،لوص فدلالص دراتل Gالحيومدلع ىلالس علوالخدم ت

             

 مة: مينلترجمةلهذهلالم  دلةللإلىلق عدةلع 

 للهدلواحدةلمنل5الم  دلةلا:   The Government Budget and the Twin Deficitsللالموازاةلالحيوم ةلوال جزلالتوأم*
.لتيمنلأهم ةلهذهلال لاقةلفدلأاه ل"لالحقنل≡التسرب تللبمتط بقة"لل.لاسمه لأيثرلتقا ة،لت رف أهملال لاق تلفدلالاقتص دلالي د

الادخ رلالخ صلوالا  قلالحيومدلوال رائبل،لوالاستثم رلالمح دل،لل–س س ةلفدلالاقتص دلالي دلتو حلي فلأنلب ضلالم  ه ملال
 مرتبطةلبحيملالت ر ف.ل–وص فدلالص دراتل

تو ــحلالم  دلــةلالســحر ةلي   ــةلاســتخداملالمــواللالا تجــةلعــنلفــ ئضلالم زاا ــةل:للالتســرب،لالحقــن،لوال جــزلفــدلموازاــةلالحيومــة*
،لمـنلطرفـدلالم  دلـةل،لأول(G)ول (S)اه لم  دةلأ ً  لفدلتو  حلي   ةلتمو للالحيومةلل جزلالموازاة.للفبطـرحللالحيوم ةل،ليم لأ

 منلخلاللاع دةلترت به للظه رلاستخدام تلف ئضلالموازاةلالحيوم ةلاجدل:

                

.لإذالي نلالج ابلال سرلس بً  ل،لفـإنلالحيومـةلت ـ ادلBSع ىلالج ابلال سرلمنلالم دلةلل وجدلف ئضلموازاةلالحيومةل
،لع ـىل NXوالجابـدلل(Id)  ظهـرلفـدلالج اـبلال مـنلفـ ئضلإجمـ لدلالاسـتثم رلالمح ـدل.(BD = - BS)مـنلعجـزلفـدلالم زاا ـةل

لوع  ه:ل .  SP المدخراتلالخ صة

تص دلالخ صل قوملب لموائمةلاللازمةللج ـللالاق ،لفإنل      للعادم ل يونللديلالحيومةلف ئضلفدلموازاته لأي
 أي:ل ل   ز دلعنلالادخ رلالخ صلل  م  فلإل هلص فدلالص دراتل    الاستثم رلالخ صل
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،لوفـدلل      وعادم ل يونلالطرفلال سرلمـنلالم  دلـةلسـ لبً لأيلعجـزلفـدلالموازاـةلأولفـ ئضلموازاـةلسـ لبلل
م ـ فلإل ـهلل  تز دلعنلالاستثم رلالخ صل ل   لةلفإنلالاقتص دلالخ صل قوملب لموائمةلاللازمةللج للالمدخراتلالخ صةلهذهلالح

لأي:للل  ص فدلالص دراتل

        

ومـةلت ـ ادلمـنل،لفـإنلالحي  أيبـرلمـنلصـ فدلإ ـراداتلال ـرائبل  أيثرلمنلهذالوبت ب رلآخر.لإذالي نلالا  قلالحيـومد
 ،ل مينلأنل ج للال جزلفدلم زاا ةلالحيومةلالاستثم رلالمح دلأولًال لأنلها كلثلاثةلتداع  تلمحتم ةل.ل5عجزل،لوتَظهرلالم  دلةلا

ــعلالمــدخراتلالخ صــةللث ا ــ لً.ل أصــغرل   ــةلالحيوم ــةلأنلترت  ــبلعجــزلالموازا ــدلع ــىلمجمــوعلل  ،ل تط  ــبلأيل ــغطلازول لتجا
،لفمــنلأجــللتجاــبل  ،لإذاللــملتيــنلهاــ كلز ــ دةلفــدلالمــدخراتلالخ صــةللث لثــً ل.     راتلالمح  ــةلالخ صــةلوالجاب ــةلالاســتثم 

سـ لبلأيبـر لأولااخ ـ ضلل  ،ل جبلأنل يونلها كلالمز دلمـنلالاقتـراضلمـنلالج اـبلا  حدوثلااخ  ضلفدلالاستثم رلالمح دل
 فدلالقراضللسج اب.

 لمـعل5،للتو  حلي فلتغ رلالج ابلال منلمنلالم  دلةلال 24ال:ل مياا لاستخداملمث للعدديلحوللالاقتص دلالامر يدمث 
ل.2010ثملإلىلعجزلأيبرلفدل،لل2000إلىلف ئضلفدلع مل،ل1993تحوللالحيومةلمنلعجزلفدل

                                                                   السيوات 
للللل                    لل1993 -1.9      ≡   (17.6 – 1.2) -18.4 
 12.5 – (4.1 – 20.9)  ≡ لللل ل4.3   لل                       2000
 18.8 – (3.6 – 15.5)ل ≡ لل    6.8- ل                        2010

،لل (GDP)مــنلالاــ تجلالمح ــدلالجمــ لدل%ل4.3 ســ ويلل،ليــ نلهاــ كلفــ ئضلفــدلالم زاا ــةلالحيوم ــةل2000فــدلعــ مل
.لGDPمــنلل%ل8.4،لأنل يــونلالاســتثم رلالمح ــدلأيبــرلباســبةلل%ل4.1والــذيل تــ حل،لب ل ــ فةلإلــىلالاقتــراضلالخــ رجدلالبــ لغل

ا سـهل.لوبمـ لأنلالادخـ رليـ نلهـول 2010ولل1993وع ىلالاق ضلمنلذلكل،لي نلهاـ كلعجـزلفـدلالم زاا ـةلالحيوم ـةلفـدلعـ مدل
فدلالم ئةلمنلالا تجلالمح ـدلالجمـ لد ل،لفقـدلتـملتمو ـللال جـزلالحيـومدلاليبـرلفـدلعـ ملل18.8مق بللل18.4تقر بً لفدلال  م نلا

فدلالم ئةلمنلالا تجلالمح ـدلالجمـ لد لوثلاثـةلل15.5إلىلل17.6منلخلاللااخ  ضلالاستثم رلالمنلل1993مق راةلب  ملل2010
ل. لفدلالم ئةلمنلالا تجلالمح دلالجم لدل3.6إلىلل1.2نلأ   فلالاقتراضلالجابدلام

 لصح حةلبحيملالت ر ـفل،لفهـدللالتحـددلاتجـ هلالسـبب ةلبـ نلالمتغ ـراتلالمترابطـة.لع ـىلسـب لل5لنلالم  دلةلالسحر ةلا
يـ نلالاسـتثم رلقوً ـ لجـدًاللحققتلالحيومةلف ئً  لفدلالم زاا ةللنلالاستثم رلالمح دلي نلقوً  لجدًال،لأولل:ل2000المث لل،لفدلع مل

ولهـللإلـىلعجـزلالحيومـةل،لأل2010ولل2000 لهـللأدىلالااخ ـ ضلالحـ دلفـدلالاسـتثم رلبـ نلعـ مدلللنلالحيومةلحققتلف ئً ـ 
ع اـتلالولا ــ تلويمـ لات ــحلفـدلمربـعلالتري ـزلسـ بق ؛لل،لل1980خــلاللم ظـملال تـرةلماـذلعـ مللحـدثلعجـزلحيـومدللسـب بلأخـرى 

،لمــعلل2000 .ليــ نلعــ ملNXزدوج"ل،لمــعلعجــزلفــدلالم زاا ــةلالحيوم ــةلمصــحوبلبــ قتراضلأجابــدلاســ ب ةلالمتحـدةلمــنل"عجــزلمــ
أظهـرلأنلال جـزللـ سلم ـمواً لل2000الخ رجدل،لهولالاستثا ءلول سلالق عدةل،للينلع مللب لاقتراضمص حبللةم زاا فدلالف ئضل

 ل يونل"توأمً ".

  ةلفدلفتراتلالريود دج جلأملب لبؤرةلالزمةلالاقتص د ةلال  لم ة

والظروفلالمتدهورةلل2000تظهرلأرق ملالم  دلةلالسحر ةلفدلأع ىلهذهلالص حةلتب  اً له ئلًالب نلالظروفلالمزدهرةلل  مل
.ليــ نلالتغ  ــرلاليثــرلدرام ت ي ــةلفــدلGDPمــنلل%ل4بحــوالدللNXل.لوال اصــرلالمم ثــللالوح ــدلهــولصــ فدلالصــ درات2010ل ــ مل

.لGDPفـدلل11.1،لوتحـوللإلـىلعجـزلباسـبةلل%ل6.8إلـىلعجـزلقـدرهللGDPمـنلل%ل4.3مـنلفـ ئضلقـدرهلم زاا ةلالحيومةل،لال
                                                           

24
 .ذسرخذو في انغانة الايثهح عٍ الالرصاد الايشيكي نروفش الاحصائياخ وانذساساخ عٍ هزا الالرصادذزكش :  - 
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ز  دةلفدلالادخ ر.لا هم لي نلل%ل6.3ااخ  ضلالاستثم رلوللGDPمنلل%ل5.4تش رلالرق ملإلىلأنلهذالالتحوللالم حوظل،ل مثلل
ال رائبلوالا  قلالحيـومدلبشـيللوا ـحلع ـىلالم زاا ـةل،لالدج جلومنلالب ض لسوفلات  ملأاهل،لب ام لتؤثرلالتغ  راتلفدلس  سةل

فإنلها كلتصث رًاليب رًالللاقتص دلع ىلالم زاا ة.لفقدلأدىلالاستثم رلال   فلوالادخ رلالقويلإلىلااخ  ضلالاـ تجلالمح ـدلالجمـ لدل،ل
لوب لت لدلعوائدلال رائبلالحيوم ة.

 مينلإع دةل ،ل"لالم  دلةلالسحر ة"لأوللل"لالحقنل≡بلالتسرل"لإنلمتط بقةلل:ل رج ةالادخ ر،لالاستثم ر،لموازاةلالحيومةلوالتج رةلالخ*
 لوذلكلع دلل   و رائبلس لبةلالأيلمدفوع تلتحو   ةلحيوم ةلللل  ب رائبلإجم ل ةلل  يت به لب دلاستبداللال رائبلالص ف ةل

 الوجهلالت لد:

                 

 وال رائبلالجم ل ةلإلدلالج ابلال منلتصبحلالمتط بقةليم   د:لتط بقة،وباقللالاستثم رلإلدلالج ابلال سرلمنلالم

                    

ــة ــةلمــنلالطــرفلال مــنلل م  دل ــرلالرمــوزلالثلاث ــ قلل          لوت ب ــ ئضلإا  ــةلالحيومــةلأولف عــنلعجــزلموازا
أولهولعب رةلعـنلفـ ئضللل      هولعب رةلعنلف ئضلالص دراتلعنلالوارداتلل  حيومةلع دلإ راداته ،لوالرمزلالآخرال

إامـ لتسـ ويل ل     الم زانلالتج ري،لوع  ـهلفـإنلهـذهلالمتط بقـةلتقـرر.لأنلفـ ئضلالمـدخراتلع ـدلالاسـتثم راتلب لقطـ علالخـ ص
ل  فً لإل هلف ئضلالم زانلالتج ري،لأي.مقدارلال جزلفدلموازاةلالحيومةلم

    
ا  العاز                  ئ    

                           

،لوال ـ لمل            لوموازاـةلالحيومـةل       ف لمتط بقةلتقررلعلاقـةلصـح حةله مـةلبـ نلحسـ ب تلالقطـ علالخـ صل
فــإنلال جــزلاال ــ ئض لفــدلالموازاــةل ل         .لفمــثلاللــولأنلمــدخراتلالقطــ علالخــ صلي اــتلتســ ويلاســتثم راته  لالخــ رجد

 الحيوم ةل ا يسلب جزلاف ئض لمس ولمعلال  لملالخ رجد،لأي.

العاز                      تاز      

   ئ         ئ                     

أنلأيلقطـ عل ا ـقلأيثـرلممـ ل سـت ملل يـونلوا ـح جبلأنلاذيرلمرةلث ا ةلب لات جةلالتدلتوص ا لال ه لس بق .لول   حلهذهلال لاقةل
ع ـدلالوجـهل ل                  ل يتباـ لالمتط بقـةلإذال قتـرضللـدفعلفـ ئضلالا ـ ق.منلدخلل جبلع  ـهلأنل

 :،لوذلكلب دلاقللالاستثم رلل طرفلالآخرالت لد

                   

للد ه لثلاثلطرقللتوز  ه لح ث:ل  و ت حلمنلخلاللالمتط بقةلأنلمدخراتلالقط علالخ صل

ل.          ومةلقرو  للتمو للعجزلالموازاةل مياه لأنلتماحلالحيل-

ل    مياه لإقراضلالج ابللسدادلثمنلالس علالتدلتشتريل-

ل  ويذلكل مينلإقراضلماشآتلالعم للوالتدلتستخدملحص  ةلهذهلالقروضلفدلالاستثم رل-
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لسوقلالاقودلفدلالاظر ةلالي از ة:لث لثالمحورلال
Money Market in Keynesian Theory 

تد قتد قالت د ققذجقاليشد  قالادتةد  يقال ييإققق والعي لققال خ قتح ي ق  ق ئيسيً ق وً اقالاقودق عبت
قش ي   ققهذاقتبسي ق قل بيواقالي  زيقلذلاقل قي ققهي اق و قق،  ئ ةالسع ققتتايقل ققإل قغ يققا ققله 

ق ددد قح  قالبيدددواقالي  زيدددقق ددد قيعةددد ق و قالعددد ل تدددتق–الإي ددد ققلإايددد ل قه يًددد قيحددد ً اقال  ئددد ةقأسدددع  قتعتبددد 
تحد ــدلقفــد،قسدديا  قأبسدد قييددوذجقل ت  يدد قيت دد ققهددذاقاليحددو قل ياددو قوالسي سددققاليا يددققق اليادد يقاليعد و 

قحيد اختي  قيح ةدق،قسدواءق د ققق،قوهوقييوذجقيواادق يدقالأ  ا قببس  قس رلال  ئدةلودورلالباكلالمريزي
ققيتةو قال ي يققالت قيتحد  قبهد قسدع قال  ئد ةقوذلداقأ،قسيح و ققاقالييوذج  قهذققالسي ات قحي ياو قأوق

ت  ققول ققي قيلبحةق والب ايققو ققالية يققال ييزيققق،ب ستخ ا قييوذجقيبس قخ تقب  بقوت  قالياو 
قلاقيةمقبع الققتعاي قالية  قالي ل  قأيدقهذاقالييوذجقالبسي ق

للاقودالع ىلوالط بلال  ئدةلوس رلأولا:لالدخل
ق،قالوادددمق دد ق قللبدتةدد  قاليدد ل قالا د وقتددققتدد  قتعبيدد قهدوقThe money marketقياددو القسدوق

قالأادد قدةددي ةقالدد يوققذلدداق دد قبيدد ق،قياددو القإلدد قب لإادد  ققالأةددو قيددققالع يدد قيددققاليدد ل قالا دد وقيت ددوق
قاهتي ييد قسياتةد ق،قادزءالقهدذاق د  ققاليشدت  ققوالةدي  يققوالأسده قالسدي اتقو ذلاق،قوالح ويققل ش   ت

ق ق.”moneyاقودلالل"لب س قتيويً قإليدقاليش  قالي ل قالا  وقا يبقت  

لعرضلالاقودلل:ل1

أوق"ق،قcheckable deposits لالج ر ـــةلالودائـــع ددد قالعددد ل قالحاياددد ،قهيددد اقيوتددد ققيدددققاليادددو :ق
،ق currency وال م ةا،قوالت قيت قتو ي ه قيققدب قالبيوق"قق خ  الحس ب تقالا  يقق  قالبيواقويؤسس تقالا
وأققق-،قسدومقي تد  قأققالو ائدمقلاقوادو قلهد قادزء ق د قهدذاقالقوالت قيت قتو ي ه قيدققدبد قالبيداقالي  دزي
ل بيداققيي دققسي سديققأ اةقبيث بدققاليا يقاليع و قاتتب  قيي قوققالياو قالوحي ةق  قالادتة  قه قالعي ق ق

قيسددتوىقتح يدد قيي يهدد قالح ويددققأققا ت اددي ق يدد قتي يًدد ق،قي غوبددققدييددققبددأيقب لاددب قيحدد  ه قأققالي  ددزي
بس قاليي ذجقأو  قق.الا ائبقوت ئ اتقالخ ي تقوقالس مقيققيشت ي ته قأيق-قب دققالي ليققسي سته قأ وات

يدقيتغي قخ  ا ،قيي قيعي قأققت  قالياو قيستا قولاقيتغيد قأس  قأل قت  قالياو قت  قإت  ةقيية ق
 يق قوتيد قالحد يثقتدققتد  قاليادو ،قيدققاليهد قالت  ددققبديققالتغيد اتقالحايايدققيمقتغيد قاليشد  قالادتةد 

Realوالتغيددد اتقاليا يدددقققNominal،ددد لع  قالحاياددد قل يادددو قهدددوقيايددد  قل ادددوةقالشددد ائيققل يادددو ،قويي دددققق 

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 191 

لي تد  قأققالبيداقالي  دزيققل قالع  قالحايا قل ياو قيققخدلب قت يديشقالعد  قالياد يقل يادو  إالتوة ق
قيي قق ت بققت  قالياو قالحايا ق ي ي  :ق:ق،قإذاM  قتو ي قحا قيققالياو قيس ويقيا

  

 
  

  

 
          

"لال م ةل،قأو"اقودلالباكلالمريزي"ت  ققالاقود"لتتوقف"لقازءقسي ت  قأققو  قاييمقأيح ءقهذاقال
الوددتقالد اهققسدومقيدت قتا هد ،قيسدألققق،ق)و د  supply  قالأت  قتشي قإل قالع  قالياد يلsوحيثقق".

بي يي ،قت  قاليادو قي دوققخ د ق أسدي ،قق ( ي يققدي  قالبياقالي  زيقب لاب قبع  قهذاقالحا قيققالياو ،
M) ي قيواحدقالش  قالت ل  قحيثق

S
/P)  و هوقالع  قالحايا قل ياو i   سع قال  ئ ةقالحايا  

       i                    100           200

            

       ل                                  للللللللللللللل   

       للل 

                                                               لللل
                                                                     

      M
S

0        M
S

1           (M
s
/P)  

                                                                     

ـــودل1الشـــيللا  ـــ دةلعـــرضلالق ـــودل:لز  ل– :لعـــرضلالاق
والتـــــدلتحــــدثلبواســــطةلالباـــــكلل-الارصــــدةلالحق ق ــــةل

المريـزي،لتــؤديلالـدلااتقــ للماحاـدلعــرضلالاقـودلب  ــدال
ـــسلب تب عـــهلس  ســـةل عـــنلمحـــورلســـ رلال  ئـــدة،لوال ي
اايم ش ة،لفإنلماحادلعرضلالاقودلس اتقللاحولمحورل

لس رلال  ئدة.

   Keynesلديللالط بلع دلالاقودل-2

 قال  ئد ةقوأسدع  قوالد خ قاليادو قتد  قبيققا تب ً  قلازءاقهذاق  قت وي ه قت يقالت قالية يققتؤس 
الا د ا ققي  بددقالذيقاو اليقيا ا قأققت  قال  ئ ةقوسع قوال خ قالياو قت  قبيققت ب قالت قال  ايققتيت
قبأ ةد ةقللبحت د ةقال وائد قأ بد حقتدققالأسد قتتخ د قليد ذا قال  ئدةلوس رلالدخللت  قيعتي قالحايايققب لاييق
قلتسددددهي قادددد و يقالأددددد قت دددد قبددددبع قالياددددو قالاحت دددد ةقأققهددددوقال ئيسدددد قالسددددببق؟ق  ئدددد ةقتدددد  مقلاقيا يددددق

ق ققلياو   قيح  اتقال  بقت  قاقازءيية قهذاقال قوققاليع يلبت

:لي م تلمثلل"الاقود"لأول"الثـروة"للهـ لم ـ ادلمحـددةلجـدالفـدلالاقتصـ د،لوغ لبـ للـ سللهـ لا ـسلالم ـ ادليمـ لفـدلتحذ رلقبللأنلابدأ
ع ىلتجابلب ضلمنللة مس عدل"لهولل:لالاقودلوالدخللوالثروةلفخ خلدلالاتلالل  ظلالمح دث تلال وم ة.لوالغرضلمنلمربعلالتري زل"

ليللمرة.قراءته لب ا  ة،لوال ودةلإل ه لل.لهذهلال خ خ

 توي قيدذهبق د قيي دشدققتةدمقال  دبقق،Keynesودب قالت  ققل وا مقال  بقت  قالياو قحسبقق
لي ت  ،ق يتياققلا خ  قازءقيقق خ اقبشد  قي د  ق د قالي اد ،ق د ققث وتداقالي ليدققاليدو قت  قالياو  ق

 قد قتيويقالح  ةقت  قالا خ  ق  قاليستاب ق"ق...د ا رلمثلا.لأيلعم ةلمح  ةلاخرى"قاوقق$999 09ه ق
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 قلي تد  قأياد قأققلد ياق اد قالاختيد  قبديققاثيديققيدقققوزي  ةقث وتاقأ ث ،قول ققيدت قإت د ءقدييتهد قاليدو 
ق: 25االساداتوقالاقودالأةو قهي ق

قق:لMoneyالاقودلق■ قالحاياق،قلاقت  مقأيق  ئ ةل م  ملاتوالت قيي ققاستخ ايه  ق  قالع ل  قهي اق  ، 
قالو ديققيوت ققيققالياو :ق قوالا مقاليا يقققbillsالعي قق) ،coinsق قوق( ل، لال"  checkableودائعلج ر ة"

depositsقالية  يق قوالو ائم قالا ب قق ، قوالو ائم قالعيلبت قيايوو قويسي  قالشي  ت  ق ت بق قيي يا الت 
ق قM1قبدقل تحوي 

 ققلاقيي ققاستخ ايه ق  قاليع يلبت ق  قالع ل ق،قولقiل  ئ ةقيوابققتيع لاقBondsالساداتلت  مقق■
الحايا ،قهي اقأيواوق ثي ةقيققالسي اتقوالأةو قالي ليققالأخ ى،قي تب ق  قييه قبيع  ق  ئ ةقيح   ق  ق

وأيدققوا ترضلأنلها كلاوعلواحدلفقطلمنلالساداتالودتقالح ا ،قسومقيتا ه قهذاقالا يبقيققالوادمق
ق،قيع  قال  ئ ة iققي  م

ت  قأققش اءقأوقبيمقالسي اتقيي ويقت  قبع قالت  ليم قت  قسبي قاليث  ،قي  ليققه ت يقق أ
الخ تقباقييبغ قأققتحت ةقبه ق ،ق$999 09  قيققققو  مق سو قاليع ي ق ق،ي قالخ تقباإل قالوس

قتي  دقيققالث وةق  ق ق؟قشيللسادات،قو  ق  قيللاقودش  ق يققي حيققأخ ى،ق  ققالاحت  ةقب  قي 
قل غ يقش قي ي  قأي  قأيد قواا  قياو  قلي ذا؟   ق، ق  م قأو قوسي  قاست ت ء قإل  قأب ا قتحت ج قلق قت  ليم 

 قيققي حيققأخ ى،قإذاق يتقتحي ققق"لال  ئدة"لاليع يلبت قول ققهذاقيعي قأيا قأياقلققتت ا قأيق خ ق
 ي قاحتاتقإل ق  قي قتي  دقيققالث وةق  قش  قسي ات،قسومقت سبقال  ئ ةقت  ق  ي قاليب غ،قول قق 

وه  قا ا قق   ،قأوق  مقثيقق وبقيققالاهوة،اليا ةقالياو قسومقتست ت قالوسي قالخ تقباقل  مقتذ  ق
أققتحي ق  ققت ياقأيدقييبغ قيي قتا  قولذلا،ق يققالواا قوه يقوسي ققغي قي يحققيوت قي قق  قالحي ة 

ق قذلاقأس س قت  قيتغي يق:؟قسيعتيققيققالياو قوالسي اتقت  قح قسواء قول ققي قه قاليسب

لاقذ قسومقتحت جقالحةو قت  قي قي   قيققالياو ق  قيتي و قالي قوقمستوىلالم  ملاتلالخ صةلبكق■
ق قلي ت  قيثلبقأياقتي ققت  ة قل ياو   ق يتق  قح اق ق1999لتايبقالاا  ا قإل قبيمقالسي اتق  ي 

ي ق  قاليتوس ،قدييققشه يققيققالإي  قق،ق ولا قشه ي  ق  قهذيقالح لق،قد قت غبقأققي وقق  قيتي و قال
،ق  قش  قسي ات قوب لاق999 44$ق=ق$قق999.ق-ق999 09 ولا قيققالياو ،قوالب د ،ق$قق999.أيق

ذاق يتوقيققذلا،ق $قيققالياو قق999.$قشه ي ،قد قت غبق  قالحةو قت  ق،قق4999تي ققت  ةققيثلبقاى
قسي ات ق  قش  ق999 41وق$ق

                                                           
25

والقـرارلحـوللي   ـةلتخصـ صلل،ل ـرقلبـ نلالقـرارلحـوللمقـدارلالادخـ رلاقـرارل حـددلي ـفلتتغ ـرلثروتـكلمـعلمـرورلالوقـت تصيدلمـنلأاـكلتـرىلا  - 
 .مخزونلم  نلمنلالثروةلب نلالاقودلوالسادات
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السببقالوحي قللبحت  ةقبأيقيققث وتاق  قش  قسي اتقهوقأيه قت  مققادات.س رلال  ئدةلع ىلالسق■
ق  يتقالسي اتقلاقت  مقت ئ قأوقت  مق  ئ ةقة  ،ق  ياقت غبق  قالاحت  ةقب  قي ققف ئدةلاع ئد . ذا واى

ق قيققالث وة قأ ث قيلبئيق تي  د قلأيه  ق يتقت  قاستع ا قق  قش  قياو  ق  ي  قال  ئ ة، قا ت مقسع  و  ي 
ع ي قيمقاليت تبقوالت  ليمقالي تب ققبش اءقوبيمقالسي ات قإذاق  ققسع قال  ئ ةقي ت ع قا ا،قد قتا  قل ت

قإل قيتوس قإي  ققأسبوتيقق ا قحي زتاحت قالاغ قت  ق قالياو  قأيقب لاقيققشه يققيق $ق2099،
قت  قالاحت1999)ت  قا ت ا قأققإي  داقالشه يقهوق قسومقت وققد   ة قال  ياق، قبهذي ق  ق$(    ة،

قو سبقاليزي قيققال  ئ ةقيتياققلذلا ق،$999 44،قب لاقيقققسي اتش  ق$ق  ق099 .4بدققاليتوس 

الا  ا قق ق ثي قيقق-وخ ةقق  قال و قاليتا يقق-، توي قياع قهذيقاليا ققالأخي ةقأ ث قوادعيق
يحتي قأقققالا  ا قل يدقوسي  قويمقذلا،ق  ققال ثي يققيققه ق بي قلاقيحي وققالسي ات قوت  قد ي قيي
قيب ش  قغي  قسي اتقبش   قل يه  قل يق ي وق ق  ق قي ليق قق   قإذا قيؤسسق قيم قالياو  حس بق  قسوق

مقالياو قل ثي قيتايبق،قوالت قتاو ةي  يققالاستثي  ق  قسوققالياو (قاوقي قيسي ةي  يققسوققالياو ق)
 قوت  مقةي  يققسوقق-ق اتقح وييقوه قت  ةقسيق-لش اءقالسي اتققياو ث قتستخ  قالقيع ،قيققالا  ا 

الياو قسع ق  ئ ةقد يبقيققسع قال  ئ ةقت  قالسي اتقالت قتحت ةقبه ،قول ققأد قبا ي قييه ،قوهوقال  قق
قالي ت قتققالت  ليمقالإ ا يققلإ ا ةقالياو قويققهوايشق بحه  

ق قالاي ي يققيثلب، قال   قالولاي تقاليتح ة قب غقيع  قال  ئ ةقت  قهذي ق  ق24ياو قتي ي  ٪قسيوي 
أوائ قالثي يييي تق)سع ق  ئ ةقي ت مقا اقو ا قليع يي قاليو (،ق ثي قيققالا  ا قالذيقق  يواقد قاحت ةواقس با ق

  قيققال  ئ ةقالت قيي ققأققت سبه ققواباييمقث واته ق  قحس ب ته ق)الت ق  عتقالا ي قأوقلاق  ئ ة(قأ   
قإل قحس ب تقسوق قشعبيقق هلحس ب تقت اقالالياو  قويتياققلذلا،قأةبحتققيققخلب قيا قبع قييه 

 قوبح و قييتةمقالعا قالأو قيققالا ققالح  يقق قول ققييذقذلاقالحيق،قايخ اتقأسع  قال  ئ ة ثي اق
ي  يققسوققالياو قحوال قسع قال  ئ ةقالذيقت  عدقةيب ش ة،ق  ققيتوس قق(.199)قوالعش يق،قدب قالأزيق

وهوقاليع  قالي  ووقت  قالع ي قيققالحس ب تقالا  يققق-أ ا قيققالة  ققاليع  قو  ققهذاق ق٪ق ا 0
قول يدقأد قا ذبيققب ثي قيققاليع  ق  قأوائ قالثي ييي ت قق-

سع ق،ق  ققيتوس ق1929،قايخ  قيع  قال  ئ ةقبش  قأ ب ،قو  قت  ق(.199)قوييذقالأزيق
أد قحذ اقبشأققوامقأ ب ق  ا قتياققلذلا،قأةب قالا٪ قوي2ال  ئ ةقت  قةي  يققالسوققاليا يققأد قيقق

  قةي  يققأسواققالياو قالخ ةققبه  قوبعب  ةقأخ ى،قب ليسبققل يستوىقاليعيققيقققيققالياو قيي ققد  
با  قأ ب قيققث وته قق  ا ق  قالولاي تقاليتح ةقالاي ي يققاةبحواقبع قالازيققيحت ةوقالاق  ققاليع يلبت،
  ق 26ا  يواقي ع ويدق  قأوائ قالثي يييي ت قياو قتي قق  قش  

                                                           
ل.س ت حلذلكلخلاللهذالالجزءو ق للإنلالاقتص دلالذيل س ويلف هلس رلال  ئدةلأولقر بلجدالمنلالص رلهولفدلفخلس ولة.لل- 26
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لفخ خلدلالاتلالل  ظ:لالاقودلوالدخللوالثروة

ل:ل"لفدلالمح دثةلال وم ة،لاستخدمل"الاقـود"لل دلالـةلع ـىلال د ـدلمـنلالشـ  ءلالمخت  ـة.لواحـنلاسـتخدمه ليمـرادفلل ـدخل
يث ـرلمـنلالاقـود".لفـدلالاقتصـ د،ل جـبلأنلايـونلأيثـرلحـذرا.لالل/لاوللـد ه للد ـهل:ل"ليسبلالاقود".لواحنلاسـتخدمه ليمـرادفلل ثـروة

ل.ها كلدل للأس سدللب ضلالمصط ح تلوم  ا ه لالدق قةلفدلالاقتص د

هولم ل مينلاستخدامهلبسهولةللـدفعلالم ـ ملات.لوالاقـودلهـدلال م ـةلوالودائـعلالق ب ـةلل تحو ـلللـدىلالمصـ رف.لل:لالاقود
شـدءلم بـرلعاـهلخـلاللل-لflow.لهـولتـدفقللةلإلىلم لٌ ت قىلمنلال  ئـدةلوتوز  ـ تلالربـ حالدخللهولم لُ يسبلمنلال مللب ل  ف

 Paul Getty رجللالاعم للالامر يدل:لالدخللالسبوعد،لالدخللالشهري،لأولالدخللالساوي،لع ىلسب للالمث ل.لسئللفتراتلزما ة

ل!لدولارلفدلالدق قةلالواحدةل1000".لي نل قصدلمرةلواحدةلولينللمل قل:ل1000عنلدخ ه.لأج بلج تد:ل"$ل

.لوهـولأ  ـ ل"لاولالجزءلالمتبقدلمنلالدخللب دلالاستهلاك"لهولذلكلالجزءلمنلالدخللب دلال رائبلوالذيللال ا قل:الادخ ر
ل.ل سـتخدمل$لشـهر  ل300$لشـهر  ،لفإاـهل مياـكلادخـ رلل3000٪لمنلدخ ك،لوهذالالخ رلي نل10ل دخ ر.لإذالقمتلب flow تدفق
لق مةلم لترايمتلمعلمرورلالوقت.لل-أح  ا ليمرادفلل ثروةللSavings ( plural) دخ رلالالجمع

مـنلالالتزامـ تلالم ل ـة.لللـد كثروتكلالم ل ة،لأولببس طةلالثروة،لهدلق مةليللم للد كلمنلالصوللالم ل ةلاـ قصليـللمـ ل
وةلفدللحظةلم  اةل.لإاه لق مةلالثرلStockلتغ رلالرص دوع ىلالاق ضلالدخللأولالادخ رلهم لمتغ راتلالتدفق،لوالثروةلالم ل ةلهدلم

فدللحظةلم  اةلمنلالوقت،للال مياكلتغ  رلالمب غلالجم لدلل ثروةلالم ل ةلالخ صـةلبـك.ل ميـنلأنلتغ ـرلفقـطلمـعلمـرورللمنلالزمن.
لخ صةلبك.ل مياك،لع ىلسب للالوقتلالادخ رل....،لأولتغ رلق مةلالصوللوالخصوملالخ صةلبك.لولينل مياكلتغ  رلتيو نلالثروةلا

الخـ صلبـك.لوهـذال ـؤديللالجـ ريلحسـ باللمق بـلالمث ل،لأنلتقررلتسد دلجزءلمنلالرهنلال ق ريلالخ صلبكلعنلطر قليت بةلشـ كل
 .لولين،لفـدلالج ريلكإلىلااخ  ضلفدلالخصوملالخ صةلبكلارهنلعق ري لوااخ  ضلالمق بللفدلالصوللالخ صةلبكلارص دلحس ب

 فإاهللال غ رلثروتك.لت كلال حظة،

الصوللالم ل ـةلالتـدل ميـنلاسـتخدامه لمب شـرةللشـراءلالسـ علتسـمىلاقـودل.لوتشـمللالاقـودلع ـدلالودائـعلوالودائـعلالق ب ـةلل تحو ـلل
.لشخصلقـدل يـونلثـريلولياـهل حـوزلاقـودلق   ـةللstockالاسهملوالودائعلالتدل مياكلمنلخلاله ليت بةلالش ي ت.لالاقودلهدلأ   ل

دولارلفدلحس بلج ري.لومنلالممينلأ   لأنل حصللالشخصلع ـىلل500ولينلفقطلل،منلالسهمل1000.000فمثلا،ل$لل-فقط،ل
لدولارلفدلحس به.ل1000دولارلشهر  لولينلفقطلل10000مثلا،لدخللقدرهلل-دخلليب رلولينل حوزلفقطلالق  للمنلالاقودل

 دة،لمنلالآلاتلإلىلالبا   تلإلـىلمبـ ادلالمي تـبل.لوعاـدم لشراءلالس علالرأسم ل ةلالجديالاستثم رلهولمصط حلاقتص ديل
لتر دلالتحدثلعنلشراءلالسهملأولالصوللالم ل ةلالخرى،ل جبلع  كلإح لته لي ستثم رلم لد.

هللد ـلاحمـدلتقـولل"ل؛للاللد ه لدخللمرت ـع"لر ملل"موقامنلالاقود".لاليث رلليسبتلر مملالتقولل"لت  ملي فلتيونلصح حةلاقتص د  :
 جدلثريل".لاحمدلاليث رلمنلالاقود".لاقولل"

 لحسبلالاظر ةلالي از ةلالط بلع ىلالاقودلدوافع

ويا قققإل قيع  لققتةمقال  بقت  قالياو  ق،قحت قية ليي دشقق)قالس باق(ا توي قيذهبقيقق
 Liquidityق–والت قتسي قية يققت اي قالسيولققق–  قال  بقت  قالياو ققKeynesالب ايققه قية يقق

Preference Theory  .قالادتة  ييققدب ق قلغ  ققKeynesويعة  قيحت ةقبه  قيعتا وققأققالياو    يوا
ق قالاي   قوهو ققب لم  ملاتواح  قول ق قالا  يق، قال ت ة   Keynesقق قيتع ققأ  ق ق يي  قس بايد قيق ق دق  ث 
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ق ا م وا مقللبحت  ةقب لياو :قد  قثلبثققوق  ا ق  ق  بقالاحت  ةقب لياو  قب ل وا مقالت قتؤث قت  قد ا اتقالأ
ققو ؛Transaction Motiveقاليع يلبت قالاحتي   قاليا  بقققوقق ؛ Precautionary  Motive ا م  ا م

Speculative Motive.ق
ققهددذاقالدد ا مقيددققال  ددبقت دد قالياددو قاييدد قيتحدد  قبيسددتويقإق: Transaction Motiveدافــعلالم ــ ملاتلل*

يتي سدب قيدمقي دوققهدذاقالد ا مقق د قق،اليعد يلبتقت دوققيتي سدبققيدمقالد خ قيع يلبتقالا  ا  قولي ق  يتقهذي
الدد خ ق ق   ددبقالياددو قبغدد  قاليعدد يلبتق الددققيتزايدد ةقيددمقالدد خ قالحايادد ،ق  لزيدد  ةق دد قالدد خو قالحايايددقق

 Real Moneyالا ةدد ةقاليا يددققالحايايددققق–للؤ دد ا قتاع هدد ق اغبدديقق دد قالاحت دد ةقبادد  قا بدد قيددققالياددو ق

Balancesولي قالاسييق،قوهذاقحت قيتي ققالا  ا قالاي  قب ليشدت ي تقالااد  يققالتد قتي ديه قيدققزيد  ةقق–ق
قال خو  قو الققال  بقت  قالياو قبغ  قاليع يلبتقيي قق ت بته قاب ي ق ي ي  :

  

 
                                           L1>0 

تسـ ويللKل–اصـفلالـدخللأيلالـدخللو سـ ويلغرضلالم  ملاتلقدرلع دلاس سلااهلدالةلخط ةلفدلمث ل:لا رضلانلط بلالاقودلب
لح ثل مينليت بةلالم  دلةليم   د:ل-ل0.5

  

 
                                          K >0   

  

 
                                             

ااحدارلالخطللتمثل K للهذالالدافعللبطر قت ن؛لاولال:لط بلالاقودلبدافعلالم  ملاتلي لاقتهلطرد ةلمعلالدخلل،لح ثلب  ا  ل مينلتمث
؛لث ا  :لوحتدل مينلجمعلط بلالاقودلمعلعرضلالاقودل،لفإاهل جبلترجمةلط بلالاقودلبغرضلالم  ملاتلفدلرسمل مثللال لاقةلب نل

(M/P)وللiلوفدلالجزءلل. (b)م،لفإنلز  دةلالدخللستؤديلالدلااتق للماحادلمنلالرسل(MT/P) .ب  دالعنلمحورلس رلال  ئدة 
   

 
                   i                                                                             

 
ق
 للل   لل Y=100  Y=200  للل  ل

    (b)   100                                   (a)                                                                ق

قق                                                                                                                  50

  

    

 
 100 50                             100   200              Y 

ل :لط بلالاقودلبدافعلالم  ملات2الشيللا
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يشددي قهددذاقالد ا مقالدد ق غبددققالا د ا ق دد قالاحت دد ةقبدد لياو ققق:Precautionary Motive لدافــعلالاحت ــ طل*
 دد قالدد خ قليوااهددققال ددوا ئقالي ليددققاليؤدتددق،قوهددذاقالدد ا مقتدد  ةقي ددوققددد  اقاددئيلب،قول ددققايادد قيتودددمقت

قوت يدقيي ققايعدقيمقال ا مقالاو ق"قاليع يلبت"ق 

 د ا قب دققل عواي قالت قتؤث قت د قدد ا اتقالأقKeynesقلا قية ل: Speculative Motiveقدافعلالم  ربة*ق
ياد قلددق و ق د قهدذاقأقق-ولدي قالد خ ق اد ق–قققسع قال  ئد ةأتتا قأ  قالاحت  ةقب لياو ق يخزققل اييق قوق

 يدد ق دد ق لدد قالياددو قوالسددي اتإسددتخ  ق يخددزققل ثدد وةقققتقٌأةددو قالتدد قيي ددققالأقKeynesسدد قوددد قدلالشددأق 
 دددد ا قالاحت دددد ةقبدددد لث وةق دددد قةددددو ةقياددددو قبدددد لاقيددددقق:قليدددد ذاقي ادددد قالأق،قو دددد حقالتسدددد ؤ اليي دشددددققالسدددد باق

وقأ د قق"قدد ا قالاحت د ةقبد لياو ق ،Theory of Asset Demandقلاظر ـةلط ـبلالارصـدةوو اد ققق السدي ات؟
يي قيتايققيب  لققبيققيزاي قالسيولقق،قوبيققالع ئد قاليتوددمقيدققالاحت د ةقب لأةدو قالي ليدقق"قإةو قي ليققأ

 دد ا قيي دديه قالي  ادد ققبدديقق دد ققالأ ، Keynesبسدد قاليع لادد تقل  ددبقالياددو قبدد ا مقاليادد  بققحسددبقأو دد ق
 بد قأذاقتوددمقأققي دوققالع ئد قإبد لياو قالاحت  ةقب لياو قوبيققالاحت د ةقب لسدي اتق،ق د ل   قي اد قالاحت د ةق

ققالع ئد قاليتوددمقأ ت  قأ Keynesتي قالاحت  ةقب لياو قيققالع ئ قاليتودمقتي قالاحت  ةقب لسي ات قول قق
يق  ئددد ة قأيددد قالسدددي اتق  هددد قأققالو ائدددمقتحدددتقال  دددبقلاقتددد  مقأت ددد قاليادددو قهدددوق)ةددد  (،قت ددد قاتتبددد  ق

الربحلالرأسم لدلالمتوقعلمـنلالاحت ـ ظلل قإ،قب لإا  ققتدل دف ه لالسادال  ئدةلالتية اققل ع ئ قاليتودم:ق
ق ب لساد

قوأسددع  قالسددي اتقهدد قتلبدددققت سدديق،قحيددثقتيدد ي قي ت ددمقسددع قال  ئدد ةقسددع قال  ئدد ةققوالعلبدددققبدديقق
ققأيادد قأسددع  قال  ئدد ةقسددومقت ت ددمق  يدددقيتودددمقأذاقتودددمقال دد  قأققإسددع  قالسددي اتقسددتيخ  ،قوت يدددقأ دد قق

ذاقاىق،قوقق-يقخسدد  ةق أسدددي ليققأق–  قالسددي اتقسددتيخ  ،قوب لتددد ل قيعدد ي قيددققي سددبق أسدددي ل قسدد لبقسددعأ
ققت ددوققيدد  وت تقال  ئدد ةقأسددع قال  ئدد ةقسددي وققبادد  ق دد   ق دد ققالخسدد  ةقال أسددي ليققيي ددقققا ت دد وتودددمقأقق

يققث وتددق د قةدو ةقوب لت ل قي وققالع ئد قاليتوددمقيدققالسدي اتقت ئد اقسد لب  قو د قهدذاقالح لدققسدي غبقتخدزق
 اددد قيدددق(قالع ئددد قأوقأ بددد  قأيقت ئددد قياددد ا يقةددد  قول يددددقي دددوقق)أيادددو ،قذلددداقأققت ئددد ه قاليتوددددمقي دددوقق

ييدد قيتودددمقإذاق دد ققال دد  قيحددت ةقبدد لياو قأوقيشددت يقالسددي ات،قإوخلبةددققالاددو قتيدد ققالسدد لبقيددققالسددي ات 
التأ  ق  يدقيققالةعبقتد  قت ادي قققهذاقيبي قت  قت  قأ،قوحيثقلتوق  تلتغ راتلس رلال  ئدةت  ق

 والاقو اددد قلواهدددققيةددد ققاسدددتيت جوقبي ييددد  قول دددققيي دددققأالسددديولققو  دددبقاليادددو قبغددد  قالياددد  بققاب ييددد ق
Keynesيي قهوق الققت سيقق  قسع قال  ئ ة،قويي قق ت بدققال الدققت د قإ،ق   بقالياو قبغ  قاليا  بققق

قالوادقالت ل :
   

 
                                    L2>0 

ققهذيقال الققخ يق،ق يي قق ت بته ق ي ي  :أقا ت اي ذاقاىقوق  
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لد قسدع قال  ئد ة؟ق قحسدبقإلي ذاقت وققال غبقق  قالاحت  ةقب لياو قبغ  قاليا  بققت امقت سي ق
Keynesالاحت دد ةقبدد لياو قإييدد قهددوقالعلبدددققبدديققسددع ققب لسددي اتقأوقب لاحت دد ة دد ققيحدداقالادد ا قالخدد تق،قق

  ا قيا وققيد قيعتب ويددقسدع قأققالأ Keynesال  ئ ةقالا  ي،قوسع قال  ئ ةقاليتودمق  قاليستاب  قود ق أيق
Normal (i  ال  ئ ةقالع  يق

*
وهوقق–ل قيستويقأوقدييققت  يققإ  ا قأققسع قال  ئ ةقيياذبقيقيعتا قالأأ،ق(

قق ،ق د(*i < i ) قل  ئد ةقالعد  يادد قيدققسدع قأسدع  قال  ئد ةق  يدتقالدوقأققأولا؛لليدث:حق– د  قأدد قوادعيدقق
لدد قيسددتوايقالعدد  ي،قويددققثدد قإيعتادد وققأققسددع قال  ئدد ةقت دد قالسددي اتقسددومقي ت ددمق دد قاليسددتاب قق دد ا الأ

  يق"ق د قادوقب د قيادو ه قالإأيتودعوققخس  ةق أسي ليق،قوت يدق  قهذيقالح لققي اد وققالاحت د ةقبد لث وةق"ق
قلاقيققالسي ات،قوب لت ل ق  ققال  بقت  قالياو قي وققي ت ع  ق ةو ةقياو قب

i > i )  يقت  قيققدييته قالع  أسع  قال  ئ ةق  يتقأققأولوققث ا  ؛
*
سع  قال  ئ ةققأققأ  ا قيتودعوقق،ق  ققالأ(

أسددي ليققيي ددققأققسددع  قالسددي اتقوي  سددبق قأالعدد  ي،قويددققثدد قا ت  تدد ق دد ققاليسددتوىلدد قإسددومقتدديخ  ق
 ثد قيدققاحت د ةه قبد لياو  قوب لتد ل ق د ققال  دبقأ د ا قيحت ةدوققب لسدي اتقتتحاق ق   قهدذيقالح لدقق د ققالأ

ســ  رلال  ئــدةلفــإنلالط ــبلع ــدلالاقــودلأاــهلعاــدم لترت ــعلأواخ ــصلت دد قالياددو قسددي وققييخ ادد قل غ يددق ق
يث قهذاقالتع ي قياو ي قال ق القق  دبقق ةس اخ ض،لوع  هلف لط بلع دلالاقودل رتبطلعيس  لبس رلال  ئد

ق ي قيواحدقالش  قالت ل :قDiscontinuousياو قبغ  قاليا  بققغي قيتة قق
             i                                                                        i ق

 ل  للل  ل

ق                                                                                                                

i
*
                                                                                                                                                

 i  min 

     

 
             

 
    

ق(a)  قققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققق(b)ق
ل :لط بلالاقودلبدافعلالم  ربة3الشيللا

و  قالوادمقهي اقشاقحو قواو ق  بقت  قالياو قبغ  قاليا  بققغي قيتة ق ي قيوا ق  ق
 دد ا قيتةدد  وققسددب بقالتدد قتاعدد قالييحيدد قغيدد قةددحي  ق دد لييحي قيعيدد قأققالأالاددزءق)أ(،ق هيدد اقيددققالأ

 د ا قيدققيتةدد  وقق   لدق،ق هد قسيادعوقق د قياددو ه قأوقلاقشد ءقيدققيادو ه ق د قالسددي ات،قود يد قيدققالأ
iيقتخيدديققلددقأققأ د ا قيُيوتٌددواقيحد  ةه ،قحيدثقه دذا قوواددمقالحدد  قأققيعةد قالأ

دد قي ددوققغيد قةددحي ،ققق*
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سب بقالت قتاع ق  بقالياو قبغد  قح قالأأ  ا قيحت ةوققب لياو قوالسي اتقيع  ق  لتيويمقوب لت ل ق  ققالأ
،ق هددوق(b) يدد قهددوقيوادد ق دد قالاددزءققContinuousقالاسددتي ا يقسدد  ،قولدددقةدد ققألدد قإاليادد  بققييحدد  ق

و يد قهدوققسع  قال  ئد ة أيع  قالزي  اتقالت  يايقق  قال  بقت  قالياو قيتياققالايخ  ا تقاليتت ليقق  ق
سددع  قالييخ اددققادد اقل   ئدد ة،قحيددثق ادد قتيدد قالأأي دد  قي ددوققق دد ققالييحيدد ق(b)واادد قيددققالشدد  قالاددزءق

ي وققهي اقتودمقت  قبتحايققخس  ةق أسي ليققتزي قت  قي تسدب تقال  ئد ة قوتيد قهدذاقاليعد  قيدت قالاحت د ةق
بأيددققاادد   تقل ثدد وةق دد قشدد  قياددو ،قحيددثقلاقيتودددمقأققيدديخ  قسددع قال  ئدد ةقتددققهددذاقاليسددتوي،قوي  ددقق

Keynes مص دةلالس ولةل لققت  قهذيقالحLiquidity Trap.ق

 الط بلالي دلع دلالاقودل: 

Mبددق–قط ـبهمللع ـدلالاقـودق–يحد  قياد ا قاليادو قالتد قي غدبقالأ د ا ق د قالاحت د ةقبهد ق
d ق(dالع دويقق

 وققال  ب( قإققال  بقت  قالياو ق  قالادتة  ق   قهوقيايووقال  بقال   يقت  قالياو قيققدبد ق د ق
ة   قولذلا،ق  يدقيعتي قت  قاليستوىقالعد  قل يعد يلبتق د قالادتةد  قوت د قسدع قال  ئد ة قالأ  ا ق  قالادت

ويققالةعبقدي  قاليستوىقالع  قل يع يلبتق  قالادتة  ،قول ققيققالي ا قأققي وققيتي سب قتا يبد قيدمق
ومقيدز ا قبيسدبققسي قسد ق  ذاق  ققال خ قالإق(يثلبقوح ةقاليا يقق،قال يي  سي ق)ال خ قيا  قب لال خ قالإ

٪ق29يدددققاليعددد يلبتق ددد قالادتةددد  قسدددتزي قأياددد قبيسدددبققالددد يي  ق٪،ق يدددققاليعادددو قأققيعتاددد قأققدييدددقق29
سدي ،قويعد  قال  ئد ةقت د قتا يب  قوذلاقحت قيدتي ققيدقق ت بدققالعلبددققبديققال  دبقت د قاليادو قوالد خ قالإ

قاليحوقالت ل :
  

 
  (   

 
   

 
 )   

حاياققأققسع قال  ئ ةقلدقتأثي قس ب قت  قال  بقاليا يققق.L(i)ق  ق  iتلبيققال  حقتحتققوتُةه 
أوققزيدد  ةق دد قسددع قال  ئدد ةقيا دد قال  ددبقت دد قالياددو ،قحيددثقياددمقالأ دد ا قاليزيدد قيددققثدد وته ق دد قالسددي ات 

بغدد  ققيددققخددلب قاادد  ققال  ددبقت دد قالياددو بيع  لددققخ يددققوذلدداقيي ددققالتعبيدد قتددققال  ددبقت دد قالياددو ق
قت  قالوادقالت ل :قL2ال ق  بقالياو قبغ  قاليا  بقققL1لاليع يلبت

  

 
                

  

 
                   

،  Liquidity Preference Functionو الققال  بقت  قالياو قهذيقتعد مقب الدققت ادي قالسديولققق

M) ة ةقاليا يققالحايايقق قبأقق  بقالأوالت قتاا
d
/P)  ققت سديقق د قسدع قايي قه ق الد(i)ويب شد ةق د قق

ق:(قي قت قيي دشتدقحت قا ق2وت ختقاليع  لقق)ق.(y)قال خ قالحايا 
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  ققال  دبقت د قاليادو قأياد قق،:قيز ا قال  بقت  قالياو قبي قيتي سبقيمقال خ ق ق يا ت ققال خ أولاق■
ق يتا تم

زي  ةق  قيعد  قال  ئد ةقيا د قيدققال  دبقالقحيثت  قالياو قت سي قيمقسع قال  ئ ة ققي تب قال  بقث ا  ،ق■
 والش  قالت ل قيوا ق الققال  بقال   قت  قالياو  قت  قالياو قوالع  قةحي  

             i                                                  i                                                   iق
 y1=400   y2=420 للل            y1=400      y2=420   

ق                                                                                                                

                                                                                                                                                

 i  min                                               i  min        

     100         105       (M/P)                                         (M/P)              100      105       (M/P)     

                            (Md
/P) ق(LSP(i   ققققققققققققققققققققققققققققققققق   (y)L1ق

ل k=1/4ب فتراضلأنلل :لدالةلالط بلع دلالاقود4الشيللا

لل" التوازنلفدلسوقلالاقودل":لالاقود،لوم دللال  ئدةلالتوازادلالاقودلعرضالط بلع ىلل-3

Mأققي وققت  قالياو قيس وي قل   بقت  قالياو ققياو سوققالقيت  بقالتوازقق  
s
=M

d
ق ،((

  

 
  

 

 
     

ل:وبتعوي ق الققت  قالياو قلتس ويق  بقالياو قيحة 
  

 
                

  

 
                   

 

،ق  ققالأ  ا قت  قاستع ا قyية اقل  خ قق؛ققي وققبحيثهذيقاليع  لققتا  قأققسع قال  ئ ةقيابقأ
 يد ققLMتلبددقققهدذي قوتسدي قتلبددققالتدوازققMلحي قحاد قيدققاليادو قيسد ويقاليعد و قالياد يقالحد ل ق

:قيسددتخ  قالادتةددد  يوققالسددديولقق Liquidity عيدد قالسددديولقيلLالحددد مقوقق اددد   قسيتادد ق ددد قاليحددو قال
الأةو قالأخ ىقأد قق، قالياو قه قالأة قالس ئ قتي ي قا ب قالياو سهولققتب   قالأةو قيقي ياي  قلي 

تدد  قيشددي قإلد ققM قالحد مق Lيي ييدد قأققي  د ق دد قال  دبقت دد قاليادو ق   ددبقت د قالسدديولقق يدققذلدا
 إنلالط بلع ىلالس ولةل جبلأنل س ويلالم روضلمنلالاقود.ق قالياو 
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                                                        i 

Mالاقودلعرض                          
s

                     

                                                     

                               i                                   
A 

M ط بلالاقود 
d                                      

                 

لM                      M نقودلص

" جــبلأنل يــونلســ رل:ل لتحد ــدلســ رلال  ئــدة5الشــيللا
ــودلاوهــولمســتقللعــنل ــثل يــونلعــرضلالاق ــدةلبح  ال  ئ
ســ رلال  ئــدة لمســ و ً لل ط ــبلع ــىلالاقــودلاالتــدلت تمــدل

لع ىلس رلال  ئدة ".

حيدددثق ق(ق0)ويةهددد قالتدددوازقق ددد قالشددد  ق
يحو قالأ اد ،قويدت قديد  قيت قدي  قالياو قت  قال

ق سددع قال  ئدد ةقت دد قاليحددو قال أسدد  قال  ددبقت دد
Mقالياددو ،

dق سدد قليسدددتوىقيعدديققيددققالددد خ ق،yق،
:قا ت دد وقسددع قال  ئدد ةقيعيدد ققوهددوق وقييدد قسدد لب
الياو  قيت ق سد قاليعد و قق ايخ   قال  بقت 

Mيددققالياددو ق يدد قيشددي قالخدد قال أسدد ق
sقالعدد  ق:

سدع قال  ئد ة قوهدوقيسدتا قتدقققMاليا يقيس ويق
،قويع دددد قيعدددد  قAيحدددد ثقالتددددوازققتيدددد قاليا ددددقق

 . iال  ئ ةقالتوازققيققدب ق

 لآث رلالتغ راتلفدلالدخللوعرضلالاقودلع ىلس رلف ئدةلالتوازنل

التددوازق،قيي ييدد قأققييةدد ق دد ق ي يددققتددأثي قالتغيدد اتق دد قالدد خ قأوقالتغيدد اتققواددحي وبعدد قأقققا ق
قالي  زيقت  قيع  قال  ئ ةقوت  قالتوازق   قاليع و قاليا يقيققدب قالبياق

                                                        i 

                                                              

             

                                            A1        1i  

      M
d

1                                          
       y (y1>y)              A                  i 

  Md                 

                                                            

                        M                      M لصنقود

"للس رلال  ئدة ل:لآث رلز  دةلفدلالدخللع ىل6الشيللا
 ز  دةلفدلس رلال  ئدة".لدؤديلإلتالز  دةلفدلالدخلل

                                                        i                     

M
s
1                                         M

s                        

      

                                           A           1i  

      M
d

1                                          
                       A1                   i             

     
M

d        

                                                            

                        M       M1          M لصنقود

 ل:لآث رلز  دةلعرضلالاقودلع ىلس رلال  ئدةل7الشيللا
 ال  ئدة".لiااخ  ضلدل"لز  دةلعرضلالاقودل ؤديلإل

،قوالتدوازققالأولد ق)0ق(الشد  قالش  ،قي   ق وق:قت  قسع قال  ئ ةقآث  قزي  ةقال خ ق(.)يوا قالش  ق ■
ةقيستوىقاليعد يلبتق،قييد قيزيد قيدققال  دبقإل قزي  قy1إل ققy قتؤ يقالزي  ةق  قال خ قيققAتي قاليا قق
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Mبددأيق)تيدد قأي(قسددع ق  ئدد ة قييحدد مقييحيدد قال  ددبقت دد قالياددو قإلدد قالييدديقق،قيددققق،ت دد قالياددو 
dق إلددل

M1
d.يتح اقالتوازققيقققAإل ققA1قويز ا قيع  ق  ئ ةقالتوازققيققق،iإل قi1  

السبب:قتي قيع  قال  ئ ةقالأول ق،ق ق زي  ةق  قسع قال  ئ ةق تؤ يقالزي  ةق  قال خ قإلقب لي م ت:
يتا وزقال  بقت  قالياو قالع  ق قهي اقح اققإل قزي  ةقسع قال  ئ ةقلخ  ق ييققالياو قالت قي غبق

قالأ  ا ق  قالاحت  ةقبه قلتحايققالتوازق 

،قيمققAالتوازققالأول قتي قاليا قق:قق  ةقت  قالياو قت  قسع قال  ئ ةآث  قزيق(1)يوا قالش  ق ■
M  =Mق قزي  ةقاليع و قاليا يق،قيقi قال  ئ ةقسع

sق إلقM1 =M1
sييحي قت  ققايتا  ق ،قيؤ يقإلل

Mلاليييقق،قيقق الياو قإل
sإل ققM1

s
ل i1   إلقi؛قييخ  قسع قال  ئ ةقيقققA 1إل ققAيتح اقالتوازققيقق  

قإلقب لي م ت: قالي  زي قالبيا قدب  قيق قت  قالياو  ق   قالزي  ة قاق تؤ ي ل  ئ ة قايخ   قسع 
ق يمقالع  قاليا يقالا ي قالأ ب قيتس وىإل قأققايخ   قسع قال  ئ ةقيزي قيققال  بقت  قالياو ق،ق

هي اقسع ق  ئ ةقواح قالذيقيحاققالتوازقق : نقول وبرصكلمرت . لصحرصتٌن معرق(.)يوا قالش  ق و ■
الاقودلعرضللراخت  هلالاقطةل"لسوفلا ودللهذتيث قاختلبلا ققيسع  قال  ئ ةقالأخ قأ  قاليع  لق،قواييمق

ل.لاحا ل" Choosing Money or Choosing the Interest  Rate لأولاخت  رلس رلال  ئدة 
                                                           

                     M
s

                  M
s           

    i 

                                                           

                                                       1i  

      M
d

1                                    i0     
                                                i2    

M
d

0
                    

M/P                                              

  :لس رلف ئدةلالتوازنلفدلسوقلالاقود8الشيللا

فــــرادلع ــــدلمــــنلالتــــوازنلفــــإنلالأ*عاــــدلســــ رلف ئــــدةل
ســـ ز دونلمـــنلمقـــدارلمـــ ل حت ظـــونلبـــهلمـــنلســـادات،ل
وب ســــتخدامهملال ــــرضلالزائــــدلمــــنلالاقــــودلفــــدلشــــراءل

ســ  ره لســترت ع،لو ــاخ ضلســ رلال  ئــدةلأالســاداتلفــإنل
لفدلاتج هلالتوازن؛

قللمـنلسـ رلالتـوازنلفـإنلأس  رلال  ئدةلأادم لتيونل*ع
يبــرلمــنلعـرضلالاقــود،لوفــدلأالطـبلع ــدلالاقــودل يـونل

ســـ  رلفـــرادلبب ـــعلالســـاداتلذاتلالهـــذهلالح لـــةل قـــوملال
المرت  ةلف ز دلعرضلالسـاداتلو ـاخ ضلسـ ره ،لوماـهل

ل رت علس رلال  ئدةلاتج هلالتوازن.
 

التغيددد ق ددد قتددد  قاليادددو ؛قأولا؛:قت ددد قسدددع ق  ئددد ةقالتدددوازقققققهيددد اقثدددلبثقتوايددد قتدددؤث أل؛لوالخلاصـــة

قث لثـ ؛و ؛L1=kyالتغي ق  قيستويقال خ قيؤ يقال قالتغي ق  قال  بقت  قالياو قبد ا مقاليعد يلبتققث ا  ؛
 التغي ق  ق  بقالياو قب ا مقاليا  بق 
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 ــبلالاقــود،لفت ب ــرلالط ــبلع ــدلالاقــودلبــدافعلملاحظــة:لفــدلالمحــ ورلالت ل ــةلســوفلاتبــعلأنلالــدخللوســ رلال  ئــدةل ــؤثرانلع ــدلط
لـدلالط ـبلع ـدلإ.لوليـنليمـ لسـبقلاظراـ ل 27اقـللاسـتخدام لفـدليـللالمراجـعلالحد ثـةأصبحلألSpeculative Demandالم  ربةل

هـذالع ـدلل–لL2لـدلط ـبلع ـدلالاقـودلبغـرضلالم ـ ربةلإولل L1لدلط بلع دلالاقودلبغرضلالم ـ ملاتإالاقودليم للولي اتلمجزئةل
ل.ل-نلهذالالتقس ملقدل يونلغ رلصح حلمنلالا ح ةلال ا ةأالرغملمنل

ق

 لمختصرلحوللهذالالمحورلم خص

ل.  تمدلالط بلع ىلالاقودلبشيللإ ج بدلع ىلمستوىلالم  ملاتلفدلالاقتص دلوس بً لع ىلس رلال  ئدة ■ 

لل ط بلع ىلالاقود.ل تملتحد دلس رلال  ئدةلمنلخلاللشرطلالتوازن،لبح ثل يونلعرضلالاقودلمس و  لًل■

ب لاسبةلإلىلعرضلم  نلمنلالاقودل،لتؤديلالز  دةلفدلالدخللإلىلز  دةلفدلالط بلع ىلالاقودلوز  دةلفدلم دللال  ئدة.لز  دةلل■
لفدلالم روضلمنلالاقودللدخللم  نل ؤديلإلىلااخ  ضلفدلس رلال  ئدة.

،قد قبتسييقق  قتب  ةققيحو هذاقالب ستخ ا قاليع وي تقالوا  ةق  ق:للحوللالمحورلومش يللأسئ ة
ل.يققالعب  اتقالت ليققب لةوابقوالخ أقأوقغي قاليؤ   قاش حقب ختة  

قق. ةي  قال خ قوالث وةقالي ليققهي قيث لاققليتغي اتقالا

قق.الأسه قالي ليقق ةي  قيشي قية   قالاستثي  ،ق ي قاستخ يدقالادتة  يوق،قإل قش اءقالسي اتقوقب

قق.بقت  قالياو قت  قسع قال  ئ ةقلأققالسي اتق ا قه قالت قت سبقال  ئ ة قلاقيعتي قال  ج

قق.يي ققل بياقالي  زيقزي  ةقاليع و قيققالياو قتقق  يققبيمقالسي اتق  قالسوققل سي ات.لد

لأققأسددع  قق،تح يدد قتدد  قالياددو ق،قل يدددقلاقيسددت يمقتح يدد قأسددع  قال  ئدد ةققالبيدداقالي  ددزييسددت يمق .ه
قق.  قالا  وقالخ تال  ئ ةقتح  ق

قق. قأسع  قالسي اتقوأسع  قال  ئ ةقتتح اق ائي ق  قاتا هيققيتع  سيقو

لالاج بة:

الاســتثم رليمــ ل ســتخدمهلالاقتصــ د ونل شــ رلالــىلشــراءل"لل:لخطــصل-"لخطــصل"لالــدخللتــدفق،لالثــروةلرصــ د"لل؛للاب ل-اأ 
لبـ لثروةلالاحت ـ ظلقـرارلالاقـودلع ـىلالط ـبل"ل صـفلل:لخطصل–اج للالآلاتلوالم دات،لوالمص اعلوالمب ادلغ رلالسيا ة"ل؛ل

                                                           
لـدلسـ رلال  ئـدةلإاص ره لفدلالخمس ا ت،لولينلفيـرةلأنلط ـبلالاقـودل  ـودلأسب بلفإنلالط بلع دلالاقودلبغرضلالم  ربةلفقدتلل ددلمنلالل-27

ل.435،لل434س مدلخ  ل،لاظر ةلالاقتص دلالي دلااليت بلالاول ،لصلص،لل-لاظر:.لأدلب لتص  د.لل مز دلعنلذلكلظ تلتحظ
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"ل ز ــدلالباــكلل:خطــصل-؛للاد "لالقــرارلبهــذالالسـاداتلع ــىلال  ئــدةلســ رل ــرتبط.لســاداتلشـيللع ــىلولــ سلاقــودلشــيللع ـى
ل.صح حلل-خطصل؛لاو ل-المريزيلعرضلالاقودلمنلخلاللشراءلالساداتلفدلالسوقلالم توحة"ل؛لاه 

الددققال  ددبق  ولا  قلي تدد  قأياًد قأققق999 9. قالسديويقل شددختقالواحد قهددوقلي دد  قأققالدد خل:2مثـ لل
قت  قالياو ققلهذاقالشختقتع  :

              

ق٪ 10؟ق٪5ي قهوق  بقهذاقالشختقت  قالياو قتي ي قي وققسع قال  ئ ةققا.

ق.ش حق يمقيؤث قيع  قال  ئ ةقت  قال  بقت  قالياو أقب.

،قيدد قالددذيقيحدد ثقل  ددبقهددذاقالشددختقت دد قالياددو قإذاقايخ دد قق٪ل10ال  ئدد ةقهددوق قلي تدد  قأققيعدد  قج
قبيسبق٪؟ق50٪لال خ قبيع  

٪ق،قيدد ذاقيحدد ثقل  ددبقهددذاقالشددختقت دد قالياددو قإذاقايخ دد ق خ دددقق0لي تدد  قأققيعدد  قال  ئدد ةقهددوققد.
ق٪؟09السيويقبيسبقق

ويقق،ق يمقيعتي قهذاقالتأثي قت  قت خيتقتأثي قال خ قت  قال  بقت  قالياو  قيققحيثقاليسبققاليئقه.
قسع قال  ئ ة؟

لج بةلال

ل٪ 10٪ ل5ط بلهذالالشخصلع ىلالاقودلعادم ل يونلس رلال  ئدةللا ج دل-أ

لi=5%*الط بلع دلالاقودلعادم ل يونل

                              

لi=10%*الط بلع دلالاقودلعادم ل يونل

                             

ل.ج ذب ةلأيثرلتصبحلال  ئدةلتدفعلالتدلالساداتللنلال  ئدة،لس رل ز دلعادم لالاقودلع ىلالط بل اخ ضل-ب

ل30000،لأيل صبحلالدخلل٪50لباسبة،لوالدخلل اخ ضلi=10%ا ج دلالط بلع ىلالاقودلعادم ل يونل-ج

                            

 ٪.50لباسبةل اخ ضلالاقودلع ىل لاحظلأنلالط ب

ل30000،لأيل صبحلالدخلل٪50لباسبة،لوالدخلل اخ ضلi=5%ا ج دلالط بلع ىلالاقودلعادم ل يونلل-د
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ل٪.50لباسبةل اخ ضلالاقودلع ىل لاحظلأنلالط ب

لث رلالدخللع ىلالط بلع ىلالاقود.لمنلح ثلالاسبةلالمئو ةل،لي فل  تمدلهذالالتصث رلع ىلس رلال  ئدة تصل-ه

لالتـصث رل يـونلوهـذا.لالاقـودلع ـىلالط ـبلفـد٪ل1لبــل اولااخ ـ ضالز ـ دةلإلـىلالدخللفد٪ل1لبـل أولااخ  ضالتؤديلز  دة
ل.ال  ئدةلس رلعنلمستقل

ق.السيق ولا ق  قق299ب  مقالية ق  قالسي اتقالت قتع قق:3مث لل

ق؟00؟ق$ق0. ولا ؟ق$قق10ي قهوقسع قال  ئ ةقت  قالسي قإذاق  ققسع يقاليو ققل.ا

قي قه قالعلبدققبيققسع قالسي قوسع قال  ئ ة؟قق ب

ق٪ق،قي قهوقسع قالسي اتقاليو ؟ق.إذاق  ققسع قال  ئ ةقل.ج

لج بةال

 ل85دولار ل$لل75س رهلال وملعادم ل يونللدولارلفدلالساة،ل100اتلالتدلت دلبدفعلا ج دلاس  رلال  ئدةلع دلالسادل-أ
ل 95$ل

لحسبلال لاقةلالتدلتحسبلاس  رلال  ئدةلع دلالساداتلالس بقة:

  
$    $  

$  

   
   $    $

  $
         

  
$    $  

$  

   
   $    $

  $
         

  
$    $  

$  

   
   $    $

  $
        

ل.ال  ئدةلس رل اخ ضل،لالساداتلس رل رت علال لاقةلب نلس رلالسادلوس رلال  ئدةل:لعادم ل-ب

لمنلال لاقة"ل٪ل ل8إذالي نلس رلال  ئدةلا ج دلس رلالسادلال وملل-ج

$   
$   
   

 $   
$   

      
 $      

قلي ت  قأققال  بقت  قالياو قيع  قبدق:4مث لل
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ق.دولارال20 ولا  قأيا ق،قلي ت  قأققاليع و قيققالياو قهوق Y= 100 $ حيثقي وق

قي قهوقيع  ق  ئ ةقالتوازق؟ق ا

٪قإل ق1ويقق)ت  قسبي قاليث  ق،قيققيا  قيئق29بيا ا ققiي غبق  قزي  ةققالي  زيإذاق  ققالبياقق.ب
ق٪(ق،قي قهوقاليستوىقالذيقييبغ قأققيح  قبدقت  قالياو ؟21

لج بةلال

Mا ج دلس رلف ئدةلالتوازنلعادم ل يونل-أ
S
  Y= 100 $  :لدولاروالدخللالاسمد،  20=

لح ث:لفدلالتوازنل يونلط بلالاقودل س ويلعرضلالاقود

      
                    

 .%15الىلل%5،لأيلمنل%10ا ج دلعرضلالاقودلالذيل ج للس رلال  ئدةل ز دلبـلل-ب

                        

 ولا  قا تد  قق999 9.وأقق خ دقالسيويقهوقق، ولا ق999 09ي ت  قأققث وةقالشختقه قل:ل5مث لل
قق:أيا قأقق القق  بقالياو قلدقتع  قبد لةيغ

              

 قيد قهدوقالتدأثي قت د قال  دبق%29بياد ا قيزيد ققسدع قال  ئد ةققأقشتققال  دبقت د قالسدي ات قا تد  قأق ا
قت  قالسي ات؟

ق.ي قه قتأثي اتقالزي  ةق  قالث وةقت  قال  بقت  قالياو قوال  بقت  قالسي ات؟قاش حقب ل  ي تل.ب

ق.بقت  قالياو قوال  بقت  قالسي ات؟قاش حقب ل  ي تي قه قآث  قزي  ةقال خ قت  قال  ل.ج

اليةدد ق دد قالعبدد  ةق"تيدد ي قي سددبقالا دد ا قاليزيدد قيددققالياددو ق،ق يددققالواادد قأيهدد قسدديحت ةوققبيزيدد قيددققق.د
قالسي ات" قي قالخ أق  قهذاقالبي قق)العب  ة(؟

لج بةلال

لقصلالط بلع ىلالاقودلأي:اشتق قلالط بلع دلالسادات:لالط بلع ىلالساداتل س ويلالثروةلا ل-أ

                                           

لدولار،لو مينلتو  حلذلكلع ىلالوجهلالت لد:ل6000فإنلالط بلع ىلالساداتل زدادلبـلل%10عادلز  دةلس رلال  ئدةلبـل
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ل ل يون:i=0فر  ل*الط بلع ىلالساداتلقبللز  دةلم دللال  ئدةللاح ثل

                                              
           

ل ل يون:i=10%*الط بلع ىلالساداتلعادلز  دةلم دللال  ئدةللا

                                                
           

لوماهلمقدارلالتغ رلفدلالط بلع ىلالساداتلهو:

                            

لع ــىل  تمــدلوالـذيل،لالاقــودلع ـىلالط ــبلع ـىلتــصث رللهـ للــ سلوليــنل،لالسـاداتلع ــىلالط ـبلمــنلتز ـدلالثــروةلز ـ دةل-ب
ل .ل م  ملاتلالط بالالدخل

لالثـروةلاحمـلللااـ ل،لالسـاداتلع ـىلالط ـبلمـنلتق ـللولياهـ ل،لالاقـودلع ـىلالط ـبلز ـ دةلإلـىلالدخللفدلالز  دةلديتؤل-ج
ل. ما  لبشيللث بت

لمـنلالمز ـدلالافـرادل يسبلعادم ل،لث اً  ".لالاقود"لبـ"لالدخل"لاستبدالل جب.لع ملالب  نلهذالفد"لالاقود"لاستخدامل،لبدا ة-د
لع ــىلط ـبهملمــنلو ق  ـونلالاقــودلع ـىلط ـبهملمــنل ز ـدونلفــإاهمل،لوب لتـ لد.لال ـورلع ــىلتتغ ـرللالثــرواتهملفـإنل،لالـدخل

ل.السادات

 دد قهددذاقال ةدد ق،قتع يددتقأققالزيدد  ةق دد قسددع قال  ئدد ةقتاعدد قالسددي اتقأ ثدد ق:للالط ــبلع ــىلالســاداتل-6
يا بد قاليادو  قويدمقذلدا،قق  ا قإل قالاحت د ةقباد  قأ بد قيدققثد واته ق د قالسدي اتا ذبيقق،قلذاق ه قتاو قالأ

ل.تع يتقأياً قأققالزي  ةق  قسع قال  ئ ةقتا  قيققسع قالسي ات

ق يمقيي ققل زي  ةق  قسع قال  ئ ةقأققتاع قالسي اتقأ ث قا ذبيق،قوتا  قيققسع ه ؟

لفرصة.لث بتةلاسم ةلبدف  تلالساداتلت د.لج ذب ةلأيثرل ج  ه لالساداتلااخ  ضلس رلفإنل،لأس سدلبشيلللالاج بة:
ل.ج ذب ةلأيثرلالساداتل ج للأقللبس رلالث بتةلالمدفوع تلهذهلع ىلالحصول

هددذيقاليشد  ققتدد   قتددأثي قل:  ATMs and credit cardsأجهـزةلالصــرافلالآلــدلوبط قــ تلالائتمــ نل-7
إ خ  قأاهزةقالة امقا ل قوب  د تقالائتي ققت  قال  بقت  قالياو  قيققأا قالبسد  قق،ق تيد قي حدتق

ل أرب ةلأ  مت  قالياو قخلب ق ت ةقق   ال  بق

ا ت  قأيدقدب قأاهزةقالة امقا ل قوب  د تقالائتي ق،قيذهبقهذاقالشختقإل قالبياقي ةقواح ةق
اليادو قالتد قيحت اهد قليد ةقأ بعدققق د قالخد تقبددق  قب ايقق  ق ت ةقأ بعققأي  قويسحبقيققحسد بقالا خد  

قاليو  ق ولا اتق  ق4أي   قا ت  قأيدقيحت جقإل ق
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حسبقالياو قالت قيحت ةقبهد قهدذاقالشدختقأ  قيسحبقهذاقالشختق  ق  قي ةقيذهبق يه قإل قالبيا؟قق.ا
قأيقيققالياو قالت قتسحبه ( ق حت جقإلي)  قالةب حق،قدب قأققق4إل قق2للؤي  قيقق

ةق تدد  قا ققأيدددقيددمقةهددو قأاهددزقأب قيدد قهددوقيادد ا قالياددو قالددذيقيحي دددقهددذاقالشددختق،ق دد قاليتوسدد ؟ق
قالة امقا ل ق،قياو قهذاقالشختقبسحبقالياو قي ةق  قيوييق 

ق  قأت قاواباقت  قازءق)ب( ققققققققققققققققققققققققققققققققج قأت قاواباقت  قازءق)أ( 

أخيددً اق،قيددمقةهددو قب  ددد تقالائتيدد قق،قيدد  مقهددذاقالشددختقاييددمقيشددت ي تدقب سددتخ ا قب  دتددد قلاق
تيددد ي قيسدددحبق  يددد قاليب دددغقالدددلبز قلددد  مقثيدددققيشدددت ي تدقيدددققب  ددددقققيسدددحبقأيقيادددو قحتددد قاليدددو قال ابدددمق،
قالائتي ققخلب قالأي  قالأ بعققالس باق 

قو قأت قاواباقت  قازءق)ب( ققققققققققققققققققققققققققققققه قأت قاواباقت  قازءق)أ( 

تقالائتيدد ققت دد قز قاسددتي ً اقإلدد قإا ب تدداقالسدد باقق،قيدد قهددوق أيدداق دد قتددأثي قأاهددزةقالةدد امقا لدد قوب  ددد 
قال  بقت  قالياو ؟

لج بة:ال

ل.الباكلإلىلرح ةليللفدلدولارًال16لسحبل تم-أ

ل4لول؛لالث لـثلال ـوملفـدلدولاراتل8ل؛لالثـ ادلال ـوملفـدلدولارًال12ل؛لالوللال ـوملفـدلدولارًال16لهـد:ل*الاقودلالتدل حم ه 
ل.الرابعلال وملفدلدولارات

ل.10=ل$لل4 ل/ل4+ل$لل8+ل$لل12+ل$لل16ا$للحمللالاقودلهو:لمتوسط-ب

ل.الباكلإلىلرح ةليللفدلدولاراتل8لسحبل تم-ج

ل.دولاراتل4لولدولاراتل8لولدولاراتل4لولدولاراتل8لهدل*الاقودلالتدل حم ه 

لدولاراتل6لحمللالاقودلمتوسط-د

ل.لالباكلإلىلرح ةليللفدلدولارًال16لسحبل تم-ه

ل.دولارًال16لول،لدولارل0ل،لدولارل0ل،لدولارل0لهدلالاقودل*حمل

ل.دولاراتل4لحمللالاقودلمتوسط-و

ق.الاقودلع ىلالط بلالائتم نلوبط ق تلالآلدلالصرافلأجهزةلخ  تل،لالج ب تلهذهلع ىلبا ءلً-ز

ق
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 فدلاقتص دلمغ ق ؛ IS-LMلاموذجل:لرابعالمحورلال
ق قيست شم قاليحو  لوالا تجلرتب طالالهذا لال  ئدة لوأس  ر لالاقود قوقق لب ن قت وي  قإ    هذاق  

ققييوذجال ق  قاليا  قالأو قاثييققيققالادتة  ييقق،قهي  قتتبعدُ قيتبمقيس ً ا ،John Hicks and Alvin 

Hansenق قالأ بعييي ت  قالثلبثييي تقوأوائ  قأواخ  ق   ق ، قي يي    قالادتة  يقاوق قوام   John عي ي 

Maynard  ققهي اق)وي قزا (قق ق.201ية يتدقالع يقق  قت  قيقيش قوق،قييوذج  قإ   قت وي قهذاقال  
تتب يقأ،قلختقاوققهي  قي قق2011 علًب ق  قت  ققKeynesالع ي قيققاليا ش تقحو قي ق  ققياة يق

قيس هي تق قالوةمقاليشت اقلسوققالس مقوققKeynesأح  قتح ي دقلاحاً قسوققالياو ال ئيسيق: قتي ي  قت   
ق IS-LMييوذجقبواس ققأل يققه يسق ق ت قهي  قوه يسققإا  ءقال  بمقال سي قت  ق

حاققالادتة  قال   قتا يً ق بيً اقييذقأوائ قأ بعييي تقالا ققالعش يق قوهذاقهدوقالسدببق د قيع لادقق
ييثد قلبيدققبيد ءققIS-LMب ليسدبققليعةد قالادتةد  ييقق،قلاقيدزا قييدوذجقوققيحدو ،  قهدذاقالقIS-LMييوذجق

دتةدد  ق د قاليد ىقالاةدي  قهدذاقهددوق ددتا قال ثيد قييد قيحد ثق د قالايق،قت د قالد غ قيدققبسد  تدوقأس سديقق،ق
ادوه قالتح يد ق IS-LM ييوذجقب قيع قلاقيزا قيت قت  يسدقواستخ ايدقاليو  قIS-LMالسببق  قأققييوذجق

ققلادتة  يقال   ق  قالي ىقالاةي  ا

 ل ISسوقلالس علوعلاقة:قولاأ

)ييددددددوذجقال  ددددددبقال  دددددد قوية يددددددقققيحدددددد  ةقت دددددد قت  ةددددددي قالييددددددوذجقالسدددددد بققIS-LMإققييدددددوذجق
ياددو قيشدي قسددوققالسد مقوسدوققال،قوق،قل يددقياديمقسددع قال  ئد ةق يحد  قإادد   قل   دبقال  د قالياد تم(

ق:المحورلالث ادي ختقي قتع يي يق  قيتذ  قوق توي قأولاقق  ب هي قيققخلب قيع لاتقال  ئ ةقوال خ يوق

 E.س مق)الاي  ق(،قيس ويقال  بقت  قال Y،)قالي ت (ققح  ي قالتوازقق  قسوققالس مق ش  قأققالإيت ج ■
ق.IS قيحققي  ققت  قهذاقالش  قتلبدق

أققالاسدتهلباق د قق الدقق د قالد خ قاليتد حق)الد خ قق ت ادي ا قGوقIو Cح  ي قال  بقت  قأيددقيايدووقق■
قت  قالإي  ققالاستثي  يقوالإي  ققالح وي قوالا ائبقت  قاليحوقاليع  :أقٌي دتقالا ائب(ق،قوق

          ̅    

،قوالدد خ قالا بدد ققC،قلتبسددي قالابدد ق،قأققالعلبدددققبدديققالاسددتهلباق،قق ت اددي اقاليحددو قالثدد ي  دد ق)
يسدتخ  قالشد  ققبد لاقيدققذلدا   يدتقخ يدق قهيد ق،قلدققيادو قبهدذاقالا تد ا قول دقق،( Y - T) ل تةد مق،ق

ق(  C=c(Y-T)الأ ث قتيوييققق

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 209 

قالتوازققيع  ق  لت ل :ش  قق■
          ̅    

العوايدد قالتدد قتحدد اقتددوازققاليدد ت  قية يدد قبشدد  قخدد تق دد قق ب سددتخ ا قح لددققالتددوازققهددذيق،قييةدد قإلددق■
قتأثي اتقالتغيي اتق  قالإي  ققالح وي قوالتغي اتق  قال  بقت  قالاستهلبا 

 قأنلم دللال  ئدةللمل ؤثرلع ىلالط بلع ىلالسـ عو  ققالتبسي قال ئيس قلهذاقالييوذجقالأو قهوق
دخـ للسـ رلال  ئـدةول ق  قهذاقال ة قه قالتخ  قتققهدذاقالتبسدي قيهيتي قالأ  د قييدوذجقالتدوازققلد يي ققوا 

ويتد اقيا شًد قحدو ققتصث رلس رلال  ئدةلع ـىلالاسـتثم ر  قسوققالس م ق  قالودتقالح ل ،قي  زق ا قت  ق
ققسددع قأ قول ددققحتد قي ددوقق دد قاذه ييد قويددت ه تأثي اتددقت دد قالي ويد تقالأخدد ىقل   ددبقحتد قودددتقلاحددق 

لددد قهددذاقالتدددأثي  قت ددد قيدددثلبقإقب ياددد زشددد  ةقال  ئدد ةقيدددؤث ق دددذلاقت ددد قبدد د قي ويددد تقال  دددبقال  ددد قسدديت قالإ
ي د ققالاسدتهلب  قت د قالسد مقاليعيد ة،قوادزءق  قاليب ي قأوقالعاد  ات،قوالإقوالاستثي  ق،اليخ  قالاستثي  

 يققالاي  ققالح وي  

 لئدةال  لبس رلالمستقللالمخططلالا  قلعلاقة

قيبد ي ق-قاسدتثي  يققسد مقلشد اءقالأيدوا قادتد ا ق  يدققتدققالأ بد حقايد قتي  ش   تقالأقتح و 
قلاقأيدددقالواادد قويددقق-وال دد ئ اتققال يبيددوت قوأاهددزةقا ليددققوالأ واتقواليةدد يمقالتسددوققوي ا ددزقالي  تددب
قت د قال  ئد ةقلد  مقالأدد ق ت دق   يققالاستثي  يققالس مقأ ب حق  يتقإذاقإلاقاليش  ق  قالبا ءقل ش   تقيي ق

قايخ د ق  يد وقق،(قالأسده قيققا ي قإة ا قلاي ققاليستثي يققيققي   قي قلاذبقأو)قاليات اققالأيوا 
وب ليسدددبققللبسدددتثي  قوالع ددد قةدددحي  قق؛تشدددت يه قالتددد قالاسدددتثي  يققالسددد مقشددد   تالقزا تق،قال  ئددد ةقسدددع 

،قخلب قال ت ةقالا  يدق،قوتيثد قGDPت خ ق  قحس بقالعا  ي،ق  ققدييققاليب ي قالس ييققالا ي ةقه قالت ق
ح قتي ة قت  ليمقاليب ي ق،قوالت قتتأث قبي ىقا ت  وقأا قالاةي قاللبزيققلتيوي قت   ققالادت ا ق  قالأ

ا ت دد وقالت دد ليمقق لددإسددع  قال  ئدد ةقأخدد ىقت دد قح لهدد قيددؤ يقا ت دد وقشددي ءقالأسددع  قال  ئدد ةق ق يددمقبادد ءقالأأ
ي يدد تقالبيدد ءق ق يدد قيتددأث قيعدد  قتشدديي قاليبدد ي قالا يدد ةقب لح لددققالع يددققل   ددبقت دد قالحدد قيددققتق وب لتدد ل

اد ،قو  يد قاليس  ققالا ي ةقأوقالا ئيقق علب ق يعة قاليسد  ققالا يد ةقتيدو قتدقق  يدققدد و ق وي دققالأ
ا يد ةقسع  قال  ئ ةقت  قهذيقالاد و قتدز ا قت د ليمقالشد اءقويدققثد قياد قال  دبقت د قاليسد  ققالأا ت عتق

قوالا ييق،قويققش ققذلاقتخ ي قحا قاليب ي قالا ي ةق  قسوققاليس  ق 

 قلددقاليخ د قالاسدتثي  يقالإي د ققيثد قتي يًد ق،قال  ئد ةقسع قت  ق(Ca)قالمستقللالاستهلاكقيعتي 
ق-قت   ققوأ ث قأ ب قسي  اتقتشت يقوسومق-قالأحي ققيقق ثي ق  قالا ي ةقالسي  اتقالأس قتشت يقسوم
قأسددع  ق دد قق،قوب ليثدد  قيعييددققسددي  ةقلأيقالشدده يقالدد  مقيددققيا دد قهددذاقلأققييخ اًدد قال  ئدد ةقيعدد  ق دد ققإذا
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قسددي  ةقشدد اءقأوقأةددغ قسددي  اتقشدد اءقت دد قالأسدد قبعدد قسددتاب قالسددي  اتقددد و قت دد قالي ت عددققال  ئدد ة
 غ قيدققاتتبد  يق بد لق،ي د ققالاسدتهلب  قت د قالسد مقاليعيد ةالاوواا قأققق قا ي ةقسي  ةقيققب لاقًقيستعي ق

شد   قالاسدتثي  ،قأيدقب ليسبققل يسته  يقق  يدقد قيعتب قشد  قيدققألاقإاستهلب  قتي قحس بقالي ت قاليح  ق
لالمخطـطلالاسـتثم رلمـنليلل رتبطق،قت  قبش  ق الادت ا تقق  يققوغ لب قي قيت قتيوي قهذيقاليشت ي تق

خيد قيدققي ويد تقال  دبقل ي دوققالأقوحتذ  بالنسذبت .ال  ئـدةلبسـ رلس بً  لارتب طً لالمستقللوالاستهلاكلله
 قوت د قالد غ قيدققاتتبد  قهدذاقالي دوقق د قالعد  ةقيتغيد قخد  ا ،قيحد  يق Gا ـ قلالحيـومداللال  د قوهدوق

ي ددد ققالاسدددتهلباقالخددد تقوالإق لدددإ بقأي ددد ققيي دددققاتتبددد  يقققادددزءقيدددققهدددذاقالإأةددد يعوقالسي سددد ت،قإلاق
سددع  قأ ققالاسددتثي  يقالح ددوي قتددقق  يددققاةدد ا قسددي ات،ق دد ققي ددالاسددتثي  ي،قحيددثقأيدددقتيدد قتيويدد قالإ

ققسع قال  ئ ةقلدقتأثي قت  ق  قي ويد تقال  دبقال  د ،قأوواا قيي قتا  ق ال  ئ ةقسومقي وققله قتأثي  ق
 وييدقالي ت قوال خ  قويي ققتواي قذلاقيققخلب قالش  قالت ل :

،قوذلداقتيد ي قي دوققال  دبقلy0 قيستويقال خ قيحاققالتوازققتيقققالادتة  أحيثقي ت  ق  قالب ايققق■
ق i0،قو  قة قسع ق  ئ ةقيعيققولي قق E0ال   ق

ايتا  قخ قييحي قال  دبقال  د قالد قق لإ قسيؤ يقذلاققi1ال ق i0 ب  ت ا قأققسع قال  ئ ةقايخ  قيقق■
  ادده (قت دد ق دد قيتياددققللآثدد  قالايا بيددققلتغيدد قسددع قال  ئدد ةق)ايخقالايتادد  وهددذاقق-،قE1الدد ققE0ت دد قيددققأ

ي دد ققالاسددتهلب  قت دد قالسدد مقتيدد  ،قوالاسددتثي  قالعادد  ي،قب لإادد  ققالدد قالإيددققالاسددتثي  ق دد قد دد وقالأ
وييدددقيت تدددبقت ددد قذلددداقا ت ددد وقاليسدددتويقالتدددوازي ققق-ي ددد ققالاسدددتثي  يقالح دددوي قاليعيدد ة،ق ادددلبقتدددققالإ

قق قY1ال ق Y0ل  خ قوالي ت قيقق

Eل الي دلالط بلللل  

                   E1=(C+I+G)1                  ق
                                        B                                                                                       ق

E0=(C+I+G)0                                  

A                                                                                                             

ق

                                                      Y0                                     Y1ق Yيستويقال خ 

ل :لآث رلااخ  ضلس رلال  ئدةلع ىلمستويلتوازنلالدخللوالا تج1الشيللا
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الي شددئقتددققتغيدد قسددع ق   Y1الدد ققY0أقققيادد ا قالتغيدد ق دد قاليسددتويقالتددوازي قل دد خ قيددقققوواادد  
ق–ال  ددبقال  دد قق-خيدد ق قويادد ا قالتغيدد ق دد قهددذاقالأقEال  ئدد ةقيتودددمقيادد ا قالايتادد  ق دد قال  ددبقال  دد ق

ققالسدد بق–ي د ققالح ددوي قالاسددتهلبا،قالاسددتثي  ،قالإق–حس سديققي ويدد تقال  ددبقال  د قيقتتوددمقت دد قيدد 
يي دشددته قل تغيدد ق دد قسددع قال  ئدد ة قحيددثق  يدد ق  يددتقهددذيقالحس سدديقق بيدد ةق،ق  يدد ق دد ققيادد ا قالايتادد  ق دد ق
ال  بقال   ،قوييدقالتغي ق  ق خ قالتوازقق بيد  قوت يددقو يد قسيتاد قلاحاد ق د ققحس سديققال  دبقال  د ق

ققاليا يدققوالي ليدقق د قالتدأثي قت د قال ع ليدققاليسدبيققل سي سدالادوةقوقلتغي اتقسع قال  ئ ةقت ي قيه ق  قتح ي ق
قيستويقتوازققال خ قوالي ت  

خذي قبية قالاتتب  قتي قتح ي قيستويقتوازققال خ  قوالي ت قالتغيد اتقالتد قأخلبةققالاو قأيدقلوقق
تحدد ثق دد قسددع قال  ئدد ةقوتأثي اتهدد قت دد قي ويدد تقال  ددبقال  دد ق دد ققاليتدد ئ قالتدد قتوةدد ي قاليهدد ق دد قاليحددو ق

ققسدع قال  ئد ةقلدي قأت وققغيد قةدحيحق ق د ذاق د  قق-ة يققال  بقال   قوييوذجقاليا تميق–الث ي ق
 خ ق يتغي ق  قالييوذجقالس بق،ق  ققالزي  ةقيثلبق  قالاستثي  قاليستا قلققتؤ يق  قهذيقالح لققأث بت ،قوق

مقالاسدتثي  قح وثقزي  ةق  قيستويقال خ  قوالي ت قبيا ا قالتغي ق  قالاستثي  قيا وب ق  قيا تق لإ
لد ق  دمقإأققزي  ةقالاسدتثي  قتدقق  يدققزيد  ةقالد خ قسديؤ يقق قوالسببY = (∆Ia) (Ke)∆تا قأي:قأ ي ق

تثبدي قالاسدتثي  قويةددب قا ت د وقيسدتويقتددوازققق لددإخيد قسددومقيدؤ يقبد و يقسدع قال  ئد ةق،قوا ت دد وقهدذاقالأ
قققواليا تمقالس بققالت  ققاليه  قد قيي ق  ققو ا قلتح ي قييوذجقية يققال  بقال   أال خ قوالي ت ق

وا ققبع قتواي قال و قالذيقي عبدقسع قال  ئ ةقت  قي وي تقال  بقال   قوييددقيسدتويقالد خ  ق
 وياو قببي ءقهذاقالييوذج ،لتصث رلس رلال  ئدةلع ىلالاستثم ري  زق ا قت  قوالي ت  ق توي قيعو قوق

أققي وققالاستثي  ققالا ت ا ،ق  قققو قالث ي اليح  قل:لالاستثم رلوالمب   تلوس رلال  ئدةل-1
ث بتً  ق  ققهذاقيققأا قالبس  ق قالاستثي  ق  قالوادمقأبع قي قي وققتققالث بتقويعتي ق  قاليا  قالأو ق

لت  قت ي يق:

  د ق د قشد  ققتوااددقزيد  ةق د قاليبيعد تقوتحتد جقإلد قزيد  ةقالإيتد ج قل ايد  قق:مستوىلاحجـم لالمب  ـ تق■
الاسددتثي   قق حتدد جقإلدد قشدد اءقأاهددزةقإادد  يققأوقبيدد ءقيةدديمقإادد    قبعبدد  ةقأخدد ى،قتحتدد جقإلددبددذلا،قددد قت

قالاستثي   ق ت قالش  ققالت قتواادقيبيع تقييخ اققستشع قبع  قالح اققلذلاقوستي ققالا ي ،قإققوا 

لددققاءقا لشدد ققدأ قلا قلي دد  قأيددقةا يدد قآلددق  دد ق دد قشدد  ققتادد  قيدد قإذاق يددتقت يدد قشدد اءقق:ســ رلال  ئــدةق■
 قلدق ت دمقيعد  قال  ئد ة،ق د ققأدد قا ذبيدققلادتد ا قوشد اءقا أ،قيابقت د قالشد  ققالادتد ا  ق  يد قةالا ي 

ي تد  قأققاييدمقالشد   تقق؛أولالًل)  قالودتقالح ل ،قوللئبا ءقت د قالأيدو قبسدي ق،قيادو قبعيد قتبسدي يق 
قيحددو السددي اتق يدد قهددوقيحدد  ق دد قالقتح يددً ا،قسددع قال  ئدد ةقت دد ق-يي يهدد قالادتدد ا قبددي  قسددع قال  ئدد ةق

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 212 

 ق يد قلاحاد هدذاقق  ق  قالوادم،قتات  قالع ي قيققالش   تقيققالبيوا،ق بي قبيع  قيخت م،قيعو قإلد ابمال
ويعد  قق-قيدثلبقالد ولا قوأالد يي   ققسدع قال  ئد ةقيدققحيدثق-سدي قيت اقا يب قالتيييزقبيققسدع قال  ئد ةقالإ

ق( ليدقلاحا إويعو قحيثقالس مقل ققالتيييزقيه ،قسع قال  ئ ةقيققق-ال  ئ ةقالحايا ق

،ق ددد ققالأ بددد حقالإاددد  يققالي تادددققتدددققاسدددتخ ا قالي  ييدددققل غ يدددق  ئددد ةقي ت دددمقالسدددع قتيددد ي قي دددوققوق
هذيققالتأثي يق،قي تبقق لتا ولاستحققالش اء قتالا ي ققلق وققا تالا ي ةقلققتغ  قي  وت تقال  ئ ة،قولقق

قوقالت ل :تلبدققالاستثي  قت  قاليح

:لفي مـ لارت ـعلسـ رلال  ئـدة،لزادتلج ذب ـةلإقـراضلالمـواللبـدلًالمـنللالحجةلق ئمةلإذالي اتلالشريةلتسـتخدملأموالهـ لالخ صـةلتبقدل"
ل."ةجد دلآلةاستخدامه للشراءل

                   

                                         
 

)يد قزليد قي تد  قق.iوسدع قال  ئد ةققYقيتد جستثي  قيعتي قت د قالإتيتقت  قأققالا:قق 1االيع  لقق
أققالاستثي  ق  قاليخزوققيس ويقالة  ،قلذلاقت دوققاليبيعد تقوالإيتد جقيتسد وييقق ائيًد  قويتيادققلدذلاق،ق

أققالزيدد  ةق دد قالإيتدد جقق إلددقشدد  ةقاليوابددقالإيتدد ج (قتشددي قالإق اليبيعدد تق،قويشددي قأياًدد قإلددق إلددقYيشددي ق
تحددتقسددع قق لبقزيدد  ةق دد قالاسددتثي   قتشددي قالإشدد  ةقالسددق  دد  ئ،قالزيدد  ةق دد قاليبيعدد ت(قيددؤ يقإلدد)بشدد  قي
قايخ   ق  قالاستثي   ق أققالزي  ةق  قسع قال  ئ ةقتؤ يقإلق إلقiال  ئ ةق

ق(قت  قالش  قال ي ا قالت ل :ق2يي قق ت بققاليع  لقق)
            

هدددد قي ويددددقققg شدددد ةق دددد قالدددد خ قوت سدددديقق دددد قسددددع قال  ئدددد ة قوحيددددثقالاسددددتثي  ق الددددققيوابددددققويب
قالاستثي  قب ليسبققلسع قال  ئ ة 

لااخ  ضلفدلالاستثم ر."لدز  دةلفدلالاستثم ر.لز  دةلفدلس رلال  ئدةل ؤديلإللد"ز  دةلفدلالات جلتؤديلإل

 قش  قالتوازقق(ق،قيةب2)ق  قاليع  لققيمقالأخذق  قالاتتب  قتلبدققالاستثي  ل:تحد دلالا تجلل-2
ل   قسوققالس م

                        

)الا يبقالأييق( ققس ميابقأققي وققالإيت جق)الا يبقالأيس قيققاليع  لق(قيس ويً قل   بقت  قال
يدد قيحدد ثقل يدد ت قتيدد ي قيتغيدد قق اليوسددعق،قيي ييدد قا ققأققييةدد قإلددق ISهدد قتلبدددقق قهددذيق(ق1اليع  لددقق)
ق.سع قال  ئ ة
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ديدد  قاليدد ت قت دد قوق قبايدد  قال  ددبقت دد قالسدد مقت دد قاليحددو قال أسدد  قوقاددي ق(1)بدد أقيددمقالشدد  قي
قي وققال  بق الققيتزاي ةق  قالي ت ق،قلسببيق:ق، iاليحو قالأ ا  قب ليسبققلاييققيعييققيققسع قال  ئ ةق

ااـ للـملا تـرضلأنلأوليـنلبمـ لل قشـتا .ملاحظة:ل ميااـ لاسـتخداملالماحا ـ تلع ـدلشـيللخـطللمسـتق ملل سـهولةل،لودونلأنل خـللبما
ل. ،للذلكل تملرسملالط بليماحاىل2الدواللخط ةلفدلالم  دلةلا

                                                                                       

  Eلالط بل                                                                     

                              

  E الط ب             

                                A                          E                                        

                                                      E 

                                                     54º                                

                                 Y                                 Y ا تجالل    

ـــدلســـوقل2الشـــيللا ـــوازنلف  :لالت
الط ــبلع ــىلالســ علهــولل ع:لالســ

دالـــةلمتزا ـــدةلفـــدلالاـــ تج.ل تط ـــبل
ــــىل ــــبلع  التــــوازنلأنل يــــونلالط 

ل.الس علمس و ً لل ا تج

 

 

 

ل

وب لتدد ل قزيدد  ةقالدد خ قاليتدد حق الزيدد  ةق دد قالدد خ قاليتدد حقق،زيدد  ةق دد قالدد خ ق إلددقيدد ت تددؤ يقالزيدد  ةق دد قال ■
ق.اليحو قالث ي   سي قهذيقالعلبدقق  ققزي  ةق  قالاستهلباق ق يؤ يقإل

الت قدد يي ه قق ت يزي  ةقالاستثي   قهذيقه قالعلبدققبيققالاستثي  قوالق أياً قإلقي ت تؤ يقالزي  ةق  قالق■
ق يحو هذاقالاليحو قالث ي قوات ي ه ق  ق  ق

زيد  ةقق ب ختة  ق،قتؤ يقالزيد  ةق د قاليد ت ق،قيدققخدلب قتأثي اتهد قت د قالاسدتهلباقوالاسدتثي  ،قإلد
الييحد  ققEال  بقت د قالسد م قهدذيقالعلبددققبديققال  دبقواليد ت ،قليعد  ق  ئد ةقيعديق،قيدت قتيثي هد قبييحيد ق

ق:(1)  قالش  ققE ةيتيققلدقةعوً ا قلاحةقخ

بشد  قتد  ق E (قخ يدقق،ق د ق1بيد قأييد قلد قي تد  قأققتلبدد تقالاسدتهلباقوالاسدتثي  ق د قاليع  لدقق) ■
 قسدومقتي بدققاييدمقالحاد ق(1) قوه ذاق،قديي قب سديدقت د قشد  قييحيد ق د قالشد  ق ييحي قولي قخ 

ق.  يتقخً  قيستاييً  E  يققوأقالت ليققإذاقا ت اي قأققتلبد تقالاستهلباقوالاستثي  ق  يتقخ

  ادق قبعبد  ةقأخد ىق،قا ت ادي قأققالزيد  ةق د قق40يدققخد ققاسدتواء ثد قأبحيدثقت دوقققEلا قديي قب سد قق■
قزي  ةق  قال  بقبأد قيققالواح  ق بوح ةقواح ةقتؤ يقإلقي ت ال
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يددمقا تدد ا قأققب بيعددققالحدد  قق بددمقهددذاقالتاييدد ،قحيددثق دد ققالاسددتثي  قث بتدًد ،قاتقُاليحددو قالثدد ي  دد ق
اليسدددته  يققيي ادددوققادددزءًاق اددد قيدددقق خ هددد قالإاددد   قت ددد قالاسدددتهلبا قول دددققبعددد قأققسددديحي قللبسدددتثي  ق

،قيي دققأققيتاد وزقيايدووقالزيد  ةقيد ت ،ق  ققهذاقالتايي ق بيد قلد قيعد قد ئيدً  قتيد ي قيزيد قالي ت ب لاستا بققل 
 قت د قالد غ قيدققأققهدذاقاحتيد  قيةد يق،ق د قق ت قيد د قالاسدتهلباقوزيد  ةقالاسدتثي  قالزيد  ةقالأوليدقق د قال

أققالأيدد قلددي ق ددذلاق دد قالوادددم قهددذاقهددوقالسددببق دد قأييدد قي تدد  قأققاسددتا بققق الأ لددققالتا يبيددققتشددي قإلدد
ق  اق ق40يققخ ق flatterاستواءققأ ث E و س قق،أد قيققواح قيا ب قالزي  ةقبواح قي ت ال  بقإل قال

وققالسد مقتيد قاليا دققالتد قي دوقق يهد قال  دبقت د قالسد مقيسد ويً قيت قالوةدو قإلد قالتدوازقق د قسد
ل.Yبواس ققققي ت   اق قيت قإت  ءقيستوىقتوازققالق40وخ ققE،قتا  مقA؛قأيقتي قاليا ققي ت قل 

ل.ISلياا لالآنلع ىلاست دادللاشتق قلماحاىلل.بشيللمب شرلالمحورلالث ادحتىلالآنل،لم لقما لبهلهولتوس علاط قلتح  لل

 IS Deriving the IS Curveلاشتق قلماحاىل-3

                                                                                       

      E(for i)   
   

  Eالط بلل        (a) الجزء                                

                                                                      A   

  (for i1>i) E1 

                                A1                                                                 

                                                      E 

                                                     54º                                

                              Y1             Y           Y ا تجالل    

               i معد  الفائدة                                                         

              
 ل        (b) الجزء                                          

                               i1                               A1          

   

                        A                                    i                                       

 IS                                            E منحنً   

                                                     

                              Y1            Y                  Y ا تجالل    

: IS :لاشــتق قلماحاــىل3الشــيللا

(a)ـــــدلم ـــــدللل ـــــ دةلف ـــــؤديلالز  ت
ال  ئـدةلإلــىلااخ ــ ضلالط ــبلع ــىل
الس علعادلأيلمستوىلمـنلالاـ تجل

  ضلمسـتوىل،لمم ل ؤديلإلىلااخ
  اـدلالتـوازنلل(b)توازنلالا تجل.ل

فــدلســوقلالســ علأنلالز ــ دةلفــدل
ســ رلال  ئــدةلتــؤديلإلــىلااخ ــ ضل
فــدلالاــ تج.لومــنلثــملفــإنلماحاــىل

ISم ئللال احدر لإلىلأس ل.ل 
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لاييققيح  ةقيققسع قال  ئ ة ق توي قيستي قا ققق(1)،ق  قالش  Eلا قديي قب س قتلبدققال  بق،ق
،قيت قإت  ءقييحي قق(a)ق(؛1)لي ت  قأيدق،ق  قالش  ققي قيح ثقإذاقتغي قسع قال  ئ ة ق(1) ق  قالش 

 قا ت  قا ققأققيع  قال  ئ ةقيزي قيققدييتدقA،قوي وققالتوازققالأول قتي قاليا قققEال  بقبواس قق
ايخ   قق لي ت مقإل قت  قأيقيستوىقيققالإيت جق،قيؤ يقسع قال  ئ ةقاi1دييققأت  قا ي ةقق إلقiلالأوليق

قييح مقييحي قال  بق قي وققE1ق إلقEالاستثي  قوايخ   قال  ب  قيستوىقيعيققيققالإيت ج، قتي  :
قاليا ققق40وخ قلE1ال  بقأد  قي وققالتوازققالا ي قتي قتا  مقييحي قال  بقالييخ  ق   اققتي 

A1.يستوىقتوازققالإيت جقيس ويقا قق Y1 ق

ايخ   قالي ت ،قق   ئ ةقتا  قالاستثي   قايخ   قالاستثي  قيؤ يقإل:قالزي  ةق  قسع قالب لي م ت
قث قاليا تم أايخ   قالاستهلباقوالاستثي  ق،قيققخلب قق يي قيؤ يقإل

الااخ  ضلالولدلفدللداسبةلالااخ  ضلفدلا تجلالتوازنلإللد:لااظرلإللهلل مياكلإظه رلم لهولحجملالم  عفلب  ا ً  لات م ح"
ل.الاستثم ر "

،قيي ييدد قأققيادد قدييددققتددوازققاليدد ت قالي تب ددققبددأيقدييددققلسددع قال  ئدد ة قق(a)ق(؛1)سددتخ ا قالشدد  قب 
قق.(b) (؛1)قيت ق س قالعلبدققالي تاققبيققتوازققالي ت قويع  قال  ئ ةق  قالش  

ت د قاليحدو قالأ اد قيا بد قيعد  قال  ئد ةقت د قاليحدو ق Y :قتدوازققالتدوازققاليد ت  (b) ل3االشد  ق
 د قالشد  ق A1 واليا دقق، (a)  3ا د قالشد  ق A تا بد قاليا دقق (b)؛ل 3ال د قالشد   A  قاليا دقال أسد 

يدت ققبيسدتوىقيديخ  قيدققاليد ت  ق  قيد تب قيعد  قال  ئد ةقالأت د (a)  3ال د قالشد   A1 تا بد ق (b)ل 3ا
يسدي قهدذاق.ل(b)ل 3التيثي قهذيقالعلبدققبيققسع قال  ئد ةقواليد ت قبد لييحي قالييحد  قإلد قأسد  ق د قالشد  

  .curve ISالييحي قييحي ق

لISااخ  ضلفدلالات ج.ل تملتمث للهذهلال لاقةلبماحاىللد  ادلالتوازنلفدلسوقلالس علأنلالز  دةلفدلس رلال  ئدةل ؤديلإلل"
 ."the downward–sloping IS curve  س للأالماحدرلإلدل

 Shifts of the CurveلISللIS ماحاىلتااتق لال-4

ق سي قلا  قييحي  ققISي  قالش   قق(1)   قالا ائب، قدي  قأخذ ققTيم ق، قالح وي  قوالإي  ق ،Gق 
قأية قالش  قISييحي ققيا ستقGأوققTالتغيي اتق  قأيقيقق قليع  قق يم، قيع  قييحي ق(4)   ISق

يستوىقتوازققالي ت ق  الققلسع قال  ئ ة قيت ق سيدقلاي قيعييققيققالا ائبقوالإي  ق قا ققالية ق  قزي  ةق
ييخ  ق،قيي قيؤ يقإل قايخ   قس قتي قيع  ق  ئ ةقيعيقق،قإققال خ قاليت حقT1إل ققTلا ائب،قيققا

  قالاستهلباق،قيي قيؤ يقب و يقإل قايخ   ق  قال  بقت  قالس مقوايخ   ق  قتوازققالي ت  قيستوىق
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يع  ق  ئ ةقيعيققإل قاليس  :قتي ققISييحي ققييتا قبعب  ةقأخ ى،قق.Y1إل ققYتوازققالي ت قييخ  قيقق
ق،قي وققيستوىقتوازققالي ت قأد قيي ق  ققت يدقدب قزي  ةقالا ائب 

لi   م دللال  ئدةلللللل  للللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل

                                                             

                                                                      

  (b)لصجزء                         

                                           

                  i                                                                 
                    

IS (for texes T)                                 

                                                              IS1 (T1>T)     

                                                                                       

                                  Y1                        Y                        Y  الناتج  

"ل:  ISماحاـىللاتق لا :ل4الشيللا
لISز ـــ دةلال ـــرائبلتاقـــللماحاـــىل

 ال س ر."لدإل

ب لاســبةللســـ رلف ئـــدةلم ـــ نل،ل    
لدتـــؤديلالز ـــ دةلفـــدلال ـــرائبلإلـــ

ااخ ــ ضلفــدلالاــ تج.لمــنلالا ح ــةل
الب  ا ـــــــة:لتـــــــؤديلالز ـــــــ دةلفـــــــدل

لISماحاـــىللااتقـــ للدال ـــرائبلإلـــ
                        إلىلال س ر."

                                      

،ق  ققأيقت ي قيا  قيققيستوىقتوازققالي ت ق،قب ليسبققلسع ق  ئ ةقيعيقق،قيؤ يققت يققوبةو ة
اليس   قلا قية ي ق  قزي  ةقالا ائب قول ققالأي قي سدقسيح ثقإذاقايخ  قق إلقISايتا  قييحي قق إل

ق قالح وي  قاليGالإي  ق قايخ   قثاق قأو قاليت ح، قل  خ  قب ليسبق قالاستهلبا قيا   ق)يي  قأيققسته ا ،
قيعيقق،قتزي قيققيستوىقالاستهلباقاليستي   ( قويققاهققأخ يق  ققالعواي قالس باققوتي قسع ق  ئ ة
تيا قق-قايخ   ق  قالا ائبق،قزي  ةق  قالإي  ققالح وي ق،قزي  ةقثاققاليسته اق-توازققالي ت قتي ق

قإل قاليييق قISييحي ق

 .يثبلعنللدراستهلمؤقتً لها لاتوقفل،لوم  دلجدًالمهمل IS ماحاىللنلاظرًا: IS ماحاى:لالمخطط تلع ىللت رفا

لالااحدارلوأسب بلالتخط طدلالرسملميوا ت

لب ـ ا  نلرسـم نلمـنلالم  ومـ ت ISلماحاـىل صخـذل.الـدخللمسـتوىلهـولالفقـدلوالمحـورلال  ئـدةلم ـدللهـولالرأسدلالمحور
ل،لال  ئـدةلسـ رلع ـىل  تمـدلApللنلاظـرًا.للالمخطـطلالمسـتقللوالا ـ قلالمسـتحثلالادخـ رلب نلوالتوازنلApلط بلجدولل،لآخر ن
ل.ال  ئدةللم دللس لبةلدالةلالتوازنلدخلل صبحل، Apلم روبل(k) م  عفاللهولالتوازنلدخللولن

لفـدلم ـروبً لApلط ـبلدولجـلطـوللع ـىلالفقـدلالمو ـعل سـ ويلISلماحاـىلطوللع ى لالتوازنلدخلالالفقدلالمو ع
لزادتلي مـ ل.ال  ئـدةلسـ رلع ـىلسـ بدلبشـيللApلو  تمـدل،لApللــلم ـ عفلالـدخلللنللسـ للISلماحاـىل احدر ول.kلالم  عف
لوقـلل،لال  ئـدةللسـ رلApلاسـتج بةلااخ  ـتلي مـ ل.ستواءلالأيثرلISلماحاىليون .لالم  عفلزادولل،لال  ئدةللس رلApلاستج بة

ل.شد دلالااحدارللISلىماحاليون .لالم  عف

ل  ISماحاىلو دورل اقللم 
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 Ap ط ـبلجدولل غ رلشدءلأي،ل (k) الم  عففدللبول رلم Ap لـلال  ئدةلع ىلالم تمدلالمستوىل س وي IS ماحاى
ل،لالمسـته كلثقـةلأولالعمـ للفـدلز ـ دةلال مـ نلإلـى IS ماحاـىلتحـوللالتـدلال وامـللتشـمل.للالاتجـ هلا ـسلفـد IS ماحاـىلس حول
لوااخ  ضل،لالص دراتلص فدلأولالحيومدلالا  قلوز  دةل،لالقروضللماحلالم ل ةلالمؤسس تلاست دادلوز  دةل،لالسرةلثروةلةوز  د
ل.ال س رلإلى IS ماحاىلتحو للإلىلفدلالمتغ راتلالس بقةلالم  يسةلالتغ  راتوتؤديل .لالتحو لاتلفدلالز  دةلأوالال رائبلفد

 Ap اتقـ لال سـ ويلبمقـدار IS ماحاـىلفـدلال م نلإلىلااتق للحدوثلإلى Ap ط بلدولجلفدلال م نلإلىاتق للالالل ؤدي
لع ـىل،لبسـببالالم ـ عفلفـدلالز ـ دةلتـؤديل.لل IS لماحاـىلإلـى Ap ط بلجدول (k) الم  عفل حولل.الم  عفلفدلم روبً 
لع ـىلبـهلالخ صةلالتق طعلاقطةلحولل رجل خ IS ماحاىلتدو رلإلى لدخ رل"لأولايبرلللاستهلاك"لللالأصغرلحديلم لل،لالمث للسب ل
ل.ستواءالأيثر IS ماحاىلي نل،لالم  عفلارت علي م ل،لوب لت لد.لالرأسدلال  ئدةلم دللمحور

لثمنللدفعلالشري تلم لل،لالمث للسب للع ىالال  ئدةللس رلحس س ةلأقللالاستهلايدلالط بلأولالاستثم رل ج للشدءلأي
لالدخللمحورلع ىلالتق طعلاقطةلحولللع ىلISلماحاىل  فلأول دور لالمقتر ةلالمواللمنلبدلالًلداخ  ةلبصمواللالاستثم ر ةلالس ع
ل.ااحدارًالأيثرلISلماحاىلي نل،لال  ئدةللس رلحس س ةلأقللالمستقللالا  قلاستج بةلي اتلي م ل،لوب لت لد.لالفقد

ل  ISماحاىلخ رجلتقعلالتدلالاق طلمنلصح حاللهولم 

لفـدلالاقتصـ دل يـونلحتـىلوالـدخللاـ تجاللمـنلجـدًالمـاخ ضلبمسـتوىلISلماحاـىليـلل س رلع ىللموجودةالالماطقةلتتم ز
لع ـىلالموجـودةلالماطقـةلتتم ـزولل .Iuل،للـهلمخطـطلغ ـرلسـ بدلاسـتثم رالالمخـزونلفـدلف ـهلمرغوبلغ رلتب طؤلها ك.لتوازنلح لة
لمرغـوبلغ ـرلمخـزونلتـرايملها ك.لتوازنلح لةلفدللاقتص دال يونلحتىلوالدخللا تجاللمنلجدًالمرت علبمستوىلISلماحاىليلل م ن
لحتىلالات جللت د للشري تلالاعم للع ىل غطلها كل،لISلماحاىلخ رجلاقطةلأيلفدل .Iuل،للهلمخططلغ رلإ ج بدلاستثم رالف ه
ل.ISلماحاىلإلىلالاقتص دل  ود

ل  LMلولعلاقةل 28االسواقلالم ل ةل:ث ا  

يي قيو ق وققأققتت هققوس ئ قالإتلب قي قإذاق  ققالبياقالي  زيقققب ل   ق،ق  قال و قاليتا يقق
ق قهو قوي  ق قالي ا ، قالتغيي  قهو قوي  قال  ئ ة، قسع  قذلاقت  قالادتة  أسومقيغي  قالولاي تقوقق قث    

ي ي يقق ائي قيُية قل ئي قالبياقالاحتي   قال ي  ال ق)اختة  قالبياقالي  زيقالأي ي  (،قإليدقاليتح ةقالأ
قو ي قاتا ق  ققواسمقب تتب  يقأدوىقة يمقل سي س تق  قالولاي تقاليتح ة،قإققل قي قق  قالع ل  ت  قي
،قلاقيزا قهذاقأققسع قال  ئ ةقيتح  قيققخلب قاليس واةقبيققالع  قوال  بقت  قالياو ق ابميحو قال  قال

قاليب أقد ئي  
         

الاسي  قسياو قبتا ه قت  ةدي قتي يدقققو ياالق ةي قت  ت  قالا يبقالأيس ،قهوق M اليتغي 
،قو  دد قببسدد  قق دد قالبيدداقالي  ددزيقت دد قأيدددقيددتح  قبشدد  ق دد قاليحددو قالث لددثتدد  قالياددو قالتدد ق أيي هدد ق

الا يددبقالأييددققيع دد قال  دبقت دد قالياددو ق،قوالددذيقهددوق الددقق دد قالدد خ ققق. دد ق ةددي قتدد  قالياددو قيب شد 

                                                           
 سواقلالم ل ةل"لبدلالمنلالم هوملال  قل"لسوقلالاقودل".سعل"لالاستخدملالم هوملالوال-ل 28
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سدي قيزيد قيدققال  دبقت د ق،ق  ققزيد  ةقالد خ قالإقس با  أيي قق ق ي i،قويع  قال  ئ ةقالاسي ققPYسي قالإ
زيددد  ةق ددد قسدددع قال  ئددد ةقيا ددد قيدددققال  دددبقت ددد قاليادددو  قيت  دددبقالتدددوازققأققي دددوققتددد  قاليادددو قالاليادددو ق؛ق

ق)الا يبقالأيس قيققاليع  لق(قيس ويً قل  بقالياو ق)الا يبقالأييققيققاليع  لق( 

لوالدخللالحقل-1 لالحق ق ةل، لل قدل،لوم دللال  ئدةالاقود بيقققتلبدق M=PYL(i)ق|؛وتع  قاليع  لق:
الياو قالحايايققت  ةق ت بته ق علبدققبيققب ق، قسي وققأ ث قيلبءيققهي ةسي قوسع قال  ئ الياو قوال خ قالإ

تذ  قأققق ق قيققحيثقالس م(ق،قوسع قال  ئ ة)أيقال خقوال خ قالحايا )أيقالياو قيققحيثقالس م(ق،ق
والذيققياسويً قت  قيستوىقالسع قيس ويقال خ قالحايا ق،ق بي ةق(قY،قوالذيقي يزقلدقبدق)قسي لإال خ قا

ليع  :قP قياس قا يب قاليع  لققت  قيستوىقالسع قةغي ة( yقي يزقلدقبدق)
 

 
             

:لالاـ تجل.لوت ـ دللY=yPل:لدلميمشلالا تجسمدل=لالا تجلالمح دلالجم لدلالحق قدلم روبةلف:لالا تجلالمح دلالجم لدلالتذير
 " .p /yR = Yسمدلمقسومً لع ىلميمشلالا تجلالمح دلالجم لد:المح دلالجم لدلالحق قدل=لالا تجلالمح دلالجم لدلال

ق ةددد ةأيقالاق-ويدددققثددد ق،قيي ييددد قإتددد  ةقتأ يددد قح لدددققتوازييددد ق شددد  قأققالعددد  قالياددد يقالحاياددد ق 
يس ويقال  بقت د قاليادو قالحاياد ق،قوالدذيقيعتيد قت د قالد خ قق-قب ل يي  قي يققحيثقالس مق،قولققاليا ي

ت د قاليادو قدد قتبد وقياد  ةقبعد قالشد ءق،قلدذاققالحق قـد"لالط بل"إقق  د ةقق iققوسع قال  ئ ة،ققyالحايا ق
ال  ددبقت دد قق دد  دد ققأحدد قالأيث ددققسددومقيسدد ت  قلاقت  دد ق دد قال  ددبقت دد قالياددو قبشدد  قتدد  ،قبدد ق ادد ق

تيلبتقيع ييقق  قايباقلشد اءق ياد ييققق  قا ت  قأياقت غبق  قالحةو قت  coinsاليس ت ةقالعيلبت
يددقققييدد   ق49،ق سددتحت جقإلدد قالاحت دد ةقبيب ددغققييدد   ق19يددققالاهددوةقخددلب قاليددو  قإذاق دد ققال ددوبقي  ددمق

يا يدقق   يدققسدي قل عيدلبتقاليع ييدق قوب ليثد ق،قت يد قالاحت د ةقبا دمقالعيلبتقاليع ييق:قهدذاقهدوق  بداقالإ
هيدد قيددققق" دد قايبدداقلشدد اءق يادد ييققيددققالاهددوة قهددذاقهددوقال  ددبقت دد قالعيددلبتقاليع ييددققيددققحيددثقالسدد مق

  "قبقيققالاهوةا وقأحيثق

 قييدددزةق ت بدددققالأشدددي ءقبهدددذيقLMب تتب  هددد قتلبددددققق 3ايدددققا قق ةددد ت اًق،قسيشدددي قإلددد قاليع  لدددقق
،ققالـدخللالاسـمدبقالأييدققيدققاليع  لدققبد لًاقيدقق،قيةهد قت د قالا يدقyققالدخللالحق قدال  ياققهد قأقق

PY(قهوقاليتغي قالذيقي  زقت يدقتيد قاليةد قإلد قوالذيقيي ث ق"يع   "قق قوال خ قالحايا ق) الي ت قالحايا
ق 3االتددوازقق دد قسددوققالسدد مق قلاعدد قالادد اءةقأخددمق،قسيشددي قإلدد قالادد يبيققالأييددققوالأيسدد قيددققاليع  لددقق

"لالط ـبلع ـىلوق"ال ـرضلالاقـديلالحق قـد""قبد لًاقيدقق"الط ـبلع ـىلالاقـود"قوق"عـرضلالاقـودببس  ققيث ق
ل"الدخللالحق قد".ب لًاقيقققالدخللوب ليث ق،قسيشي قإل ق.الأ ث ق دققوالأثا الاقودلالحق قدل"
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ليع  دققالعلبددققبديققاليد ت قويعد  قال  ئد ةقاليتاديققلل:Deriving the Curve LM  اشتق قلماحاـىلل-2
 ق وقسع قال  ئ ةقيا  قت د قاليحدو قال أسد ق(a)قالازء قاية قأولًاق(0)،قيستخ  قالش  قق 3اقق  قاليع  ل
الياو ق)الحايا (قت  قاليحو قالأ ا  قيت قتا ي قالع  قاليا يق)الحايا (قيققخلب قالخ قت  قوقيا  ق

Mوي يددزقاليدددققM/Pال أسدد قتيدد ق
sب ليسددبققليسددتوىقيعدديققيددققالدد خ ق)الحايادد (ققyت دد قالياددو قق،قال  ددبق

Mحايا (قهوق الققيتي دةققق  قسع قال  ئ ة قيت ق سيدقت  قأيدقييح  قإل قاس  ،قالذيقيشي قإليدقال)
d.ق

الحايايققبد لًاقيدققاليادو قالاسدييققت د قاليحدو قالأ اد ،ق د ققالشد  قيي ثد ققياو ب ستثي ءقحاياققأيي قياي قال
،قحيدددثقالعددد  قالياددد يقيسددد ويقلAتيددد قاليا دددقق قوي دددوققالتدددوازققاليحدددو قالث لدددثقالسددد بق ددد قق 5ال شددد  ق

ل iال  بقت  قالياو ق،قوسع قال  ئ ةقيس ويق

    i س رلال  ئدة                                                      i س رلال  ئدة                                                 

LM             (b)  M  ماحاد    
s                               

(a)
                                                          

                                                                                        1A                     1i 

               A1                                                                                              

                                                                                                         A                         i 

                                           Md
1 (Y1>Y)                               A                 

                                            Md (for Y)           

 M/Pعرضلالاقودلالحق قد                                           y         y1    الدخل

ف ئدةلم  نل،لإلىلز  دةلالط بلع ىلالاقود.للز  دةلالدخللعادلم دللتؤديل(a"ال:LM لاشتق قلالماحاى ل:ل5الشيللال
ل(b)ب لاظرلإلىلال رضلالاقديلالم طدل،لتؤديلهذهلالز  دةلفدلالط بلع ىلالاقودلإلىلز  دةلفدلم دللف ئدةلالتوازن.ل

لم ئللإلىلLM  ادلالتوازنلفدلالسواقلالم ل ةلأنلز  دةلالدخللتؤديلإلىلز  دةلفدلم دللال  ئدة.لومنلثملفإنلماحاىل
لأع ى".

زي  ةق  به قت  قاليادو قتيد قسدع قق إلق  ا ،قيي قي  مقالأ y1  إل y ا قق   ق  قزي  ةقال خ قيق
Md  قالييديقق،قإلدق   ئ ةقيعيق قييتا قال  بقت  قاليادو قإلد

،قيدمقا ت د وق A1 التدوازققالا يد قيةدب قتيد 1
تيد ي قيزيد قالد خ ق،ققسـ رلال  ئـدة ز ـ دةلفـدللدلمـ ذالالز ـ دةلفـدلالـدخللتـؤديلإلـق.i1يع  قال  ئد ةقإلد ،ق

،قوت يددقيادبقأققي ت دمقسدع قال  ئد ةققاث بـت يع د قالياو ؛قول ققاليع و قيققاليادو قق يز ا قال  بقت 
ال غبدققق  د ا قإلدالزيد  ةق د قالد خ قالتد قتد  مقالأق-حت قيح ثقتدأثي يققيع  سديققت د قال  دبقت د قاليادو ق

ال غبدقق د قالاحت د ةقبيادو قأدد قق يعد  قال  ئد ةقالتد قتد  مقالأ د ا قإلد  قالاحت  ةقب ليزي قيققالياو ،قوزي  ةق
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ت غد قبعاده قالدبع  قتيد قهدذيقاليا دق،ق د ققال  دبقت د قاليادو قيسد ويقالعد  قالياد يقالدذيقلد قيتغيد ق،ق
قوالأسواققالي ليققي ةقأخ ىقت وقق  قح لققتوازق 

 ةدي قل،قاليد تب قبدأيقدييدققل د خ قق،قيي ييد قأققياد قدييدققسدع قال  ئد ةق(a)ق(؛0)ب ستخ ا قالش  ق
ت د ققiلالتدوازقسدع ق  ئد ةقق(b)ق(؛0)يواد قالشد  قق (b)ق(؛0)يا يقيعيق قتشتققهذيقالعلبددقق د قالشد  ق

 دد ققAتا بدد قاليا ددققق(b)ق(0) دد قالشدد  ققAاليحددو قالأ ادد  قاليا ددققق اليحددو قال أسدد قيا بدد قالدد خ قت دد
،ققتد   قوبشد  ق(a)ل ؛5ال د قالشد  قA1تا بد قاليا دقق (b) ل5ا  قالش  ق  A1،قواليا قق (a)ل ؛5االش  ق

 ت ددمقال  ددبقت دد قالياددو ق،قأ،ق  يدد ققيدد ت  ت ددمقيسددتوىقالأ دد ققالتددوازقق دد قالأسددواققالي ليددققيعيدد قأيدددق  يدد ق
هددذيقالعلبدددققبدديققاليدد ت قوسددع قال  ئدد ةقييث هدد قالييحيدد قالييحدد  قق ت ددمقسددع قال  ئدد ةقالتددوازي  أوب لتدد ل ق  يدد ق

يةددمقالادتةدد  يوقق قLM  .LM curveلدماحاــق هددذاقالييحيددق  قيسدي(b)ق(؛0) د قالشدد  قق الأت ددإلد ق
:ل"الاشـ طلالاقتصـ ديلالع ـىل  ـعل ـغطً لع ـىلأسـ  رلال  ئـدة".لقبادوله ل  قبع قالأحي ققهدذيقالعلبددق

قتأ  قيقق ه قالخ واتقو اءقهذاقالبي ق 

ديلم  نل،لفإنلس رلال  ئدةلهولدالةلمتزا ـدةللمسـتوىلالـدخل.ل ـتملتمث ـللاقلرص د  ادلالتوازنلفدلالسواقلالم ل ةلأاهلب لاسبةللل"
لالص عدلإلدلاع د."للLMهذهلال لاقةلمنلخلاللماحاىل

لLM   Shifts of the LM Curveااتق للماحاىلل-3

،قويستوىقلMسي ق،قاليا يقالإق ةي ،قيمقأخذق  قيققال(0)  قالش  ق LMييحي قاشتااي قلا قا
ققM/ P قالتغي اتق  ق ت  قاليحوقاليع ق-الياو قالحايا ق ةي ،ققM/Pً ق،قيسبته قييوايق-قPالسع ق،ق

،قستيا قلP،قأوقيققالتغيي اتق  قيستوىقالسع  Mقسي الإقليا ياق ةي سواءقا ءتقيققتغي اتق  قال
ق.LMييحي ق

    i سعر الفائدة                                                                 

                     M/P) (for: LM                                       
 

                                                      A                                 
       i                                     LM

 
1
 
(for: M/P1>M/P)  

                                                                                                                  

i1                                                         A1                                                              

                                                                                        

                             y       (y) الدخل      

ب لاســبةللمســتوىل:ل  6الشــيللا
م ــ نلمــنلالاــ تجل،لتــؤديلالز ــ دةل

ااخ ـــ ضللدفـــدلعـــرضلالاقـــودلإلـــ
:للب  ا ــــ فــــدلســــ رلال  ئــــدة.لفــــدل

ــ ــديلإل ــ دةلال ــرضلالاق ــؤديلز  لدت
لأس ل".لدإللLMااتق للماحاىل
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  إل  M  سي قيقويية ق  قالزي  ةق  قاليع و قاليا يقالإ،ل 6االش  قق يية قإلق؛لي ىق يم
M1 السع قالث بتقيدز ا قتد  قاليادو قالحايايدققيدققي)تي (قيستوقق ب لية قإل،ق M/ P  إلد M/ P1  ثد ق،قق
لتوازقق  قالأسدواققالي ليدقق،قإققسع قال  ئ ةقاليتسققيمقا y ولي قأيقيستوىقيققيستوي تقال خ ق،قق ت 

ق.LM1 إلد  LM لأسد  ق،قيدق LM ييتاد قييحيد . ت د قسدبي قاليثد  ق،ق i1ق إلد i يدققيديخ  هدوقأدد ،ق
زي  ةق د قق يققيستوي تقال خ ق،قوبي  قاليي ققيؤ يقايخ   قاليع و قيققالياو قإلقيت  قأيقيستوق

ق. لأت  LM يع  قال  ئ ة قويتسببق  قايتا  قييحي 

ل خص:ادعوا ل

  ادلالتوازنلفدلالسواقلالم ل ةلأاهل،لمق بللعرضلاقديلحق قدل،لتؤديلالز  دةلفدلمستوىلالدخلل،لالذيل ؤديلإلدلز  دةلل■
لع د.أالص عدلإلدللLMالط بلع ىلالاقودل،لإلىلز  دةلفدلم دللال  ئدة.ل تملتمث للهذهلال لاقةلمنلخلاللماحاىل

 لع ى.لLMلدإلىلأس لل؛لااخ  ضلفدلعرضلالاقودل اقللماحالLMلااتق للماحاىلدتؤديلز  دةلعرضلالاقودلإلل■

احـنل*أوللسـ ل لالسـبب:للدلع ـLM وليـنلحـوللااتقـ للماحاـىل،ال مـ نلدال سـ رلأولإلـلدإلـ IS دلم ذالا يرلفدلااتق للماحاـ ■
عادم ل تغ ـرل Y م ل حدثللـم طد،لللذلكلار دلأنلا رفل i اعاد لس رلف ئدةللدب لاظرلإل Y أاهل حددلدا يرلفدلسوقلالس ع،لع 

ل.المحورلالفقدل،لو تحركل م اً لأول س رًالد يونلع ل Yمتغ رلخ رجد.ل

عاـدم ل تغ ـرللi لـلـذلكلاحـنلار ـدلأنلا ـرفلمـ ل حـدثللـم طد،للYب لاظرلاعاد للiأاه لتحددللداحنلا يرلفدلالسواقلالم ل ةلع *
للس ل.ل".لع ىلالمحورلالرأسدل،لوتتحركللع ىلأول iمتغ رلخ رجد.ل

 مينلأ ً  لتغ  رلماحاى  LM لمنلخلاللالتغ  راتلفدلالط بلع ىلالاقود

أيهد قي تادققق ت دق(.) د قالشد  ق LM  الييديققلييحيدق إلدق)الايتاد  (قلا ق س ي قحتد قا ققالح  دق
 LM  الييديققب لادب ق د قييحيدق تدققزيد  ةق د قتد  قاليادو  قول دققيي دققأققيحد ثقي د قالتحدو قإلد

سدع قتيد قبع قالعواي قالت قيي ققأققتا  قيققال  دبقت د قاليادو قوقال  بقت  قالياو  قبسببقايخ   ق
؛ققفـدلالمسـتقبللالمتوقـعلوز ـ دةلالت ـخمق؛قااخ  ضلالثروةق:ققتشدي ،ق  ئ ةقيعيققويستوىق خ قحايا ق

حيد قق لإ  ا قالت قتا  قيققح اققالأقوتقا  تلالدفعلالجد دةلمثللأجهزةلالصرافلالآلدلوبط ق تلالائتم ن
اليييققوستؤ يقالتغيي اتقق إل LM تحوي قييحي ق العي قق  قيح  ةه  قستؤ يقأيقيققهذيقالتغيي اتقإل

ق.اليس  ق إل LM  ييحيقيتا  اق اليع  سققإل

تايبقح وثقتغيي ق  قالي ت قاليح  قالإاي ل قالحايا قوسع قال  ئ ةقتيد ققالي  زيبياقالإذاقأ ا ق
تغيي قاليع و قاليا يق  قي د قالاتاد ي قق الياو ق،ق  يدقيحت جقإلق  بقت   قال قيتا لاتح وثقهذيقالا

وب لتدد ل ق،قإذاق دد ققاختدد اوقأاهددزةقالةدد امقا لدد قوب  ددد تقالائتيدد ققيا دد قيددققال  ددبقت دد قالياددو ق،قياددبق
يتادد  قيدققالاقLMتا يدد قاليعد و قيددققاليادو قبدد ليب غقالي  دوبقل ح دد ةقت د قييحيدد ققالبيدداقالي  دزيت د ق

قليييق اق إل
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 و ـحلهـذالالمربـعللجـزءلالسـ بق.ل،لالمقدملفـدلال IS مهملوم  دلمثللماحاى LM ماحاى:لLM  الت رفلع ىلالمخطط ت:لماحاى
لتحركلعنلمو  ه.و ل اتقلوم ل ج  هل LM م للماحاى

 لخللامثـللماحاـىالمحورلالرأسـدلهـولسـ رلال  ئـدةلوالمحـورلالفقـدلهـولمسـتوىلالـد:للميوا تلالرسملالتخط طدلوأسب بلالااحدار
IS .و حلماحاىلل LMوالـدخللالمتوافـقلمـعلتحد ـدلالط ـبلع ـىلالاقـودلالـذيل سـ ويلل،للسـ رلال  ئـدةمـنلالمخت  ـةللتجم  ـ تالل

،للينلالدخلل زدادلي م لااتق ا لإلىلال م نل،ل جـبلأنللLMطوللماحاىللع ىعرً  لث بتً لل اقود.لاظرًاللنلالط بلع ىلالاقودلث بتل
لت و ضلالط بلالمتزا دلع ىلالاقودلالا تجلعنلارت  علالدخل.لهذالالشدءلهولم دللال  ئدةلالع ىل،لالذيل ـدفعلل م ""شدءلل  حدث
الث بتةلالمت حةللاستخدامه لفدلالمستوىلالع ىللقوداإلىلالصوللغ رلالاقد ةل،لوتحر رلالمز دلمنلاللاقودإلىلالتحوللمنلاللفرادالا

M) الحق ق ـةلاقـوداللأرصـدةلمسـتوىل يـونل،لمحـددلLM احاـىملأيلطـوللع ىلمنلالم  ملات.
s
/ P)لالحق قـدلالـدخللليـنل،لث بتـً ل

(Y)لاقوداللسرعةلالحق ق ةلالرصدةلإلىلالحق قدلالدخللاسبةلتسمى.ل خت فل(V): 

  
 

  

 ⁄
 

  

  
 

M)لالاسـمدلالاقـديلالم ـروضلع ـىلمً مقسـولل(PY)لالاسـمدلالـدخللأ ً ـ لتسـ ويلالسـرعةلأنلال منلالت ب رل و ح
s

.ل(
لل ح ـ ظ.لث بـتلالاقديلالم روضللين.لأقللباقودلالاحت  ظلالافرادل ر دل، iلزادتلإذالا للم ذا.لالسرعةلزادتل،لال  ئدةلس رلارت علي م 
.لالاقـودلمـنلالث بتةلل ةالح لب ليم ةلالاحت  ظلع ىلالسرللحثلالدخللفدلز  دةلها كلتيونلأنل جبل،لالاقودلسوقلفدلالتوازنلع ى
لطر ـقلعـنلالسـرعةلفـدلتغ  ـرًال حقـقلث بـت LMلماحاـىلطـوللع ـىلولسـ لللع ـىلالاقتصـ دلتحـركلفـدل تسببلأنل مينلشدءلأي

Mلتيونلب ام لYلتغ  ر
s
 / P ث بتة. 

ل  LMماحاىللو حركل اقللالذيلم 

M)لث بـتلحق قدلاقودلعرضلأجللمنلLMلماحاىلرسمل تم
s
 / P)لل اقـودلالع ـىلالاسـمدلال ـرضلسـ ؤدي.ل(M

s
إلـىلل(

لفـدلالز ـ دةلتـؤدي.لال سـ رلإلـىلLMلماحاـىلتحو ـللإلـىلل اقـودلالاسـمدلال رضلااخ  ضلوس ؤديل،لال م نلإلىلLMلماحاىلاقل
 .صح حلوال يسلال س رلإلى LMلماحاىلتحو للإلىل(P) الس رلمستوى

لإلـىلسـ تحوللفإاـهل،لالسـ رلمسـتوىل ـاخ ضلدم عاـلأولالاقـودلعـرضل ـزدادلعاـدم لال م نلإلىلLMلماحاىل اتقللمث م 
لالحق قــدلالــدخللولال  ئــدةلســ رلبخــلافلمحــددلأيلفــدلتغ  ــرلبســببلالاقــودلع ــىلالط ــبلفــدلااخ ــ ضلهاــ كل يــونلعاــدم لال مــ ن

لال  ئـدةلااخ ـ ضلهـدلالتـدلتـملالاشـ رةلال هـ لسـ بق ،ل،لال وامـللهـذه .لالتـوالدلع ـىل،لوالفقدلالرأسدلالمحورلع ىلب ل  للالموجودا
لوبط قـ تلالآلـدلالصـرافلأجهـزةلمثللالتياولوج ةلالابتي راتلأول،لالمتوقعلالت خملوز  دةل،لالثروةلوااخ  ضل،لاقوداللع ىلالمدفوعة
ل، L (Y) ،لالاقـودلع ــىلالط ــبلجـدوللمــنليـلالًل ج ــللال  ئـدةللســ رلحس ســ ةلأقـللالاقــودلع ـىلالط ــبل ج ـللشــدءلأيل.لالائتمـ ن
لفدلل تغ راتلاستج بةلالاقودلأقللع ىلالط بل ج للشدءلأي .لالفقدلالتق طعلاقطةلحولللع ىلتدو رهالدارًاااحلأيثرلLMلوماحاى
ل.الخ رجلإلىلأ ً  لو حولهلاستواءلأيثرلLMلماحاىلس ج للالدخل

ل  LMماحاىلخ رجلالموجودةلالاق طلحق قةلهدلم 

للخ ـقلالمط ـوبلذلـكلمـنلأقـللالـدخلللنلالاقـودلمـنلالم ـروضلفـدلفـ ئضلبهـ  LM ماحاىل س رلع ىلبصيم ه لالماطقة
لمـنلأع ـىلالـدخلللنلالاقـودلع ـىلزائـدلط ـبلبهـ  LM ماحاـىل م نلع ىلبصيم ه لالماطقةل.ال رضللمط بقةلالاقودلع ىلي فلٍلط ب

لع ـى.لةال  ئـدلأسـ  رللتغ  ـرل ـغطلهاـ كلLMلماحاىلخ رجلاقطةلأيلفدل.الث بتلال رضلمعلالاقودلع ىلالط بللمط بقةلالمط وب
لوالصـوللالسـاداتلب ـعلطر ـقلالاقـودلعـنلع ـىلالحصـوللالافـرادل حـ ولل،لالاقـودلع ـىلزائـدلط ـبلها كل يونلعادم ل،لالمث للسب ل
ل.الخرىلالم ل ةلوالصوللالساداتلع ىلال  ئدةلأس  رل رفعلوهذال،لالخرىلالم ل ة
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لوآث رلالس  سةل؛لIS - LMللالتوازنلالش مللث لث :

 قوتوا ق يمقعرضلالس علمس و ً لل ط بلع ىلالس عيققالش  ق قأققي وققق"IS"تتبمقتلبدقق
عرضلالاقودل جبلأنل يونلمس و  لتأت قيققش  قأقق،ققLMيؤث قسع قال  ئ ةقت  قالي ت ق قتلبدقق

وققIS قوتوا ق يمقيؤث قالي ت قب و يقت  قسع قال  ئ ةق قيحققا ققيامقتلبد تقل ط بلع ىلالاقود
LM ق  قأي ققيعً   لو جبلأنل يونلودت، لل ط بلع ىلالس عل،  جبلأنل يونلعرضلالس علمس و ً 

لل ط بلع ىلالاقود لمس و ً  قتا ب ق  قعرضلالاقود قوتي   (IS)قق ق لبقيقق(LM)و قيتح   ق  يد ق، قيع   
 الي ت قوسع قال  ئ ة 

                                

              
 

 
       

والدذيقيعد   قالايتد جقق–ت د ق سد قبيد ي قواحد  قاليد ت ق LM وييحيد  IS ييث قييحيد  ل7االش  ق
قت  قاليحو قال أس   يا  قت  قاليحو قالا ا ق،قيت قدي  قسع قال  ئ ةق-أوقال خ 

ق   i س رلال  ئدةللللللللللللللللللللللللللللل

LM  ق

ق                                                             

       i                                A              

ق  

IS     ل

ق       Y    ل Y الدخل  الا تجلا

"ل  اـدلالتـوازنلفـدلل: IS -LM :لامـوذجل 7الشـيللا
ؤديلإلـــىلتـــســوقلالســـ علأنلالز ـــ دةلفـــدلســـ رلال  ئـــدةل

 بواسـطةللماحاـىل.ل تملتمث للذلكللااخ  ضلفدلالا تج
ISلو  ادلالتوازنلفـدلالسـواقلالم ل ـةلأنلالز ـ دةلفـدل.

الا تجلتؤديلإلىلز  دةلفدلم دللال  ئدة.ل تملتمث للذلـكل
،لوالتـــدلل(A) .لفقــطلفــدلالاقطــةLMبواســطةلماحاــىل

 هــدلع ــىليــلالالماحا ــ نل،ل يــونليــللمــنلســوقلالســ ع

لوالسواقلالم ل ةلفدلح لةلتوازن".

 

ق أسددد  قتا بددد قالتدددوازقق ددد قسدددوققالسددد مق قأيقيا دددققت دددق الييحددد  قإلدددقISيددد قأيقيا دددققت ددد قييح
هــدلالتــدلتحقــقلل(A)فقــطلالاقطــةلتا بدد قالتددوازقق دد قالأسددواققالي ليددق قق الأت ددق الييحدد  قإلددقLMييحيدد ق

هـول،ق iاليد تب قبدد،قويعد  قال  ئد ةققY،قيمقيستوىقالي ت ققA قوهذاقيعي قأققاليا ققشرطلالتوازنلالش مل
قتوازقق  قسوققالس مقوالأسواققالي ليق الاليا ققالت قيوا ق يه قق-ال  مللالتوازن

الم  ومـ تلحـوللت د قال ثيد قيدققق 7الالت قي ت دزقت يهد قالشد  قLMوققISتشتي قالعلبد تقبيقق
ــوازن ــبلع ــىلالاقــودلوظــروفلالت تلبدتدديقق)أوق IS-LMيسددتخ  قييددوذجقوق ققالاســتهلاكلوالاســتثم رلوالط 
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يتغيدددد يققالدددد اخ ييقق،قالدددد خ قالحايادددد قوسددددع قال  ئدددد ة قاليتغيدددد اتقالخ  ايددددقق،قالتدددد قلاقادددد وليق(قلتح يدددد قال
اليسته اق،قويستوىقة   قالث وةقالحايايققللؤسد ةق،قق)ثاق(قيش حه قالييوذجق،قه قيستوىقالأتي  قوت  ؤ 

قوسدددددهولققأوقةدددددعوبققالحةدددددو قت ددددد قدددددد و ق ددددد قالأسدددددواققالي ليدددددقق،قوالأ اةقالوحيددددد ةقل سي سدددددققاليا يدددددق
قوةد   قالةد   ات،ق)اليع و قاليا ي(ق،قأ ات قالسي سققالي ليدقق)الإي د ققالح دوي قوالإيد ا اتقالاد يبيق(ق

،قست وققاليتياققتغييدً اقتغيي ق  قأح قاليتغي اتقالخ  ايق قتي ي قي وققهي اقتي ي قي وققالادتة  قي توح
ق  ت قاليح  قالإاي ل (قوسع قال  ئ ة،قال خ قالحايا ق)أوقاليققاليتغي يققال اخ ييققأوق  يهي   قأيقي

ق IS - LM تي قي ىقا ققي قيي ققأققي ع دقييوذجقق

 Fiscal Policy, Activity, and the Interest Rateالس  سةلالم ل ة،لالاش طلوم دللال  ئدةلل-1

ي دددد ققيتغيددد اتقزيدددد  ةق قأوقتخ دددي قالاددد ائب؛قوقزيددد  ةق قأوقتخ دددي قالإقتشدددي قالسي سدددققالي ليدددق
قوي  قب لإا  ققإل قالتحويلبت قسومقيوا قح لتيق؛قويي ققت سهي قل حةو قت  قا ث  قالب ي ق قالح 

 لتخ  ضلال رائب

وت عدد قذلدداقتددقق  يددققزيدد  ةقالادد ائبقيددمقق،لي تدد  قأققالح ويددققددد  تقتخ ددي قتاددزقالييزاييددق
ب ايمـ شلي سدققالي ليدققالح  ةقت  قبا ءقالإي  ققالح وي ق وققتغيي  قو ثي اقي قيسي قهذاقالتغيي ق  قالس

)وتسدي قالزيد  ةق د قالعادز،قإيد ققfiscal consolidationقم لدالل"لال بط"لأو،ققfiscal contractionقم لد
يد قهدد ق (fiscal expansion التوسـعلالمــ لدبسدببقالزيد  ةق د قالإي د ققالح ددوي قأوقايخ د  قالاد ائب،ق

ق،قوت  قسع قال  ئ ة؟ت  قي وي تد(قق)آث  قهذاقالاي ي شقالي ل قت  قالي ت ق

ل لالم لدل بطاالل↔اايم شلم لدلG - T ↔  فدلل Decreaseااخ  ضل*

لالتوسعلالم لد"ل  G - T  ↔فد Increaseالز  دةل*

تيددد ي قتايدددبقت ددد قهدددذا،قأوقأيقسدددؤا قحدددو قتدددأثي اتقالتغييددد اتق ددد قالسي سدددقق،ق  يتاددد ق ائيًددد قإلددد ق
قالخ واتقالثلبثقالت ليق:

التدوازقق د قالأسدواققالي ليدق قق  قت د قالتدوازقق د قسدوققالسد م،قو يدمقيدؤث قت داسأ ق يمقيدؤث قالتغييد*ق
ق؟LMو قأوق IS   ياققأخ ىق:ق يمقتيتا قييحيي تب

ليد ت قالتدوازققويعد  ققيحد ث،قيد ذاق LM و IS وةدمقتدأثي اتقهدذيقالايتاد لاتقت د قتاد  مقييحييد تق*
ق  ئ ةقالتوازق؟

قوةمقا ث  ق  قال  ي ت ق*
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 قبح دو قالث لثدقالخ دوةقق  ةق،قستتي قق  ق ثي قيققالأحي ققيققالايتا  قيب ش ةقإليمقالودتقوالخب
ق ذلاقالوددتقسدت وققيسدتعً اقلتاد ي قتع يدقق دو يقت د قالأحد اثقالادتةد  يققاليوييدق قول دققحتد قتةد قإلد

قيققالخب ةق،قاذهبقخ وةقخ وة قيهذاقاليستوق

ق-التدوازقق د قسدوققالسد مقق   قالا ائبقتؤث قت دق قالسؤا قالأو قهوق يمقأققالزي  ة2قاب أقب لخ وةقق■
اليا ب قل توازقق د ققIS،قييحي قق(a)قالازءق(؛.)قلي س ق،ق  قالش  ق  ISأيق يمقيؤث قذلاقت  قييحي ق

هددذا قيددققخددلب ققISق ييحيددق ،قت ددقBقولددت ققتشددوائيقسددوققالسدد مقدبدد قزيدد  ةقالادد ائب قا ققتأخددذقيا ددقق
يسدد ويً قل   ددبققسدد مبحيددثقي ددوققتدد  قالق،iBويعدد  قال  ئدد ةقاليا بدد قلYB،قي ددوققاليدد ت ققISق بيدد ءقييحيدد
ق قس مت  قال

 قلا ق أيي قالإا بقق  قT1إل ققTسأ قي قيح ثقل ي ت قإذاقزا تقالا ائبقيققأ،ققiBتي قسع قال  ئ ةققققققق
لاسدتهلباق،ق،ق  ققالزي  ةق  قالا ائبقتا د قاد أقالا ب قل تة مق خ الل يه ققيةب قق  ا لأققالأق.1ازءال

 قبشد  قYCق إلدقYB،قيديخ  قاليد ت قيدقققiBويققخلب قالياد تمق،قيا د قيدققاليد ت  قتيد قسدع قال  ئد ةق
ق إلدقISايخ   قالي ت  قوب لتد ل ق،قييتاد قييحيد قق إلق الأت ت  ق،قتي قأيقسع ق  ئ ةق،قتؤ يقالا ائبق

 .IS1إل ققISلاليس  ق،قيق

ل."ISتاقللماحاىلال رائبلل↔لIS"لتظهرلال رائبلفدلال لاقةل

ييحيدد قق(b)ل ؛8اي سدد قالشدد  قق.LMبعدد قذلدداق،ق تيدد قيدد ىقيدد قإذاق دد ققأيقشدد ءقيحدد ثقلييحيدد قل
LMتشوائيق(ق،قق ي يققاليا ب قل توازقق  قالأسواققالي ليق،قدب قزي  ةقالا ائب قخذقيا قق(Fت  قييحي قق
LMقيددققخددلب قبيدد ءقييحيدد قق،LMق دد ققيعدد  قال  ئدد ةقق،iFلوالدد خ لYFققبحيددثقأققتدد  قالياددو قي ويدد ق

لل.يس ويقال  بقت  قالياو 

لYFق تي قزي  ةقالا ائب؟قالاواب:قلاقش ء قتي قيستوىقال خ قاليع دقLMي ذاقيح ثقلييحي ق
الياددو قهدوقي سدددق يدد ق د ققيددققدبدد ق،قق  د ققيعدد  قال  ئد ةقالددذيقي ددوقق يددقتدد  قاليادو قيسدد ويقال  ددبقت د

،ق  يهدد قلاقتددؤث قت دد قح لددققالتددوازق قلاققLMةهدد ق دد قتلبدددقق،قلأققالادد ائبقلاقتقيوبعبدد  ةقأخدد ق.لiFوهددوق
ل.LMق تؤث قت  قييحي

ل".LMلالتقوملال رائبلباقللماحاىلل↔  LM"للالتظهرلال رائبلفدلعلاقةل

ق قالع  قهي : قلتغي قيتغي قخ  ا قايتا  لاحةقاليب أ قةه قهذاقق،قت وقالييحي قاستا بق  ا قإذا
لذلاق،قتي ي قق، ل2ايث ه قذلاقالييحي ق قت خ قالا ائبق  قاليع  لققاليتغي قيب ش ةق  قاليع  لققالت قي

ق LM،قلذلاقلاقيتحو قييحي قق 3ا قل ققالا ائبقلاقت خ ق  قاليع  لققISق ييحيقيتا يقق،تتغي 

لتذي ر:لالمتغ رلالخ رجدلهولمتغ رلاصخذهليم لهولمو حلوغ رلم سرل منلالاموذج.لها لال رائب."ل"
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ق،قتح ي قالتوازق ق1 وةقا قق   ق  قالخق■

قاليا ققل(C)ل ؛8ال وقالتوازققالأول ق  قالش   قالتا  مقبيققييحيق*Eي وققتي   ISق ،قتي 

هوقي  ققLMق ،قوييحيل(a)ل ؛8االش  قق  لIS  هوقي  قييحيقISق  قإققييحيLMق الأول قوييحي
ق.IS1ق إلقISليس  قيققاق إلقISق بع قزي  ةقالا ائبق،قيتحو قييحيق.(b) ؛ل8االش  قق   LMق ييحي

قتا  مقييحي قتي  قوييحي IS  ي وققالتوازققالا ي  قاليا قلLMق الا ي  قأو ييخ  قق.E1لب وققتغيي ،
ل Y1 إلقYالي ت قيقق قيقق. قال  ئ ة *ييخ  قسع 

i إل قi1ق قق  قيم ق، قيتح اققISق ييحيقايتا  وه ذا ،
هوقأيدقق؛يي ق(قهذيقال  ي تققأوت ق،قأوقسببق)قق. E1إل قق*E،قيقققLMق  و قييحيق الادتة  قت 

قييحي ق قايتا   ق)هي  قالييحي  قايتا   قبيق قالتيييز ق ائيً  قاليه  ق)هي قISيق قييحي  قوالتح اقت  ق و  )
ق ثييقالا( قتأت قالع ي قيققالأخ  ءقيققت  قالتيييزقبيققLMالح  ققت  ق و قييحي ق

ل."LMالاقتص دلع ىلطوللماحاىلل.ل تحركLMلال تغ رلماحاىلل.ISالز  دةلفدلال رائبلتحوللماحاىل"

ايخ   قال خ قاليت حق،قيي قق الزي  ةق  قالا ائبقتؤ يقإلقق:قه قس  قالاةققب ل  ي ت؛ق1الخ وةقق■
قإل قالأق يؤ ي قإلايخ   قاستهلبا قب و ي قال  بقيؤ ي قالايخ   ق   قهذا قالي ت قق   ا   ايخ   ق  

قيؤ يقإلوال خ  ق  قالودتقي سدق،قيا  قايخ   قال خ قيققال   ايخ   قسع قق بقت  قالياو ،قيي 
قل يدقلاقيعو قتي ي قتأثي قالا ائبقت  قال  بقت  قالس م ق؛ال  ئ ة قايخ   ق  قسع قال  ئ ةقيا  

،لوسـ يونلالاـ تجلأقـلل( C)ل ؛8افـدلالشـيللل(E2)إلـىلالاقطـةلل(*E)إذاللمل اخ ضلس رلال  ئدةل،لس اتقللالاقتصـ دلمـنلالاقطـةل"
 ."E1.لبسببلالااخ  ضلفدلس رلال  ئدةلالذيل ح زلالاستثم ر.ل"الااخ  ضلفدلالاش طلهولفقطلإلىلالاقطةلE2طةلمب شرةلمنلالاق

 وققتغييدددد ققGقالا ــــ قلالحيـــومديدددققخددددلب قالا تددد ا ،قيباددد ققلميواــــ تلالط ـــب يددد ذاقيحددد ثق
قالاسدتهلباق)ا ت اي قأققالايخ   ق  قتازقالييزاييققيح ثقيققخدلب قزيد  ةقالاد ائب( قويدققاليؤ د قأق

الد خ قاليتد حقيدقق دلبق،قلدذاقيديخ  قT = tyق:ق  لاد ائبقت ت دمقوتهدب قالإيد ا اتC=c(y – T)ييخ  قسد
 ق؟قللاستثم رلالحس بيق قالسؤا قالأخي قهوق،قي ذاقيح ث

                                 

                                                                           
 

يددققي حيددقق،قيعيدد قايخ دد  قاليدد ت قايخ دد  قاليبيعدد تقوايخ دد  قالاسددتثي   قيددققي حيددققأخدد ىق،ق
زي  ةقالاستثي   ق وققيع  ققاليزي قتققالش  قاليح  قلعلبدققالاستثي  ق،قق يؤ يقايخ   قسع قال  ئ ةقإل

  ققالاستثي  قيعتي ق ا قت  قسع قال  ئ ةق،ق عي ئذققاليع  لقق،قلاقيي يي قأققيا  قالتأثي قالذيقيهييق:قإذا
قسدددومقيزيددد قالاسدددتثي  قب لتأ يددد ق؛قإذاق ددد ققالاسدددتثي  قيعتيددد ق اددد قت ددد قاليبيعددد تق،ق ددد ققالاسدددتثي  قسدددوم

ق ب لتأ ي ييخ  ق
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    i س رلال  ئدة                                                                              

                                                                        

  (a) 

         

            IS(for T)            B                 C                                  iB 

       For T1>T)    IS1(  

                YB     YC( Y ) الا تج  

                  LM                                                       لس رلال  ئدةi          (b) 
 

                                        

                     F iF 

                                                                             

    

            Y            YFلا تجلا         

                        LM                                                           سعر الفائدة i    

   (c) 

                                                                                                               

        i*                   E2                                 E*                                       

                                                                               

IS(for T)                                   E1     i1              

For T1>T)  IS1( 

Y   Y الا تجللللللل
*
         Y1                       

إلـىلال سـ رل،لممـ ل ـؤديلإلـىلااخ ـ ضللIS"تؤديلز  دةلال رائبلإلـىلااتقـ للماحاـىلل: :لآث رلز  دةلال رائب 8الشيللا 
 مستوىلتوازنلالا تجلوم دللف ئدةلالتوازن."
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ققسدددع قال  ئددد ةقوت دد قاليبيعددد تق،قلدددذلاقلاقيي ييددد قأققبشدد  قتددد  ق،قيعتيددد قالاسددتثي  قت ددد ق ددد قيدد
تيددد ي قي ت دددمقالعادددزقي  دددققت يددددقأحي يدددً قيزاحيدددقققيخ  يادددو  ق)إققالح لدددققالتددد قي دددوقق يهددد قالاسدددتثي  قيددد

crowding out قأث قاليزاحيق"ققالاستثي  قب لعاز"crowding effectذاقا ت مقالاسدتثي  قبد لًاقيدققذلداق  قواى
 دد قالاسددتثي  قبسددببقالعاددز( قخلب ددً قليدد قياولدددققcrowding in دد ققهيدد اقيزاحيددقققتيدد ي قي ت ددمقالعاددزق،ق

مربــعلالتري ــزل،لالسي سدديوققغ لبددً  قلاقيددؤ يقايخ دد  قتاددزقاليوازيددققب لادد و ةقإلدد قزيدد  ةق دد قالاسددتثي   ق
لل ا قشلهذالبمز دلمنلالت ص ل.ل""خ ضلال جز:لج دلأولس ئلللاستثم ر 

وسدياو قبتأهيد ققاليتـ بلسي سققالي ليققوالاستثي  قت ةقي اتق  قهدذاقالعلبدققبيققاق سومقيعو قإل
أوقلاقيحد قيدقق قب د ققت يد ة قول دققاليتيادققهد قأققتخ دي قتادزقاليوازيدققدد قيا د قق هذيقالإا بققالأول

ل الاستثي  ق  قالي ىقالاةي 

 "ل "لالاستثم رلالخ صمزاحمةلي فل مينلل توسعلالم لدل
 How Fiscal Expansion Can “Crowd Out”  Private Investment 

ا ققق   crowding out effectقبـصثرلالمزاحمـةيد قيعد مققهد قآثد  قالسي سدققالي ليدققالتوسدعيققأيقق
ولاقق خد قيسدتاي ققISييحيد قق)ل تبسي قيستخ  ث بت قالقLMت  ق و قييحي ققISييحي ققبتح ياسياو ق

قق(ق يخ قب لتح ي 

 قالييديقق إلدقISقييحيد ق يدتحوقق إلدقGق د قزيد  ةقش  قتتخذقالت ققالتوسعيقالي ليققالسي سققتؤ يوق
قأياًد قول دق اد ق؛ققApقزيد  ةق د قالي ت عدققGقتدأثي قوالا يد قالاد ي قISقييحي قبيققالأ ايققاليس  ققتيث قلا

 .(Y = k∆ Ap∆)قيا تمقبيا ا قييييً قISق ييحييا قيقالذيقاليا تمقالتأثي 

ققالي ليدققالتوسدعيققت د قالد خ قالحاياد قيبد لغق يددقيدققخدلب قأققتأثي قالسي سدق(؛0)يوا قالش  ق
تح يداقق  قسيؤ يقهدذاقالياد تمقاليد ل قال  يد قإلدق)ييوذجقاليا تمقالبسي (قيحو قالث ي يا تمقال

بد لًاقيدققذلداق،قي ت دمقسدع قال  ئد ةقويدز ا قالد خ قق.E2الييديققإلد قق إلىدق(0) د قالشد  ققE *الادتة  قيدقق
قبش  قأد  

إلد قالييدديققيزيد قالد خ ق،قييد قيزيد قيددقققISقايتاد  قييحيد ا ت د وقسدع قال  ئدد ةقهدوقأقققالسدببق د ق
ال  ددبقت دد قالياددو ق،قول ددققيددققخددلب قا تدد ا قأققالعدد  قالحايادد قل ياددو قيةدد قث بتدًد قت دد ق ددو قييحيدد ق

LM ق
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 IS0                               IS1                             LM0 (M
S
/P)0   

i0                                                       E3                                                                      

                                      E
* 

     
       

                                                                              

i
*

                                                                                                        E2                                                            

ل      لل                 رلالمزاحمةاث   

   

                   Y*        Y1            Y2  ل

لوســـ رلالحق قـــدلالـــدخللع ـــىلالحيـــومدلالا ـــ قلز ـــ دةلتـــصث ر ل:ل9الالشـــيل
لالاقطـةلعادلالاقتص دلتوازنل حدثل،لالص دلIS0لماحاىلطوللع ىل:لال  ئدة

*E.لماحاــىلااتقــ للإلــىلالحيــومدلالا ــ قلفــدلالز ــ دةلتــؤديلIS لال مــ نلإلــى
ل.لE3لإلىلE *لالاقطةلمنلLMلىماحالع ىلالاقتص دلتوازنل ازلق.لIS1لإلى

ليمــ ل،لال  ئــدةلســ رل تغ ــرللــملإذا
لالم  عفلص غةلفدلم ترً  لي ن

لقـدلالاقتصـ دلفـإنل،ل2فدلالمحورل
لE2لالمو علإلىلال م نلإلىلااتقل
لأثاــ ء.لE3لإلــىلالارت ــ علمــنلبــدلالً
لع ـىلالق ـ ءل ـتمل،لالمخطـطلرسـم

ل:مــنل2المحــورللم ــ عفلاصــف
*EلإلـــــىلE2لتـــــصث رلخـــــلاللمـــــنل
لإبقـ ءلإلـىلالح جةلبسببللمزاحمةا

لأيل،لLMلماحاـىلع ـىلالاقتص د
لســـوقلفـــدلالتـــوازنلع ـــىلل ح ـــ ظ

 .اقودال

 ثرلالمزاحمةلأThe Crowding Out Effect 

ليا  يدقققcrowding out effectق"ثـرلالمزاحمـةلأل"والةح ييققتب  ةقق قيستخ  قبع قالادتة  ييق
يد ت قتدققالإي د قق E3 و E2 الد خ قالحاياد قبديققاليا تديق قال  قق د ق(ق0)  قالش  ق E3 و E2 يا  قيث 

،قاليسدتخ يقق د قحسد بقحاد قتدأثي قE2 قالاسدتثي  يقوالاسدتهلب  قاليدزاح قبيعد  قال  ئد ةقالأت د  قاليا دق
اليزاحيددقق،قهدد قيودددمقا ت اادد قبحددتقلاقيسددت يمقالادتةدد  قالوةددو قإليدددقولاقيي يدددقالوةددو قإليددد ق دد ق

ييددق د ق E3 ،ق  ققإاي ل قالإي  ققالخ تقأت  ق  قح لققالتدوازققالا يد ةق د قحيقيزاالوادمق،قبعيً اقتققال
تعزيدزقاليد ت قاليح د قالإايد ل قبشد  قق لاقتؤ يقالزي  ةق  قالإي  ققالح دوي قإلد .*E الوامقالأة  ق  

قيب شد ق حسدبق،قبد قلهدد قتدأثي قياد تمقي  ددمقالاسدتهلباقوالاسدتثي   قويدمقذلدداق،قهيد اقتدأثي اققيتوازيدد ق
ق.E2 تيه قتي قاليا ق E3 ي س اققسببقايخ   ق خ قيا ققالتوازققالا ي ة

يا د قيعد  قال  ئدد ةقالي ت دمقالاسدتهلباقاليسددتا قوالاسدتثي  قاليخ دد قلددقبيد قي  دد قلتعدوي قيعةدد ق
)ول ددققلدددي ق دد (قالزيددد  ةق دد قالاسدددتهلباقاليسدددتحثقاليدد ت قتدددققالي ادد تقالح وييدددققاليادد  ق قبددد وققزيددد  ةق

زيد  ةقالاسدتهلباقق حيثقتؤ يقزي  ةقالإي  ققالح وي قإلاليحو قالث ي ق،قسيعو قإل قييوذجققأسع  قال  ئ ة
قالإ لبقق  قيا ا قالاستهلباقاليستا قأوقالاستثي  قاليخ  قلد ق اليستحثق وققأيقتعوي قت 

لمب ـغلتق  ـللفدلال رائبلم دلاتلخ ضلأولالحيومدلالا  قلفدلالز  دةلتصث رلThe crowding out effectلالمزاحمةلأثرل صف
 .ااستهلاكلأولاستثم رلالخ ص لالخ صلالا  قلميوا تلمنلأيثرلأولعاصر
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 ل مزاحمةالأثرللتجابل مينلهل

قيدققاليعد و قوباد قالد خ قا ت دمق  ي قالي  وبققال  ئ ةقيع  قزي  ةقهوقل يزاحيققالأس س قالسبب
قال  دبق د قالزيد  ةقلتعدوي  قالد خ قلزيد  ةق إياد بقبشد  قاليادو قت د قال  دبقيسدتايبقبييي ث بتق،ققالياو 
قآثدد  قلتعددوي قي  دد قبيدد قال  ئدد ةقسددع قي ت ددمقأققالادد و يقيددقق،قالدد خ قا ت دد وقتددققالي تاددققالياددو قت دد 
ق الياو قت  قال  بقت  قالي ت مقال خ 

ق،قالياددد يقاليعددد و قبزيددد  ةقزي دددالبيددداقالي ققيادددو قأققهددد قاليزاحيدددقأثددد ققلتايدددبق  يادددققأبسددد قإق
ث قلأقاليحتي قا خ قالاستثي ء قISقييحي قيا ا قبي  قاليييققإل قيتا  ب لاقLMقلييحي قالسي حقوب لت ل 

قيي ددققالتدد قالأخدد ىقالا ت اادديققحدد لاتال قالدد خ قت دد قيعتيدد قلاقياددو القت دد قال  ددبق دد ققإذاقهددوقليزاحيددقا
قأو(قةد  قهد قلئي د قلقال  ئد ةقاسدتا بققأققأي)قتيو يًد قISقييحيد قي دوققتيد ي قهد قاليزاحيدققتايدبق يه 

ق( لاقيه يقققيح و ةقغي قالياو قت  قل   بقال  ئ ةقاستا بققأققأي)قأ ايً قLMقييحي قي وققتي ي 

قاددعي ققأوقدويددققالي ليددققوالسي سددققاليا يددققالسي سددقق يهدد قت ددوققالتدد قحدد لاتالقيدد   قسددومقلاحادد 
قالادعي ققاليا يدققالسي سدقق تعدويقيي ققه  قالسي سققيوت قبيققالت  تلبتقوسي   ق،قت  يقغي قبش  
قالع  ؟قأوق،قدويققي ليققبسي سق

 Monetary Policy, Activity, and the Interest Rateالس  سةلالاقد ةل،لالاش طلوم دللال  ئدةلل-2

قاليخ  ؟قالإي  ققت  قاليا يققالسي سققتؤث قأققيي قق يم

 قويسدي قايخ د  ق monetary expansionقب لتوسـعلالاقـدييسدي قزيد  ةقاليعد و قيدققاليادو ق
 monetaryاقـديلقتشـد دلات ـ  ق لأوققmonetary contractionقب ايم شلاقـدياليع و قيققالياو ق

tightening. 

التشد دلاالت   ق لل↔اايم شلاقدي" لM  ↔ل فدل Decreaseالتوسعلالاقديل.لااخ  ضلM ↔  فدللIncreaseالز  دةل"ل
 الاقدي"

،قيددققخددلب ققM  قا تدد  قأققالبيدداقالي  ددزيقيزيدد قاليادد قالاسددي ق، تيدد قيأخددذقح لددققالتوسددمقاليادد ي
،ق د ققهدذيققمسـتوىلالسـ رلث بـتلع ـىلالمـدىلالقصـ رتي يققالسوققالي توحق قوب لية قإل قا ت ااي قبأقق

 تويد قيشدي قإلد قق.M/P،ققل د قوحد ةقح ةالزي  ةق  قالياو قالاسييققتؤ يقإل قزي  ةقاليا قالحايا قبيا ا قوق
تتبدددمق ددد قي،قوققM1/P،قوهدددوقاليسدددتوىقالأت ددد قالا يددد قيدددقققM/Pلددد قل يادددو قالحايايدددققبواسددد ققالعددد  قالأوق

قآث  قزي  ةقاليع و قاليا يقت  قالي ت قوسع قال  ئ ة ق ؛10االش  ق

ل٪ل".ل10 ز دلباسبةللM/P↔٪لل10 ز دلباسبةللMل:P لمستوىلس رلم  نل"
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    i س رلال  ئدة                                                                              

                              (for M/P) LM                         
 

 For M1/P>M/P) LM1( 

                           E*     i*                        

                                             E1                                       i1  

    IS 

             y     Y*       Y1 الا تجللللللل

لالتوسعلالاقديل ؤديلإلىلارت  علالا تجلوااخ  ضلم دللال  ئدة."ل:التوسعلالاقديلآث رلل :10الشيللا  

يققايتا له  قليية قو ي ،ق LM و IS   قيع  ققي قإذاق  يتقييحيي تق؛2ي ةقأخ ىق،قتتيث قالخ وةق ■
لاقيؤث قالع  قاليا يقبش  قيب ش قت  قالع  قأوقال  بقت  قالس م قوبعب  ةقق؛أولاقً IS إل قييحي 

ق.ISإل قتغيي قييحي ققM قوب لت ل ق،قلاقيؤ يقالتغيي ق  ق IS  قتلبدققMلأخ ىق،قلاقيةه قالح م
ي قيتغي قت  قالياو  ق ي ق أيي قتي لLM،قلذلاقييتا قييحي ققLMتلبدققق  ويمقذلاق،قت خ قالياو ق

:قتي قيستوىقLM1إل ققLMإل قاس  ،قيقققLM،قيؤ يقزي  ةقالع  قاليا يقإل قايتا  قييحي ققس با 
قإل قايخ   ق  قسع قال  ئ ة قياو القت  قيعيققيققال خ ق،قتؤ يقالزي  ةق  

ل."ISلالتقوملالاقودلباقللماحاىلل↔ل IS"لالتظهرلالاقودلفدلعلاقةل

قالتوسمقاليا يقييا قييحي قق؛1وةقالخ ق■ قالايتا لاتقت  قالتوازق   قلاقLMه ق ؤيقق يمقتؤث قهذي
ق.E1إل قاليا ققق*Eوييتا قالتوازققيققاليا قق IS يتح اقالادتة  قت  ق و قييحي ق.ISييتا قييحي ق

ق.i1إل ق i*ل،قوييخ  قيع  قال  ئ ةقيق Y1إل قق*Yيز ا قالي ت قيقق

ل."LMقللماحاىلاتالاقودلل↔  LMقةلتظهرلالاقودلفدلعلا "

ل."IS.ل تحركلالاقتص دلع ىلطوللماحاىلISإلىلالس ل.للالتاقللماحاىللLMتاقللماحاىللM"الز  دةلفدل

الياو قتؤ يقإل قايخ   قسع قال  ئ ة قايخ   قت  قه قدوله قب ل  ي ت:قالزي  ةق  قق؛1الخ وةقق■
قب لت ل قزي  ةق  قال  بقوالي ت  سع قال  ئ ةقيؤ يقإل قزي  ةق  قالاستثي  ق،قوق

وت دد قالياددي قيددققح لددققالاي يدد شقاليدد ل ،قيي ييدد قأققياددو قب لاددب قيدد قيحدد ثقلي ويدد تقال  ددبق
اليخت  دددققبعددد قالتوسدددمقالياددد يق:قلأققالددد خ قأت ددد قوالاددد ائبقلددد قتتغيددد ق،قوالددد خ قاليتددد حقي ت دددمق،قو دددذلاق
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 ققالاسددتثي  قي ت ددمقبشدد  قلاقلددب ق يددد قلددذاق دد ققالاسددتهلبا قولأققاليبيعدد تقأت دد قويعدد  قال  ئدد ةقأددد ق،ق دد
ق.يققالتوسمقالي ل قيلبئيققللبستثي  قالتوسمقاليا يقهوقأ ث 

لIS-LM لاموذجلفدلف  لةلغ رلالاقد ةلالس  سةلتيونلأنل مينلال  لم ةل:لي فلالاقتص د ةلالزمةلبؤرة

.لجدًالقو ةلأولجدًال    ةلالم ل ةلأولالاقد ةلالس  سةلف ه لتيونلدقلالتدلل ح لاتلاظرً  لخ رلمنلهذالالمحور،لتح  لًالالجزءلالل وفر
لسـ طرتهلفقـدلال  درالدلفدلالولا  تلالمتحـدةلالامر ي ـةلالاحت  طدل.للنل09-2008لال  لم ةلالاقتص د ةلب لزمةلالص ةلوث قلوهذا
لالمتحـدةلالولا ـ تلتـتمينللـمليم .ل2008لد سمبرلفدلتقر بً لالص رلدإللال  درال ةلالمواللم دللوصللأنلبمجردلال  ئدةلأس  رلع ى
لقـ درةلال  بـ نلتيـنللـم.ل1940-1935لفـدلال ظ ملاليس دلمنلالخ رلالاصفلخلاللالاقتص دللتح  زلالاقد ةلالس  سةلاستخداملمن
ريلومربعلالتري زلالاظلالتح  لل س عدا .ل2010-1990ب نللالساواتلم ظملخلاللاقتص ده للتح  زلالاقد ةلالس  سةلاستخداملع ى
ل.ال  لم ةلالاقتص د ةلالزمةلفهملع ى"واستخداملمز جلالس  سة""لل2001ريودلالولا  تلالمتحدةلع مللل"ل

ق توي قي خت:

وتٌةهد قالتددأثي قت د قالتددوازققق-1ييدزقالايتادد لاتق،قتقُق-2يادبقت يداقأققتتددذ  قيهد قالخ ددواتقالدثلبثق)ق■
ل يةدد ق دد قآثدد  قالتغييدد اتق دد قالسي سددققت دد ققالاددزء دد قهددذاقوتح د قالاةددققب ل  يدد ت(قالتدد ق و ي هدد قق-1،

قاليش  قويع  قال  ئ ة قسيستخ يه ق  قاييمقأيح ءقال ت ب 

 قاستخ  قي  قال  ياققل يةد ق د قوالاقد ةل/آث رلالس  سةلالم ل ةي قتع يي يقتقققالت لدي ختقالا و ق ■
تتبمقآث  قايخ   قثاققاليسته اقيققخدلب قق قت  قسبي قاليث  ق،بخلافلالتغ  راتلفدلالس  سةالتغيي اتق

تددأثي يقت دد قال  ددبقت دد قالاسددتهلباق،قأوق،قت دد قسددبي قاليثدد  ق،قإ خدد  قب  ددد تقائتيدد ققأ ثدد قيلبءيددققيددقق
قالا و قيققاليس  قإل قاليييق:قاد أ قخلب قتأثي ه قت  قال  بقت  قالياو  

ق

لالجدول:لآث رلالس  سةلالم ل ةلوالاقد ة
ل ISااتق للل LMااتق للالتحركلفدلالا تجل ئدةالتحركلفدلس رلال 

لTز  دةلال رائبللال س رللالشدءل اخ ضل اخ ض
لT ااخ  ضلال رائبلال م نللالشدءل رت عل رت ع
 ز  دةلالاا  قلال م نللالشدءل رت عل رت ع

لتخ  ضلالاا  قلال س رللالشدءل اخ ضل اخ ض
لز  دةلالاقودللالشدءلاس لل رت عل اخ ض
لتخ  ضلالاقودللالشدءلاع دل اخ ضل رت ع
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 تخ  ضلال جز:لج دلأولسدءلللاستثم ر 

لتمو للل" لأو لالم زاا ة لعجز لتمو ل لإلى لإم  لالخ صل ذهب لالادخ ر ل"إن لقبل: لمن لم  لبشيل لالحجة لهذه لسم ت ربم 
منلالادخ رلمت حً لللاستثم ر،لوب لت لدلخ صلإلىلأنلتخ  ضلعجزلالم زاا ةل تركلمز دًال .للال تط بلالمرلعبقرً  لأنلل"الاستثم ر

هذهلالحجةلتبدولبس طةلومقا ةل.لي فل مياا لالتوف قلب اه لوب نلم لرأ ا هلل تول،لألالوهولأنلتخ  ضلال جزلقدل؛ل زدادلالاستثم ر"
لالاستثم ر ل-بدلًالمنلز  دةلل- اقص

بطر قةل  ؛ لأ   لأنلا يرلفدلح لةلتوازنلسوقلالس ع،لها كلع ما لأاهل مياالالمحورلالث ادلحرازلتقدمل،لعدلأولًالإلىل
 الاستثم رل=لالادخ رلالخ صل+لالادخ رلال  مالتسرب تل=لالحقنل؛لأيل:ل

I = S + (T- G) 

فدلح لةلالتوازن،ل يونلالاستثم رلمس و ً لب ل  للللادخ رلالخ صلب ل  فةلإلىلالمدخراتلال  مة.لإذالي نلالادخ رلال  مل
نلالحيومةلتد رلف ئ ً لفدلالم زاا ةل؛لإذالي نلالادخ رلال  ملسً لب ل،ل ق للإنلالحيومةلتد رلعجزًالفدلالم زاا ة.للذلكلموجب ل،ل ق للإ

إم لعنلطر قلز  دةلال رائبلأولخ ضلالا  قلالحيومدلبح ثلل-صح حلأنلالمدخراتلالخ صةل،لإذالخ  تلالحيومةلعجزه ل
ل.ارت  تلIتوحدلأنل S  ،T- Gلب لاظرلإلدلز  دةالاستثم رل جبلأنل رت ع،ل،ل T- G رت عل

 ـؤثرلع ـىلل"الاايمـ شلالمـ لد"لغ رلأنلالجزءلالح سملمنلهذالالب  نلهول"المـدخراتلالخ صـة".لالاقطـةلالس سـ ةلهـدلأنل
مـنل:ل ـؤديلالاايمـ شلإلـىلااخ ـ ضلالاـ تجلوب لتـ لدلإلـىلااخ ـ ضلالـدخل.لومـعلااخ ـ ضلالاسـتهلاكلبصقـلللالادخـ رلالخـ صليـذلك

الدخلل،لفإنلالمدخراتلالخ صةلتاخ ضلأ ً  .لوقدل اخ ضلبصيثرلمنلااخ  ضلعجزلالم زاا ةل،لممـ ل ـؤديلإلـىلااخ ـ ضلبـدلًالمـنل
ل:ز  دةلفدلالاستثم ر.لمنلح ثلالم  دلةلأعلاه

ل،لول سل ز د.لسوفل اخ ضلI ،لفإنلT- Gبصيثرلمنلالز  دةلفدللSإذالااخ ضل

ل-ل"التوسـعلالمـ لد"قدل ق للالاستثم ر.لأولب لاظرلإلىلالس  سـةلال يسـ ةل،لقـدل ـؤديلل"دالاايم شلالم ل"وب ختص رل،لفإنل
 إلىلز  دةلالاستثم ر.ل-أيلااخ  ضلال رائبلأولز  دةلالا  قل

 Using a Policy Mixاستخداملمز جلالس  سةل -3

 قهدوقإةهد  ق ي يدققوالسي سققاليا يققييعزلتيق ق د ققهد  يق لا قية ي قحت قا ققإل قالسي سققالي ليق
  قيددققالي حيددققالعي يددق،قيددت قاسددتخ ا قالاثيدديققيعًدد  قويعدد مقيددزي قالسي سدد تقاليا يددققوالي ليددققيددتيدد ق دد قييه

  مـز جلالس  سـة،قأوقببسد  قققmonetary–fiscal policy mixقمـز جلالس  سـةلالاقد ـةلوالم ل ـةب سد ق
policy mix 

.لالتـدلتاقـللالماحا ـ ت لمـ لهـولIS-LMلاموذجل مياكلسردلالقصةلب ستخداملمخططتصيدلمنلأاهللعادلاه  ةلقراءتكللهذهلال قرات"
 التصث رلع ىلالتوازن "

 د ق ق  قبع قالأحي قق،قاليزي قالةحي قهدوقاسدتخ ا قالسي سدققالي ليدققواليا يدقق د قي د قالاتاد ي
ولتوادي قهدذيق قبع قالأحي قق،قي وققاليزي قالةحي قهوقاستخ ا قالسي سدتيقق د قالاتاد هيققاليع  سديق

قو ددد قالي حدددق قاليحدددو ،هدددذاق)سددديعي قاليةددد ق ددد قيدددزي قالسي سدددققبيه يدددقققال  ددد ةقيي دددققيأخدددذقح لدددققيي اييدددق
  قق(قويستخ  قالييحيي ت
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ل"واستخداملمز جلالس  سة"ل2001ريودلالولا  تلالمتحدةلع ملللح لةلم داا ةل:

لالجمــ لدلالمح ــدلالاــ تجلامــوليــ نل،لال قــدللبق ــةلوب لاسـبة.لطو ــللتوســعلفــدلالمر يــدلالاقتصــ دلبــدأل،ل1992لعــ ملفـد
لالاـ تجلامـوليـ نل،ل2001لل ـ ملالرابـعلالربـعلدإلـل2000لل ـ ملالث لـثلالربـعلمـن.لالتوسـعلاتهـىأل،ل2000لعـ ملفد.لوع لً  لإ ج بً  
ل ، NBERلاختصـ رًال ـروفالمالالاقتصـ د ةلل بحـوثلالـوطادلالميتـب.لسـ لبً لأولالصـ ر/لمـنلوليـنلقر بًـ لإ ج بً ـ لالجم لدلالمح د
لمـ رسلمـنلبـدءًال،ل2001لعـ ملفـدلريـودًالب ل  ـللشـهدلقـدلالمر يـدلالاقتصـ دلوارًخلأنلالمر ي ـةلوالتوس  تلالريودلح لاتلاستاتج
لغ ـرلالاستثم رلااخ ض.لالاستثم رلع ىلالط بلفدلالح دلالااخ  ضلهولالريودلفدلتسببلم ل.ل2001لد سمبرلفدلاتهىأولل2001
لأط ـقلمـ لاه  ـةلهـولالسـببلويـ ن.ل2001لعـ ملفـد٪ل4.5لباسـبةل-لالشـري تلقبـللمـنلوالم ـداتلالمص اعلع ىلالط بل-لالسياد
لالثـ ادلالاصفلف د:لل"الماطق ةلغ رلالوفرة"لفترةل،لالوقتلذلكلفدلال  درالدلالاحت  طدلمج سلرئ سل،لAlan Greenspanلع  ه
لالامولم دللمتوسطلتج وزل-لل غ  ةلمرت ً  لالاستثم رلم دللوي نل،لالمستقبللنبشصلل غ  ةلمت  ئ ةلالشري تلي اتل،لالتس  ا  تلمن

لالت  ؤللفدلم رطةلي اتلأاه لل شري تلوا حً لأصبحل،ل2001لع ملفدللين٪.ل10ل،لالـ2000لدإلل1995لمنلللاستثم رلالساوي
لالاـ تجلفـدلااخ  ضل،لالم  عفلخلاللومنل،ل بالطلفدلااخ  ضدلإلليأدلمم ل،لالاستثم رلتق  صلإلىلذلكلأدى.ليث رًالواستثمرت
لحـدلًلممـ ل،لالي ـدلالاقتصـ دلس  سـ تلبواسـطةلقـويلبـردلقوبـلللياـه.لبيث رلأسوألالريودل يونلأنلالممينلمنلي نل.لالجم لدلالمح د
ل.،لح ثالريودلفترةلوطوللعمقلمنلب لتصي د

ل،ل تب طصلالاقتص دلبصنل ش رلوهول،لال  درالدلالاحت  طدلكبالبدأل،ل2001لع ملأوائللمنلبدءًال؛أولالًلالاقد ةلالس  سةلاصخذ
ل،لالمـواللالاتح د ـةلع ـىلال  ئـدةلم ـدللوب غ.لال  ملطواللبذلكلالق  ملفدلواستمر.لال  ئدةلس رلوخ ضلالاقديلالم روضلز  دةلفد

ل.ال  ملاه  ةلفد٪ل2لمنلأقلل،ل ا  رلفد٪ل6.5لب غلالذي

لي اـت.لأقـللشـ  رل ـرائبلبـوشلجـورجلالمرشـحلخـ ضل،ل2000لل  ملالرئ س ةلالحم ةلخلالل؛الم ل ةلالس  سةلإلىااتقلل
لح لـةلفـدلالم زاا ـةلع ـىلالح ـ ظلمـعلال ـرائبلم ـدلاتللخ ـضلمجـ للها كلي نلوب لت لدل،لف ئضلبه لال  درال ةلالم زاا ةلأنلالحجة
للخ ضلإ  فدلسببللد هلي نل،ل تب طصلص دالاقتلأنلالوا حلمنلوأصبحل2001لع ملفدلماصبهلبوشلالرئ سلتولىلعادم .لتوازن

ل2002لول2001لم زاا تـــ لت ـــمات.لالريــودلومح ربـــةلالط ــبل-تح  ـــزل–لز ــ دةللأقـــلل ــرائبلاســـتخداملوهــول،لال ـــرائبلم ــدلات
لع ـىلوخ صـةل،لالا ـ قلز ـ دةلإلـىل2001لسبتمبرل11لأحداثلأدتل،Gلالا  قلا ح ةلومن.لال رائبلم دلاتلفدليب رةلتخ    ت

ل.الداخ دلوالمنلالدف ع

الربـعللإلـىل1999الربعلالاوللمنلع مللفترةلخلاللوالا  قلال  درال ةلالحيوم ةلال راداتلتطورلو حتلالاحص ئ  تلحول
لالث لـثلالربـعلمـنلبـدءًالال ـراداتلفـدليب ـرلحـدثلااخ ـ ض.لالمح دللالا تجلإجم لدلإلىلياسبةلعاهم لم برل،2002الرابعلمنلع مل

لااخ ـ ض:لالريـودللفتـرةلخـلاللسـتاخ ضلي اـتلال راداتلفإنل،لال رائبلم دلاتلفدلااخ  ضلحدوثلبدونلىوحت.ل2001لع ملمن
لالتخ   ـ تلبسـببلوليـن.ل(T=tyال ر ب ةلاال ـر بةلدالـةلفـدلالـدخلللال راداتلااخ  ضلآلدلبشيلل  ادلالدخللوااخ  ضلالا تج

الاا ـ قللأ ً ـ لشـهد.لبـ لريودلت سـ رهل ميـنلممـ لبيث ـرلأيبـرل2002لول2001لعـ مدلفـدلال ـراداتلفدلالااخ  ضلي نل،لال ر ب ة
ل-لوالا ـ قلال ـراداتلبـ نلال ـرقل-لالم زاا ـةلفـ ئضلارت ـعل،للـذلكلوات جة.لز  دةلبس طةلولينلي اتلث بتةلتقر ب لخلاللا سلال ترة

للال  ئضلفدلالموازاةلالدلح لةل؛لاتحو2002لع ملوعجزلأيثرل،ل2001لع ملفدلس لبلإلىل،ل2000لع ملحتىلإ ج بدلارت  علمن
لعجز .

.لIS-LMلاموذجلب ستخداملوالم ل ةلالاقد ةلوالاستج ب تلالاستثم ر،لع ىلالط بلفدلالولدلالااخ  ضلآث رلتمث للا  ميا
لم .لالول ةلLMلوماحا  تلالولدلISلتق طعلعادل،لAلالاقطةل مث هل2000لع ملاه  ةلفدلالتوازنلأنلافترضل،لالت لدلالشيللفد

ل:  دلم لي نل2001لع ملفدلحدث

ل
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    i سعر الفائدة          ااخ  ضلالط بلع دلالاستثم ر                                     

                             LM                                       
 

       LM1  

               A D  

           ذوسع ياني                                                ديتوسعلاقلللللللل   

IS                             A1                   A2                 

IS1            

                IS2  ل               لللللل

قy                Y1 Y          Y2 الا تج    

ل2001لل  ملالمر يدلالريودل: 11الالشيل

ل،لل س  سـةلف للردلغ  بلفد.لIS2لإلىلISلمنل،لال س رلإلىلISلماحاىلفدلح دلتحوللإلىلالاستثم رلع ىلالط بلااخ  ضلأدىل■
 .Y2لالا تجلمعل، A2لالاقطةلعادلالاقتص دلي ن

 .LM1لإلىلLMلمنل - LMلماحاىل- ااتق للحدوثلإلىلالاقودلعرضلفدلالز  دةلأدتل■

 IS1لإلى IS2لمنل،لال م نلإلىلISلماحاىااتق لللإلىلالا  قلوز  دةلال رائبلم دلاتلااخ  ضلأدىل■

لمــعل،A1لالاقطــةلعاــدل2001لعــ ملفــدلالاقتصــ دلااتهــىل،لالس  ســةلواســتج بتدلالاســتثم رلع ــىلالط ــبللااخ ــ ضلات جــة
 - A بــلالمـرتبطلالاـ تجلمسـتوىلمـنلأقل A1 بـللمرتبطالا تجلالمستوىلي ن.لال  ئدةلس رلفدليب رلوااخ  ضل،لالا تجلفدلااخ  ض

لفـدل سـودلأنلالمميـنلمـنليـ نلالـذيلالمسـتوىلوهـول، A2 بــلالمـرتبطلالاـ تجلمسـتوىلمـنلبيث ـرلأع ـىليـ نللياهل-لريودلها كلي ن
ل:المرح ةلهذهلفدلا سكلع ىلتطرحه لقدلأسئ ةلأرب ةلبتا وللااتهدلدعا ل.الس  سةلغ  بلاستج ب ت

لفـدلالتغ  ـراتلأنلهـولوالسـبب:لللفقـط لماـهلالحـدلمـنلبـدلالًلالريـودلحجـمللتجاـبلوالم ل ـةلالاقد ـةلالس  سـةلاسـتخدامل ـتمللـمللم ذا ■
ليـ نلالمر يـدلالاقتصـ دلأنلالوا ـحلمـنلأصـبحلالذيلالوقتلبح ولل،لوهيذا.لفقطللالوقتلبمرورلوالا تجلالط بلع ىلتؤثرلالس  سة
ل.الريودلوطوللعمقلتق  صلهولالس  سةلف  تهلم .لذلكللتجابلالس  سةللاستخداملب ل  للانالوللف تلقدلي نل،لريودلح لةلفدل دخل

ل11لمــنلطو  ــةلفتــرةلقبــللالريــودلبــدأل،لات ــحليمــ .للالب ختصــ رلالجــواب:لللل ريــود لســببً ل2001لســبتمبرل11لأحــداثلتيــنلألــم ■
ليـ نلربمـ .ل2001لع ملمنلالخ رلالربعلفدلموجب لالجم لدلالمح دلالا تجلامولي نل،لالواقعلفد.لوج زةلفترةلب دلوااتهىل،لسبتمبر
ل،ل ـؤديلممـ ل،لالاـ تجلع ـىليب ـرةلسـ ب ةلآثـ رلسـبتمبرل11للحداثل يونلأنل-لالاقتص د  نلم ظملتوقعلالواقعلوفدل-ل توقعلالمرء
ليــ نل،لالواقــعلفــد.لحً و ــوللأيثــرلالاظــرةلتصــبحلحتــىلالا ــ قلتــصخ رلقــراراتلإلــىلوالشــري تلب لمســته ي نل،لالخصــوصلوجــهلع ــى

لقبـللمـنلاليب ـرةلوالخصـوم تل؛لسـبتمبرل11لب دلال  ئدةللم دللفدلالااخ  ضلأنلو  تقدل-.لومحدودًالقص رًالالا  قلفدلالااخ  ض
ا ـ قلالمسـته كلثقـةلع ـىلالح ـ ظلفدلح سمةلي اتل-ل2001لع ملمنلالخ رلالربعلفدلالس  راتلماتجد لت ـكلخـلاللالمسـته ي نلوا 
ل.ال ترة
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ل خت ــفل،لهــذالفــدل:الس  ســة لإدارةلي   ــةلع ــىلاموذجً ــ لمثــ لالًلالريــودللمح ربــةلالمســتخدملالمــ لدل"ل–ل"لالاقــديلالمــز جليــ نلهــل ■
.لالاقتصـ دلتبـ طؤلبمجـردلبشدةلال  ئدةلأس  رللخ ضلال  درالدلالاحت  طدلإلىلع ل ةلدرج تلالاقتص د  نلم ظمل  طد.لالاقتص د ون

ليب رلعجزلإلىل،لوالتدلأدتل2002لول2001لع مدلفدلأدخ تلالتدلال ر ب ةلآث رلالتخ    تلمنلقونق لالاقتص د  نلم ظمللين
لع ـىلالمر يـدلالاقتصـ دل سـ عدلممـ ل،لمؤقتـةلتيـونلأنل جـبليـ نلال ـر ب ةلالتخ   ـ تلبصنل ج دلونلوهم.لالم زاا ةلفدلومستمر
ل.لذلكللب دل توقفلولينلالريودلمنلالخروج

زمـةلالااخ ـ ضلاليب ـرلفـدلاـ تجلالولا ـ تلالمتحـدةلالامر ي ـةلعـ ملألتجاـبلع ـىلق درةلغ رل/لوالم ل ةلالاقد ةلسةالس  لي اتللم ذا ■
استج ب تللمس حةلوي ات.لبيث رلأص بلم ه لالت  مللوي نل،لبيث رلأيبرلالصدم تلي ات.لشق نلذاتلب ختص رلالج بةل:لل ل2009
ل.فدلم حقلهذالالمحور نلا ودلالدلهذ نلالج ابس.لأيثرلمحدودةلالس  سة

 قت د قسدبي قالـد ا م ي  تلاد قتا ه يد قحتد قا قق :لمعلالحقـ ئق لIS-LMلي فل تلاءملاموذجل-4
،ق 9الأوقالاي  ققالح وي قالشد  ل؛ل 8اتأثي اتقالزي  ةق  قالا ائبق  قالش  قق اليث  ق،قتي ي قيية قإل

بد وق يد قلدوقأققالادتةد  قايتاد قت د قال دو قيدقق،ق اد قاع يد يقيل 10اأوقتأثي اتقالتوسمقاليا يق د قالشد  ق
E*إلد قE1 ق يدد قأققاليد ت قايتادد قت د قال ددو قيدققق،Y*إلدد ققY1.قويددققغ ــرلواق ــديدققالواادد قأققهدذاقق:

إتدددد  ةقتادددد ي قق مقاليدددد ت قيسددددتغ ققودتدًددد  قلالتادددد  قهددددذاقالبعدددد قالزييدددد ،قيحتدددد جقإلددددأققت يُددددقيادددد أقالواادددد 
،قيي ييد قوةدمققاليحدو قالثد ي  قول دقق،ق يد ق ع يد ق د قةدعبقوققإ خد  قالد يي يي ي تقسدي  ال يي يي ي ت 

 ،قوبعاه قا ي :قس باقو قال اليحا لي تقالأس سيقق  قال  ي ت قبع قا لي تقست وققيألو ققيقق

يددققاليدد ا قأققيسددتغ ققاليسددته  وققبعدد قالودددتقلتعدد ي قاسددتهلب ه قبعدد قحدد وثقتغييدد ق دد قالدد خ ق ■
ق.اليت ح

 ققالشددد   تقبعددد قالوددددتقلتعددد ي قالإي ددد ققالاسدددتثي  يقبعددد قحددد وثقتغييددد ق ددد قيدددققاليحتيددد قأققتسدددتغق■
ق.يبيع ته 

ق.يققاليحتي قأققتأخذقالش   تقبع قالودتقلتع ي قالإي  ققالاستثي  يقبع قالتغيي ق  قسع قال  ئ ةق■

 يققاليحتي قأققتستغ ققالش   تقبع قالودتقلتع ي قالإيت جقبع قح وثقتغيي ق  قيبيع ته  ق■

ق ،قواستا بققل زي  ةق  قالا ائبق،قيستغ ققالإي  ققالاستهلب  قبع قالودتقللبستا بققإللذاق
الايخ   ق  قال خ قاليت حق،قوبع قالودتقليزي قيققالايخ   ق  قالإيت جقاستا بققللبيخ   ق  ق
ق،ق قاليبيع ت قلايخ    قاستا بق قالاستثي   ق   قللبيخ    قالودت قيق قواليزي  ق، قالاستهلب   الإي  ق

قا ا وايخ   قالاستهلباقاس قوه   قيستغ ققالأي ققتا بققلايخ   قال خ ق، قاليا يق، قل توسم واستا بقً
بع قالودتقحت قيستايبقالإي  ققالاستثي  يقللبيخ   ق  قسع قال  ئ ةق،قوبع قالودتقلزي  ةقالإيت جق

التغيي قق ثي  قللبستا بققإلاستا بقًقل زي  ةق  قال  بق،قويزي قيققالودتقاللبز قلزي  ةقالاستهلباقوالاست
ق ه  قا اقاليستحثق  قالي ت ق،قوه ذا
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هذيقت  قوادقق تإققوةمقتي يققالت يمق)الاب (قالت قتي ويقت يه قاييمقية   قال يي يي ي
ق قل ققاليعي قالايي قالأس س قواا قويب ش : قأي قيعا قبش  قواا   ي  وبقحت ققف لوقتالتح ي 

؟قلاقيي ققالإا بققتققهذاقالسؤا قيملمنلالوقتلسي سققالي ليققواليا يق قيت يمقالي ت قيمقالتغي اتق  قا
قواليث  قالت ل قيوا قذلا  قالب  ا تلواستخداملالاقتص دلالق  سدإلاقيققخلب قالية قإل ق

لتطب ق ةح لةلمث لل

 ل،لوالتدللبحثتل1990-1960فدلدراسةلاقتص د ةلق  س ةلاستخدمتلب  ا تلالولا  تلالمتحدةلالامر ي ةلخلاللال ترةلا
ل لالي  ة،لل٪1باسبةللم دللالامواللال درال ةفدلتصث راتلقرارلمج سلالاحت  طدلال درالدلز  دة ع دلعددلمنلالمتغ راتلالاقتص د ة
ليم   د؛ات ئجلهذهلالدراسةلالاقتص د ةلالق  س ةلوبتتبعلالآث رلالاموذج ةللهذهلالز  دةلامينلت خ صل

لالزمنل-الاثرللللل
لتلالي  ةلللالمتغ را

لأيبرلاثرلعادلاف للتقد ر
ل ل%ام دللالتغ رل

الزمنلالذيل حدثلعاـدهلأيبـرل
لاثرلاربعلساوي 

لالملاحظ تل/لالت س ر

ــــــدللارب عل5ب دللاااخ  ض ل%0.9-لمب   تلالتجزئة ــــــؤديلال ااخ ــــــ ضلالمب  ــــــ تلت
لااخ  ضلالا تج

لاااخ  ض ل %0.7-لالا تج
ــــ تج ــــدل ــــبطلاتي  ــــف لال لُ"ل لا

ــرلسلاســة وأبطــصلمــنلت ــد لللأيث
لـــــذلكليـــــ نلم ـــــدللالمب  ـــــ ت.ل

الااخ ــ ضلفــدلالاــ تجلاقــللمــنل
لمب   تلالتجزئة"ل

لارب عل8ب دل
ب ـــــدللل  ـــــبطلالتوصـــــلل ـــــتم"

ثم ا ــةلأربــ ع.لب بــ رةلأخــرىل،ل
ت مللالس  سةلالاقد ةل،للياه ل
ـــراتلالطو  ـــة.ل ت مـــللمـــعلال ت
ل ســتغرقلالمــرلمــ ل قــربلمــن
عــ م نلحتــىل يــونلل س  ســةل

ـــــىلالاقد ـــــةلتـــــص ث رلي مـــــللع 
ل.ا تج"لال

ـــــ تجلهـــــولاســـــتج بةل *ااخ ـــــ ضلالا
للااخ  ضلالمب   ت؛

*ااخ ـ ضلالاــ تجلاقـللمــنلااخ ــ ضل
المب  ــــــــ ت،للانلالشــــــــري تلتقــــــــومل
لب لسحبلمنلالمخزونللب ضلالوقت
ـــــــدل *ااخ ـــــــ ضلالاـــــــ تجل ـــــــؤديلال

لااخ  ضلال م لةلاالتوظ ف 

مربــعلالتري ــز:لالريــودلليمــ لات ــحلفــدال2001الريــودلفــدلعــ ملمــ ل  ســرلعــدملقــدرةلالس  ســةلالاقد ــةلع ــىلماــعللإن"ملاحظــةل:ل
فدلخ ـضلم ـدللالمـواللال  درال ـةل،ليـ نلل2001عادم لبدألباكلالاحت  طدلال  درالدلفدلبدا ةلع ملهول .ل2001المر يدلع مل

ل"لال تراتلالطو  ةللآث رلالس  سةلالاقد ة"للالتخ    ت.ل"لت كقدلف تلالوانلب ل  للع ىل
 اااخ  ض ل %0.5-لةال م ل

ــــ ضل ــــ ملالشــــري تلبتخ  مــــعلق 
الااتــ ج،لفإاهــ لتق ــللمــنلفــرصل
التوظ ـفلا  ــ .ليمــ لهــولالحــ لل
فـدلالاـ تجلفــإنلتراجـعلالتوظ ــفل

لي نلبطئلوث بت

لارب عل8ب دل
ل
ل

 ــا يسلااخ ــ ضلال م لــةلفــدلز ــ دةل
 م دللالبط لة

لفــدلوز ــ دةلالاــ تجلفــدلااخ ــ ضلإلــىلل  درال ــةالالمــواللم ــدللفــدلالز ــ دةلتــؤديل،لالقصــ رلالمــدىلع ــىلمستويلالس ر
لالس ر.لمستوىلع ىل ئ للتصث ره للينل،لالبط لة
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ل: 29ا  ف ةإملاحظ تل

للسل*ب لاسبة لالافترا  تللاموذجلا وكلمستوىلالس ر. لوب لت لدللال تغ رللIS-LMتذيرلأنلأحد ل، هولأنلمستوىلالس رلمحدد
أنلهذالالافتراضلل سلتقر بً لس ئً لل واقعلع ىلالمدىلالقص ر.للمل تغ رلل داا ةو حتلالدراسةلالماستج بةلل تغ راتلفدلالط ب.ل

لالولىل لالستة لالرب ع لب د لفقط ل قربلمنلذلك. لم  لالولىلأو لالستة لالرب ع لخلال لتقر بً  أنلمستوىلالس رللبديمستوىلالس ر
"لالتح  للع دلالمدىللااظرلإلىلالمدىلالمتوسطلادم عأقللموثوق ةللIS-LM اخ ض.لهذال  ط ا لت م حً لقوً  للم ذال صبحلاموذجل

ل لالمتوسط" ل، لفدلالمدىلالمتوسط لل صبح: لممينلم طدافتراضلأنلمستوىلالس ر لوالحري تلفدلمستوللغ ر لتصبحللي، الس ر
ل.ل 30امهمة

 يدلل ا تجلوالمتغ راتلالخرىلإحس سً لب لت د للالد ا ملت ط ا لت كلالات ئجل؛.لأولًالقدمتهم لات ئجلهذهلالدراسةلدرس نلمهم ن*ها كل
لهذاللالينل.لIS-LMوبشيللأيثرلجوهر ةل،ل ظهرلأنلم لالاحظهلفدلالاقتص دل توافقلمعلآث رلاموذجلل؛ث ا ً للل س  سةلالاقد ة.

ل،للآ.لقدل يونلم لالاحظهلفدلالاقتص دلهولات جةللهولالاموذجلالصح حلIS-LM ثبتلأنلاموذجلل  اد/لأو ل ةلمخت  ةلتم مً 
أس سً لص بً ل.  IS-LMاموذجللمثلا سبلبشيللج دلهولمجردلمص دفة.للينلهذال بدولمستب دًا.ل ملIS-LMق قةلأنلاموذجلوح

،لساقوملبتوس علالاموذجللالاخ رالمحورلع ىلالمدىلالقص ر.لفدلالاقتص ديل تملالبا ءلع  هلعادلالاظرلإلىلالحري تلفدلالاش طل
لل–الس علوالسواقلالم ل ة.للسوقلترتبةلع ىلالاا ت حلفدوالآث رلالمل،ل اظرلفدلدورلالتوق  ت

ل:لال  ئدةلس رلبق عدةلLMلل لاقةلبد للاشتق قلل-5

قالإيا بيققالعلبدققواحي قهذي قث بتً قة قال ةي قاليا يقأققب  ت ا قLMقتلبدققاي ااشتق،قس با 
الاقودلعرضللراخت  ل"الث لثققاليحو ق  قي دشي قو ي ق(قالس بق 0ق)قالش  ق  ققوال خ قال  ئ ةقسع قبيق

لال  ئدة  قالا ت ا ق  قق،" Choosing Money or Choosing the Interest  Rate لأولاخت  رلس ر
قيتغي قتي ي قب لتع ي قال  ئ ةقلسع قويسي قاليا يقال ةي قثب تقت  قيح  ةقالي  زيقالبياقبأققالا ئ 
قيققذلاقيققب لاقًقالي  زيققالبيواقيعة قت    قالح يثققالي  زيققالبيواقت ع دقلي قايً اقوةً  قلي قال خ 
لفدلارغبلقدق،قوب لت ل  قت ي يقالذيقال  ئ ةقيع  قلتحايققالياو قت  قوتع ي ق،قال  ئ ةقسع قتح ي قحيث

لالاقودلعرضلو  بطلال  ئدةلس رل حددلالمريزيلالباكلبصنلالبد للالافتراضلظللفدلLMلعلاقةلاشتق ق
ق الهدفلذاهللتحق قلالح جةلحسب

ق،الس بقق(a)ق(؛0ق)الش  قوالذيقيشبد قالت ل ق(a)ق(؛22)قالش  قإل قايتا ق،قهذاقيعييدقي قليع  ق
قاليحو قت  قياو والقال أس قاليحو قت  قال  ئ ةقسع قيمق،قاليا يقوال  بقاليا يقالع  قيوا قالش  

قالأ ا  Mقالعيو يقالخ قبواس ققالياو قت  قت  قالحةو قيت  
s
قخلب قيققالياو قت  قبوال  ق، 

Mقلأس  قالييح  قالييحي 
d

ق iAقال  ئ ةقيع  قيمق،قAقاليا ققتي قالأول قالتوازققوي وقق، 

                                                           
 الم داا ةلوالواق  ة....لوفرلالاحص ءاتلوالدراس تتذي رل:لاستخدملدائم لالامث ةلحوللالاقتص دلالامر يدللتل-ل 29

 مينلمنلوالذيلكأسهوب نهرحهيم ، ) انطهة انكهي وانعشض انكهي (   AD- AS اموذجالاقتص د ونلفدلالمديلالمتوسطل ستخدمللذلكلل-ل 30
للتتبعلوتو  حلمس كلالاس  ر...
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Mقيققالياو قت  قال  بقتحو قالت قال خ ق  قالزي  ةقاتتب  اق  قامقا ق
dقإل قM

d
قل قإذا ق1

 قiBقإل قiAقيققال  ئ ةقيع  قموسي ت ق،قBقإل قAقيققالتوازقق سييتا ق،قالياو قت  قالي  زيقالبياقيغي 
قإيد ق(b)ق(؛2)الش  ق  قي سو ق،قوال خ قال  ئ ةقسع قبيققالعلبدققوانزي يوضح ،قالايي قLMقييحي 
ق (b)ق(؛0)قالش  ق  ق ي قالش ءقي  قب لاب 

                     (b)                          س رلال  ئدة i                              (a)                  س رلال  ئدة i    

          LM                  M
s         

M
s 

2
             

M
s
1
                                                               

                                                                                       B                         iB 

  LM2        B                                                                          C                  iC                    

                 C                                  A    (Y1>Y) D    Md
1                     A                        iA 

LM1                                                             

                                            Md
 (for Y)       

 M/Pعرضلالاقودلالحق قد                                                   y          y1  الدخل

 توقـفلمقـدارلالز ـ دةلفـدلعـرضلالاقـودلاسـتج بةلل تغ ـرلفـدلل(a): :لبق عـدةلسـ رلال  ئـدةLM للعلاقـةل؛ ل11لالشيللا
ذاليـ نلسـ رلال  ئـدةلسـ ظللث بتـ ،لأول رت ـعلق ـ لا،لأول رت ـعلإالاـ تجلعـنلالتغ ـرلفـدلالـدخللع ـدلمـ لل،الاقـودل ـدالط بلع
لال  ئــدةلم ــدللبز ــ دةل ســمحلالمريــزيلالباــكليــ نلإذال مــل و ــحلأاــهلدع ــ LMلدماحاــلفــدلالت ي ــرل ميااــ ل(b): يث ــرا.

 .ذلكلومقدارلالدخللفدلل ز  داتلاستج بةلً

ق  قالزي  ةقيوااهقق  قث بتً لال  ئدةلس رلإبق ءقي ي قالي  زيقالبياقأقق،قذلاقيمق،قلي ت  
قال خ  قالبيواقالي  زيققه   قيع قذلا؟قت ع قأققتست يم قزي  ةقخلب قيققذلا؟قت ع قأققيي يه ق يم 
Mقيقق،قال خ ق  قل زي  ةقاستا بققالياو قت  

sإل قM1
s قسية قال  ئ ةقسع ق  قق،قذلاق ع تقإذا ق

ق،قالي ت قLMقييحي قسي وق قiAقتي قث بتً قال  ئ ةقسع قوسية ق،قDقإل قAقيققالتوازققييتا قسوم قث بتً 
قأ ايً ق،ق(b)ق22قالش  ق  قLM1قبواس ققإليدقاليش   لالباكلس قومل،لالدخللفدلةل ز  دلاستج بةلً:
  ث بتً لال  ئدةلس رلع ىلل ح  ظلالاقودلعرضلبت د للالمريزي

قول قق،قال  ئ ةقسع قبزي  ةقالسي حقالي  زيقالبياقي ي ق بي  قل غ  ةلمتطرفةلس  سةقهذاق وقتقد 
قل زي  ةقاستا بقق،قاليث  قسبي قت   قث بتً قاليا يقاليع و قأبا قد قالي  زيقالبياق  ققلوقيي قأد قبيسبق
Mقيققاليا يقاليع و قزي  ةقالي  زيقالبياقيخت  قد ق،قال خ ق  

sإل قM2
sقسييتا ق،قالح لققهذيق   ق
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قإليدقاليش  ق،قالي ت قLMقييحي قسي وق ققiCقإل قiAقيققال  ئ ةقيع  قوسي ت مق،قCقإل قAقيققالتوازق
 .LMقيققاستواءق)اد قايح ا (قأ ث قول يدقأت  قإل قييح ً اق،ق(b)ق2قالش  ق  قLM2قبواس ق

قسدع قبديققالعلبدققق-ة    قاليتقالأق–س با قققاستيتاي ه قالت ق LMتلبدققأت تي :ققيخلاصة
قال  ئد ةقسدع قبديققالعلبددققالي حدقق د قا ققاليشدتاق LM تلبدققتع يي  قيعيققيا يقلع  قوال خ قال  ئ ة
قويسددي ق،قa given interest rate ruleقنم ــ لف ئــدةلســ رلق عــدةقالي  ددزيقالبيدداقيتبددمقتيدد ي قوالدد خ 
قالي  زيقالبياقزي  ةقيا ا قت  قذلاقبع قLMييحي ققيي قيعتي وق قالح اققحسبقب لت يمقاليا يقل ع  
ق.ال خ ق  قةل زي  قاستا بققًقال  ئ ةقلسع 

ق،قاليثد  قسدبي قت د ق،قخدذ قالي د وحقالسؤا قت  قيعتي قهذاقستخ يه ؟اقأققيابقLMقتلبدققأي
قوسددع قيدد ت ل قسدديح ثقيدد قيع  ددقق دد قت غددبقددد  ققالييدديققإلدد قISقييحيدد قوتحددو قالعاددز،ق دد قلزيدد  ةاقح لددق
ق د قاليشدتاققLMقتلبددققستخ  يسقالح لققهذيقو  ق،قث بتً قالي  زيقل بياقاليا يقاليع و قة قإذاقال  ئ ة
قال  ئدد ةقسددع ق ت ددقالي  ددزيقالبيدداقيحدد  ةقأققاليدد ا قيددقق،قاليثدد  قسددبي قت دد ق،قأيدددقتع دد قددد قل ددق قالدديت
قLMقييحيد ق،قب لدذاتقالح لدققهدذيق  ق-قل توقي ه ااشتاقالت قLMقتلبدققستستخ  قالح لققهذيقو  ق،قث بتً 
ق -أ ا 

لالم ل ةلوالسواقلالصوللوق ملال  ئدةلوس ر لالذاتدلالاستهلاكل-6

قإذاقأياً ق قولق  الاستهلب ي  ققالإل قتغيي قإس س قالذيقيؤ يق  قال خ قالع ي قالأقالتغي   قق
قهدذيقهد قيد ق .ي د قلد قتغييد قالإإسيؤ يقق(Ca)قاليستا قالاستهلباق  قتغيي قح وثق  قت ي قأيقتسبب

قتيدد ي قاليسددتا قالاسددتهلباقي ت ددمق،اشدد ي ق دد قب ايددققاليحددو ق يدد ق؛قال  ئــدةلســ رقهددوقأهيهدد قأحدد قالعوايدد ؟
 قوالييددد ز قالسدددي  اتقاسدددتهلباقالييخ ادددققال  ئددد ةقأسدددع  قح دددزت ققةدددحي قوالع ددد قال  ئددد ةقسدددع قيددديخ  
ق قوالييدد ز قالسددي  اتقيددققاليسددته  يققيشدت ي تقت دد قالاددغ ق إلددقالي ت عدققال  ئدد ةقأسددع  قتددؤ يق،قوب ليثد 

قتحيد قتسدت مقلد قالتد قالأسد قيدققالع يد "قييم"قت ق،ق(1991زيقق)ي ي يققودب قالأ   قالولاي تقاليتح ةقالأ
قييدد زله قيغدد   ةقت دد قأابدد واق أيهددقيعيدد قييدد ق،قالعا  يددققوادده د قق ت ددقالي  واددققالي ت عددققال  ئدد ةقأسددع  
ق.الي ت عققالشه يققالعا  يقال هقق وائ قأدس  ق  مقت  قد  ته قت  قبسبب

ــروةقهددوقاليسددتا قالاسددتهلباقت دد قيددؤث قالددذيقالثدد ي قال ئيسدد قالع يدد  قيددققهددذاقيت ددوق ققالســرةلث
قي  وحًد ق،قاليةد  يققوالحسد ب تقوالسدي اتقوالأسه ق ل يي زققالسوديققالاييققسيي قولاق،قالأس قأةو قاييم
قللؤسد قيي دقق،قالثد وةقتز ا قتي ي  قأخ ىقالتزاي تقأوقالائتي ققب  د تقأ ة ةقأوقتا  يققد و قأيقييه 
ق.الا خ  قيققويا  قاليستا قالاستهلباقيعززقيي ق،قث بتً ق خ ه ق  ققإذاق حتقأ ث قتي ققأق
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لالســـوقلمؤسســـ تلمجموعـــةقهدددوقاليسدددتا قالاسدددتهلباقت ددد قؤث يدددقالدددذيقالث لدددثقال ئيسددد قالع يددد 
قاليي ز قلش اءقد و قت  قالحةو قالةعبقأوقالسه قيققأيدقتا قالأس ةق  يتقإذاقي قتح  قالت قالم ل ة

  دددد قالولايدددد تقاليتحدددد ةق ق    قالغسدددد لاتقالت  زيددددوققأاهددددزةقيثدددد قالأخدددد ىقال ئيسدددديققواليشددددت ي تقوالسددددي  ات
قتحولدتقثد  ق.199-1992ق د قالسدهولققغ يدقق د قالاد و قت د قالحةدو ق د ق،ققالاي ي يقق يثد  ق ائيد 

قةدعبً قالاد و قت  قالحةو قاع قيي ق،ق.199-1991ق  قاذ يقبش  قالي ليققالأسواقق  قالة وم
قالشد اءقيا بد قيادوً اقل  مقللؤس قب ليسبققل غ يققالثيققب هةققوالسي  اتقاليي ز قش اءقلأققيةً ا قيستحيلًبققأو

قوالسددي  اتقالييدد ز قتددزو قالتدد قالةددي ت تقلعيدد قادد و يققالي ليددققاليؤسسدد تقيددققالادد و ق دد قق،قيدد ب ل  
ق س مقيققوغي ه 

 Strong and Weak Effects of Monetary Policyل الاقد ةلل س  سةلوال    ةلالقو ةلالتصث راتل-7

قأققالياو قت  ق  قلزي  ةاقتت  بق (29)قالش  ق  قالع  يقاليا يقالتح يزقتأثي قب ل ع ق أيي قلا 
قالشد  ق د قاليادو قت د قال  بقزي  ةقيهيققيش   ققتت  قالياو قت  قال  بقزي  ةقأا قيققالادتة  قيت يم

قيزيدد قالددذي)قاليدديخ  قال  ئدد ةقويعدد  (قالياددو قت دد قال  ددبقيزيدد قالددذي)قل دد خ قالأت دد قاليسددتوىقبدديق(ق29)
قأدد قأوقأ بد قالد خ قت د قالياد يقالحد  زقتدأثي اتقت وققأققاحتي  قهي اقول ققق( الياو قت  قال  بقأياً 
قددد  ته قت ادد قبحيددثقل غ يددققاددعي ققاليا يددققالسي سددققتةددب قأققاليي ددققيددقق(29)قالشدد  ق دد قيبدديققهددوقييدد 
قغيد قأوقادعي ققأوقدويدققت دوققدد قيد ت القت د قالي ليدققالسي سدققتدأثي اتقأققأياًد قسدي ى قي ت القزي  ةقت  

  يواو ة

 لالاقديلل توسعلو ةالقلالتصث رات Strong Effects of Monetary Expansion 

ق د قاليوادحققالع  يدققيحد ا اتالاقيدم قLMقوقISقييحييد تقيقق  قايح ا اتقت  قاليتياققتعتي 
قزيدد  ةقإلدد قالياددو قتدد  قا ت دد وقيددؤ ي قE1قاليا ددققإلدد قE *قاليا ددققيددققالادتةدد  قيتحدد اق،ق(10الشدد  ق)
ق، E1قإلد قE *قيدققالادتةد  قتدوازققييتاد  قi1قإلد قi *قيدققال  ئد ةقعد  يقويخ د قY1قإلد قY *قيدققالد خ 
قالياددو قت دد قال  ددبقلتعزيددزقالييخ اددققال  ئدد ةقوأسددع  قالي ت ددمقالدد خ قي  دد  ق(ق29)قالشدد  ق دد ق يدد قتي يًدد 
قق البياقالي  زيقأيشأيقالذيقل ياو قالي ت  قالي ت مقالع  قلي  باققالي  وبقب ليب غ

ق د قالع  يدق؟قالح لدققهدذيقتدققليخت دمقالياد يقاليعد و ق د قالزيد  ةقي  قأثي تقسيستغ ددقالذيقي 
قي دوققتيد ي قهدذاقيحد ث قالد خ قت د قتد  يقغيد قبشد  قددويقتدأثي قاليا يقل توسمقي وقق،قاليتغي اتقأح 

قل شد  ق (b)الادزءق د قاليواد ( قاليادو قت د قل   دبقل   ئد ةقييخ ادققاسدتا بققبسدبب)ق أسد قLMقييحي 
قأةدبحتقا ققول دق ق(a)الادزءقق د ق يد قتي يًد قISقييحيد قوي د ق،E*قتيد قالب ايدققي د قق  يقهو( ق21)

قت دد قل   ددبقالةدد  يققال  ئدد ةقلاسددتا بققالاةددوىقالح لددققإلدد قيشددي قييدد ق،ق أسدديقLM1 و LM0ققييحييدد ت
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قأققلاحدددة"ق)قLM1"قإلددد قLM0قييحيددد قتياددد ق(a)الادددزءقق ددد ق يددد قاليادددو قتددد  ق ددد قالزيددد  ةقي ددد  قاليادددو 
قلدذلاقيتيادق( قE2قإلد قE *قيققاليح  ةقاليس  ققي  قهوقالازأيقق لبق  قLMقييحي ق  قالأ ا قتا  يالا
الادزءقق د قالادعمقبياد ا قالد خ قيزيد  ق(b)الادزءقق د  E1قاليا دققإلد قE *قاليا دققيققالادتة  قيتح اق،

(b)الازءقق  قالح  قهوق ي ق(a)ي تيققال  ئ ةقسع قييخ  قبييي ق،ق  

قبي  قالياو قت  قيز ا ق،قالازأيقق لبق  ق؟(b)الازءقق  قأ ب قح  زًاقاليا يققالسي سققعي تقلي ذا
قتي يًدد قحسدد  قغيدد قالياددو قت دد قال  ددبقي ددوقق،(b)الاددزءقق دد قول ددق قالياددو قت دد قال  ددبقو ددذلاق،قاليادد ا 
قلأققيةدً ا قلـدخلالز ـ دةلخـلاللمـنلالاقـودلع ىلالط بللز  دة"لال مل"ق  قتحايققيابقلذلاق،قال  ئ ةقسع قلخ  
قيدققأ ثد قال خ قي ت مقأققيابق،قالياو قت  قال  بقزي  ةق  قيس ت ةقأيقيا  قلاقالييخ  قال  ئ ةقيع  
قإلدد قح اددققهيدد اق،قالث بددتقISقييحيدد ق ددو قت دد قالأس سدديققالسدد مقسددوققتددوازققت دد قول ح دد ة ق(a)الاددزءق

ق  ال خق  قالي  وبققالزي  ةقلتحايققال  ئ ةقسع ق  قأ ب قايخ   
 

 IS0                                                            

                                                    LM0                                                                              

                        LM1  

     i*                    E
*             

             E2                     

i1                                      E1                   ل

 

            Y*    Y1   Y2 

ــدخللو خ ــضل:(a)الجــزءل ــزلالاقــديلال عــ دةلمــ ل رفــعلالتح  
 .E1لس رلال  ئدة

              

  IS0      LM0          LM1                  

                                                                                                                                   

   i*                          E
*                   

E2
                  

  

                                                                             

i1                                            E1           ل

 

            Y*           Y1  

الس  ســـةلللإلـــىلأنالرأســـدللLM ـــوحدلماحاـــدل: (b)الجـــزءل
ـــــــــــــــــــــــون ـــــــــــــــــــــــةلتي ـــــــــــــــــــــــرلالاقد  ـــــــــــــــــــــــةلأيث .لE1ف  ل 

لل ز ـ دةلال ـ ديلالتـصث رل(a)الجزءللُ ظهرلLMلالرأسدلوماحاىلال  ديلLMلماحاىلمعلاقوداللعرضلفدلالز  دةلتصث رل :12الشيل
ل،لعمودً ـ لLMلماحاـىل يونل،ل(b)الجزءللفد.لال  ئدةلس رلوتق  للالحق قدلالدخللز  دةلوهول،لالحق ق ةلالاقودلمنلالم روضلفد

 .الحق قدلالدخللفدلأيبرلوز  دةلال  ئدةلس رلدفلأيبرلااخ  ضلإلىلالحق قدلالاقديلالم روضلفدلالز  دةلا سلوتؤدي

 

 الاقد ةللل س  سةلال    ةلالآث رWeak Effects of Monetary Policyل

قبعدد ق دد قول دق قل غ يددققيدديخ  قالد خ قأققيعتادد قتيد ي قاليادد يقاليعدد و قالبيدداقالي  دزيقيعدزز
قبيد قالحايا قال خ قتعزيزقلسي سقاقتست يمقلاقبحيثقل غ يققاعي ققاليا يققالسي سققتأثي اتقت وققالة وم
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قل تغيد اتقي دوققدد ق،لأولالً قالابيد قهدذاقيققح لتيققيت قاستع ا  قY1قالي غوبقاليستوىقإل قل وةو قي   
قت د قال  دبقي دوققدد ق،لث اً ـ ق(.Ap)قاليسدتا قاليخ د قالإي د ققت د ق اد قاعي ققتأثي اتقال  ئ ةقسع ق  

البيدداقالي  ددزيقت دد قخ دد قسددع ققددد  ةقياددعمقييدد ق،قال  ئدد ةقسددع ق دد قل تغيدد اتقالحس سدديققشدد ي قالياددو 
قال  ئ ة ق

تشدددي قق:(ق21)لشددد  قا؛قق(a)الادددزءقتةهددد قالح لدددققالأولددد ق ددد قق:قSteep IS curveقرأســـدلISماحاـــىل*
قش   تقالأتي  تي ي قت وقققتح ثقهذيقالح لق ق أس ققISإل قأققييحي ققApاستا بققال  ئ ةقالة  يققلدق

ققاليستاب قل  اققأيه قتخت  قت  قزي  ةقالإي  ققالاسدتثي  يقاسدتا بقًقلايخ د  قأسدع  قيتش ئيققل غ يققبشأ
"قتيد ققstuck قا يد ال  ئ ة قيتياققلذلاق،قلاقيؤ يقايخ   قسع قال  ئد ةقإلد قزيد  ةق خد قالتدوازق قالد خ ق"

* Yإلدد قالييدديقق دد قييحيدد ققيتادد  اسددتا بققلددي  قالاقLMقالاددزءقالددذيقيحدد ثق دد قق(a) ق،(21) قلشدد ا ؛
هدوقايخ د  قيعد  قال  ئد ةقحيدثق(،ق21)لشد  قا ؛ (a)قالادزءقالتأثي قالوحي قلا ت  وقاليعد و قالياد يق د ق

Eييتا قالادتة  قيققاليا قق
،ق Y *تيد ققا يد  قيةً اقلأققال خ قالحاياد قE1إل قأس  ق أسيً قإل قاليا ققق*

 يع  ق  ئ ةقأد  يابقتحايققاييمقأتي  قزي  ةقال  بقت  قالياو قا ققيققخلب ق
 

 

 IS0                                 

                                                    LM0                                                                              

                        LM1  

     i*                            E
*
                 E2                  

i1                                        E1                 ل

 

            Y*   

إلىلأنلالس  سةللرأسد؛اللISماحاىللوحد  :(a)الجزءل
ل.E1العد مةلال   ل ة للع جزةلتيونلالاقد ة

 

                              

  IS0                               LM0        

                                                         LM1                                                                          

   i*                 E
*               

E2
                                  

  

    i1                                                 E1                                   

ل                                                       

 

            Y*    Y1              

إلىلأنلالس  سةللتويالمس LM  وحدلماحاى :(b)الجزءل
  ل ة اعد مةلال  لالاقد ةلع جزة

لع ىلل ط بلل   ئدةلع ل ةلواستج بةلللإا  قلص ر ةلف ئدةلاستج بةلمعلالحق ق ةلالاقودلعرضلفدلالز  دةلا سل:لتصث رل 13الالشيل
لال  ئـدةلسـ رلعـنلمسـتقللالاا ـ قل يـونلأنل  ترضللاهلالاا  قلتح  زلإلىلالمرت علالاقودلعرضل ؤديللال،(a)الجزءللالاقودل:لفد

لالاقودلعرضلفدلالز  دةلا سلأنللدرجةلمستويلاشد دلالاستواء لLMلماحاىل يونل، (b)الجزءللفد.لرأسدلISلماحاىلأنلأيل-
لب لي دلالحق قدلالدخللفإنلوب لت لدل،لال  ئدةلم دللمنلتق للب لي د ل12لالشيللمنلالجزأ نليلالوفدلالشيلللهذا (a)الجزءللفدليم ا

 . ز د
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قي ددوققتيدد ي قالاددعي ققاليا يددققل سي سددققالث ييددققالح لددقق ثتحدد ققFlat LM curveمســتويللLMلماحاــى*
قهدددوق يددد ق،قشددد ي قالاسدددتواءقLMقييحيددد قياعددد قييددد ق،قال  ئددد ةقلسدددع قالاسدددتا بققشددد ي قاليادددو قت ددد قال  دددب
قيدقق د قق يد قالياد ا قبدي  قالياد يقاليعد و قي ت دمق،قأخد ىقيد ة ق(21)قالشد  قيق (b)الجزءلق  قيوا 

Eقبديققاليوادحققب ليسد  قق قًأ ايدقLMقييحي قويتح اق،قدب 
قييحيد قلأققيةدً اق،قا ققول دق قE2قواليا دقق*

LMقيدقق،قالإ دلبققت د قيتحد اقب ل د  قالادتةد  قتدوازققوامق  قق،قش ي قالاستواءقE
قأققدبد  قE1قإلد ق*

قبيدد قييخ اًدد قب ل عدد قي ددوقق،قلدددقاليخ دد قاليسددتا قالإي دد ققزيدد  ةقلتح يددزقي  دد قبيدد قال  ئدد ةقسددع قيدديخ  
البيداققي اد ق،قالفقـدلLMللماحاـىلالقصـوىقالح لةق د  قأ ث قييخ  قولاقالياو قت  قال  بقلتعزيزقي   

قاليعد و قلا ت د وقاسدتا بققًقتغييد ق وققتةد قوالتد ق،قال  ئد ةقوسدع قيد ت القيدقق د قت د قالسي  ةقالي  زي
قالبيدداقدبدد قيددقق ةالسددي ق ادد اققت دد قيدد  قييدد ق،liquidity trapقالســ ولةلفــخقتسددي قالح لددققهددذي قاليادد ي

-.200ق دددد قالسدددديولقق ددددخقشدددده تقالي بدددد ققأققالادتةدددد  ييققبعدددد قادتدددد ح قال  ئدددد ةقسددددع قت دددد قالي  ددددزي
   31ا1991

ل.ال  ئدةلس رلخ ضلع ىلقدرتهلالمريزيلالباكلف هل  قدلالذيلالو علهولliquidity trapلالس ولةلفخ

قسد  تدقالي  دزيقبيداقي اد قدد قث لـثلسـببقيحد ثقأققيي دق  .Zero lower bound ل صـ رلدالداـلالحـد*
قأققيي دققلاقال  ئد ةقسع قلأقق،قالة  قإل قال  ئ ةقسع قب ل ع قالبياقالي  زيق  مقإذاقالحايا ي ت قالقت  

قسدع قي دوققتيد ي قهدذا؟قليد ذا" قل صـ رلالداـىلالحـد"قالايد قهدذاقت د قيُ  دق قالةد  ق وققيد قإلد قييخ  
قالبيداق د قق،قسد لبً قال  ئد ةقيعد  ق  ققإذاقول ق قياو القادت ا قيا ب قل بياق  ئ ةقت  مق  ياق،قيوابً قال  ئ ة
قغيد قالاد و قت د قال  دبقيةدب قسد لبق  ئ ةقوبسع  قياو القتات  قبحيثقل يً  قل وياق  ئ ةقلاقسي  م
قال  ئدد ةقيعد  قبسدببقدوتهد قاليا يدققالسي سدقق اد تقتيدد ي قت  يخيدققأيث دققثلبثدققالت  يدزقي بدمقييد دش قيحد و 
ق  32االة  قتي 

ق

ق

                                                           
31

لشراءلطر قلعنلالاقودلالزائدةلمنلالتخ صل ح ولونلالافرادللنلال  ئدةلم دللخ ضلإلىلالاقديلالم روضلفدلالز  دةلتؤديلم لع دةلًل-  
 لوالافترا  ةالالمتطرفةلالح لةلفد.لال  ئدةلم دللوتق  للالخرىلةالم ل لوالصوللالساداتلس رلرفعلوب لت لدل،لالخرىلالم ل ةلوالصوللالسادات

للذال،لتاخ ضلأنلالمرجحلومنلع ديلغ رلبشيللمرت  ةلالخرىلالم ل ةلوالصوللالساداتلأس  رلبصنلمقتا  نلفرادالل يونل،"لالس ولةلفخ"للـ
لدماحالو صبحل،لال  ئدةلس رلدع لالس طرةلالباكلالمريزيل  قدل،للذلكلات جة.لأصوللم ل ةلأيلشراءلو رف ونلال  فدلب لاقدل حت ظونلفهم

LMالاقديلالم روضللارت  علاستج بةلًلو  هل غ رل  دللملأفقً  لخطً ل. 
سـمدلالحدلالداىلل ص رل اطبقلفقطلع ىلس رلال  ئدةلالاسمدلاأولال   ـد .للال اطبـقلع ـىل"سـ رلال  ئـدةلالحق قـد"ل،لوهـولسـ رلال  ئـدةلالل- 32

ل صـ رلوليـنلم ـدللالت ـخمل ميـنلأنللدسـمدلعاـدلالحـدلالداـحً لماـهلم ـدللالت ـخم.لع ـىلسـب للالمثـ لل،ل ميـنلأنل يـونلسـ رلال  ئـدةلالمطرول
 فدلالم ئة.ل2فدلالم ئةل،لمم ل  ادل ماً لم دللف ئدةلحق قدلس بدلباسبةلل2 يونل
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ق

واليس دلفدللفدلخ قلفق عةلالسي نلالتسه للالاقديي فلس عدلل؛لالزمةلالاقتص د ةلال  لم ةأحدلجواابلفهمل:لمربعلتري ز
لالولا  تلالمتحدةل

ب ختص ر .ليللل”Fed“اظ ملالاحت  طدلال  درالدلا"للفدلالولا  تلالمتحدةلالامر ي ةلمنلطرفللالس  سةلالاقد ةل تملتا  د
مسـ ءً.لل2:15فدلتمـ ملالسـ عةلل(FOMC)ل ،ل تملعقدلاجتم علمهملمنلقبللال جاةلال  درال ةلل سوقلالم توحة ةلأس ب علتقر بلًست

ب لتوق تلالشرقدل،ل تملإصدارلإعلانلعم لإذالي اتلال جاةلال  درال ةلل سوقلالم توحةلقدلقررتلرفعلأولخ ضلأولتركلسـ رلال  ئـدةل
اااظـرلالمحـورلس رلف ئـدةلت ر ـهلالباـوكلع ـىلب  ـه لالـب ضللقـراضلأولاقتـراضلاحت  ط ـ تلالباـوكلال  درالدلدونلتغ  رل،لوهول

لالرابع .

وفـدلال د ـدلمـنلالـدوللهاـ كلعـدةلأاـواعلمـنل.لفـدلالواقـعل،للدلس رلف ئدةلواحـدلفقـطولوجلافتر ا ل،ليت با لهذافدلاموذجل
ــ تلالمتحــدةل ــدةل،لوفــدلالولا  ــ كأســ  رلال  ئ ــهلاوعــ نلمــنلأســ للها ــذيل ــتحيملف  ــةلال ــدةلالرئ ســ ةل،لم ــدللالمــواللال  درال   رلال  ئ

سـاواتلفـدلمـزادل ـومدلفـدلل10ساواتل،ل تملتحد دلس رلالسـاداتللمـدةلل10الاحت  طدلال  درالدل،لوم دللالساداتلالحيوم ةللمدةل
هملل غ  ةللاهلالس سلالذيل تملع ـىلمج سلش ي غولل تج رةلو تصثرلبشيللغ رلمب شرلفقطلمنلقبللالاحت  طدلال  درالدل،لولياهلم

سـاواتلبتوق ـ تهملبشـصنلل10أس سهلتحد دلأس  رلال  ئدةلع ىلالرهونلال ق ر ة.ل تصثرلالمتداولونلالذ نلحددوالس رلالسـاداتللمـدةل
سـ رلال  ئـدةلع ـىلالمس رلالمستقب دللس  سةلباكلالاحت  طدلال  درالدل؛لي م لتوقعلالمتداولونلأنل ح فظلالاحت  طدلال  درالدلع ـىل

لساواتل10المواللال  درال ةلعادلمستوىلماخ ضل،لي م لااخ ضلس رلالساداتللمدةل

ل2006-2003ل،لالسي نلأس  رلفق عةلال  درالدلالاحت  طدلباكلغذىلي ف

ل  م الًلLMلماحاىل تحركلح ثل،لالا  قلتح  زلإلىلال  درالدلالاحت  طدل حققهلالذيلال  ئدةلس رلفدلالتخ  ضل ؤدي
لفدلال  درال ةلالمواللم دللفدلالااخ  ضلفإنل،لذلكلع ىلويمث ل.ل 10الالشيللفدليم ل،للس للالماحدرلISلماحاىلطوللع ى

لالس  راتلقروضلع ىلماخ  ةلف ئدةلأس  رلبتقد ملالس  راتللشري تلسمحل2001-2003 لمشترولتس بقل،لذلكلع ىلردا.
لل حصوللب لتصهللالما زللمشتريلمنللمز دلالماخ  ةلال ق ريلالرهنلم دلاتلسمحتل.الس  راتللشراءلال رضلص لاتلإلىلالس  رات

لالجم لدلالمح دلالا تجلمنلجزءلوهول،لجد دةلما زللبا ءلوتح  زل،لأيبرلما زللبشراءللهملسمحتلأول،لعق ر ةلقروضلع ى
 .الحق قد

ل مينلمم لبيث رلأسرعلبشيللالس  رلترت علعادم لالسي نلمثللالصوللأحدلس رلفدلbubble"لفق عة"لتحدثلأنل مين
لبم دللال  درالدلالاحت  طدلباكلاحت  ظلأدى.لالشقةلع ىلالم روضلال ج رلمب غلأولالسرةلدخللمثل"لالس س  ت"لخلاللمنلتبر ره

للدرجةلل غ  ةللالًسهلأمرًالالما زللتمو للج للإلىل2004-2002لال ترةلفدلالم ئةلفدل1.0لباسبةلال  درال ةلالمواللع ىلماخ ض
لالشخصدلالدخللإلىلالمس ينلأس  رلاسبةلت  عفلفدلحم سهملوتسببل،لالسيا ةلوالشققلالما زللشراءلع ىلحر ص نلي اوالأاهم

 .2006لول2000لع مدلب ن.لتقر بً لالمت ح

لولينل ينيمسلل سل،لالسيا ةلالوحداتلس م للال،لالجد دةلالوحداتلمنلال د دلشراءلوتملالمس ينلأس  رلارت  ت
ل"لأنل مينلحد ثً لالمشتراةلالوحداتلوأنلالارت  علفدلستستمرلالس  رلأنلع ىلره ا تلالمشترونلو علح ثل،لم  ربةلي ستثم رات

لمنلال  درال ةلالخزااةللساداتلالماخ  ةلال  ئدةلس رلس  سةلج  ت.لجد دللمشتريلأع ىلس ربلبسرعةلب  ه لأيل،لبسهولة"لتق  به 
صدارلالجللقص رةلماخ  ةلبم دلاتلالاقتراضلالقراض،ل تمؤسسلع ىلالسهل لأع ىلبم دلاتلالجللطو  ةلعق ر ةلقروضلوا 
لبيث ر لل  مولاتلالمت طشونلالسم سرةلي نلح ثل،لال ق ريلالرهنلسمسرةلصا عةلفدلاله ج نلمنلجد دةلموجةلالرب حلخ قت.

لالدخللذاتلالسرلإغراءلتملح ث"لالث اوي"لال ق ريلالرهنلقط علتطور.لالمقتر  نلعن"لصخرةليللتحتل بحثون"لوالرسوملالمربحة
لالدخل.لأولالتوظ فلمنلالتحققلعدملوتقر ب لًلالمقدمةلالدف  تلمنلالداىلالحدلتتط بلقروضلع ىلل حصوللالماخ ض
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لب لاسبةللبدالإلىلترت علأنل مينللالالمس ينلأس  رللنلالمرحلجولةلتاتهدلأنل جبلالاه  ةلفدلأاهلهولال ق عةلجوهر
لالمب غلي نلولينل،لب ستمرارلالمتزا دةلالس  رلع ىلفقطلت تمد"ل flipping لالتق  ب"لولالشققلشراءلمم رسةلتينللم.لالسرةللدخل
لال  درالدلللاحت  طدلالماخ ضلال  ئدةلس رلس  سةلسمحت.ليذلكل"لالتمو للإع دة"لأولال ق ريلالرهنلتمو لللع دةلالمسبوقلغ ر
لالمب غلفدلز  دةلع ىل اطويلم لوع دةل،لجد دلبقرضلالقد ملالقرضلسدادالال ق ر ةلرهواهملتمو للبإع دةلالما زللم ليدلمنلل  د د

لي م لأاهلح ثل،لالمس ينلأس  رلارت  علبسببلال  ئدةلأس  رلاستمرتل،ل2003لع ملفدلال  ئدةلأس  رلاستقرتلعادم  .لالمقترض
ل.مق ب هللم لكالاقتراضلزادل،لالمازللس رلارت ع

 السياد.لالبا ءلاه  راول  Bubble Burstال ق عةللا ج را

لمنلمراحللع ىلال  درال ةلالمواللع ىلال  ئدةلس رلال  درالدلالاحت  طدلباكلرفعلعادم لالتب طؤلفدلالمرحلجولةلبدأت
لأقللالقروضلماحلج للإلىلذلكلأدىلوقد.ل2006لع ملماتصفلفدلالم ئةلفدل5.25لإلىل2004لع ملماتصفلفدلالم ئةلفدل1.0
.لالث اويلال ق ريلالرهنلمنلالمقتر ونل تحم هلأنل مينلالذيلالمستوىلفوقلم دلاته لرف تلوب لت لدل،لالقراضللمؤسس تلربح ة
 .الهبوطلفدلوبدأل،ل2006لع ملماتصفلفدلوتوقفل،لالمس ينلأس  رلفدلالارت  علتب طصلتدر جً  

لإا  قه لتق  صلفدلوبدأتلورطةلفدلي اتلأاه لفجصةلالسرلمنلال د دلتوجدل،لالمس ينلأس  رلااخ  ضلبمجرد
لتقللسيا ةلشققلفدلع لق نلأا سهملأع ىلبصس  رلق به لأجللمنلشققً لاشتروالالذ نلالم  ربونلوجد.لح دلبشيللالاستهلايد

ل under water "الم ءلتحتل"ل سمىلم لوهذاال دهملالمقتر ةلال ق ريلالرهنلد ونلعنلق مته  لع ىلق درةلالسرلت دللم .
لتحوللمع.لترت علأنلمنلبدلالًلتاخ ضلالمس ينلأس  رلي اتلعادم لطو  ةلل ترةلال ق ر ةلقرو ه لمنلالاقد ةلالس ولةلع ىلالحصول

للالأاهملالما زللم ليدلمنلال د دلووجدلحدةلأيثرلالمس ينلأس  رلفدلالااخ  ضلأصبحل،ل2008لول2007لع مدلإلىل2006لع م
 .الشهر ةلال ق ريلالرهنلمدفوع تلموايبةل ون ستط 

ل،لالسيادلالاستثم رلفدللاحقلح دلوهبوطله ئللص ودلبمث بةلي اتلالسي ن،لأس  رلفق عةلو حتلالاحص ءاتلأنلات جة
لب ـدلدثحـليم لالسيادلالبا ءل اه رلعادم  .(Ap) لهلالمخططلالمستقللوالا  قللهلالمخططلللاستثم رلالرئ س ةلالميوا تلأحدلوهو
لل ـ ملالسـيادلالباـ ءلدورةلت تبـرل ISلماحاـىل؛لوماـهلفـد Ap ط ـبلماحاـىلفـدلال سـ رلإلـىلحـ دًالتحـولًالل خ ـقلفإاـهل،ل2006لعـ م

ل.الجم ل ةلل دورةلالاقتص د ةلأهم ةلاليثرلالوح دلالمحركلهولالاستثم رلتق بلأنلع ىليلاس يً  لمث لًالل2009ل-ل2000

المبــ ادلالســيا ةلفــدلالولا ــ تللفــدلالاســتثم رلســ وكلإلــىلالث قبــةلالاظــرةلب ــضلالســي نل تلبــدا لوفــرتلالب  اــ تلوالارقــ م
لالمر ي ة لفـدل50لإلـىلتصـللباسـبةلالسـيادلالاستثم رل اه رلأنلالم ت دلغ رلمنلل س.لالم   ةلالرب ةلال قودلمدىلع ىلالمتحدة

لالتـ ر خلفـدلسـيادلااه ـ رلأيبـرلحـدثلوقد.ل1982لمع لإلىل1978لع ملومنل1975لع ملإلىل1972لع ملمنلحدثليم ل،لالم ئة
ل2.1لمـنلالباـ ءلالسـيادلااخ ـضلعاـدم ل2009لع ملوماتصفل2006لع ملأواخرلب نلالثلاث ا  تلفدلاليب رلاليس دلماذلالمر يد
ل.الم ئةلفدل76لباسبةلم حوظلب اخ  ضل،ل2009لع ملأوائللفدلفقطلم  ونل0.5لإلىل2006لع ملأوائللفدلم  ون

لالاقتصـ د ةلالزمـةلي رثـةلعـنلمب شـرلغ ـرلبشيللمسؤولالًلال  درالدلالاحت  طدل يونل،لب لحدوثلالسي نلل ق عةلحب لسم 
لال  درالدلالاحت  طدلع ىل جبلي نلالتدلالبد  ةلالجراءاتلهدلم ل،لالص بلالسؤاللواتا وللسوفلا ودلومربعلتري زلآخر.لال  لم ة
ل،ل ـ   ةلي اـتلالاقتصـ دلمـنلأخـرىلجواابلأنلإلال،لتحدثلي اتلالمس ينلأس  رلفق عةلأنلمنلالرغملع ىلالي رثة للتجابلاتخ ذه 

لأنلا  ـملا  ـ لسوف.لف لليم ل2004-2002لفدلماخ ً  لال  درال ةلالمواللم دللإبق ءلإلىلال  درالدلالاحت  طدلمج سلدفعلمم 
لالسي نلأسواق.لال  درال ةلالمواللم دللع ىلس طرتهلوهدل،لواحدةلس  سةلأداةلع ىل قتصرلي نلال  درالدلللاحت  طدلاليب رلالخطص
لف  تـهلالـذيلمـ .لالمتحـدةلالولا ـ تلفـدلالسـي نللصا عةلمسجللهوليم لالاستقرارلعدملا سلمنلت  ادللملالخرىلالب دانلم ظملفد

ل لمخت فلبشيللالخرىلالدول
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لStrong and Weak Effects of Fiscal Policyالم ل ةللل س  سةلوال    ةلالقو ةلالتصث راتل-8

قت د قالحاياد قالد خ قت د قالي ليدققالسي سدققحد  زقتدأثي قيعتي ق،قاليا يققالسي سققيمقالح  قهوق ي 
قالاسدتا بققشد ي قاليادو قت د قال  بقي وققتي ي قدويققالي ليققالسي سققت وقق.LMقوقISقييحيي قييح  ات
ق،قالأ ادد قLMقلييحيدد قالاةددوىقالح لددققهددذيق دد ق(24)قلشدد  ا،قق(a)الاددزءقق دد قيوادد قهددوق يدد ق،قل   ئدد ة
قحيدثق،قيزاحيدققتدأثي قيواد قلا ق يد ق د قاليحدو قالثد ي  ( Ke)قالبسدي قاليا تمقيا  قاليا تمقيةب 
قييدد ق،قةدد ً اقاليادد يقل   ددبقال  ئدد ةقاسددتا بققت ددوققتيدد ي قتحدد ثقالح لددققالع سدديقق ث بتدًد قال  ئدد ةقسددع قيةدد 
الادزءقق د قالييديققإلد قISقييحيد قتغييد قإلد قالح دوي قالإي د قق  قي  ةالزققتؤ ي ق  أسيقLMقييحي قياع 

(b)الادزءقق د قالحد  قهدوق يد قتي يًد ق،ق(24)قلشد  اق؛(a) قيدققيي ث دققبيسد  ق* E  قإلدE2قيي دققلاقل دقق،ق
قإلد قالحاياد قالد خ ق د قالزي  ةقستؤ يق؟قلي ذا ققالتوازققخ  جقلياو اقسوققإلا ءق وققالحايا قال خ قزي  ة

قلة  قياو القت  قال  بقلاستا بققيةً اقول قق الث بتقاليا يقاليع و قيققأت  قالياو قت  قال  بق م ق
قالياددو قتدد  قيددمقالياددو قت دد قال  ددبقتددوازققت دد قتحدد  ةقأققال  ئدد ةقسددع ق دد قزيدد  ةقلأيقيي ددققلاق،ق  ئدد ة
قالد خ قي دوققأققيي دققلاق،قث بدتقالياد يقاليعد و قأقق  ليد قوب لتد ل  قالد خ قيدققأت د قويسدتوىقالث بت
ق  دمقهدوقالي ل قل ح  زقالوحي قالتأثي قي وقق،قالح لققهذيق   قY *قتي قالأة  قواعدقيققأت  قالحايا 
قاليسدتا قالخد تقالإي د ققخ د قإلد قال  ئد ةقيعد  قا ت د وقأ ىقحيدثق،ق  يد ق يزاحيدققتدأثي  قال  ئ ةقسع 
ق تغيي ق وققاليستا قالإي  ققإاي ل ق ايتقيي ق،قب لاب قالح وي قالإي  ققبدقيزي قالذيقب لا  
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   E1لالوجودللثرلمزاحمةل :(a)الجزءل

 

              LM0                                

                                                                                                                                  

  i1                      
               

E1
                                    

  

                                                                                    

i*                               E
*
ل                          

IS0        IS1        

            Y*          

  E1أثرلمزاحمةلي مل :(b)الجزءل

لت اــدل،(a)زءلالجــلفــد ف ئــدةل:لوصــ رل،لااه ئ ــةلاســتج بةلذولالاقــودلع ــىلالط ــبل يــونلعاــدم لالمــ لدلالحــ فزلتــصث رل :14الالشــيل
لالـدخللع ـىلالمـ لدلالحـ فزلا ـسل ؤثرللال،لالمق بللفد.لمزاحمةلحدوثل مينلولال،لث بتلال  ئدةلس رلأنلاللااه ئ ةلال  ئدةلاستج بة
لو ـتمل،لالع ـىلالـدخلللـدعملإ ـ ف ةلاقـودلأيل ط ـقللالالمرت علال  ئدةلم دلللنل، ل(b)الجزءلالص رًالال  ئدةلاستج بةلتيونلعادم 
لفـدلالطـلاقلع ـىلز ـ دةلأيلفـدل تسـببللالالمـ لدلالحـ فزللنلاظرًا.لالحق ق ةلالاقودلعرضلحجملحسبلتم مً لالدخللمستوىل دتحد

Eلمنلالدخل
*

 فإنلأثرلالمزاحمةلت م.ل،E1لإلى 
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قحايادد قيادد يقتدد  قيددمقالتوسددعيققالي ليددققالسي سددققلتددأثي اتق دددققالأ ثدد قالتخ ي دد قال سدد قهددوقيدد 
ق؟ق(24)قالشدد  ق دد قاليواددحققالاةددوىقالحدد لاتقوأق(؛0)قالشدد  ق دد قاليواددحق"ق يددقالع "قالح لددقق-قث بددت
قازئدد قاليزاحيددققتددأثي ق-ق ديددقق(0)قل شدد  قالأةدد  قالتح يدد قأققإلدد قالت  يخيددققالح ادد تقيددققالع يدد قتشددي 
قت د قل   دبقال  ئد ةقاسدتا بققأققالإحةد ئيققالأ لدققتةهد ق،قذلداقت د قتلبوة قيواو قغي قأوق  يلًبققولي 

قيثددد لاقًقيع دد قأيدددقت دد ق(؛0)قالشددد  قيعتبدد قأققياددبق،قالسددببقلهدددذا قيه يددققلا،ققولا،ققةدد ً اقليسددتقياددو ال
قبد لاقًقويت د  تيققيةد يعتيققحد لتيقق(24)قالش  قيةو قبييي ق،قالتوسعيققالي ليققالسي سققلتأثي اتقيوثودً 
ق الوادعيققالاحتي لاتقيق

 أثرلالمزاحمةللم خص 

قيي ققلا قالي ليققالسي سققتح يزقتققالي تاققال  ئ ةقسع ق  قالزي  ةقوهقل يزاحيققالأس س قالسبب
قإلدد  IS ييحيدد قيتادد يقتيدد ي قال  ئدد ةقسددع قت دد قتةدد ت يقاددغ قهيدد اقي ددققلدد قإذاقإلاقيزاحيددقالقتايددب
ق د ق (24)قلشد  ا؛قق(a)الادزءقق د ق يد قأ ايًد  LM ييحيد قهدذاقيت  دبق،قث بدتقياد يقتد  قيدمق؛قاليييق
قسددع قت دد قالبيدداقالي  ددزيقيحدد  ةقأققهددوق،قسددي ىق يدد ق،قا خدد قالاحتيدد   قيزاحيددققيوادد قلاق،قالاددزءقهددذا

ق دد ققلددوقحتدد قاليزاحيددققيتايددبقهددذا ققالادد و يقبدد ليب غقاليادد يقاليعدد و قزيدد  ةق  يددققتددققث بتدًد قال  ئدد ة
قأيق اهيدق  يدتقإذا ق د يلًبققأوقازئيًد قأث قاليزاحيدققي وققأققيي قق.الع  ييوابقالقيح ا الاق LMلييحي 
قيواد قهدوق يد ق،قازئيدققت دوققاليزاحيدقق د قق،قالي ليدققالسي سدققلتح يدزقاسدتا بققالحاياد قال خ ق  قزي  ة
ق د قق،قالي ليدققالسي سدققلتح يدزقاسدتا بققًقالإ دلبققت د قالد خ ق د قزيد  ةقهيد اقت دققلد قإذاق  9الالشيلق  

ق دد قالإ دلبققت دد قزيد  ةقتوادد قلاقحيدثق،ق(24)قلشد  ا؛  (b)لالاددزءق د قهددذاقيحد ث قت دوققت يددققاليزاحيدق
  E *قالأوليققب ليا ققيا  يقق،قE1قالا ي ةقاليا ققتي قال خ 

 Using Fiscal and Monetary Policy Togetherلمً  لوالاقد ةلالم ل ةلالس  سةلاستخدامل-9

ق ث  اق،لوث اً  ق،قاليا يقالتوسمقتأثي اتق،قأولالًل،قل حت ؛ IS-LMقييوذجقا ققحت قاستخ يي قلا 
قبعاددهي قتددققبيعددز ق ائيًدد قالسي سدد تقيددققاليوتدد ققهددذاققيعيدد قلاق،قذلدداقويددم قاليدد ل قل توسددمقاليي ةدد ق
ق قالي ليققالسي سققتثب قأوقتعززقد ق،قل بياقالي  زيقاليا يققالسي سق قالبع 

 لالاقد ةلالاستج بةلع ىلالم لدلالم  عفل  تمد

قال   ةق؟البياقالي  زيقت  (قالي ل قاليا تم)ققالي ليقالسي سققلح  زقال خ قاستا بققتعتي ق يم
ق يددشقق  يدد ق؛قاليدد ل قاليادد تمقزا ق،قاليادد يقاليعدد و قيددققالبيدداقالي  ددزيقزا ق  يدد :قبسددي ققالأس سدديق

contractsقبيددداالقد دددتقإذا قأةدددغ قاليددد ل قالياددد تمق ددد قق  يددد ق،قالياددد يقاليعددد و قالبيددداقالي  دددزيق
ق.س لبً قالي ل قاليا تمقي وقق ا ق،ق   يققب  اققاليا يقاليع و قالي  زي
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 ق(0)قالشد  قيدققالاي سيققالح لققي   ق،(a)لالازءق  ق(ق؛20الش  ق)ق  قح لاتقثلبثقت  قيت 
قيدؤ ي قالأةد  قيوادعدق د  LM ييحيد قيةد ق،قث بدتقاليادو قتد  ت د ققيزقالبيداقالي  د  ةقيحدقتيد ي 
قإلد  IS ييحيد قتحويد قإل قالا ائبقخ  قوأقالح وي قالإي  ققزي  ةقيققإي قيت وققالذيقالي ل قالتح يز
قتددققالي تاددققالياددو قت دد قال  ددبقا ت دد وق دد قق،قث بددتقالياددو قتدد  قلأققيةدً ا" ق IS1 ييحيدد "قإلدد قالييديق
قالاسدتثي  يقالإي د ققبعد قاسدتبع  قإلد قيدؤ يقييد ق،قأت د قالا ت د وقإلد قال  ئ ةقأسع  قياب قال خ قا ت  و

ق( ق0)قالش  ق  ق ي قتي يً  E3  إل *E اليا ققيققالادتة  قا ييت ق)أث قاليزاحيق(قوالاستهلب  

قث بتدً قال  ئد ةقسدع قت د قالح د ةقهوقالبياقالي  زيقه مق  ققإذا ق(b)لالازءق  قث ققٍقاحتي  قيوا 
قسدي قإذا؛ق IS ييحيد ق د قتحدو قهيد اقي دوققتيد ي قسد ب قبشد  قب لتغي قاليا يقل ع  قالسي حق يابق،

ق يادبق، *i تيد قث بتدً قال  ئد ةقسدع قت د قل ح د ةقالي  دوبقبد ليب غقالياد يقاليع و قبتغيي قالبياقالي  زي
المحـورلللم ـ عفلمم ث ـةلالآنلالمـ لدلالتح  ـزلات جـةلأصـبحت قالييديقق إلد LM ييحيد قتحويد قت يدد
قوهدوق،قE2 إلد  *E يدققالادتةد  قييتاد  قال  ئـدةلأسـ  رلتغ ـراتلوتصث رلالاقودلسوقلتج هللالذيل،لالث اد

قال  ئددد ةقسدددع قتثبيدددتقيح ولدددققتيددد  ق(ق ددد قالأت ددد 24)قلشددد  ا (a)لالادددزءق ددد قالا يددد قالتدددوازققوادددمق ددد ي
ــكلالمريــزيلإنل قــ لق، ISييحيدد ق دد قتغييدد قلأيقسدد ب قبشدد  قب لاسددتا بققاليادد يقل عدد  قوالسددي ح لالبا
ل.الس  سةلالاقد ةلع دلالس  سةلالم ل ةلس طرتل،لالواقعلفد.لالم ل ةلالس  سة"ل ستوعب

قلاسددددتخ ا قأخدددد ىقييددددزةقهيدددد اقأققلاحادددد قي بددددمق دددد قيي دشددددته قيددددت قالتدددد قالي ب ييددددققاليعادددد ققهدددد تُة
ــوبلالمــ لدلال جــزلأنق-قيعًدد قوالي ليددققاليا يددققاليح ددزات ــهل ميــنلالمط  ــقلعــنلتمو   ــقلطر  ق،قالاقــودلخ 
قي بدقأ قوقيؤسس تقالاتيد  قوالبيواقالأس قبدقتحت ةقالت قو ي القال يققلزي  ةقح اققأيقتايبقوب لت ل 

قيددققل تعدد   ق يدددقت   حددقالددذيقالودددتق دد قاليتحدد ةقالولايدد تقت دد قIS-LMقلييددوذجقالادديي قاليعيدد قهددذا
ق 1990-1991قالع لييققالادتة  يققالأزيق

 ل الاقتص ديللوالامولوالم لدلالاقديلالمز ج

The Monetary-Fiscal Mix and Economic Growth  
قحدو قيهد ق   قت د قيحتدوي؛ل IS-LM امـوذجلأن (c)لالادزءقيواد ل،ل(20)قالشد  قإلد قبد لية 

قالح وييددققالسي سدد تقلوااددع قيي ددقق،قوالي ليددققاليا يددققالسي سددققيددزي قتغييدد قخددلب قيددق قالادتةدد  يقالييددو
قال  ئدد ةقيعدد  قايخ دد ق  يدد ق،قتدد  قبشدد   قالحايادد قالدد خ ق دد قتغييدد قإلدد قالح اددقق وققال  ئدد ةقسددع قتغييدد 
قاليد ت يدقققادزءذلداقالقزا ق،قالحاياد قالإايد ل قاليح  قالي ت قأوقايا الحقال خ قيققيعيققيستوىقأيقتي 

قيددددققسدددديت وققالددددذيقالاددددزءقوةددددغ قالحايادددد قالاسددددتثي  قيددددققسدددديت وققالددددذيقالحايادددد قالإايدددد ل قاليح دددد 
ق.الادتة  يقالييوقتعزيزقإل قالاستثي  قا ت  وقييي  قالحايا قالاستهلبا
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           IS0                 IS1                       LM0                                                                       
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 i
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* 

                          E2  
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                           Y*   Y1                

لزاحمةالمل  ادلالث بتلالاقودلعرض :(a)الجزءل

 

 

         IS0       IS1              LM1                                                                                    

ib                               
 
     

      
Eb             LM0                                                                
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                                                       E
* 

                       E2  

    

ل  

                           Y*                   

لأنل  ادلل باكلالمريزيلالدخللهدفلل:(c)الجزءل
لال  ئدةلس رلع ىلفقطلتؤثرلالم ل ةلالس  سة

ل

 

           IS0                 IS1                       LM0                                                                       

i1                               
 
     

      
E1                                                                         

                                                                                            LM1        

 i
* 

                                     E
* 

                                        E2  

    

ل  

                                         Y*            Y2                

لمزاحمةلوجودلعدمل  ادلالاقديلالتسه ل :(b)الجزءل

ل

لس  ســـ تلثــلاثلمــعلمـــ لدلحــ فزلتــصث ر ل:ل15الشــيللا
لرضعـل ظـلل،(a)الجـزءللفـد:للالـدخللع ـىلبد  ـةلاقد ة
لالم ل ـةلالس  سـةلحـوافزلإزاحـةلو تملث بتً لالحق قدلالاقود
ــى ــدخللع  ــدلال ــ لالحق ق ــدلالشــيللالجزئً  ــد.ل 9يمــ لف لف
ل،لث بــتلف ئــدةلبم ــدللالباــكلالمريــزيل حــت ظل،(b)الجــزءل
ــصث رل  غــدلممــ  لفــد .ل14للشــيلالفــدليمــ الالمزاحمــةلت

لدع ـــلالح ـــ ظلالباـــكلالمريـــزيلباـــكل حـــ ولل،(c)الجـــزءل
ــتلمســتوى ــدخللمــنلث ب ــدلال ــقلعــنلالحق ق لتحو ــللطر 

LMلتحـــوللي مـــ لال ســـ رلدإلـــلISلممـــ ل،لال مـــ نلدإلـــل
ــد لتــؤثرل،لالح لــةلهــذهلفــدل؛لي م ــةلمزاحمــةل ــما لًل  ا

لل.الدخللول سل،لفقطلال  ئدةلس رلع ىلالم ل ةلالس  سة

ق وققال  ئ ةقسع قتغي ق  قتتسببقأققل ح ويققيي قق يمق(؛20)قلش  ا (c)لالازءق  قيي قق توي 
 *Y تي قال خ قت  قالح  ةقالبياقالي  زيقأ ا قإذا ق *Y الأول قيستوايقيققالحايا قال خ قيستوىقتغيي 

  ييحيق  قل ح  ققاليع   قالاتا يق   LM ييحي قتح ياق  يققتققالي ل قل ح  زقالاستا بقق يي يدق،
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ق دد  قالياددو قيددققاليعدد و قا يدد تقالبيدداقالي  ددزيق ت ددقياددبق،قالح ددوي قالإي دد ققزا قإذاق،قوب لتدد ل ؛ق ISق
ق (b)لالادزءق د قاليواد قاليوادمقي د  Eb إلد  *E يدق)ق الادتةد  قيتحد اق،ق(20)قلشد  ا ، (c)لالادزء

قت دد قسددي  ةقأيقالي ليددققل سي سددققيعدد قلدد ق،قال  ياددققبهددذيقالبيدداقالي  ددزيقيتةدد مقتيدد ي  ق(ق-24-قلشدد  ا
  إلد *i يدققال  ئ ةقسع ق  مق  قالي ليققالسي سققتأثي قيتيث  قال  ئ ةقسع ق ت ق ا قوتؤث قال خ قييستوق

ibل د خ قالأولد قاليسدتوىقت د قل ح د ةقي  د قبيد قالياد يقاليعد و قخ د قد قالبياقالي  زيقلأقق،ق Y* ق
ق،قالي غدوبقالد خ قيسدتوىقالح ويققتا  قأققبيا   قوالي ليققاليا يققالسي سققحو قيهيققيا ققهذاقيوا 
 اليا  قأققي ت  قأققيي يي  قاليخت  ققال  ئ ةقأسع  قيققالع ي قيمقال خ قيققياليستوققهذاقتحايققيي يه 

E* و Eb ق قالب  لققيع  قي  ق  قأياً قتشت اقب ق،ق حسبقي ت القيستوىقي  ق  قتشت اقلا،ق

قيسدتوىقت دوققأققيُ تد  قالتد ق،قالي ليدققالسي سدققحدوا ز Eb اليا دققتعدو قالاختلب د ت؟قهد قيد 
قت د  *E اليا دققتحتدويق،قاليا بد ق د  قالياد يقاليعد و قتا يد ق  يدققتدقق،قي الح دوققالإي د ققيققأت  
قأ ثد قي ليدققسي سدققول دقق؛(الييديققإلد قأبعد  LM ييحيد قأققحايادققيققيتا )قأت  قحايا قيا يقت  
قإلد  Eb  د قال  ئد ةقيعد  قا ت د وقيدؤ ي( قاليسد  قإلد قأبعد قهدو IS ييحيد قأققحايادققيدققيتاد )قإح  يًد 
قاليا  قإ س حقأا قيقق، *E اليا ققتي قذلاقيققأد قاليستا قوالاستهلباقلدقاليخ  قستثي  الاقيزاحيق
ق.الح وي قالإي  ققيققأت  قليستوى

قبيدزي  *E اليا دققتتييز قوالي ليققاليا يققالسي سققيزي ق  قتخت   ق؛ق Eb و *E اليا تيققإققيا  
 اليا دققتحتويقبييي ق، easy money, tight fiscal"قالم لدلوالت   قلالتسه للالاقدي"قيققالسي س تقيق

Eb   ق"ولالتسه للالمـ لدلالت   قلالاقدي"ق د قاليتيث قاليع   قالسي سققيزي قت“tight money easy    

fiscal .د قالياتيدم؟قي اد دقأققيادبقيدزي قأيق  E* ،قيبيد قالادتةد  ق د ققوب لتد ل ق؛قأت د قالاسدتثي  ق
قأت د قالح دوي قالإي د ققي دوقق،ق Eb  د  قأت د قسدي وققاليسدتاب ق د ق ايدقالإيتقييدوقويسدتوىق،قل يسدتاب 

قاليسدتوىقأو *E ل يا دققالأسد وقالإيتد جقييدوقي ا قأققل ياتيمقييبغ قه  قأد قوالاستثي  ق، *E   قييد
ق؟Eb ل يا ققالع يققل خ ي تقالأت  

قيت ددوققالح ددوي قي د قالإق دد ققإذاقيد قت دد الحد ققيعتيدد  قال  دد قللبدتةد  قالي  ددزيقالسدؤا قهددوقهدذا
قالاسدتثي  قأو؛ق(قيدققالح ائدق   قوالحي يدققوالشد  ققالو ي قال   و)قالح وي قالاستهلباقيقق بي قح قإل 

قEbقاليا دددققتيدد قالإادد   قالح دددوي قالإي دد قق دد ققإذا( ق   الي  سدديققواليبددد ي قالسدد يعققال دد ق)قالح ددوي 
قالياتيدددمقذوققت ددد قيعتيددد قE *قوقEbقا تددديقاليقبددديققالاختيددد  ق ددد قق،قالح دددوي قالاسدددتهلباقيدددققيت دددوق

قاسددتثي  قلاسددت اتيايققيةددً اق،قاليسددتاب  قالاسددتهلباقيا بدد (قEbقتيدد )قوالخدد ي تقل سدد مقالحدد ل قللبسددتهلبا
قيت دوققEbق  قالإا   قالح وي قالإي  قق  ققإذا قاليستاب ق  ق ا قأت  قاستهلباقتوائ قE *ق  قت ليق
قالاسددتثي  قيددققل ياتيددمقأت دد قت ئدد قهيدد اق دد ققإذاقيدد قت دد قيعتيدد قالاختيدد  ق دد قق،قح ددوي قاسددتثي  قيددق
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قي د ( قE *ق د قأ ثد قييدقيوا قالذي)قالخ تقب لاستثي  قيا  يق(قEbق  قأ ث قييدقيوا قالذي)قالح وي 
قالخد تقالاسدتثي  قيح دزقأققيي دققاد يب قتخ دي قش  قيأخذقالي ل قالح  زق  ققإذاقة ققذاتقاليع يي 

  تخ ياه قيت قالت قالا ائبقأيواوقت  قتي ً ااتق،قالاستهلباقأو

لالاقد ـةلالس  سـةلمـنلمـز جل ـؤدي.لم  اـةلح لـةلفـدلالسـ ر ةلوالم ل ةلالاقد ةلالس  سةلمنلمز جلإلىلالس  س تلمز جلتذي ر:ل ش ر
لالم ل ـةلوالس  سـةله ةالسـلالاقد ـةلالس  سـةلمـنلمـز جل ـؤديلب امـ ل،لال  ئـدةلأسـ  رلارت  علإلىلالسه ةلالم ل ةلوالس  سةلالمتشددة
  ماخ  ةلف ئدةلأس  رلإلىلالص رمة

لSummary of Monetary-Fiscal Interactionsلوالم ل ةلالاقد ةلالت  علاتلم خص

قتددد قلدددوقييددد ق ع ليدددققأ ثددد قوالي ليدددققاليا يدددققالسي سدددققت دددوققأققيي دددقق؛قيعًددد قسدددتخ ايهي اقخدددلب قيدددق
قاليد ل قالحد  زقيدقق ع ليدققأ ثد قياد يقبتوسمقاليةحوبقالي ل قالح  زقيعتب  ققيستا قبش  قاستخ ايهي ق

قو (a)لالادزءقبديققال د قق د قذلداقيلبحةدققيي دق قي يشيدقأوقث بدتقياد يقتد  قواو ق  قتي يذيقيت قالذي
قزيدد  ةقخددلب قيددق (a)لالاددزء دد ققالةدد ه يزاحيددققالأثدد ققيددققالددتخ تقيددت قحيددثق،ق(20)قلشدد  ا؛  (b)لالاددزء

ق(التد ل قي بمقالت  يزق  قيي دشتدقت يقالذي)؛قق2000قت  قييذقالي ب قق  قال  و قيعتب  قاليا يقاليع و 
ق.يعًد قالعيد قإي  ييدققتتا هد قتي ي قب لش  قتة بقأققيي ققوالي ليققاليا يققالسي سققأققت  قاح واق ليلًبق
قأادعمقالادتةد  يققالحي يدققبد تقحيدثق،قيي ث دققيعاد ققاليتحد ةقالولايد تقوااهدت،قق1922-1929ق  
ق قالي  وبقالب  لققيع  ق  قالس يمقالت اامقتحاققأققيق

لالمتحدةلوالولا  تلال  ب نلفدلالص رلمنلالداىلالحدلالاقد ةلالس  سةلع لمد؛ل ربتلمربعلتري زل:لماظور

فـدلالجـزءللالحـ للهـوليمـ لعمودً ـ لISلماحاـىل يونلعادم ل-لح لاتلثلاثلفدلف  ل ته لت قدلالاقد ةلالس  سةلأنلرأ ا للقد
(a)لماحاىل يونل ؛لعادم 13لشيللاالLMالجزءللفدلاشد دلالاستواء ،ليم لتقر بً لأفقً  ل(b)لسـ رل صـللعادم لأول ؛13لشيللاال

لفتـراتلثلاثلفدلع جزةلشبهلالاقد ةلالس  سةلج للالث لثلال  مللهذا.لل ص رلالداىلالحدلإلىلالباكلالمريزيلف هل تحيملالذيلال  ئدة
ل ل2008فـدلالازمـةلالالريـودلأثاـ ءلوالثـ ادلالثلاث ا ـ تلأواخـرلفـدلأحـدهم ل،لالمتحـدةلب لولا ـ تل ت  قـ نله مالاثا ن.لمهمةللت ر خ ة

لالشـ ورلواسـتمرل،لالبطـدءلالـدخللامـولمـن"ل ـ ئً  لعقـدًا"لشـهدتلالتـدل،لب ل  بـ نل ت  ـقلوالث لـث.لال   فلالذيلتب هـ لوالاات  ش
لع ـىلالاقتص دلف ه ل يونل؛لي بوس ةلس ا ر وه تمربعلاللهذالفدلالمو حةلالثلاثةلةالمث لتقدمل.عقدلمنلليثرلال  ب نلفدلب ل  ق
لباكلأولال  درالدلالاحت  طدالالمريزيلالباكلفإنلذلكلومعل،لبط ئً لالحق قدلالجم لدلالمح دلالا تجلوامول،لمرت  ةلوالبط لةل،لريبت ه
لالاـ تجلوامـولالصـ رلمـنلالقر بـةلال  ئـدةلأسـ  رلتسج لل تم.لفترا  ةالاظر ةلل ستلهذه.للالاقتص دلإا  شلعنلع جزي نل لال  ب ن
ل.الجم علل راه لالب  ا تلفدلالبطدءلالجم لدلالمح د

لمـنل%ل10لفـوقلاليب ـرلاليسـ دلفتـرةلفـدلالبط لـةلم ـدللظـل:لل1940-1935لفـدلريودالل،لالمتحدةلالولا  تلاقتص د:ل1لرقملمث ل
.ل1941-1940لفــدلالتســ حللعــ دةلالحيــومدلالا ــ قلات جــةل%ل10لمــنلأقــلللــىإلفقــطلوااخ ــضل1940لعــ ملإلــىل1930لعــ م

لال  ئـدةللسـ  رلالصـ رلمنلالداىلالحدلإلىلوص تلح ثل،لشدءلأيلف لل مياه للالالاقد ةلالس  سةلأنلاظهرتلالب  ا تللت كلال ترة
ل.الص رلإلىلالجللقص رةلال  ئدةل رسل صللأنلبمجردلالاقد ةلالس  سةلت   هلآخرلشدءلأيلها كل ينلولم.ل1935لع ملفد

لعــ ملماــذلالجــللقصــ رةلال  ب ا ــةلال  ئــدةللســ رلالمــاخ ضلالمســتوىلظهــرتلالب  اــ تلأنأ:ل1992لعــ ملماــذلال  بــ ن:لالثــ ادلالمثــ ل
لبصاهملالم ل ةلالس  سةلصا علش رلذلكلومعل،لم حوظلبشيللالااخ  ضلإلىلال  ئدةلأس  رلدفعلالاقد ةلالس  سةلتستطعللم.ل1995
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لالمح ــدلالاــ تجلإلــىلال ــ ملالــد نلاســبةللنلبــ ل جزلالا ــ قلمــنلالمز ــدلقــ ومواللقــدلا للمــ ذا.ليب ــرلمــ لدلحــ فزلتحق ــقلفــدلمق ــد ن
لعـ ملفـدلالمتحـدةلالولا ـ تلفـدلالم ـ دللالـرقملمـنلبيث ـرلأع ـىلي اتلاسبةلوهدل،ل%ل100لب ل  للتج وزتلقدلال  ب نلفدلالجم لد
لم  ـ ةلمـنلمخـرجلإلـىل شـ رلأاـهلع ـى IS-LM امـوذجلإلـىلال  ب ا ـةلالس  سـةلماتقـديلمـنلال د ـدلر شـ ل،لذلـكلومـعل.ل2010
لالـذيلوالم ل ـةلالاقد ـةلل س  سـةلالمشـتركلالتح  زل ؤديلأنل مينل،ل 15الشيللال(b)الجزءللفدلمو حلهوليم .لال  ب ا ةلالس  سة
لااخ ـ ضلإلـىلح جـةلأيلدونلالحق قـدلالجمـ لدلالمح ـدلاـ تجاللت ز ـزلإلـىلالمقـدارلبـا سلال مـ نلإلـى IS و LM ماحا ـدل حـول
لبــهل حــت ظلالــذيلالــوطادلالــد نلفــدلأخــرىللز ــ دةلح جــةلهاــ كلل ســتل،لم ــةتالمجلالس  ســةلهــذهلمثــللمــعل،لأ ً ــ .لال  ئــدةلأســ  ر

لتظـل.لالمـ لدلال جـزلز ـ دةللات جـةلالصـ درةلالحيوم ـةلالساداتلشراءلالمريزيلل باكل مينل،لالاقديلالتوسعللتحق قللاهل،لالجمهور
لالمؤسسـ تلأولالج اـبلأولالمح  ـ نللسفـرادلالحيومـةلع ـىلد واً لول ستلالحيومةلداخللالمريزيلل باكلالمم ويةلالحيوم ةلالسادات
ل.الم ل ة

لالــذيل درال ــةال لالمــواللم ــدللظهــرتلالب  اــ تلل ولا ــ تلالمتحــدةلالامر ي ــةلأنأ:ل.2009لعــ ملماــذلالمتحــدةلالولا ــ ت:ل3لرقــملمثــ ل
للمج ـسلقـدرةلأيلع ـىلالق ـ ءلإلـىلهـذالأدىلوقـد.ل،ل2009ل ا  رلماذلالص رلمنلقر بً لي نلال  درالدلالاحت  طدلباكلع  هل س طر

لالالمحورلالاخ ـر لفدلسارىليم .لالجللقص رةلال  ئدةلأس  رلخ ضلطر قلعنلالاقتص ديلالاش طلتح  زلع ىلال  درالدلالاحت  طد
ل.لالجللطو  ةلال  ئدةلأس  رلخ ضللمح ولة"لاليمدلالت س ر"لتسمىلتق  د ةلغ رلس  س تلال  درالدلت  طدالاحلباكلجربل،

لحـللها ك.لواحدلشدءلفدلةالثلاثلمث ة االلالح ق تلجم علتشترك:لوالم ل ة لالاقد ةلل س  سةلالمشتريةلالقوةلالحيوم تلتق ومللم ذا
لذلـكلفـدلبمـ ل،لالاقتصـ ديلالاش طل رفعلأنلالممينلمنلي نللياهل،لإدرايهلالوقتلذلكلفدلالس  سةلص ا دلبمقدورل ينللملل س  سة
لهادسـةلهـولالحـللهـذا.ل2009لعـ ملماـذلالمتحدةلوالولا  تل،ل2006-1998لفدلوال  ب نل،ل1940-1935لفدلالمتحدةلالولا  ت

لهـولوالم ل ـةلالاقد ـةلالس  سـةلفـدلالمشتركلوسعالتلهذا.لالمتزامنللالاقد ةلالس  سةلح فزلخلاللمنليب رلمموللح فزلس  سةلم ل ة
لل س  سـةلالاسـتج بةلمـنلالاـوعلهـذال .مً ـ لال مـ نلدإلـ LM و IS ماحا  تلتتحول.ل 15الشيللال(b)الجزءلفدلل ت حلم لب ل بط
للاللاـهل،للالال  ئـدة لسـ رلخ ـضل سـتط عللاللاـهلق ـقلالمريـزيلالباـكلهـل.لواحدلوقتلفدلالس  سةلم  لاتلجم عل حللالمشترية

لال ـ م لالـد نلتزا دلمنلالجمهورل ق قلأنل جبلهلل.المتزا دلال  ملالد نللتمو للالص درةلالحيوم ةلالم ل ةلالوراقلشراءلبإمي اهل زال
لشـراءلطر ـقلعـنلالم ل ـةلالس  سةلح فزلتمو لل تملعادم .لالحيومةلخ رجلالموجودلهولال  ملالد نلمنلالمهملالوح دلالجزءللنل،للا

لهـوليم  LM و IS لماحا دلال م نلإلىلمتزامنلتحوللها كل يونلعادم ل حدثليم ل،لالحيوم ةلل ساداتلال  درالدلالاحت  طدلباك
ل.مزاحمةأثرللولالال  ئدةلأس  رلفدلز  دةلتوجدللال،ل 15الشيللال(b)الجزءللفدلالح ل

ليـ ن.لمدروسـةلغ ـرل2011لول2010لعـ مدلدفـلالمتحـدةلالولا  تلفدلالم لدلالتح  زلحوللالاق ش تلي اتل،لالواقعلفد
لليـن.لالمسـتقبللفـدلالمـر ي  نلال ـرائبلداف ـدلدع لس  ر هلالذيلال  ئدةلوعبءلال  ملالد نلارت  علبشصنلالق قلمنلاليث رلها ك
لدرالدال  ــلالاحت ــ طدلباــكلمشــتر  تلخــلاللمــنلتمو  ــهل ــتملال ــ فدلالمــ لدلال جــزلأنلط لمــ .لتم مًــ لخــ طئلق ــقلمصــدرليــ نلهــذا

لمـعلحـدودلدونلالـوطادلالـد نلز ـ دةل مينل، LM )و IS لماحا دلال م نلدإللالمتزامنلالتحوللمنل ت حليم الالحيوم ةلل سادات
لالـذيلالمـ لدلال جـزلأنلهـولالتق  ـديلالق ـقل.الـد نلع ـىلال  ئـدةللـدفعلالمسـتقبللفـدلال ـرائبلداف دلع ىلإ  فدلعبءلوجودلعدم
لفـدلبمـ ل،لالاقتصـ ديلالتـ ر خلح قـ تلمنلال د دلفدلوا حلهوليم ل،لي ذبلادع ءلأ ً  لهذا.لت خمً  لس يونلالمريزيلالباكل دف ه
لالـرغملع ـى.لوالط قـةلالغـذاءلأس  رلآث رلطرحلب دل،لالطلاقلع ىلت خملأيلإش  للفدل2007-2001لبوشلإدارةلعجزلفشللذلك
لتب طـصل،لذلـكلمـنلوبـدلالً.لالت ـخملفـدلتسـ رعلهاـ كل يـنللـمل،ل2010لعـ ملفـدلالصـ ريلال  درال ـةلالمـواللوم ـدللالم لدلال جزلمن

ل .ال ترةلهذهلفد لوالط قةلالغذاءلأس  رلمنلجردلالذي"لالس سدلالت خم"لأيالالت خم

لالحـدلعادلال  لم ة لالاقتص د ةلالزمةلب دلالاقتص دلإا  شل مينلي ف.لالموا  علهذهلدإللسا ودالمحورلهذالم حقللفد
 الم لد لالتح  زلهذالحجملهولم لولينل،لح سمةلالم ل ةلالس  سةلاستج بةلت تبرل،لل ص رلالداى

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 254 

قت ددد قالادتةددد  قسددد واقايددد قبشددد  قيةدددمقIS-LMقييدددوذجقأققيبددد ويدددققخدددلب قالعددد  قالسددد بق،ق
قييوذجقيتاييه قالت قلت اقيي ث ققاليا يققالسي سققتأثي اتقأققيب وق،قالخةوتقواد قت  قالاةي قيالي 

IS-LMقالياد يقالاي يد شقبسدببقال  ئد ةقسدع ق  قالزي  ةقتؤ ي قالييوذجق  قال يي يي ي تقخ  إ قبيا   قق
ق قالي ت ق  قي   قايخ   ق إل

ل مختصرلحوللهذالالمحورلم خص

ل.الم ل ةلوالسواقلالس علسوقلمنليللفدلالتوازنلع ىلالمترتبةلالآث رلم ز،ل  IS - LM اموذج ■

لفـدلالز ـ دةلتـؤدي.لالسـ علسـوقلفـدلالتـوازنلمـعلالمتوافـقلالاـ تجلومسـتوىلال  ئـدةلسـ رل؛لتجم علمن IS وماحاى علاقةلتُظهر■ 
ل.أس للإلىل احدر IS ماحاىلفإنل،لوب لت لد.للالا تجلفدلااخ  ضلإلىلال  ئدةلس ر

وازنلفـدلالالتـ.لالم ل ـةلالسـواقلفـدلالتـوازنلمـعلالمتوافـقلالا تجلومستوىلال  ئدةل؛لتجم علمنلس ر LM وماحاى علاقةلتظهر ■
للوب لت لد.لال  ئدةلس رلز  دةلإلىلالا تجلفدللالز  دةلتؤديل،لالحق ق ةلالاقودلمنلالم روضلإلىلب لاظرسوقلالاقودلب لم ادلال  ق ل

ل.الع ىلإلىلم ئلل LM ماحاىلفإنل،

لالم لدلالاايم شل ؤدي.ل  ئدةاللس رلوز  دةلالا تجلز  دةلإلىل ؤديلمم ل،لال م نلإلى IS ماحاىلتق لاالإلىلالم لدلالتوسعل ؤدي ■
ل.ال  ئدةلس رلفدلوااخ  ضلالا تجلفدلااخ  ضلإلىل ؤديلمم ل،لال س رلإلى IS ماحاىلتق لاالإلى

إلـىلز ـ دةلالـدخللالمـؤديلالتوسـعلالمـ لدل  د ـةلفـإنلاللااحـداراتهم  LM و IS ليللمـنلماحاـدلارا ظم عشض انُمود ثاتد وكاٌ ■
لل.مزاحمةأثرلفدللا   لالحق قدلوس رلال  ئدةل،ل تسبب

لحوافزلالس  سةلالم ل ـةل،لالتـدلتتيـونلإمـ لمـنلز ـ دةلالا ـ قلالحيـومدلأولتخ ـ ضلم ـدلاتلال ـرائبل،لفـدل  ديل تمثللالثرلال ■
بسـببلالمزاحمـةلالجزئ ـةلمـنللمـ لدلفـدلامـوذجلالط ـب،ز  دةلالدخللالحق قدلوس رلال  ئدة.لالم ـ عفلالمـ لدلأقـللمـنلم ـ عفلال

ق.المخططللهلوالاستهلاكلالمستقلالاستثم رل

لالاايمـ شل ـؤدي.لال  ئـدةلم دللوااخ  ضلالا تجلز  دةلإلىل ؤديلمم ل،لأس للإلى LM ماحاىلتق لاالإلىلالاقديلالتوسعل ؤديل■
ل.ال  ئدةلس رلفدلوز  دةلالا تجلفدلااخ  ضلإلىل ؤديلمم لالىلاع د، LM ماحاىلتق لاالإلىلالاقدي

ال  ئـدةلل ط ـبلع ـىلالاقـودلمرت  ـةلاسـبً  للسـ رلصث رلقويلاسبً  لع ىلالدخللالحق قدلعادم لتيونلاسـتج بة يونلل ح فزلالم لدلت ■
شـد دلالااحـدار .لل ISلل ماحاـىلال،ل  ئـدةاللس رل لأولعادم لتيونلاستج بةلالا  قلالمستقللماخ  ةلاسبً  مستوي LM اماحاى

ل.افقد  IS أولماحاىلشد دلالااحدار LM ال  ئدةلاماحاىس رل  يسللاستج بةلتصث رل   فلاسبً  لمعلالامطلالملالح فزلالم لدلله

 حـ ولللالباـكلالمريـزي يونلتصث رلالح فزلالم لدلع ىلالدخللاالم  عفلالم لد لأعظملتصث رل،لولال وجدلتصث رلمزاحمـةل،لإذاليـ نل ■
 جـبلأنل تحـركلالماحاـىلإلـىل LM الحـ فزلالمـ لدلتثب تلأس  رلال  ئدةل،للنلهذال تط بلأنل ستوعبلال رضلالاقديلبشيللس بد

ل. IS ال م نلبا سلالمس فةلتم مً لمثللماحاى

فدل LM استقرارلالدخللالحق قدل،لوتحر كلماحاىلالمريزيلب لمح فظةلع دباكلال يونلالم  عفلالم لدلهولص رلعادم ل قومل■ 
ل.IS لالاتج هلالم  يسللماحاى

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 255 

ل  ئـدةلماخ  ـةلاسـبً  للسـ رلاً  لع ـىلالـدخللالحق قـدلعاـدم لتيـونلاسـتج بةلالط ـبلأولالاقـودلل س  سةلالاقد ةلتصث رلقويلاسـب ل■
 ال  ئدةلل ط بلع ىلالاقودلع ل ـةلجـدًالاماحاـىلس رل .لالس  سةلالاقد ةل    ةلعادم لتيونلاستج بةشد دلالااحدار LM اماحاى
LM ماخ ضلجدًالاماحاىل.قللالمخططالمستلللإا  قال  ئدةلس رل ل،لأولعادم لتيونلاستج بةلفقدا IS ل .شد دلالااحدارل

لالح ـ نلب ـضلفـد.لالس  سـ تلمـز جلببسـ طةلأول،لوالم ل ةلالاقد ةلالس  سةلبمز جلوالم ل ةلالاقد ةلالس  س تلب نلالجمعلُ  رف ■
لللاايم شل مين.لمت  يس نل ناتج هلفدلاستخدامه ل تملالح  نلب ضلفد.لالاتج هلا سلفدلوالم ل ةلالاقد ةلالس  سةلاستخدامل تم

ل.الا تجلفدلااخ  ضلحدوثلتجابلمعلالم زاا ةلعجزلفدلااخ  ضلتحق قل،لالمث للسب للع ىل،لالاقديلوالتوسعلالم لد

الم لدل،ل مينللوا  دلالس  س تلالحيوم ةلالح  ظلع ىلمستوىلم  نلمنلالدخللالحق قدلمعلل-منلخلاللتغ  رلالمز جلالاقديل ■
"لم ـدللف ئـدةلمـاخ ضلو ح ـزلالاسـتثم رللاقـديالالت ـ  قلوللالتسـه للالمـ لد رلال  ئـدةلالمخت  ـة.ل اـتجلعـنلمـز جل"ال د دلمنلأسـ 

م دللف ئدةلأع ـىلواسـتثم رلخـ صل”easy money, tight fiscal"ل“ولالت س رلالاقديلالت   قلالم لدالخ ص.ل اتجلعنلمز جل"
تثم رلالحيومدلأولالاستهلاكلالخ صل،لاعتم دًالع ىلالس  سةلالم ل ةلالمحددةلأقللومز جلمنلالاستهلاكلالحيومدلال  فدلأولالاس

لالمخت رة.

ل

لحوللالمحورل ومش يللأسئ ة

ق.ب ختة  قش حأ قيؤ  قغي قأوقخ أقأوقبةحي ابقأقيحو القهذاق  قالوا  ةقاليع وي تقب ستخ ا  ق1

قق.ةال  ئ قوسع قاليبيع تقيستوىقه قللبستثي  قال ئيسيققاليح  ات قأ

يد ت قالقيدققأت د قيسدتوىقتحايدققيي دقق دلبق،قث بتدق IS تلبددقق د قالخ  ايدققاليتغيد اتقاييدمق  يتقإذا قب
قق.ال  ئ ةقسع قبخ  قإلا

قايخ دد  ق إلددقتددؤ يقالادد ائبقزيدد  ةقأققيعيدد قالسدد مقسددوققتددوازققلأققأسدد  ق إلددقييحدد   IS ييحيدد  قج
قق.ي ت القيستوى

ق.IS  قييحيقيتغي ق  قق،قاليا ا قي  بقوالا ائبقالح وي قالإي  ققزا قإذا ق 

قلزيد  ةقالياد يقاليعد و قيدقق أت دقيسدتوىق إلدقح اققهي اقلأقق الأت ق إلقي ئلًبق LM ييحي قي وق قه
قق.ي ت ال

لق.الاستثي  قايخ   ق إلقالح وي قالإي  ققزي  ةقتؤ ي و 

قاليا يدققالسي سدققيتغيد اتقغيد تتقإذاق، ا قال  ئ ةقسع قتغيي ق وققي ت القزي  ةقالح وييققل سي سققيي ق قز
لل والي ليق

ل
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لج بةال

ل سـ ويالموجبًـ لالمتـوازنلالم زاا ـةلم ـ عفلخـ طئل:ل يـونل-خ طئل؛للاد لل–صح حل؛للاج لل–صح حل؛للاب لل–اأ ل
لالا ــ قلفــدلالز ــ دةلتــؤديلغ ــرلمؤيــد؛ل-او لخــ طئل؛لل–ال مــ نل؛للاه للإلــىلISلماحاــىل تحــوللوب لتــ لدل، لواحــدًا

لإلـىل م ـللالـذيالال  ئـدةلسـ رلفـدلز ـ دةلإلـىلأ ً ـ لوليـنل، لالاسـتثم رلز ـ دةلإلـىل م ـللممـ الالاـ تجلز  دةلإلىلالحيومد
لصح حل-؛للاز ل الاستثم رلتق  ل

قيدت  قاليحدو قالثد ي ق د ق أييد يقالدذيقاسدتثي  قيسدتي  قيدمقالسد مقسدوقلقييدوذجق؛قأولاقًقاتتب  اق  قام ق2
 بواس ق:قالاستهلباقإت  ء

             

  و G و I وTليح  ةق)يع  ة 

قاليا تم؟قدييققه قي  قالتوازققوا قي ت أ قأ

ق:ال  ئ ةقوسع قاليبيع تقيقق  ق ت قيعتي قالاستثي  ق وقا ق
            

ق يدتق  ققيي قأ ب قاليستا قالإي  قق  قالتغيي قتأثي قه ق،قيعيقق  ئ ةقتي قسع  قالتوازققي ت قوا أ قب
قلي :  LMقتلبدقق تبأق،قذلاقبع (قc + e <1ق ت  أ)ق؟قلي ذاق؟(أ)قالازءق  

 
 ⁄         

قتددأثي )قاليادد تمقشددتقأ(قLMقوقISقتلبددد تقيددققال  ئدد ةقيعدد  قمذحددأ:قت يددي  ق)التددوازققوادد قيدد ت أ.لج
ق( ي ت الق ت قاليستا قالإي  قق  قواح ةقوح ةقتغيي 

ق دد قتدااشددتاقالددذيقاليادد تمقيددققأ بدد قأ قأةددغ (قج)قالاددزءق دد قت يدددقحةدد تقالددذيقاليادد تمقهدد  ق 
قوالاسدددتثي  قللبسدددتهلباقالسددد و يققاليعددد  لاتق ددد قاليع يددد تق ت دددقإا بتددداقتعتيددد ق يدددمقشددد حأق؟(أ)قالادددزء
ق الياو قت  قوال  ب

لالاج بة

 ا ج دلا تجلالتوازنلوق مةلالم  عفل-أ

ل*ا تجلالتوازن

  [      ⁄ ][         ]            

ل*الم  عف
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      ⁄  

لال  ئدة.لوس رلالمب   تلمنليللع ىلالاستثم را ج دلا تجلالتوازنلعادم ل  تمدلل-ب

  [        ⁄ ][             ] 

ل*الم  عف

        ⁄  

لماـهلأيبـرلالمستقلل يـونلالا  قلدفلالتغ  رلتصث رلفإنل، لأالالجزءلفدلالم  عفلمنلأيبرلالم  عفللنلاظرًا
ل.الاستهلاكلويذلكلالاستثم رلز  دةلإلىلالآنلالمستقللالا  قلفدلالز  دةلتؤدي .لأالالجزءلفد

 LM.لوح ثلعلاقةل لبالالجزءلع ىلالج بةلفدلال  ئدةلج.لب لاستبداللبدلالةلس ر

 
 ⁄           

  
 ⁄  

    ⁄
 ⁄  

لزنوماهلا تجلالتوا

  [        
  

 ⁄  ⁄ ] *            
    ⁄

 
+ 

ل*الم  عفل يون:

        
  

 ⁄  ⁄  

  :للي نلإذا لأالالجزءلفدلالم  عفلمن لأقلالأيبرلالم  عفل يونل-د
  

ل⁄ 

لع ـىلالمسـتقللالا ـ قلفـدلل ز ـ دةلالحـديل رالتـصث لجالالجـزءلفدلق  سهلتمليم لالم  عفل ق س.لالص رلمن لأقلالأيبر
لمب شـرلغ ـرلوتـصث رلالط ـبلع ىلل ا تجلمب شرلتصث ر:لتصث ر نلمجموعلهولالم  عفلفإنل،لالاحولهذالع ى.لالا تجلتوازن
لشـرالمب لغ رلالتصث رل  تمد.لISللماحاىلالفقدلالااتق لل ي فئلالمب شرلالتصث ر.لال  ئدةلس رلخلاللمنلالط بلع ىلل ا تج
لال  ئـدةلسـ رلوتـصث ر لISلماحاـىللتحـوللاسـتج بةلLMلماحاـىلطـوللع ـىلالتوازنل تحركلح ثالLMلماحاىلم للع ى
ل.الاستثم رلط بلع ى

لع ـىلالاـ تجللز ـ دةلالحـديلالتصث رل ق سلوالذيل،(c+e)لالمجموعل:لخلاللمنلالمب شرلالتصث رلع ىلالحصولل تم
ل.أيبرلالم  عفل صبحل،لالمجموعلاليبر لهذالز  دةلعم.لوالاستثم رلالاستهلاكلع ىلالط بلمجموع

.لالم  عفلحجملا  مل لع ىلتق  للولالذيل م للgK/m) (الت ب رل:لخلاللمنلالمب شرلغ رلالتصث رلالتق طل تم
الاسـتثم رللع ـىلال  ئدةلم دللفدلل ز  دةلالحديلالتصث رلmلالم  مللو ق سل،لLMلماحاىلم لل،لهدل) K / m  (الاسبة
لالاقـودلع ـىلالط ـبل صـبحلعاـدم لايثـرلااحـدارل صـبحلLMلماحاـىلأنللاحظ.لةلالاستثم رلب لاسبةللس رلال  ئدة لامروا
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لال  ئـدةللسـ رلحس سـ ةلأيثـرلالاقـودلع ـىلالط ـبلأصبحلي م لأقللااحدارلو صبحل، kلز  دةلمعلأيالل دخللحس س ةلأيثر
ل .mلز  دةلمعلأيا

قالم ل ةلل س  سةلالاستثم رلاستج بة  1

لالا ـــ قللااخ ـــ ضق،ال  ئددد ةقويعددد  قيددد ت القت ددد قالتدددأثي اتقأةهددد ق،قIS-LMقييدددوذجقيخ ددد قب سدددتخ ا  قأ
ق:الت ل  IS –LMقييوذجقاتتب  اق  قامقا قق؟قلي ذاقللبستثي  ؟قيح ثقي قيع  ققيي ياقه  قالحيومد

                                                     ⁄         

قإذاق1قاليش  ققخلب قيققالعي قإت  ةق  قت غبقد :قت يي  ق)(c + e <1ق ت  أ) قالتوازقي ت ققح  قب
ق (الخ وةقهذيق  قيش  ققتواادق يت

ق(LM قتلبدققستخ  أ:ققت يي  ق)التوازقق  ئ ةقيع  قوا أ ج 

ق الاستثي  قوا أ ق 

قتي ي قالاستثي  قسيز ا (قذلاق إلقوي Ca  ،c ،i ،  eق،قأي)قالييوذجقيع ي تق ت قش و قأيقتحت قه
قالتغيي قي وققأققت ي ق؛قحذً اق ققالزي  ة؟قيا ا ق ي ق،قواح ةقبوح ةقGقايخ  قإذا:قت م ح)ق؟Gقييخ  

ق (س لبً قGق  قالتغيي قي وققتي ي قيوابً قIق  

ق( هد)قالازءق  قتدااشتاقالذيقالش  قاش ح قو

لالاج بة

لالاــ تجلتــصث راتللنلغــ مضلالاســتثم رلع ــىلالتــصث ر.ل اخ  ــ نلال  ئــدةلوســ رلالاــ تج.لســ رال لإلــىلISلماحاــىل تحــول-أ
لسـ رلفـدلالااخ ـ ضلليـنل،لالاستثم رلتق  للإلىلالا تجلفدلالااخ  ضل م ل:لمت  يس نلاتج ه نلفدلت مللال  ئدةلوم دل
لع ىلز  دته.ل  مللال  ئدة

لتوازنل يون: ؛لفإنلا تجلال2منلخلاللالاج بةلفدلالمشي ةلا-ب

 

  [        
  

 ⁄  ⁄ ] *            
    ⁄

 
+ 

 ،لس رلف ئدةلالتوازنل يون:لLMب ستخداملعلاقةل-ج

  
  

 ⁄  
    ⁄

 ⁄  

لا ج دلالاستثم ر-د
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                  (  
  

 ⁄ )   
    ⁄

 
 

  .بالالجزءلمنلY التوازنلاستبدلل،لمتوازنلاستثم رلع ىلل حصول

لبمقدار:لY التوازنل اخ ضلا تجل،لM / Pلبث بتلالاحت  ظلمعل، لبالالجزءلمن -ه

        
  

 ⁄  ⁄  

لواحدة.لبوحدةلGل تا قصلعادم 

 :بمقدارلIل اخ ضل،لM / Pلبث بتلالاحت  ظلمعل، لدالالجزءلومنل

   
  

 ⁄  

       
  

 ⁄  
⁄  

ل:لعادم لالاستثم رلس زدادل،لواحدةلبوحدةلG ااخ  تلإذال،للذلك.لواحدةلبوحدةلGل اخ ضلعادم 

  
  

 ⁄  

لشرحلالشرطلالذيلتملاشتق قهلفدلالجزءلاه -و

لــى لالاســتثم رلتق  ــللإلــىل ـؤديلممــ الالاــ تجلفــدلااخ ــ ضلإلــى Gلفــدلالااخ ــ ضل ـؤدي لم ــدللفــدلااخ ــ ضلوا 
لمـنلأصـغرل(e)لالاـ تجلتصث رل يونلأنل جبل،لالاستثم رلز  دةلأجللمنل،للذلك .لالاستثم رلز  دةلإلىل ؤديلالذيالال  ئدة
 (.gk / m) ال  ئدةلم دللتصث ر

لوحـدةلتغ  ـرلتـصث رل  طـدلوالـذيل،لLMلماحاىلااحدارل، K/mلع م  ن؛لالاول:لات جلهولال  ئدةلم دللأنللاحظ
لالتـوازنلال  ئـدةلسـ رلفـدلواحـدةلوحـدةلتغ  ـرلتصث رل  طدلوالذيل،ل gوالث اد:ل،لال  ئدةلس رلع ىلالا تجلتوازنلفدلواحدة
ل.الاستثم رلع ى

 :الت ل قIS-LMقييوذجقلي ققل ياق.4

                                                                      

  (  ⁄ )
 
                        

 

 ⁄        

ق.(اليييقق و  قش ءقآخ قت ق،ت  قالا يبقالأيس  Y قيع  لققي:قت قت م ح؛ق)ق IS شتققتلبدقأ قأ
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ق iبحيدثق،تد  ةق ت بدققهدذيقاليع  لدقإ:قسدي وققيي سدبً قللبسدتخ ا قلاحادً قت مـ ح؛ق)ق LM شدتققتلبددقأب ق
ق(.اليييقق ت  قالا يبقالأيس قو  قش ءقآخ قت 

 سدتب  قالتعبيد قالخد تقبسدع قال  ئد ةقاليع د قبواسد ققيع  لدقأ:قت مـ ح)قواد قيد ت قالتدوازققالحاياد ؛أج ق
LM قيع  لقق   IS  ق( قود قبح قالي ت

 د قالادزءق)ج(ق د ق Y سدتب  قالاييدققالتد قحةد تقت يهد قيدققأاد أ:قت مـ ح)قواد قسدع ق  ئد ةقالتدوازق؛أ  ق
إذاق  ققالاب قةحيحً ق،ق يابقأققتحة قت  قي د قالإا بدققيدقق،ق i وح ه قيققأا  LM أو IS يع  لق

ق(  لبقاليع  لتيق

 و I و C ب اد  ق Y ،قوتحاققيققالاييققالت قحة تقت يه قيدققأاد  I و C دي قالتوازققبيققوا قأ قه
Gق قق

ةدمق ،قو T و c و i و Y يدقق أواد ق د M / P = 1840   تد  قا ققأققتد  قاليادو قزا قإلدأ قو
ق. ي تقتأثي اتقالسي سققاليا يققالتوسعيقب ل 

ققG = 400ق  ت  قا ققأققالإي  ققالح وي قي ت مقإلأق؛1600لاييتدقالأوليققالب لغقققM / Pق ت  ةب قد قز
  CوققiوققYق لختقآث  قالسي سققالي ليققالتوسعيققت 

قي د قيعتبد ق،قهيد  قال  ئد ةقسدع قت د قلدي قول دققيد ت الق ت دقالاسدتثي  قيعتي قتي ي ق،قالاستثي  
ق ي ت والقال  ئ ةقيع  ق ت قالاستثي  قيعتي قحيثق،قIS-LMقتي قإ   قسي قق  قالتا بق

ق، IS – LMقييوذجقيخ  ق   قاليسته اقثاققتيخ  قبحيثق،قاليزي قا خ  قتح و قالأس قأققلي ت   قأ
ق ال  ئ ةقوسع قي ت الق ت قاليسته اقثاققايخ   قتأثي قأةه 

قسددتؤ يقهدد قالخ ةددق؟قواليدد خ اتقوالاسددتثي  قالاسددتهلباق ت ددقاليسددته اقثاددقق دد  ايخقسدديؤث ق يددم قب
 الا خ  ؟قتا ي ق إلقب لا و ةقاليح ولققهذيقستؤ يقه قالا خ  ؟قيققيزي ق إلقب لا و ةقالا خ  قيح ولق

 المختصرةلالاج بة

 ISأ.لعلاقةل

                                             
             

ل LM ب.لعلاقة

 
 ⁄                                           
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    ⁄   

 ⁄  

ل  طد: لأالالجزءلفد لبالالجزءلبت و ض ج.

           (     ⁄   
 ⁄ )         

 .= 5i٪ل  طدل:للأولاأ ل.لل بالالجزءلإلى لجالالاج بةلفدلالجزءلل ضبت ول د.

                  C = 400 ,     I = 350 ,      C + I + G =1000ل ه.

                 Y=1040,       i = 3%,         C = 410 ,     I = 380 و.

ــديلالتوســعل ــؤدي ــىلالاق ــدللخ ــضلإل ــدةلم  ــ دةلال  ئ ــ تجلوز  ــد.لالا ــ دةلبســببلالاســتهلاكل ز  ــ تجلز  ــد.لالا ل ز 
 .ال  ئدةلس رلوااخ  ضلالا تج،للز  دةلبسببلالاستثم ر

                 Y=1200,       i = 10%,         C = 450 ,     I = 350 ز.

لتثم رالاســل تــصثر.لالاــ تجلز ــ دةلبســببلالاســتهلاكل ز ــد.لال  ئــدةلوســ رلالاــ تجلز ــ دةلإلــىلالمــ لدلالتوســعل ــؤدي
لهـذالفـد.لالاسـتثم رلتق  ـللإلـىلال  ئـدةلسـ رلفـدلالز ـ دةلوتم ـلل،لالاستثم رلز  دةلإلىلالا تجلفدلالز  دةلتؤدي:لبطر قت ن
ل.الاستثم رل تغ رلولال،لتم مً لالب ضلب  هم ل ق بلانلالتصث ر نلهذ نل،لالمث ل

ل:للال  ئدةلوس رل.الاستثم ر5

ق د قالزيد  ةقلأققال  ئد ةقسدع ق ت دقسد ب قبشد  قيعتيد ق الاسدتثي قأققتا قيققخلب قهدذاقاليحدو أ
قب سدددتخ ا قالاسددتثي  يققيشدد  يعه قالشدد   تقتيددو قيدد قغ لبًددد ق،قذلدداقويددم قالاسددتثي  قتثددب قالادتدد ا قت   ددق
ل.الخ ةققأيواله 

قاليشدددد  يمقلتيويدددد (قالادتدددد ا قيددددققبدددد لاقً)قالخ ةددددققأيوالهدددد قاسددددتخ ا ق دددد قت  دددد قالشدددد  قق  يددددتقإذا
ق  د :قت يدي  ق)شد حأق؟قاليشد  يمقبهدذيقالايد  قتدققالشد  ققالي ت عدققال  ئد ةقأسدع  قسدتثي ق ه ق،قالاستثي  يق

قأوقا ي ةقاستثي  يققيش  يمقلتيوي قإي قالأ ب حقستستخ  قأياقوتخي قأ ب حً قحااتقلش  قق ي لاقي ساق  
ق( ة؟ال  ئقبسع قش  تا؟ق  قا ي ةقيش  يمق  قب لاستثي  قد ا اقسيتأث قه  قسي اتقلش اء

لج بةال

لعاـدم .لالاستثم رلب  ئدلالساداتلع ىلال  ئدلبمق راةلالخ صةلأمواله لاستخداملي   ةلتقررلالتدلالشري تلستقوم
للشــراءلأموالهــ لالشــري تلتســتخدملأنلالمــرجحلومــنل،لج ذب ــةلأيثــرلالســاداتلتصــبحل،لالســاداتلع ــىلال  ئــدةلســ رل رت ــع

ق تثم ر ةالاسلالمش ر علتمو للمنلبدلالًل،لالسادات

لالس  س تلمز جل.6
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ق.الت ليققالأه امقيقق  قلتحايققالسي س تقيققيزياً قادت ح

قi  قثب تقت  قالح  ةقيم Y زي  ة قأ  

قللبستثي  ؟قيح ثقي ذا قYقثب تقت  قالح  ةقيمقالي ل قالعازقخ   قبقق

لالاج بة

لماحاىلااتق للإلىل ؤديلمم ل،لMلوز  دةل،لم نال لإلىلISلااتق للماحاىلإلىل ؤديلمم ل، لTلتق  للأوالGلبز  دةلأ.لقم
LM ل.لس ل

لااتقــ للإلــىل ــؤديلممــ ل،لMلوز ــ دةل،لال ســ رلإلــىلISلماحاــىلااتقــ للإلــىل ــؤديلممــ ل، لTلز ــ دةلأوالGلبتق  ــللقــم ب.
ل.ث بتً لالا تجل ظللب ام لال  ئدةلس رل اخ ضلح ثل،لالاستثم رل زداد.لال  ئدةلس رل اخ ض.للس للLMلماحاى

قذاقت يتقالبي ي تقالت ليقإ.ل8
                                                            

  (  ⁄ )
 
                              

 

 ⁄                      

ق؟قةقالتوازق،قوسع ق  ئ التوازقي ت ق قتح ي قيستويقولاأ

ق ق يمقيي ققتحايققالتوةمقال  ي قلهذاقالادتة  :ث يي 

قبواس ققالسي سققالي ليقق؟قأ 

قبواس ققالسي سققاليا يققب لاقيققالسي سققالي ليق؟ب ق

ق؟يمق   قتايبقأث قاليزاحيقق)أيقد ءقسع قال  ئ ةقث بت(يزي قالسي سقققج 

لالاج بة

 LMولISلتحد دلالتوازنلاستاتجلم  دلتدللولا:لأ

 ISعلاقةلل*

                                    
            

ل LM علاقةل*
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 ⁄   (  ⁄ )
 
                     

                                  ⁄    
  ⁄   

 َاذح انرواصٌ هو: َجذ ISقةلب لاستبداللفدلعلا

          (     ⁄    
  ⁄ )         

لوماهلس رلف ئدةلالتوازن*ل

      

لح ث:ل3أولل2 مينلالت و ضلمب شرةللفدلعلاقةلالتوازنلالس بقلالتوصللال ه لفدلالمشي ةل

  [        
  

 ⁄  ⁄ ] *            
    ⁄

 
+ 

  *          
           

      ⁄  ⁄ + [                 

       
         

      
] 

  [      ][   ]        

ءلمـنلالقـوةلال  م ـة،لجـزلت طـللوع  هلهذالالاقتص دل   ادلمنلمشي ةلل750و لاحظلأنلا تجلالتوظفلالي ملل تحققلعادل 
لأيل:ل،لوذلكلب ستخداملالس  سة.ل750الىلل720ولتحق قلالتوظفلالي ملل تط بلز  دةلمستويلدخللوالا تجلمنل

                           ل

لاستخداملالس  سةللتحق قلالتوظفلالي ملل-ث ا  

ها كلادات نلمت حت نلل حيومةلهم :لام لز  دةلالاا  قلالحيومدلأول:لللتحق قلالتوظفلالي مللالم ل ةالس  سةلاستخداملأ.ل
لتخ  ضلال رائب؛ل

  ومنلخلاللعلاقةلالتوازن:لل3،لأول2يم لات حلفدلالمشي ةل:ل G∆الاا  قلالحيومدلز  دةل*ل

  [        
  

 ⁄  ⁄ ] *            
    ⁄

 
+ 

لهو:لللحيومدالاا  قلال م  عفلوع  ه

 (      
  

 ⁄ )  ⁄  (         
            

      ⁄ )  ⁄         
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ل يون:للالمط وبلوع  هلالاا  قلالحيومد

    
  

  
       

  

  
    

  

     
         

ل.33.5أيل صبحلل13.5الحيومدلبـلاذاللتحق قلالتوظفلالي ملل جبلز  دةلالاا  قل

* مينلبدلالمنلاستخداملس  سةلز  دةلالاا  قلالحيومدلاستخداملس  سةلتخ  ضلال رائبل،لويم لهولوا حلمنلخلالل
 علاقةلالتوازنلفإنلم  عفلال رائبلهو:ل

      
  ⁄     (      

  
 ⁄ )        ⁄  

    
  

  
         

  

  
    

  

      
            

ل.16.872اذال مينلتحق قلالتوظفلالي مللمنلخلاللتخ  ضلال رائبلبـل

ل:لمنلعلاقةلالتوازنلدائم ل؛لم  عفلالس  سةلالاقد ةلهو:لاستخداملالس  سةلالاقد ةل-ب

    
  

   
 

[
 
 
 
 
 

 

(      
  

 ⁄ )
]
 
 
 
 
 

*
 

 
+      

  

   
 [     ][    ] 

     
  

   
        

لوماه:

  

   
                  

ل.10.8اذال مينلتحق قلالتوظفلالي مللمنلخلاللز  دةلعرضلالاقودللبـل

علب نلالس  سةلالم ل ةلوالاقد ةلمعلتجابلاثرلالمزاحمةل؛لأيل مينلالجم :لالما سبل بحثلعنلمز جلالس  سةلج.لا
 تيون:لYf =750وللi =10ال مللع دلبق ءلس رلال  ئدةلث بت.لومعلث بتلس رلال  ئدةلفإنلط بلوعرضلالاقودلعادل

  

 ⁄    (  ⁄ )
 
                      

  

 ⁄    (  ⁄ )
 
   

 ⁄                           

 ⁄       

ل يون:لi = 0.1وع  هلفإنلالتغ رلعرضلالاقودلالمط وبلعادلس رلال  ئدةل
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 ⁄    

 ⁄     

 ⁄     

 ⁄             

 ⁄    

 ع دلالا تجلوالدخل.لب ستخداملم  عفلالس  سةلالاقد ةلح ث:ل6قودلبـلوالنلم لهولاثرلالتغ رلفدلعرضلالا

    
  

   
               

  

 
          

الآنلب دلال ثورلع دلمقدارلالتغ رلفدلالدخللالا تجلعنلالس  سةلالاقد ةل مياا لاستات جلمب شرةلمقدارلالتغ رلفـدلالـدخلل
لالم ل ة.للقدلوالذيل تملتحق قهلبواسطةلالس  سةمتبال

                     

ل يونلالوذلكلمنلخلاللاستخداملم  عفلالس  سةلالم ل ة ل:لالمط وبق  ب لت لدلفإنلول

    
  

  
       

     

  
           

لدم نلمز جلالس  سةلمعلتجابلاثرلالمزاحمةل يون:والخلاصةلأاهللتحق قلالتوظفلالي مللمستخ

   

 ⁄          and                     

لأي

        (   )     
 

 ⁄                                        

                      

ل.م  رقةلالادخ ر9

قتيدد ي ق،قالخدد تقوالاسددتثي  قالخدد تقالا خدد  قت دد قاليسددته اقثاددققايخ دد  قتددأثي قيشدد  ققلددتتي وق
قتيدد قإ دد  قسددي قق دد قالتا بددققي دد قيعتبدد ق،قهيدد  قال  ئدد ةقسددع قت دد قولددي قيدد ت قالقت دد قالاسددتثي  قيعتيدد 

IS-LMق ي ت والقال  ئ ةقيع  قت  قالاستثي  قيعتي قحيثق،ق

قأةهد ق، IS – LM يخ د ق د  قاليسدته اقثاققتيخ  قبحيثق،قيزي القا خ  قتح و قالأس قأققلي ت  ق.أ
ق.ال  ئ ةقوسع قي ت القت  قاليسته اقثاققايخ   قتأثي 

قسددتؤ يقهدد قالخ ةددق؟قواليدد خ اتقوالاسددتثي  قالاسددتهلباقت دد قاليسددته اقثاددققايخ دد  قسدديؤث ق يددمق.ب
قالا خ  ؟قتا ي قإل قب لا و ةققاليح ولقهذيقستؤ يقه قالا خ  ؟قيققيزي قإل قب لا و ةقالا خ  قيح ولق

ق
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ق

لالاج بة

 . اخ   نلال  ئدةلوس رلالا تج.لال س رلإلىلISلماحاىل تحول أ.

لليــنل،لالاســتثم رلتق  ــللإلــىل م ــللالاــ تجلفــدلف لااخ ــ ض:لغــ مضلالاســتثم رلفــدلالتغ  ــرلإن.لالاســتهلاكل ــاخ ض ب.
ل،للـذا.لالاسـتثم رلفـدلالتغ  ـرل سـ ويلالخـ صلالادخـ رلفـدلالتغ  ر.لالاستثم رلز  دةلإلىل م للال  ئدةلس رلفدلالااخ  ض

ل.المسته كلثقةللااخ  ضلاستج بةل اخ ضلأولالادخ رلالخ صل رت علأنل مين

ق

لIS-LM لاموذجللالبس طلالجبرم حقل

ل،لب  ا ـ لًلولـ سلجبرً ـ لالامـوذجلبتح  ـللهاـ ل،لاقـوم LM و IS لماحا ـدلب  ا ـةلبرسـوم IS - LM امـوذجلالمحـورل ح ل
ل.الي دلالط بلوالس  سةلالم ل ةلع ىلالاقد ةلالس  سةلتصث رلي   ةلحوللإ  ف ةلث قبةلاظرةلالبد للالتقد مدلال رضلهذال قدمول

ل ISماحاى

لرأ ا ه لتحققلم  دلةلالتد iلال  ئدةلوس رلYلالدخللتجم علمنل صفلأاهل،لفدلISلماحاىلفدلالت ي رلطرقلإحدىلتتمثل
ل:منلقبلل

                

لالسـ عليم ـةلأنلع ـىلتـاص.لالاسـتثم رلودالـةلالاسـتهلاكلودالـةلالقومدلالدخللحس ب تلمتط بقةلب نلالم  دلةلهذهلتجمع
ل.C + I + Gل،لالمط وبةلالس عليم ةلتس ويلأنل جبل،لYللالماتجة

لودالةلالاسـتثم رلتهلاكالاسلدالةلف ه لتيونلالتدلالخ صةلالح لةلفدلالاظرلخلاللمنلISلماحاىلعنلالمز دلم رفةل مياا 
لالقومد:لالدخللحس ب تلبمتط بقةلوابدأل،لخط ة

        

 هدلالاستهلاكلدالةلأنلالآنلافترض

            

لهد:للالاستثم رلودالةل،لالص رلمنلأيبرلcلول Caح ث

         

 

لوواحدلص رلب نلcل يونلأنلاتوقعللذلكل،للاستهلاكللالحديلالم للهولcلوالم  ملل،لالص رلمنلأيبرلأ ً  لgلو Iaلح ث
اشـ رةللتوجـدل،لال  ئـدةلس رل اخ ضلعادم ل رت علالاستثم رللنل؛لال  ئدةللس رل ستج بلالذيلالاستثم رلمقدارلgلالم  مللو حددل،

ل.gلس لبةلقبل
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لإذا.لISلماحاىلوااحدارلمو علع ىل ؤثرلم لوم رفةلISللماحاىلجبريلت ب رلاشتق قل مياا ل،لالثلاثلالم  دلاتلهذهلمن
لع د:لاحصلل،لالقومدلالدخللحس ب تلمتط بقةلفدلوالاستثم رلالاستهلاكلدواللاستبدلا 

  [         ]            

لال سرلالج ابلإلىلYلحدودلجم علبإح  رلالم  دلةلهذهلتبس طلو مياا ل،لالم  دلةلهذهلطرفدليلالفدل ظهرلYلأنللاحظ
ع ل:ال منلالج ابلفدلالحدودلترت بل دةوا 

                       

 Yلع ىلل حصوللاح ه 

  
     
   

 
 

   
  

  

   
  

  

   
  

لأو:ل

  
          

   
 

 

   
                       

.لTلولGلم ل ـةللوس  سـةلiلم ـ نلف ئـدةلسـ رلليلYلالـدخللمسـتوىل خبراـ .لجبرً ـ  ISلماحاـىلعـنلالم  دلـةلذههـلت بر
لمسـتوىلااخ ضل،لال  ئدةلس رلارت علي م :لالدخللومستوىلال  ئدةلس رلب نلعلاقةلالم  دلةلت ط ا ل،لم ل ةلث بتةلبس  سةلالاحت  ظ

ل.TلولGلمنلمعلاعط ءلق ملث بتةللـيللiولYلمنلت  ةمخللق ملالم  دلةلهذهلISالدخلل،ل رسملماحاىل

لال  ئـدةلسـ رلم  ملللنل،لأولالً.لISلماحاىلحوللالس بقةلاستات ج تا لمنلالتحققل مياا ل،لالخ رةلالم  دلةلهذهلب ستخدام
(-g) لماحاىل احدرل،لس لبISالحيوم ةلشتر  تالملم  ملللنل،لث اً  .لالدخلللتق للالمرت  ةلال  ئدةلأس  ر:لأس لللإلىلG لموجبل

لالز  دةلتؤديل،لس لبل(c-)لال رائبلم  ملللنل،لث لثً ل،لال م نلإلىلISلماحاىلااتق للإلىلالحيوم ةلالمشتر  تلفدلالز  دةلتؤديل،
ل.ال س رلإلىلISلماحاىلااتق للإلىلال رائبلفد

  لللال  ئدةلس رلم  ملل خبرا 

   
لالاسـتثم رليـ نلمسـتويلإذالأملرشـد دلالااحـدالISلاـىماحليـ نلإذالمـ ل حـددلالـذيلم ل،ل

للالصغ رةلالتغ  راتلتؤديل،لالح لةلهذهلفد.لأ ً  لال  ئدةللم دللل غ  ةلحس سلوالدخلل،ليب رةلgلفإنل،لال  ئدةللس رلالحس س ةلشد د
لالاسـتثم رل يـنللـملإذال،لكذلـلمـنلال يـسلع ـى.لمسـتويلاسـبً  لISلماحاـىل يـون:لالـدخلللفـدليب ـرةلتغ  ـراتلإلـىلال  ئـدةلسـ رلفد

لتــؤديل،لالح لــةلهــذهلوفــدل،لال  ئــدةللســ رلالحس ســ ةلشــد دللــ سلالــدخللأنليمــ ل،لصــغ رًةلgلفــإنل،لال  ئــدةللســ رلل غ  ــةلحس سًــ 
ل.اسب  لشد دلالااحدارلهولISلماحاى:لالدخللفدلصغ رةلتغ  راتلإلىلال  ئدةلأس  رلفدلاليب رةلالتغ  رات

لفـدلالتغ ـرلزادل،لالحـديلللاسـتهلاكلالم ـللزادلفي مـ ل،لcلللاسـتهلاكلالحـديلالم ـللع ـىلISلاـىماحلم ـلل  تمدل،لوب لمثل
لل تغ راتلايبرلم  عفلإلىل ؤديلالاستهلاكلإلىليب رلحديلم للوجودلهولوالسببل،لال  ئدةلس رلفدلم  نلتغ  رلعنلالا تجلالدخل
ل.ISلاستواءلماحاىلزادلوي م ل،لالدخللع ىللاستثم رالفدلالتغ  رلتصث رلزادل،لالم  عفلزادلفي م ل،لالاستثم رلفد

الاا ـ قلل، Gلفم  مـلل، ISلماحاـىلتاقللالتدلالم ل ةلالس  سةلفدلالتغ  راتلمقدارلأ ً  لcلللاستهلاكلالحديلالم لل حدد
 الحيومدللل

   
  لال ـرائبلللTلم  مـللفـإنل،لوب لمثـل.لالامـوذجلالي اـزيلفـدلالحيومـةلمشتر  تلم  عفلهول،

   
لم ـ عفلهـول،

ل اشصلالذيلISلماحاىلفدلالااتق للزادلوب لت لدل،لالم  عفلزادل،لالحديلللاستهلاكلالم للزادلفي م ل،لالي ازيلالاموذجلفدلال ر بة
ل.الم ل ةلالس  سةلفدلتغ  رلمن

ل  LMماحاى

Clic
k t

o B
UY N

OW!PD
F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software
.c

om Clic
k t

o B
UY N

OW!PD

F-XChange Editor

w
w

w.tracker-software

.c
om

https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor
https://www.tracker-software.com/product/pdf-xchange-editor


 

 268 

 الاقودلسوقلتحققلشرطلالتوازنلفدلالتدلiلال  ئدةلوس رلYلالدخللتجم علمنلLMلماحاىل صف

 
 ⁄          

ل.الاقودلع ىلوالط بلالاقديلتس ويلب نلال رضلببس طةلالم  دلةلهذه

 ،لأيل-لخط ةلالاقودلع ىلالط بلدالةلف ه لتيونلالتدلالح لةلفدلالاظرلخلاللمنلLMلماحاىلعنلالمز دلم رفةل مياا 

                

لmلق مةلوتحددل،لالدخلل رت علعادم لالاقودلع ىلالط بلارت  علمقدارلkل مةقلتحدد.لالص رلمنلأيبرلأرق ملmلولkلح ث
لع ـىلالط ـبللنلال  ئـدةلسـ رلمصـط حلأمـ ملاـ قصلعلامـةلوهاـ كل،لال  ئـدةلسـ رل رت ـعلعاـدم لالاقـودلع ىلالط بلااخ  ضلمقدار
 .ال  ئدةلبس رلعيس  ل رتبطلهولالاقود

 الاقود.لسوقلفدلالتوازنلوصفلالآنل تم

  

 
        

لملاحظةل:لعادم ل يونلها كلط بلمسقللع ىلالاقودلفإاا لاصفلسوقلالاقود:

  

 
             

 Laقفدلم ظملالام ذجلقدلاتج هل

لبدلالةلالدخللع دلالوجهلالت لد:سوقلالاقودل مينليت بةلم  دلةل

  
 

 

 

 
 

 

 
                            

ل تذي ر؛لبم لانلمستويلالس رلث بت،لويم لات حلبدا ةلالمحورلالرابعلفإنلعرضلالاقودلهولعرضلالارصدةلالحق ق ة،ل مينلالت ب رل
Mعنلعرضلالاقودلبـل

s
  بدلالمن 

 

 
 

ل.ال سرلالج ابلفدلiلتيونلبح ثلالحدودلترت بلأعدل،لالم  دلةلهذهلت ا هلم للم رفة

  (
 

 
)   (

 

 
)
 

 
 

لب فتراضلأنلالمستويلالاس  رلث بتلفدلهذالالاموذجلفإنلالم  دلةلالاخ رةل مينليت بته :

  (
 

 
)   (

 

 
)   

لLMلماحاـىل رسـم.لالاقـودلالحق ق ـةلوأرصـدةلل ـدخللق ملليلالاقودلسوقل وازنلالذيلال  ئدةلم دللالم  دلةلهذهلت ط ا 
 .M / Pل رضلالاقودلـلث بتةلق مةلإعط ءلمعلiلولYلمنلمخت  ةللق ملالم  دلةلهذه

لموجـبلالـدخللم  ملللنلاظرًال،لأولالً.لLMلماحاىلحوللاستات ج تا لب ضلمنلالتحققل مياا ل،لالخ رةلالم  دلةلهذهلمن
 

 
لم  مـلللنلاظـرًال،لث اً ـ .لالاقـودللسـوقلزاـةلموالأع ـىلف ئـدةلم ـدللالع ـىلالـدخلل تط ـب:لأع ـىلإلـىل احـدر LMلماحاىلفإنل، 
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) الحق ق ةللالاقودلأرصدة
 

 
لفـدلالز ـ داتلوتـؤديل،لأع ـىلإلـى LMل اقللماحاـىلالحق ق ةلالرصدةلفدلالااخ  ضلفإنل،لس لبل(

ل.أس للإلىلLMلماحاىلتحر كلإلىلالحق ق ةلالرصدة

 ل،لالدخللم  مللمن

 
ل يـنللـملإذا.لمسـتويللأملشـد دلالااحـدارلLMلماحاـىلي نلإذالم لدد حلالذيلم لارىلأنل مياا ل،ل 

لسـ رلفـدلبسـ طلتغ  ـرلسـوىل  ـزمللال،لالح لـةلهـذهلفـد.لصـغ رةلتيون  kلفإنل،لالدخلللمستوىلالحس س ةلشد دلالاقودلع ىلالط ب
ل،لوب لمثل.لاسبً  لمستوي LMلاحاىمل يون:لالدخلللفدلالتغ رلعنلالا تجةلالاقودلع ىلالط بلفدلالط   ةلالز  دةللت و ضلال  ئدة

لفـدلالتحـولل ـؤديل،لالح لـةلهـذهلفـد.لصغ رةلتيونلmلفإنل،لال  ئدةللس رلالحس س ةلشد دةلل ستلالمط وبةلالاقودليم ةلي اتلإذا
ل.اسبً  لشد دلالااحدار LMلماحاى:لالتوازنلف ئدةلس رلفدليب رلتغ  رلإلىلالدخللفدلالتغ رلعنلالا جملالاقودلع ىلالط ب

لThe Aggregate Demand Curveل الجم لدلالط بلماحاى

ل،لبـذلكلل ق ـ ملLMلوم  دلـة ISلم  دلـةلمـنليـلالًل  بـدلالـذيلالدخللمستوىلاجدلأنل جبل،لالط بلإجم لدلم  دلةلل ج د
لع ى:لل حصوللISلم  دلةلفدلiلال  ئدةللس رلLMلم  دلةلاستبدل

  
     
   

 
 

   
  

  

   
  

  

   
(
 

 
   

 

 

 

 
) 

لهد:لYللـلالاه ئ ةلالم  دلة.لYلإ ج دل مياا ل،لالجبر ةلالم  لج تلب ضلمع

  
        

   
 

 

   
  

   

   
   

 

     [  
  

   ]

 

 
 

لل ح ث:

  
 

[  
  

   ]
 

ل.وواحدلص رلب نلو قعلالم  م تلب ضلنملمريب

الس  ســةللع ــىل  تمــدلالــدخللأنلتقــول.لجبرً ــ لاالتــوازنلالشــ مل لالط ــبلإجمــ لدلماحاــىلعــنلالخ ــرةلالم  دلــةلهــذهلت بــر
ل رسـم.ل) فاي هازا انًُاورج لا ياضال الافراشاض لاائى  أٌ انساعش ثاتاد( Pلالسـ رلومسـتوىل،لM الاقد ةلوالس  سةل،لTلولGلالم ل ةل

ل.MلولTلولGللـلث بتةلق ملإعط ءلمع Pلو Yلمنلمخت  ةللق ملالم  دلةلهذهلالط بلإجم لدلحاىما

للنل،لأســ للإلــىلالط ــبلإجمــ لدلماحاــىل احــدرل،لأولالً.لالم  دلــةلبهــذهلالط ــبلإجمــ لدلماحاــىلومو ــعلم ــللشــرحل ميااــ 
لإجمـ لدلماحاـىلوااتقـ للالـدخللز ـ دةلإلىلالاقودلرضعلفدلالز  داتلتؤديل،ل.لث اً   Y تخ ضلوب لت لد M / P تق ل P فدلالز  دة
لماحاـىلوتحو ـللالـدخللز ـ دةلإلـىلال ـرائبلفـدلالتخ   ـ تلأولالحيوم ـةلالمشـتر  تلفـدلالز  داتلتؤديل،لث لثً .لال م نلإلىلالط ب
 IS-LMلامـوذجلفدلأصغرلتيونلالم ل ةلس  سةلم  ع  تلفإنل،لواحدلمنلأقللzللنلاظرًالأاهللاحظ.لال م نلإلىلالجم لدلالط ب

ل.س بقً لما قشتهلتمتلالذيلالاستثم رلمزاحمةل  يسلzلالم  مللفإنل،لثملومن.لالاموذجلالي ازيلالبس طلفدلعاه 

لإجمـ لدلوماحاـىلIS-LMلامـوذجلمـنلال صـللهـذالفـدلالمشـتقلالط ـبلإجمـ لدلماحاـىلبـ نلال لاقةلالم  دلةلهذهلتو حلملاحظة:
لالحق ق ةلالاقودلأرصدةليم ةلع ىل ؤثرللالال  ئدةلس رلأنلاليم ةلاظر ةلت ترض.لالاقودليم ةلظر ةالمنلالذيل مينلاشتق قهلالط ب

لzلالمريبـةلالم  مـةلفـإنل،لصـ رًالتسـ ويلmلي اـتلإذا.لصـ رًالتسـ ويلmلالم  مـةلأنلاليم ةلاظر ةلت ترضل،لأخرىلب ب رة.لالمط وبة
وفـقلاظر ـةللالمشـتقلالط ـبلإجمـ لدلماحاـىلفـإنلثـملومـنل،لالي ـدلالط ـبلع ـىلالس  سةلالم ل ةلتؤثرللاللذلكل،لص رًالأ ً  لتس وي

ل.ها لالمشتقلالط بلإجم لدللماحاىلخ صةلح لةليم ةلالاقودلهو
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ل مينلاع دةليت بةلعلاقةلالتوازنلالاخ رةلب لص غةلالمي فئةلله لع ىلالوجهلالت لد:

  *      
  

 ⁄  ⁄ + *            
    ⁄

 
+ 

 اـدم ل يـونلالاسـتثم رلوال ـرائبلأولالصـ غةلالسـ بقةلوذلـكلحسـبلم  مـ تلالامـوذج.للفل/ل:ل مينلتوسـ علهـذهلالصـ غةل1لملاحظة
 . t؛لوالم للالحديلل  رائبلeمرتبط نلب لدخللفإاا لاظ فلل مق ملفدلعب رةلالم  عفلالم للالحديلللاستثم رل

،لفـإنلالط ـبلع ـىلالاقـودلبغـرضلل247أولل245السـوقلالاقـودلفـدلالاظر ـةلالي از ـةلصلليذلكليمـ لات ـحلفـدلالمحـورلالث لـثل:
: الم  ر ةل مينليت بتهلب لص غةلالت ل ةل

   

 
الط ـبلالمسـتقللع ـدلالاقـودل  La أول مينلانلاش رلال ه لبــ  L0، و          

M بــ M/P ا ل مينليت بةلعـرضلالاقـودوع  هلفإال،انلالاس  رلث بتةوحسة افرشاض انًُورج  . 
S

وماـهلالصـ غةلفـدلهـذهلالح لـةل.  
 تيون:

  *           
  

 ⁄  ⁄ + *            
  

 
  

  

 
+ 

  وقلمق ملالم  عفق     ووا حلأنلهذهلالص غةلتخت فلعنلالص غةلالس بقةلفدلمق ملالم  عفلبإ  فةل:ل
  

 
المت  قةلق

ققب لط بلع ىلالاقود

الفـدلهـذهلالح لـةلفـإنلوصـفلسـوقلالاقـودل يـونلل:ل مينليت بةلص غةلالتوازنلالاخ رةلبدلالةلس رلال  ئدةلولـ سلالـدخل2ملاحظةل
 ون:تيلالتدل تملالتوصللال ه س رلف ئدةلالتوازن لالص غةللل ج دلLMولISبدلالةلالخلل،لو تملحللالتوازنللم  دلتدل

  [               ⁄ ][                                    

    ] 

لومنلالص غت نلالاخ رت نل مينلتو  حلآث رلالم  عفلع دلالدخللوآث رلالم  عفلع دلس رلال  ئدةلح ث:

أو الاسرثًاس انًسرمم  ∆Caأولالاستهلاكلالمستقللل∆  Gالاا  قلالحيومدو يونلات جةلالتغ رلفدل:ل*آث رلالم  عفلع دلالدخلل

∆Ia   أو ذغيش في انضشائة∆Ta أولالتغ رلفدلعرضلالاقودل∆M
S أولتغ رلمستقللفدلالط بلع دلالاقودلل∆La :أي 

{
 
 
 

 
 
   

  

                  
 

 

          
  

 ⁄

   
  

   
 

  

          
  

 ⁄
                                     

 
  

             
 

 

              
           

 

ل*آث رلالم  عفلع دلس رلال  ئدةل:ل

{
  
 

  
 

 

  
  

                  
 

 

              

   
  

   
 

  

               
                                     

 
  

             
 

        

              
           

 

لخلاصةلالااحدارات:ل
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لهدل:  IS يم لات حلفإنلم  دلةل؛ IS ااحدارلماحاداولا:ل

  
          

   
 

 

   
  

  ل ؛لااحدارلالماحادلأيوب لت لدلفإنل

  
لهو:لل

  

   
   

     

 
  ل 

  )أيلأنلالااحدارلهولمق وبل:ل
 

     
سـ لبلأيلإلـدلأسـ ل،لمـنلال سـ رلإلـدل ISوالاش رةلالسـ لبةلتو ـحلأنلااحـدارلماحاـدلل (

لإنلالااحدارل توقفلع د:لال م ن.لوع  هلف

 ،لوعاـدم ل يـونلالاسـتهلاكلI:لوهدلعب رةلعنلمديلاستج بةلالاستثم رلل تغ رلفـدلسـ رلال  ئـدةلاااحـدارلماحاـدلالاسـتثم رل(g)*ل
لل تغ رلفدلس رلال  ئدة.لApمديلاستج بةلالاا  قلالمستقللل(g)المستقللمذلكل توقفلع دلس رلال  ئدةلفإنل

*( 
 

     
 = sح ثل:لs)ل(أولالم للالحديلللادخ رلكالم للالحديلللاستهلال ( c)،لوق مةلالم  عفلتتوقفلع دلالم  عفل:لوهو(

1 - cل  .ل

     هو:للISوع  هللم لي نلااحدارلماحادل

 
ل يبرل:ل–أيلالااحدارلل-فإنلهذالاليسر ل 

يب ـرة ؛لبم اـدلأنلالااحـدارل يبـرلب اخ ـ ضللsصـغ رةلاأوللc.لأيلي مـ لي اـتلليب ـرالًل (c-1)*ي م ليـ نلالبسـطليب ـر؛لأيلي مـ ليـ نل
لل اأولبيبرلالم للالحديلللادخ ر لالم للالحديلللاستهلاك

صغ را.لفي م لااخ  تلحس س ةلط بلالاستثم رللتغ راتلس رلال  ئدةلاأولحس سـ ةلالاا ـ قلالمسـتقل ل (g)ي م لي نلمق ملاليسرلل*
لي م لي نلالااحدارليب ر.

 لهد:لLM:ليم لات حلفإنلم  دلةللLMارلماحادلث ا  :لااحد

    
 

 
 

 

 
                      

 

 
 

 

 
   

  أيل؛لللLMوب لت لدلفإنلااحدارلماحادل

  
لهول:لل

  

  
 

 

 
             

 

 
 

 )أيلأنلالااحدارلهولمق وبل:ل
 
فدلالح لاتلغ رلالمتطرفةل يونللـهلااحـدارلموجـبلأيللLM رةلالموجبةلت ادلأنلماحادل،لوالاش(

  توقفلع د:للLMووا حلأنلااحدارلماحادل؛لإلدلأع دل

 )*ل
 

 توقــفلع ــدلمــديلاســتج بةلط ــبلالاقــودلبغــرضللLM:لااحــدارلماحاــدلط ــبلالاقــودلبغــرضلالم ــ ربةل،لأيلأنلماحاــدل (
 ئدة.الم  ربةللتغ راتلس رلال  

ل وهدلعب رةلعنلااحدارلماحادلط بلالاقودلبغرضلالم  ملاتل–:لال لاقةلب نلط بلالاقودلغرضلالم  ملاتلومستويلالدخلل(k)*ل
   

  
. 

هو  LMااحدارلماحادلوع  هللم لي نل
 

 
ل يبرل:ل–أيلالااحدارلل-فإنلهذالاليسر 
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لرضلالم  ملاتليب را.يب رة؛لأيلي م لي نلط بلالاقودلبغلk*لي م لي اتل

.ل زدادلالااحدارلي م لي نلط بلالاقودلبغرضلالم  ربةلاقـللحس سـ ةلب لاسـبةللتغ ـراتللm*ي م لصغرلمق ملهذالاليسرلأيلصغرتل
لس رلال  ئدة.

لخلاصةلف  ل ة،لاأولقوةل لالس  سةلالم ل ةلوالس  سةلالاقد ة:ل

لأيثرلف  ل ةلاقوة لي م لي ن:أولا؛لف  ل ةلالس  سةلالم ل ة:لتيونلالس  سةلالم ل ةل

صــغ رةل؛لل*حس ســ ةلط ــبلالا ــ قلالمســتقللل" c" شــد دلالااحــدار؛لأيلي مــ ليــ نل:لال*الم ــللالحــديلللاســتهلاكلصــغ رل ISل■
لصغ رة.ل"g" لتغ راتلس رلال  ئدةلصغ رال

■ LM صغ رلالااحدار؛لأيلي م لي نل:لال*لط بلالاقـودلبغـرضلالم ـ ملاتلمـاخ ضل "k"ي مـ لزادتلحس سـ ةلط ـبلصـغ رةل؛لل*
 يب رة.لل"m"الاقودلبغرضلالم  ربةل،لأيلي م لي اتل

لوعموم لفإنلم  عفلالس  سةلالم ل ةلهو:

  
  

                  
 

 

          
  

 ⁄
 

  

   
 

  

          
  

 ⁄
 

لي م لي نلأثرلالس  سةلالم ل ةليب رالاقو   وي م لي نلالم  عفليب را،ل

لث ا  ؛لف  ل ةلالس  سةلالاقد ةل:لتيونلالس  سةلالاقد ةلأيثرلف  ل ةلاقوة لي م لي ن:

IS■ ق  للالااحدار؛لأيلي م ليـ نل:لال*الم ـللالحـديلللاسـتهلاكليب ـرل "c "يب ـرةل؛لل*حس سـ ةلط ـبلالا ـ قلالمسـتقلللتغ ـراتلل
ليب رة.ل"g "س رلال  ئدةليب رال

LM■ شــد دلالااحــدار؛لأيلي مــ ليــ نل:لال*لط ــبلالاقــودلبغــرضلالم ــ ملاتليب ــرال "k"يب ــرة؛ل*لحس ســ ةلط ــبلالاقــودلبغــرضلل
لصغ رة.ل"m"الم  ربةل    ةلب لاسبةللتغ راتلس رلال  ئدةل،لأيلي م لي اتل

لوعموم لفإنلم  عفلالس  سةلالاقد ةلهو:

  

             
 

 

              
 

لوي م لي نلالم  عفليب را،لي م لي نلأثرلالس  سةلالاقد ةليب را.

ق

ق

ق
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 IS - LM / BPل:لاموذجلخ مسالمحورلال
قالذيقالييوذج قالدول  نلوالتمو للالتج رةقليشي قال   قل   بقتح ي ي قيوسمق  قهذاقاليحو قسوم

 قييدوذجقيدققللبدتةد  قالي تدوحقيسدخققهدوق، Mundell – Fleming ييدوذجقيسدي قوالدذيق،هيد قت دوي يقتد 
IS-LM. سـواقلالم ل ـةلبـ لم اىلااللالاقـودلوسوقلالس علسوققبيققالت  ت ق ت قالييوذايقق لبقيؤ  ،ق
ق  قالاةي قالي ىقتا ب تقيسببقي قيوا قث ق،ث بتلالس رلمستوىقأققالييوذايقق لبقي ت   ققالواسع 
قال ئيسد قوال د قق،(قال  دبقإايد ل قييحي ق  قيتا لاتالاق،قي   ئقيحوقت  ق،قأو)ق قوالي ت ال خ قإاي ل 

 Mundell ق Fleming-ييدوذجقي تد  قبيييد ق،قيغ دققادتةد  قوادو قي تد   IS - LM ييدوذجقأققهدو

قيدققوذلداقالادوي قل د خ قاليد ىقدةدي قالييدوذج Mundell - Fleming ييدوذجقويوسدمق،قي توحًد قادتةد ً ا
 .الدول  نلوالتمو للالتج رةل راتتصثقتاييققخلب 

يدققاد و قةد   قالةد   اتقو و قسدع ققISق اليحدو قيدت قاشدتا ققييحيدو قيققهذاق  قالازءقالأ
 هدوق ،  LMيد قييحيد قأق قYقوالد خ قϵقالةد مقسدع قبيققالعلبدققهذيقISقييحي ق ختالة م،قوت يدقي
M / P = L(i  ل]الدذيقي سد قاليع  لدقيوا قاليسدتويق

*
,Y)أ اد قييثد قيعد  قال  ئد ةقالعد لي قيدمقخد ق[لi

،قق*
لLMليح  قتا  مقهذيققالييحيييققيستوىقال خ قبغد قاليةد قتدققسدع قالةد مق قلدذلاق،قي دوققييحيد 

يع  لددقققيسددتخ  بيه يددققاليحددو قوقل.-LMققسددع قالةدد مقلاقيدد خ ق دد قيع  لددققلأق–قتيو يًدد  يدد قسيتادد ق
 / IS - LMييدوذجققسدع  قال  ئد ةقوالد خ ق)أقتاييدمقبديقق والدذيقيشدي قت دقييزاققالي  وت ت،قBPييحي ق

BP   ، )العلبدققبيققالتوازققال اخ  قوالخ  ا ب دقق قوةمقوذلاقحت قيي يي. 

 The Mundell–Fleming Modelلف  م اغل-لماد للولا:لاموذجأ

قأققي تدد  ق هددو:ققواليت   ددققاله يددققالا ت اادد تقأحدد ق ت ددق"لMundell–Fleming"لقييددوذجقو يادد
قأيق،ق"لمث ل ـةل"لمـ للت مـةلرأسلبحريـةلو تمتـعلاقتصـ دلصـغ رلم تـوحلهو"قق:ق  اسدتدقتت قالذيقالادتة  

قذلداقيتيادقوققق قال  لم ةلالم ل ةلالسواقلفدل ر دهلالذيلب لقدرلالقراضلأولالاقتراضقللبدتة  قيي ققأيد
قيبسد قأيددقالا تد ا قهدذاقيزايد قإحد ى قال ـ لمدلال  ئـدةلسـ رلخـلاللمـنلللاقتصـ دلال  ئـدةلس رقتحد دقيت 

قذلداق إلدقب لإاد  ق ققالصـرفلسـ رلدورلع ىقايتب هي قت  يزقيي يي ق،قال  ئ ةقسع قتح ي قبيا  :ققالتح ي 
قةددغي قادتةدد  قواددو قا تدد ا ق دد قق،"ققيددثلب   قهوليدد اقأوقب اي دد "ققيثدد ق،قالادتةدد  اتقلددبع قب ليسددبقق،
قييدوذجقوب لتد ل ق-قالا تد ا قهدذاق د قق،قذلداقويدم قاايد قًقأيدً اقيعد قالي  قل أ قيث ليققتيا قد  ةقيمقي توحوق

Mundell–Flemingق قاليتح ةقالولاي تقادتة  قيث الادتة  قالي توحقال بي ققت  قتي يً قيي بققلاق-ق
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ايتاد  قق يه قي وققالت قتعايً اقالأ ث قالح لقق  قيح ثقي قالاتتب  ق  قيأخذق،يحو القهذاقخت  ق  
قت ددد قالتدددأثي قيي يهددد قبحيدددثقادددً اق بيددد ةقال ولدددققت دددوققأوق"قغيددد قتددد  "،قل يددد  اقيدددققأدددد قالددد ول قاليددد  ق أ 

قالادتةد  قسد واقأققهدوقMundell-Flemingقييدوذجقيدققاليسدت   ةقال  و قأح ق.الع لييققالي ليققالأسواق
قأيق،قع ئملصرفلبس رقيعي قالادتة  قأققب  ت ا قويب أق،قيعتي يقالذيقالة مقسع قية  ق ت يتودمق

قثدد ق،قاليتغيدد ةقالادتةدد  يققالةدد ومقيددمقل ت يددمقالةد مقسددع قبددذلاقيسددي قالي  ددزيقالبيدداقأققتدد  ي قأييد 
قالث بدتقأوقالعد ئ قالةد مقسدع ق د ققإذاقيد قوييد دشق،قث بـتلصرفللس رقو ادً قالادتة  قتي ق ي يققي   
قيسدتخ  ق اليا  قالتد قت دقو  ق،قMundell - Flemingقييوذجقتواي قبي ءقيب أق  قهذاقاليحو قق قأ ا 

قيدققيبيد قMundell - Flemingقييدوذجق د قق،قو يد قسيتاد  قاليخت  دققالسي سد تقتدأثي قل حدتقالييدوذج
قيايوتدققليع لاققا ي ةقب  ياققيعً قالأازاءقهذيقتاييمقت قل ق قالس باققيح و الق  قاستخ يي ه قي وي ت
ق الأسئ ققيققا ي ة

لالم للللرأسلمث لدلقلتالمعلم توحوللصغ رلاقتص د:لالس سدللالافتراضل-1

ق ددد ق أييدد ق يدد  قاليددد  ق أ قتيادد ح يدددققت يددقق دد ققيددمقي تددوحقةددغي قادتةددد  قواددو قبدد  ت ا قليبدد أ
قال  ئددد ةقسدددع واسددد ققبقيتحددد  قiقالادتةددد  قهدددذاق ددد قال  ئددد ةقيعددد  قأققيعيددد قالا تددد ا قهدددذاقاليحددو قالاو ،ق

iقالع لي 
ق ل :اليحوقالتقت  قالا ت ا قهذاق ت بققيي يي ق،ق ي اي  قق*

i = i
* 

قب ليسددددبققي  دددد قبيدددد قةددددغي قالادتةدددد  قلأققخ  ايًدددد قث بددددتقهددددذاقالعدددد لي قال  ئدددد ةقسددددع قأققيُ تدددد  
ق وققالع لييدققالي ليدققالأسدواقق د قي يد يقالذيقب لا  قالإد ا قأوقالادت ا قيي يدقبحيثقالع لي قللبدتة  
قالتعبيد قيدت قاليد  قلد أ قاليثد ل قاد  يتالاح يدققق  د ةقأققيدققالد غ ق ت دق العد لي قال  ئد ةقسدع قت  قالتأثي 
قوددووقتخيد  قاليع  لدققهدذيقتيث هد قالت قاليعا ةقالعي يققإغ   قت  قاليه قيققأيدقإلاق،قبسي ققبيع  لققتيه 
قادتةد  ق د ( قاليح د قالا خد  ق د قايخ د  قيثد )ق بيعد قبشد  قال  ئد ةقسدع قي  دمقأققشأيدقيققي قح ث

قسدددي ىق،قذلددداقحددد وثقبياددد  قول دددقق،قدةدددي ةقل تددد ةقد ددديلبقًقاليح ددد قال  ئددد ةقسدددع قي ت دددمقدددد ق،قي تدددوحقةدددغي 
قسدي اتالقشد اءق،قاليثد  قسدبي قت  ق،ق  يققتق)قالب  قهذاقإد ا ق  قش تواويقأت  ق  ئ ةقيع  قالأا يب

iالاايبد قيحوقاليح  قال  ئ ةقسع ق  مق إلقالي  ق أ قت  ققيؤ يقسوم( قيققهذاقالب  
قإذاق،قوب ليثد  قق *

قل سدبقالدبلب قخد  جلقاليد  ق أ قيتد  قق سدومق،قالايخ د  ق إلدقاليح د قال  ئد ةقيعد  ق  ملقح ثقأيق يأ
قيحوق الأت قإل قiقاليح  قال  ئ ةقسع ق  مقإل ق خ  جلقالي  ق أ قت  ققوسيؤ يق،قالخ  جق  قأت  قت ئ 

i
i = i:ققاليع  لددقق دد قق،قثدد قويددق ق*

قي  دد قبيدد قسدد يمقاليدد  قلدد أ قالدد ول قالتدد  ققبددأققالا تدد ا قتيثدد ؛قق *
ق الع لي قال  ئ ةقليع  قيس ويً قاليح  قال  ئ ةقسع قت  قل ح  ة

ق
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 وماحاىلالس علسوق IS      The Goods Market and the IS Curve 

قل يدددددق،قIS-LMقييدددوذجقي عددد ق يددد قوالخددد ي تقالسددد مقسدددوققMundell-Flemingقييدددوذجقيةدددم
 :الت ليققب ليع  لققالس مقسوققتيثي قيت  قالص دراتلص فدوهوققا يً اقية  حً قيايم

                        

ق، I والاسدتثي  ق، C الاسدتهلباقيايدووقهدو Y الد خ قإايد ل قأققت د قاليع  لدققهدذيقتديت
ق اليتد حقالد خ قت د قإيا ب قبش  قالاستهلبا قيعتي ق NX الة   اتقوة   ق، G الح وييققواليشت ي ت
( Y - T )العد لي قال  ئد ةقيعد  قيسد ويقالدذيق،قال  ئد ةقسدع ق ت دقسد ب قبشد  قتثي  الاسدقعتيد ،قيق i* ق،

   الة مقسع قيح  ق  يي ق،قس باً قذ  ي قو ي ق   قالة مقسع قت  قس بً قNXقالة   اتقة   قيعتي 
قي بد ي ،قيدق 100 ي دوققدد ق،قاليثد  قسدبي ق ت دق-قاليح يدققالعي دققيدققوحد ةقل د قالأايبيدققالعي دقق دديا ا 

قالةد   اتقةد   ققأذ  يد ققو قتيد قبيد ءقسدع قالةد مقالحاياد اليحدو قالأق د قأييد قتتدذ  ق ددق. ولا قل  
قسدي الإقالةد مقسدع قيدققبد لاقً(قوالخد  جقالد اخ ق د قل سد مقاليسب قالسع )قالحايا قالة مقبسع ب قت ت
قالةد مقسدع ق د قق،قسدي الإقالةد مقسدع قهدوقEق د ققإذا قق(والأايبيققاليح يققل عيلبتقاليسب قالسع )

ق قيس ويق قالحايا 

  
  

  
 

قي تددد  ق،قذلددداقويدددم قالأايبددد قالسدددع قيسدددتوىقهدددوققP*قوقاليح ددد قالسدددع قيسدددتوىقهدددوقPقحيدددثق
ـــداخللالســـ  رلمســـتو  تقأققMundell-Flemingقييدددوذج ـــدلال ـــةلوالخـــ رجلف قسدددع ق ددد ققوب لتددد ل ق،قث بت
قسدبي قت د )قسدي الإقالةد مقسدع قي ت دمقيد ي تقأي قسي الإقالة مقسع قيمقيتي سبقالحايا قالة م
قوهدذاق،قاليح يدققب لسد مقيا  يققأ ختقالأايبيققالس مقتةب ق،(قل  ولا ققق يق219ق إلق299قيقق،قاليث  
ق ت ددقالسدد مقسددوققلتددوازققاليع  لددققهددذيقتواددي قيي ييدد ق الددوا  اتقوا ت دد وقالةدد   اتقايخ دد  ق دد قيتسددبب
قهدددذاقويةهددد ق،قال أسددد قاليحدددو ق ت دددقالةددد مقوسدددع قالأ اددد ق اليحدددوقق ت دددقالددد خ ق يددددقي دددوققبيددد ي ق سددد 
لمرسـوملدالماحاـلبـصنلالجد ـدةلالتسم ةلذيرا تلٌ قISقييحي ق ويسيق(2)قالش  قيقق(c)قازءالق  ق الييحي
 .i*لال  لمدلال  ئدةلس رلعادلث بتً لال  ئدةلس رلبق ءلمع

قييدد ق،NXقالةدد   اتقةدد   قيددققيا دد قالةدد مقسددع ق ت دد واقلأققأسدد  ق إلددقلISق ييحيددقييحدد  
(ق2)قالشد  ق د قىالأخد ققادزاءالأق ي تدُق،قذلداقتيد ق ي يدققلإةهد   قالد خ قإاي ل قخ  ق إلقب و يقيؤ ي
ق،ق(a)قادزءالق د  قIS قييحيد قلاشدتا ق،قق(b)والتاد  مقال يدزيقالادزءقق،(a)الادزءققالةد   اتقةد   قا و 
قNX (ϵ2)ق إلد NX (ϵ1)قيققة   اتالقة   قيخ   اق إلقϵ2قإل قϵ1قيققالة مقسع ق  قالزي  ةقتؤ ي
ق إلددق APاليخ دد قالإي دد ققادد و قتحويدد ق إلددقالةدد   اتقةدد   ق دد قالايخ دد  قيددؤ يق،ق(b)قاددزءالق دد  ق
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 ϵقالةدد مقسددع قبدديققالعلبدددققهددذيقISقييحيدد ق خددتي قY2ق إلددقY1قيددققالدد خ قيخ  يددقوب لتدد ل ق،قأسدد  
       . (c)،ق  قالازءقYقوال خ 

 E االاا  ق لالط ب             (b) الجزء                

                                          
E  

       NX ∆                                                                              

                                                                                            

                                                                                                                                                                                       

                                                          

                            

                                           54º  

                                     Y  Y2                      Y1   الدخل/لوالا تج   

    ϵ      سعر الصرف                               εسعر الصرف                                                                

     (a)لصجزء                                                                  (c)لصجزء 

                                           

                                                                                                       ε2  

             

           IS                                                                                                      ɛ1                    

 NX ∆                              

   NX  NX( ε2)       NX(ε1)لالص درات ص فد  Y                Y2                       Y1 /لوالدخللالا تج

لصــ فدلجــدولل(a)لالجــزءل و ــح.لالي اــزيللوالتقــ طعلالصــ دراتلصــ فدلجــدوللمــنللISلدماحاــل:لُ شــتقللIS د :لماحاــ1الشــيللا
لالجزءلُ ظهر.لNX (ϵ2)إلى NX (ϵ1)لمنلالص دراتلص فدلااخ  ضلإلى ϵ2لإلىلϵ1لمنلالصرفلس رلفدلالز  دةلتؤدي:لالص دراتل

(b)لمنلالص دراتلص فدلااخ  ضل ؤدي:لالي ازيللالتق طعلNX (ϵ1) لدإلNX (ϵ2)  ،المخطـطللالا ـ قلجدوللااتق للدإلApلدلـإل
لي مـ :لوالـدخلللالصـرفلسـ رلبـ نلال لاقةلهذهل  خصلالذيللISلدماحال(c)لالجزءلُ ظهر.لY2لدإللY1لمنلو اخ ضلالدخللأس ل،

ل.الدخللمستوىلااخ ضل،لالصرفلس رلرت عأ

 وماحاىلالاقودلسوق LM      The Money Market and the LM Curveق

قا تد ا قيدمق، IS-LM ييدوذجقيدققيألو دققبيع  لدققيادو القسوق Mundell-Fleming ييوذجقيث ي
i = iقالع لي قال  ئ ةقسع قيس ويقاليح  قال  ئ ةقسع قأققإا   

*: 

ٌلخص   IS منحً -5  
هذه التغٌرات فً 
تواز  سوق السلع 

 والخدمات
 

انتلا  ...... 3
 الانفاق المخطط

    الً اسف
 

.... ٌلل  4
الدخ / 
 والناتج

 

.... ٌلل  صافً 2

 الصادرات
 

1-
تفاعار  

سعر 

 الصرف
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 ⁄           

L(iققال  دبقيسد ويق،قM / Pقق ةد ةقالحايايدققل يادو الأقتد  قأقق ت دقليع  لدقاقهدذيقيتتد
*
,Y)ق

قددد  ق ت ددقا ققح يدد يتقيددت قوالددذيق،قال  ئدد ةقسددع ق ت ددقسدد ب قبشدد  قالحايايددققالأ ةدد ةق ت ددقال  ددبقيعتيدد 
iقالع لي قال  ئ ةقسع قيمقاليس واة

*
قخد  ا قيتغيد قهدوقMقالياو قت   قYقال خ ق ت قإيا ب قوبش  ق، 

ق،قاليددد ىقدةدددي ةقالتا بددد تقلتح يددد قيةدددي قMundell-Flemingقييدددوذجقولأقق،قالي  دددزيقالبيددداق يددددقتح  يددد
ققLMقييحيددد قب سددتخ ا قبي ييددد قًقاليع  لددققهددذيقتيثيددد قيي ييدد ق ث بددتق P السددع قييسدددتوققأققأياًدد قيُ تدد  

قيع  لدقق د قيد خ قلاقالةد مقسدع قلأققتيدو يققLMق وييحيق(b)قازءال(ق1الش  ق)ق  ق ي ق،قعيو يال
LMقيع  لدددققتحددد  ق،قيع ددد قالعددد لي قال  ئددد ةقيعددد  وق قLMقسدددع قتدددققاليةددد قبغددد ق،قالإايددد ل قالددد خ قق

قالددذيققLMقوييحيدد ق،العدد لي قال  ئدد ةقسددع قيددقققLMق ييحيددقييشددأق يددمق(1)قالشدد  قيوادد  ققالةدد م
  وال خ قال  ئ ةقيع  قي ب 

    i ال  ئدة                                                     

LM                        
i=i

*                       

          

                                   y/لوالا تجالدخل 

            LM                                س رلالصرف ϵ 

 

                                             

          y/لوالا تجالدخل

ظهـرل لُ ،LMماحاـدل  :2الشيللا
لالمســتويلLMلدماحاــل(a)لالجــزء

 = M / P  الم  دلةلل رسملالذي]

L(i
*
,Y)ل مثــــللأفقــــدلخــــطلمــــع[ل
iلال ـــ لمدلال  ئـــدةلم ـــدل

*
ل حـــدد،  

لمســـتوىلالماحا ـــ نلهـــذ نلتقـــ طع
لســــ رلعــــنلالاظــــرلبغــــضلالــــدخل
لجـزءاللظهر ليم ل،للذلك.للالصرف

لLMلماحاــــــــــــىل يــــــــــــونل، لبا
 . عمود لً

 

 لاالتوازنلالش مل مً  للالجزأ نلو ع

ق أ لددددقيثدددد ل قتيادددد قيددددمقي تددددوحقةددددغي قادتةدددد  قوةددددمقيي ددددقق،قMundell-Flemingقلييددددوذجقو ادًددد 
ق:بيع  لتيق

                                            
 

 ⁄                                                                  

تواز   شرط 
 سوق النلود

 

......وسعر -2
 الفائدة العالمً

 

ٌتحدد مستوي 
 الدخ  والناتج
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 قيادو القسدوقق د قالتدوازققالث ييدققاليع  لققوتةمق،قالس مقسوقق  قالتوازقق الأولقاليع  لققةمت
سدع قوقق،P الأسدع  قيسدتوىقM قاليا يدققوالسي سدقق،T و G الي ليدقق:قسي سدقالقهد قالخ  ايدققاليتغيد ات

iقسددع ال  ئدد ةقالعدد لي ق
قهدد تيقق(1)قالشدد  قيوادد ق. ϵقالةدد مقوسددع  Y الدد خ ق اخ يددققالقواليتغيدد ات ق*

قالتادد  مقهدذاقويوادد ق،ق LMق وييحيدق ISق ييحيددقيتاد  مقحيدثقي دوققالادتةدد  قتيد قالتددوازقق،قدتديقلبالع
 ققتدددوازققح لدددقق ددد قيادددو القوسدددوققالسددد مقسدددوققيدددقق ددد ق يددددقيتوااددد قالدددذيقالددد خ قويسدددتوىقالةددد مقسدددع 

قالد خ قاسدتا بقق ي يدققلإةهد  قMundell-Flemingقييدوذجقاسدتخ ا قيي ييد ق،قالبيد ي قال سد قهذاقب ستخ ا 
ق.الس  سةلفدلل تغ راتقϵقالة مقوسع قYقالإاي ل 

لϵ س رلالصرف                                                            

                                                          

                                                  LM           

                                             

 

                      IS             
ل                                Y                                 Y/لوالا تجالدخل

ل

لا ل3الشيل -Mundellلاموذج :

Flemingلالرسملهذا:قيوا قق
لف  ماجل-د لماللاموذجلالب  اد
للISلالس علسوقلتوازنلح لة
.لLMلاقوداللسوقلتوازنلوح لة
لس رع ىلل ح فظ نلالماحا  نليلا

للث بتً لال  ئدة لال  ئدةلس رمع
لال  لمد لهذ نلتق طعل و ح.

لوس رلالدخللمستوىلالماحا  ن
لالتوازنل حقق نلال ذ نلالصرف

لوسوقلالس علسوقلمنليللفد
ل.اقودال
 ال  ئمةللالصرفلأس  رلظللفدولل،لاقتص دلصغ رلم توحلع ىالس  س تلثرلأل-2

قالددذيقالدد ول قاليادد يقاليةدد  قيحدد  قأققياددبق،قالي تددوحقالادتةدد  ق دد قالسي سدد تقتددأثي قتح يدد قدبدد 
قس  رلالصرفلال  ئمةأل:اليو قال ب ىقالادتة  اتقليعة قاليي سبقب لية  قويب أ ق يدقالعي قال ولققاخت  ت

floating exchange ratesقاسددتا بققب لتذبددذبقالةدد مقلسددع قيسددي ق،ق دد قةدد قسددع قالةدد مقالعدد ئ  ق
ق اليتغي ةقالادتة  يققل ة وم

 للفدلظللس رلصرفلمرنلالم ل ة،لالس  سةFiscal Policy ل

ق  يدققتدققأوق Gالح وييققاليشت ي تقزي  ةق  يققتققاليح  قالإي  ققتح زقالح ويققأققا ت  
ققISقييحيد قتحدو ق  يه ق،APقله قاليخ  قالإي  ققيققتزي قعيقهذيقالسي سققالتوسقلأق قTقالا ائبقخ  

ق ت ددقالدد خ قيسددتوىقيةدد قبيييدد ق،قالةدد مقسددع قي ت ددمق،قلددذلاقيتياددق ق(ق4)قالشدد  ق دد ق يدد ق،قالييدديقق إلدد
قح لد 

سعر صرف 
 التواز 

 

دخ  وناتج 
 التواز 
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                                  LM                         س رلالصرف ϵ    

                                                                                             

                
 

  

           IS2                                                                  

IS1  

                                                    Y       Y   الدخل  الا تجلا   

لظــللفــدلمــ لدل :لتوســع4الشــيللا
لتـــــؤديلال  ئمــــةلالصــــرفلأســــ  ر
ــ دة ــدلالز  ــةلالمشــتر  تلف لالحيوم 

ــ للإلــىلال ــرائبلااخ ــ ضلأو لااتق
ل رفـعلهـذا.لال مـ نلدإللISلماحاى
لتـصث رللـهلل سلولينلالصرفلس ر
ل.الدخللوالا تجلع ى

ق دد قت يدددقهدد قتيدد قي تددوحقةددغي قادتةدد  ق دد قاددً اقيخت  ددققتددأثي اتقلهدد قي ليددقالقسي سددقالقأققلاحددة
ق د قبيييد ق،قالد خ قزيد  ةق إلدقيد ل القالتوسدمقيؤ يق،قاليغ ققللبدتة  قIS-LMقييوذجق   ققيغ ققادتة  
هدذاققليد ذا قاليسدتوىقي د قتيد قالد خ قيد ل القالتوسدمقيتد اق،قتد ئ قةد مقسدع قيدمقي توحقةغي قادتة  

قال  ددبقيزيدد قالي ت ددمقالد خ قلأقق،قال  ئدد ةقسددع قي ت دمق،قيغ ددققادتةدد  ق دد قالد خ قي ت ددمقتيدد ي قالاخدتلبم؟
ق ددوققي ت دمقأققال  ئد ةقسدع قيحد و قأققبياد  :ققي تدوحقةدغي قادتةد  ق د قيي دققغيد قوهدذاق،قاليادو قت د 
iقالعدد لي قال  ئدد ةقسددع 

قال  ددبقزيدد  ةق إلددقهددذاقاليدد  ق أ قتدد  ققيددؤ يق،قالخدد  جقيددققاليدد  ق أ قتدد  قيق،ق*
قالعي ددققدييددققزيدد  ةقوب لتدد ل ق،قالأايبيددققالعيددلبتقةدد مقأادد قيددقق،قوذلدداالسددوقق دد قاليح يددققالعي ددقق ت دد

قيا د قوهدذاق،قالأايبيدققب لسد مقيا  يدققاليح يدققالسد مقت   دققزيد  ةق إلقالة مقسع قا ت  وقويؤ يق،قاليح يق
لدع ـلالم ل ـةلالتوسـ  ةلالس  سـةلآثـ رلالصـ دراتلصـ فدلفـدلالااخ ـ ضلو  ـوضقالة   ات،قة   قيق

 .الدخل

قيقالتوسددعقالي ليددققسي سددقالقياعدد قبحيددثق بيددً اقNXقالةدد   اتقةدد   ق دد قالايخ دد  قي ددوققليدد ذا
قسدوققتةدمقالتد قاليع  لدققاتتبد  اق د قادمق،قالسدؤا قهدذاق ت دقللئا بدققال خ ؟قت  قالتأثي قتققت ازة

ل:ياو ال
 

 ⁄         

قM / Pقع وادقاليقالحايايدقيادو قالقأ ةد ةق ييدققت دوققوالي توحق،قاليغ اققالادتة  اتقيقق  ق  
قالادتةدد  ق دد قالث بددتقالعدد  قهددذا ق(قYقوقiقبواسدد ققاليحدد  ة)قالي  وبددققال ييددققتسدد ويقأققوياددبق،قث بتددق

قالتدد )قال  ئد ةقسدع ق د قالزيد  ةقهددذيقتسدي  قازقق  ئد ةقالتدوققسدع قا ت دد وق إلدقاليد ل قالتوسدمقيدؤ يق،قاليغ دق
قيدققاليادي ق ت د قق(الي  وبدققيادو الق ييدققيدققيزيد قييد )قالتدوازقق خد قبزيد  ة(قالي  وبدققياو الق ييققتا  
iقتيدد قث بتددققiقت ددوقق،قي تددوحقةددغي قادتةدد  ق دد ق،قذلددا

قيي يدددقواحدد ق خدد قيسددتوىقسددوىقيوادد قلاقلددذلاق،ق*

.....مما ٌرفع -2
 سعر صرف 

 

....مستوي -3
 الدخ  لا ٌتغٌر

 

تنلااا  السٌاساااة المالٌاااة  -1
الاااى  ISالتوساااعٌة منحناااً 

 الٌم  ....
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قتزيدد قتيدد ي قوب لتدد ل ق،قالي ليددققالسي سددققتتغيدد قتيدد ي قهددذاقالدد خ قيسددتوىقتغيدد يقولاق،قاليع  لددققهددذيقحايددقت
قةد   قوايخ د   ϵ الةد مقسدع قا ت د وقي دوققأققيادبق،Tقالاد ائبقتخ دي قأوقGقالإي د ققالح ويدق
ق ال خ قت  قل سي سقع  يق)قال بيع ق(قالقالتوسع قالتأثي قلتعوي قي   قبي ق بيً اقNXقالة   ات

 ةلفدلظللس رلصرفلمرنلالاقد لالس  سةMonetary Policy 

Mقاليادد يقاليعدد و قيزيدد قالي  ددزيقالبيدداقأقق،ا قق تدد  أ
Sقي ددوققأققالي تدد  قيددققلأيدددقيةددً ا ق

قوتدددؤ يق،M/Pقالحايايددققالأ ةدد ةق دد قزيدد  ةقتعيدد قالياددو قتددد  ق دد قالزيدد  ةق دد قق،قث بتدًد قPالسددع قيسددتوى
ق د قق،قوب لتد ل  ق(ق0)قالشد  ق د ق يد ق،قالييديقق إلدق LMقييحيد قتاد  ايق إلدقالحايايدققالأ ة ةق  قالزي  ة
قاليا يدققالسي سدققأققيدققالد غ ق ت دق  ϵ الةد مقسدع قوتخ د قYقالد خ قت  دمقاليادو قتد  ق د قالزيد  ة
قالياد يقيتاد  الاقآليدقق د قق،قاليغ دققالادتةد  ق د قالحد  قهدوق يد ق،قالي تدوحقالادتةد  ق  قال خ ق ت قتؤث 

قتخ د قلأيهد قالإي د ققزيد  ةق إلدقاليادو قتد  ق د قالزيد  ةقتدؤ يق،قاليغ دققتةد  الادق د قأيدقتذ   قيخت  ق
  الاستثي  قوتح زقال  ئ ةقيع  

    ϵ الصرف س رلللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل

                             LM2               LM1                                 

                                       
 

   

                                                                                 

                                                                                         

      IS 

         

 Yل لل      Y2     للل   ل       Y1 ل

ل :لتوســــــــع5الشــــــــيللا 
لالصــــرفلأســــ  رلظــــللفــــدلاقــــدي
لعـرضلفـدلالز ـ دةلتـؤديل.ال  ئمة
ـــلالاقـــود ـــىلتقـــ لاالدإل لLMلماحا

ــــ ــــؤديلممــــ ل،لال مــــ نلدإل ــــل  لدإل
ـــــض لوز ـــــ دةلالصـــــرفلســـــ رلخ 
 .الدخل

 

قيبد (ا)الأقالعد لي قال  ئد ةقسدع قخدلب قيققال  ئ ةقسع قتح ي قيت ق،قالةغي قالي توحقالادتة  ق  
ق أ ق د قق،قاليح د قال  ئ ةقسع ق ت قهبو  قاغ ق إلقاليا يقاليع و ق  قالزي  ةقتؤ يقأققوبيا  ق،

ق أ قتدد  ق قآخدد قي دد قق دد قأت دد قت ئدد قتحايددقق إلددقاليسددتثي وققيسددع قحيددثالخدد  جق،قق لددإيتدد  قققاليدد  
ق لددإقاليدد  ق أ قتدد  ققلأققيةددً اق،قذلدداق إلددقب لإادد  ق قاليح دد قال  ئدد ةقسددع قايخ دد  قيييددمق خدد  جلقاليدد  
قالةددد مقسدددع ق ددد قق،قالأايبيدددققالعيدددلبتقةددد مقسدددوقق ددد قاليح يدددققالعي دددققيدددققاليعددد و قيزيددد قالخددد  ج
قيح زق،قوب لت ل ق،قالأايبيققب لس مقيا  يققد ق   قأقاليح يققالس مقياع قالة مقسع قايخ    ققييخ  

.....وٌرتفع  -3
الدخ / وناتج 

 التواز 

ي ٌؤدي التوسع النلد -1
 LMالى انتلا  منحنى 

 ٌمٌ الى ال

 

....مما ٌلل  -2
 سعر صرف 
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لطر ـقلعـنلالـدخللع ـىلالاقد ـةلالس  سـةلتؤثرق،قي تدوحقةغي قادتة  ق  ق،قوب لت ل  قالة   اتقة   
 .ال  ئدةلس رلمنلبدلالًلالصرفلس رلتغ  ر

 الس  سةلالتج ر ةلفدلظللس رلصرفلمرنلTrade Policy 

قيةدد  قحةددتقديددو قتا  يددق،قيددققخددلب قاليسددتو  ةسدد مقالق ت ددقال  ددبقتا دد قالح ويددققأققلي تدد  
قةدد   قلأققيةددً ا ققالةدد م؟قسددع وقق قاليدد ت ،قالدد خ قلإايدد ل قيحدد ثق يدد ذاق،قاي  يددققتع  ددققأوقسددتي ا لاا

قيعيددد قالددوا  اتق ددد قالايخ دد  ق ددد قق،(NX=X-M)قالددوا  اتقييهددد قي  وحًدد قالةددد   اتقيسدد ويقالةدد   ات
  ق(ق.)قالش  ق  ق ي ق،قاليييقق إلقيتا يقالة   اتقة   قا و قأققأيق،قالة   اتقة   ق  قزي  ة

 للللللللللللللللللللل  لللالص دراتل:لجدوللااتق للص فد(a)الجزءل
لϵ س رلالصرفل      لل                                  لل         

قق

   للللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل
      NX2    لللل 

                                                                                               

             
NX1               

 

للللل                                                               NXص فدلالص درات    
 ϵ س رلالصرف   للللللل    التغ رلفدلتوازنلالاقتص د:  (b)جزءال

 

 LMللللللللللللللللللللللللللل

                                                              

         IS2                                         

 IS1 

 Y                 Y /لوالا تجالدخل  

 

               IS1  

لفـدلظـللالتجـ رةل :لق ـود6الشيللا
ـــةلالصـــرفلأســـ  ر لت مـــل:للال  ئم

ـــــة لالاســـــت رادلصحصـــــلأولالت ر  
لصــــــــ فدلجـــــــدولل  ــــــــرتغلع ـــــــى

لإلـــــىل(a)لجـــــزءاللفـــــدلالصـــــ درات
ـــــ ن ـــــذلكلات جـــــة.لال م ـــــلل،لل ل اتق
لإلـــىل(b)للجـــزءالفـــدللIS ماحاـــى
لالصــرفلســ رل رفــعلممــ ل،لال مــ ن
ل.تغ  رلدونلالدخللو ترك

ق

ق

قتح ايقوب لت ل قAPقله قاليخ  قالي ا تقزي  ةق إلقالة   اتقة   قا و ق  قيتا  الاقهذاقيؤ ي
التج ر ــةلالالت ر  ــة،لأوللالق ــودلفــإنق،ق) أسدد (قتيددو يقLMق ييحيددقلأققيةددً اق الييدديقق إلددققISق ييحيدد

قاليع ددققالهد مقي ددوققيد قغ لبًد ل.الـدخل/لوالاــ تجلدع ــلتــؤثرللالولياهـ لالصــرفلسـ رلترفــعلالحصـص... ل
و قاليحدو قالأق د قيد ةقلأو ق أييد قو يد ق،قذلاقويم قNXقالتا  يقالييزاققتغيي قهوقالتا  ةقتايي قلسي س ت

ٌؤدي تلٌٌد التجارة الى انتلا  
  NXمنحنى صافً الصادرات 

 الً الخارج

 

......مما ٌؤدي الى انتلا  -2
 الى الخارج ISمنحنى 

 

ارتفاع سعر 
 الصرف

 

....ٌبلً -4
 الدخ / والناتج 

 كما هو

ٌؤدي تلٌٌد التجارة الى انتلا  
  NXمنحنى صافً الصادرات 

 الً الخارج
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قييددوذجق دد قسددتيت جالإقي دد قويي بددق قب لادد و ةقالتددأثي قهددذاقلهدد قلددي قالسي سدد تقهددذيقيثدد ق دد قق،قوالثدد ي 
Mundell–Flemingلتذ  قذلا: قع ئيقالقالة مقأسع  ق ت ق

                       

قالح وييدقق ي تاليشدتقأوقالاسدتثي  قأوقالاسدتهلباقأوقال خ ق ت قتؤث قلاقالتا  يققالايو قلأققيةً ا
ق إلدقيييد قالةد   اتقةد   قاد و ق د قتغيد القأققيدققال غ ق وت ق،قالتا  يقالييزاقق ت قتؤث قلاق  يه ق،

  بي  قيا ا قاليب غقNXقتا  قالة مقسع ق  قالزي  ةق  قق،قNXقزي  ة

لالث بتةلالصرفلأس  رلفدلظلولل،م توحولصغ رللاقتص د ع دالس  س تلثرلأ-3
 

تيدتقالاشد  ةق يد ق قالث بتـة الصـرفلأسـ  ر:قالةد مقسدع قيةد  قيدققالثد ي قواليدوقق إلدقا ققييتاد 
قالادتةد  اتقيعة ق  يتق،قالي ا قالا ققيققوالستييي تقالخيسييي تق   ق قو   قاليحو قالأقليدقس با إ

ق ولد قياد يقيةد  قوهوق-Bretton Woods systemقوو زقب يتوققية  قايققتعي قق،قالع ل ق  قال ئيسيق
قأوائددد ق ددد قاليةددد  قهدددذاقتدددققالعددد ل ق تخ ددد قالث بتدددققالةددد مقأسدددع  ق ت دددقالح ويددد تقيعةددد قوابددددبيقوا ادددت

قيةدد  قبعدد ق ييدد قالأو وبيددققالدد و قبعدد قأتدد  ت ق ددوققيعويددقتقبددأققالةدد مقلأسددع  قوسُددي ق،قالسددبعييي ت
قةد مالقلأسدع  قت لي قية  ق إلقالعو ةق إلقالادتة  ييققبع قو ت ق،قبييه ق يي قالث بتققالة مقأسع  
ق ت ددقالادتةدد  يققالسي سدد تقتددأثي قويدد   ق،قاليةدد  قهددذاقيثدد قتيدد ق ي يددققاددزءالقهددذاق دد قييدد دش قالث بتددق
ق ث بتقة مقسع قوذقادتة  

 الث بتلللالصرفلس رلاظ مل  مللي ف How a Fixed-Exchange-Rate System Works ل

قالعي ددققبيددمقأوقلشدد اءقاسددتع ا ق ت ددقالي  ددزيقالبيدداقي ددوقق،قالث بتددققالةدد مقأسددع  قيةدد  قبيواددب
قال يد  ال قالاحتيد   قبيداقأققلي تد  قاليثد  ،قسدبي ق ت د قيسدباً قيحد  قبسدع قالأايبيدققب لعيلبتقاليح يق

قليدي قاسدتع ا ق ت دق وقيسدقتيد ه  قالواحد قل د ولا ق قيدقق299قتيد قالةد مقسدع  أيدقسياو قبتثبيتقت قأ
قبيددددداقسددددديحت جقالسي سدددددق،قهدددددذيقلتي يدددددذ قق واحدددددق ولا قيا بددددد ق يدددددقق299قأوق،يدددددقق299قيا بددددد قواحددددد ق ولا 

قأققياددبق دد ققالددذي)قالدديققواحتيدد   ق،( ب تتدددقيي ددق)قالدد ولا اتقيددققاحتيدد   ق إلددقال يدد  ال قالاحتيدد   
لدع ـلالح  ظلوهوقواح قله مقل ب  قاليا يققالسي سققالث بتقالة مقسع قخةتيقٌق( س باً قاشت ايقد قي وق
قالتددزا قهددوقالث بددتقالةدد مقسددع قيةدد  قاددوه ق دد قق،قأخدد ىقةبعبدد  ق ققالم  ــنلالمســتوىلعاــدلالصــرفلســ ر
قيسد ويقتدوازي القالةد مقسدع قأققياديققيسدتوىقأيقيدمقبد لت يمقاليا يقل ع  قب لسي حقالي  زيقالبيا
قالأايبيدققالعيدلبتقبيدمقأوقلشد اءقيسدتع قالي  دزيقالبياقأقق  لي ق،قذلاقت  قتلبوة قاليع ققالة مقسع 
ق.الا و يقاليستوىقيمقت ا ئيً قيت يمقاليا يقليع و اق  قق،قالث بتقالة مقبسع 
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قأققلي تد   قالت ل قاليث  قتتب  ااق  قامق،قاليا يقاليع و قالة مقسع قيح  ق يمقليع  ق
قيقق299قتي قالة مقسع قيدقسومقيثبتأت ققأق)الولاي تقاليتح ةقالاي ي يق(،ققال ي  ال قالاحتي   قبيا
قل د ولا ق يدقق209هدوققةد مقسدع قالحد ل ،قالياد يقاليعد و قيدمقا  يالقالتوازققول ققالواح ،قل  ولا ق 

ح  قل يقيي ق:ققل  ب ق  ةققهي اقأققلاحة ق(1)قالش  قيقق(a)قازءالق  هذيقالح لقققتواي قت  قالواح 
arbitrageurق1قيا بد قال يد  ال قالاحتيد   ق إلدقاليققمبييقث ق،ق ولا ق1قيا ب قالسوقق  قيقق199قش اءق

ق دددد قق،قح دددد اليقيددددققالدددديققال يدددد  ال قالاحتيدددد   قيشددددت يقوتيدددد ي ق،ق ولا ق2قباييددددقق بحًدددد قيحاادًددد ق،ق ولا ات
قتادد  ايق إلددقالياددو قتدد  قا ت دد وقيددؤ ي قت ا ئيًدد قاليادد يقاليعدد و تزيدد ققلهدد قب ليسددبققيدد  عه قالتدد قالدد ولا ات
قتد  قيسدتي ق،قال  يادققبهدذي قةد مقالتدوازققسدع قايخ د  ق إلدقيدؤ يقييد ق،قالييديقق إلد  LM ييحي 
ق.الم  نلالمستوىق إلقالتوازققة مقسع قييخ  قحت قالا ت  وق  قالياو 

 ϵ س رلالصرفللل    للLM1للللللللLM2  لللل          للللل  ϵ       ل    للللLM2للل   لللللLM1للل    للللل

        

                                          

             IS                                                          IS                         

Y                 زءلالج(b)                                    Y                  الجزءل(a) 

س رلالصرفلالث بتلمنليبرألتوازنس رلالصرفلال    للللللل    س رلالصرفلالث بتلمنلقلألتوازنس رلالصرفلال        
 

لالمسـتوىلالبدا ـةلفـدلالتـوازنلصـرفلسـ رل؛ل تجـ وز لaالالجـزءلفـدلالاقودل:لعرضلالث بتلالصرفلس رل  بطل ل:لي ف7الشيللا
لهذهلت مل.لربحلل بلمقلال  درالدلالاحت  طدلإلىلو ب  واه لالجاب ةلال ملاتلالجابدلالصرفلأسواقلالمحيمونلفدلس شتري.لالث بت
لالجـزءلفـد.لالصـرفلسـ رلخ ض ـاوللال مـ نلدإلـل LMلماحاـىلاتقـ لإلدإلل ؤديلمم ل،لت ق ئً  لالاقديلالم روضلز  دةلع ىلال م  ة

(b )،لس شتريلالمحيمـون.لالث بتلالمستوىلمنلأقللالبدا ةلدفلالتوازنلصرفلس رل يونلArbitrageursلأسـواقلفـدلالـدولاراتل
ل،لالاقديلالم روضلمنلت ق ئً  لال م  ةلهذهلتخ ض.لال  درالدلالاحت  طدلمنلالجاب ةلال ملاتللشراءلستخدمواه و لالجابدلالصرف
 .الصرفلس رلو رت علال س رلدإلللLMلماحاىلوتحول

قسدددع قثبتسددديقأيددددقال يددد  ال قالاحتيددد   قبيددداقأت دددققتيددد ي قأيددددقلي تددد  ق،قذلددداقيدددققالع ددد قت ددد 
قالشدد  قيددقق(b)قاددزءالقوادد ي ق ولا قل دد قق يددق09قهددوقالتددوازقق دد قق،ق ولا قل دد ق يددقق299قتيدد قالةدد م

قالاحتي   قيققيقق299قش اءق  يققتقق بحً قح  اليقيحاققأققيي قق،قالح لققهذيق  وق قالح لققهذيق(1)
قهدذيقال يد  ال قالاحتي   قيبيمقوتي ي ق،ق ولا ق1قيا ب قالسوقق  قاليققبيميقث قواح ق ولا قيا ب قال ي  ال 

قاليادو قتد  ق د قالايخ د  قيدؤ ي قالياد يقاليعد و قت ا ئيً قيا  ق ولا ق2قيت ا يقالذيقال ولا ق  قق،قاليق
ق دد قالياددو قتدد  قيسددتي  قالتددوازققةدد مقسددع قيددققي  ددمقييدد ق،قاليسدد  ق إلدد LM  ييحيددقتادد  ايق إلدد

ق.الم  نلالمستوىق إلقالتوازققة مقسع قي ت مقحت قالايخ   
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ق دد ققوسددواءق،قسدي الإقالةدد مقهددوقسدع قهدذا،قالث بددتالةدد مقق سدعقيةدد  قأققي هد قأققاليهدد قيدق
ذاق،قالبعد قالزييد ق ت دقيعتيد قالحاياد قالةد مقسدع ق د قق،ق دذلا ق ت دقهد ق يد ق،قي يدققالأسدع  ق  يدتقواى
قسددي الإقالةدد مقسددع قي ددوققتيدد ي قحتدد قيتغيدد قأققيي ددققالحايادد قالةدد مقسددع ق دد قق،قال ويدد قياليدد 
ق،قحاياد قيتغيد قأيق ت دقتدؤث قسدي ،قلدقسي سققتثبيدتقسدع قالةد مقالإقال وي قيالي ق ت قلذلا، قث بتً 
قالياد يقاليعد و ق ت دق اد قالث بدتقسدي الإقالةد مقسدع قوسديؤث ق،قالحاياد قالةد مقسع قذلاق  قبي 

قالأسدع  ق د قق،قMundell-Flemingقييوذجقية دقالذيقالاةي قالي ىق ت ق،قذلاقويم قالسع قويستوى
   أياقًقث بتقحايا قة مقيعي قاييي قسع قالث بتقسي الإقمالة ققسع ق  ققلذلاق،قث بتق

 ث بتللفدلظللس رلصرفللالم ل ة،لالس  سةFiscal Policy 

سددع ق دد قةدد قيدد قا ققيدد   ق يددمقتددؤث قالسي سدد تقالادتةدد  يققت دد قادتةدد  قةددغي قي تددوحقوق ت
أوقتدقققGق وييدقة مقث بت قلي ت  قأققالح ويققتح زقالإي  ققاليح  قتقق  يققزي  ةقاليشت ي تقالح

،قييد قيادمقق(.)إلد قالييديقق،ق يد ق د قالشد  ققISهدذيقالسي سدققييحيد ققيا ،قوتT  يققخ  قالا ائبق
لاغً  قتة ت يً قت  قسع قالة م ق

 ϵ س رلالصرف                                                         

                       LM2              LM1                      

                     

    

IS2              

                                                                              IS1  

 Y1                   Y2     Y /لوالا تجالدخل

 

 

 :لالتوســـعلالمـــ لدلفـــدل8الشـــيللا
ديل ؤلل:لظللأس  رلالصرفلالث بتة

ماحاـىللااتقـ للإلـىلالمـ لدالتوسعل
ISإلــــىلال مــــ ن.لل ح ــــ ظلع ــــىللل

س رلالصرفلالث بـتل،ل جـبلع ـىل
ز  دةلالم روضلالاقديل،للالمريزي
إلـىلللLMماحاىللااتق لوب لت لدل

ال مـــ ن.لومـــنلثـــمل،لع ـــىلعيـــسل
،لل ومـــةح لـــةلأســـ  رلالصـــرفلالم

أسـ  رلالتوسعلالم لدلفدلظللفإنل
ــ ــىلز  ــؤديلإل ــةلت  دةلالصــرفلالث بت

ل/لوالا تج.الدخل

لتددد او قالعي دددققالأايبيدددققواليح يدددققبسدددع قالةددد مققت ددد قاسدددتع ا قالبيددداقالي  دددزي دددوققول دددققيةدددً اق
بيدمققيدققخدلب قلسدع قالةد م،قاليتزايد وقيسدتايبوققبسد تققليعد  قالتغييد قالسد بقققح يديقالث بتق،ق د ققالي

ياد يقالت اد ئ  قيدؤ يقالا ت د وق د قتد  قالعيلبتقالأايبيققإل قالبياقالي  زيق،قيي قيدؤ يقإلد قالتوسدمقال

......مما ٌؤدي الى -3
 ....  LMانتلا  منحنى 

 

عند سعر  -1
 صرف ثابت

 

...ٌرتفع -4
 الدخ / والناتج  

 

التوسع المالً   ...... ٌؤدي-2
الى  ISالى انتلا  منحنى 
 الٌمٌ 
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وب لتــ لدل،لفــدلظــللســ رلالصــرفلالث بــتل،ل ــؤديلالتوســعلإلدد قالييدديقق،قققLMييحيدد ققتادد  الياددو قإلدد قاي
لإلىلز  دةلالدخللالجم لد.لالم لد

 الاقد ةلفدلظللس رلصرفلث بتللالس  سةMonetary Policy 

ق- ققيحدد و قزيدد  ةقاليعدد و قاليادد يقتخيدد قأققالبيدداقالي  ددزيقالددذيقيعيدد قبسددع قةدد مقث بددتق دد
ت دد قسددبي قاليثدد  ق،قتددقق  يددققشدد اءقالسددي اتقيددققالايهددو  قيدد ذاقسدديح ث؟قيتيثدد قالتددأثي قالأولدد قلهددذيق

ول ددقق،قق(،0) قسددع قالةدد مق،ق يدد ق دد قالشدد  ق خ ددايإلدد قالييدديقق،قوقققLMييحيدد ققايتادد  السي سددقق دد ق
قبسددددع قةدددد مقث بددددت،قق دددد ققاليح يدددديقاليح يددددققلأققالبيدددداقالي  ددددزيقي تددددز قبتدددد او قالعيددددلبتقالأايبيددددققوق

قيتسدببقيي ق،قالي  زيقالبياقإل قاليح يققالعي ققبيمقيققخلب قالييخ  قالة مقلسع قبس تققيستايبوق
تيـونللعـ دةلالاقد ـةلالس  سـةلولـذلكلفـإنلاتبـ ع قالح لققالاوليققإل قLMقوييحي قالياو قت  قتو ةق  
لالمريـزيلالباـكلالصـرفلالث بـت،لسـ رلع ـىلالموافقةلخلاللفمن.لالث بتلالصرفلس رلظللفدلف  لةلغ ر

ل.الاقديلالم روضلع ىل  قدلالس طرة

     LM                                س رلالصرف ϵ    

                                        

                     

    

                          IS              

 Y                                 /لوالا تجالدخل 

     

لا لأس  رل9الشيل لظل لفد لالاقدي لالتوسع : 
لالث بتة لل:الصرف لح ول لالمريزيإذا ز  دةللالباك

ل لطر قلل-الم روضلالاقدي لعن ل، لالمث ل لسب ل ع ى
فس ؤديلذلكلإلىل غطلل-شراءلالساداتلمنلالجمهورل

س رلالصرفلهبوطدلع ىلس رلالصرف.لل ح  ظلع ىل
ل LMالث بتل،ل جبلأنل  ودلالم روضلالاقديلوماحاىل

ل لفإنللتهم  حإلى ل، لثم لومن لالاقد ةللالول ة. الس  سة
للال  د ةلفدلظللس رلالصرفلالث بتلغ رلف  لة.

ل

:قيي يددقأقققيوتً قيققالسي سققاليا يقق ي ويمقذلاق،قيي ققل ب  قالذيقل يدقسع قة مقث بتقأققي
،ق يد قاتاد قالتخ ـ ضلفـدلق مـةلال م ـةوىقالذيقيت قتي يقتثبيتقسع قالة م قيسدي قيا  قتغيي قاليست

  ق د قييدوذج revaluationإعـ دةلالتق ـ م،قوتسي قالزي  ةق د قدييتهد قق devaluation ب لتخ  ض،ققس با 
Mundell – Fleming  ييحيد قايتاد  ق،قيدؤ يقتخ دي قدييدققالعي دققإلد LM  إلد قالييديقق؛قإيهد قتعيد ق

 قوب لتد ل ق د ققتخ دي قدييدققالعي دققيوسدمقةد   قةد مقتد ئ سع ققاليع و قاليا يق  قة ةق  ق زي  
ييحيد قيتاد  قا قت  قالع  قيققذلاق،قتؤ يقإتد  ةقالتايدي قإلد ق Yويزي قال خ قالإاي ل ،  NXقالة   ات

LMإل قاليس  ق،قوتا  قيققة   قالة   اتققNX قوتخ  قال خ قالإاي ل ق،Y ق
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 ةلفدلظللس رلصرفلث بتلالس  سةلالتج رل Trade Policy 

ق،قاي  يدققتع ي دققأوق قاسدتي ا قحةدقق د  قخدلب قيدقق Mالدوا  اتقخ ادتقالح ويدققأققي تد  
ق إلد IS ييحيد قتحدو قوب لتد ل ق،قالييديقق إلدق NXالةد   اتقةد   قاد و ياد قق ت دقالسي سدققهدذيقتعيد 
قسددع قت دد قول ح د ةق،قالةدد مقسددع ق  دمق إلدد IS ييحيدد قيددؤ يقايتاد   ق(29)قالشدد  ق د ق يدد ق،قالييديق

ق إلددLM  قييحيددقايتادد  ق إلددقيددؤ يقييدد ق،قالياددو قتدد  قي ت ددمقأققياددبق،قث بددتقيسددتوىقتيدد قالةدد م
ق.اليييق

ق دد قاليواددو ةقت دداقتددقق بيددً اقاختلب دًد قالث بددتقالةدد مقسددع قبيواددبقالتا  يددققالايددو قيتياددققتخت ددم
ق إلدقالةد   اتقةد   قاد و قايتاد  قإلد قالتاد  ةقتاييد قيؤ يق،قالح لتيقق  ت ق   قع ئ القالة مقسع قة 

ق،قNXقالةد   اتقةد   قزيد  ةقإل قالتا  ةقتايي قيؤ يق،ق ا قالث بتقالة مقسع قة ق  قول قق،قاليييق
قسدع قا ت د وقيدققبد لاقًقالياد يقالتوسدمق إلدقيدؤ يقالث بتقالة مقسع قبيوابقالتا  ةقتايي قأققهوقوالسبب
 تذ  قالعلبدق  قالإاي ل قال خ الي ت  قوققزي  ةق إلقيب و ققاليا يقالتوسمقيؤ ي:قالة م

       

 .الة   اتقة   ق  قزي  ةقيعي قوهذاق،قأياً قالا خ  قي ت مق،قال خ قي ت مقتي ي 

 للاموذجلفداقتص دلصغ رلوم توح،للدالاقتص د ةلع لالس  سةثرلأ:لم خصMundell–

Fleming 

ادتةدد  قةددغي قي تددوحقق سي سددققادتةدد  يققت ددأققتددأثي قأيققMundell-Flemingيوادد قييددوذجق
تح ي يد قل تدأثي اتقدةدي ةققالتد ل  قي خدتقالاد و قأملث بتً لع ئم س رلالصرفلي قإذاق  ققق يعتي قتا يبً قت 

ـــةاليددد ىق ـــدخلالاـــ تج/لولل ت دددق،والتج ر ـــةل/والاقد ـــةل/ل س  ســـ تلالم ل  ـــزانلق،لوســـ رلالصـــرفق،لال والم 
ق.ث بتقالوققالع ئيققة مالأسع  قق  قة تب يقهوقأققاييمقاليت ئ قتخت مق قالأي قالأ ث قل تً قللبيالتج ري

سي سددققالأققدددوةقالسي سددققاليا يددققوق Mundell-Fleming ددوققأ ثدد قتح يددً اق،قيوادد قييددوذجقيول دد ق
أسدددع  ق  ددد قةددد ق قاظـــ ملســـ رلالصـــرفتعتيددد قت ددد قق،الددد خ قالإايددد ل اليددد ت  قوق ددد قالتدددأثي قت ددد ققي ليدددقال

التدأثي ق د قالعد  ةق ق قواليد ت قي سققاليا يدقق اد قهد قالتد قيي دققأققتدؤث قت د قالد خ ،قالسع ئيققالة مقال
،قيي دققأققتدؤث ققالث بتدقأسدع  قالةد مق د قةد ق ققيا ب دقا ت  وق د قدييدققالعي دققل سي سققالي ليقالتوسع ق

عددد و قالياددد يقلأققاليقلهددد ال  ت يدددققوت اددد قالسي سدددققاليا يدددقق ق قواليددد ت ق اددد قت ددد قالددد خ قالسي سدددققالي ليدددق
قيخةتقل ح  ةقت  قسع قالة مقتي قاليستوىقاليع ق 

ق
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  تالسي سقلتأثي قي ختق؛ Mundell-Flemingقييوذج:قق(2)قا و 

لاظ ملس رلالصرف

لالمتغ راتلللل    

لالس  سة

لث بتلع ئم

Y ɛ NX Y ɛ NX 

ل0ل0لللل0لتوسعلم لد

ل0ل0ل0للللتوسعلاقدي

لل0لل0لل0لق ودلالاست راد

 

 Interest-Rate Differentialsقال  ئدةلأس  رلافروق ت ل اختلاف تل-4

قال  ئدددد ةقسددددع قيسدددد ويقي تددددوحقةددددغي قادتةدددد  ق دددد قال  ئدددد ةقسددددع قأققتح ي يدددد قا تدددد  ق،قا ققحتدددد 
i:قالع لي 

*
=iقخدلب قيدققتح ي يد قيوسدمقا ققويحدقق،قالعد ل قحدو قال  ئد ةقأسع  قتخت مقي قح قإل قول قق،ق

ق ال وليققال  ئ ةقأسع  ق  وققأثي اتتقدايقق  قالية 

 الصرفللس رلولتوق  تلالدولةلمخ طرCountry Risk and Exchange-Rate Expectations 

ققالعد لي قال  ئد ةقبسدع قيتحد  قالي تدوحوققالةغي قادتة  ي ق  قال  ئ ةقيع  قأققس باً قا ت اي قتي ي 
قالعد لي قال  ئد ةقسع قيققأت  قاليح  قال  ئ ةقسع ق  ققإذاقأيدقواستيتاي ق،قواح القسع القد يوققي بقق ي 
ذا قاليح دد قال  ئدد ةقسددع قايخ دد  قإلدد قيددؤ يقييدد ق،قالب دد قذلدداقسيا اددوققالخدد  جقيددقق دد ا الأق دد قق، ق دد ققواى

قت ئد قل سدبقالخد  جقسيا ادوققاليح يديققالسد  قق د قق،قالع لي قال  ئ ةقسع قيققأد قاليح  قال  ئ ةقيع  
قيدمقسيتسد وىقاليح د قال  ئد ةقسدع ق د قق،قاليه يدقق د  قاليح د قال  ئد ةقيعد  قت د وا ققإل قيؤ يقيي ق،قأت  
ق.سبب نلها كق ائيً ؟قاليي ققهذاقيي بققلاقلي ذا قالع لي قال  ئ ةقسع 

قح وييدقالقسدي اتقاليستثي وققيشت يقتي ي يثلبق ق country risk الب دلمخ طرقهوقالأسب بقأح 
قيدققاليادي قت د  ققب  ئ ةقس ا ه قيققتي يً قواثاوقق  يه ق،قأي ي يقق  ت ش قلقد واً قيا يوققأوقي ي يقالا
قسي سدديققاادد  اب تقأوقثددو ةقتددؤ يقأققيددققالخددومقاليعاددو قيددقوقق،قييددواقالأددد قالب دد اققبعدد ق دد ق،قذلددا
قأسدع  ق  دمقالب د اققهدذيقيثد ق د قاليات اديققت د قيتعديققيد قغ لبًد  قالاد و قسد ا قتققالتخ مقإل قأخ ى
ق.اليخ   قهذيقتققاليا ايققلتعوي قأت  ق  ئ ة

قت دد  قالصــرفلســ رلفــدلالمتوق ــةلالتغ ــراتقهددوقالب دد اققتبدد قال  ئد ةقأسددع  قلاخددتلبمقآخدد قسدبب
قثد ق،قالأي ي د قب لد ولا قيا  يدقيققالي بد ي قالدقدييدققتديخ  قأققيتودعدوقق د ا الاقأققلي تد  ق،قاليثد  قسبي 
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قالايخ ددد  قهدددذاقتدددققل تعدددوي  قب لددد ولا قليييوحدددقاقالاددد و قيدددققدييدددققأدددد قبعي دددققيقبددد لقالاددد و قتُسددد  
ق.اليتح ةقالولاي تق  قال  ئ ةقسع قيققأت  قالي ب قق  قال  ئ ةقسع قسي وقق،قي ب ييقالقالعي قق  قاليتودم

قيي دقق،قالصـرفلأسـ  رلفـدلالمسـتقب  ةلالتغ راتلوتوق  تلالب دلمخ طرقيقق  قبسببق،قوب لت ل 
 قالعد ل قحو قالأخ ىقالادتة  اتق  قال  ئ ةقأسع  قتققالةغي قالي توحقللبدتة  قال  ئ ةقسع قيخت مقأق

ق تح ي ي قت  قالحاياققهذيقتؤث ق يمقا ققي ىق توي 

 قاموذجلفدلس  رلال  ئدةأاختلاف تلافروق ت لMundell–Flemingقق

ق دددد قال  ئدددد ةقيعدددد  قأققي تدددد  ق،قMundell-Flemingقييددددوذجق دددد قال  ئدددد ةقأسددددع  ق دددد وققلدددد ي 
ق  θ :قاليخ   ةقتلبوةقإل قب لإا  ققالع لي قال  ئ ةقيع  قخلب قيققيتح  قالي توحقالةغي قادتة  ي 

       

قيدد قب دد ق دد قالادد و قلتادد ي قاليتةددو ةقالسي سدديققاليخدد   قخددلب قيددققاليخدد   قتددلبوةقتح يدد قيددت 
قأيهدد قت دد قيخدد   ةالقتددلبوةقيأخددذقأققيي ييدد ق،قهيدد قلأغ ااددي  قالحايادد قالةدد مقسددع ق دد قاليتودددمقوالتغيدد 
ق الادتة  قت  قاليخ   قتلبوةق  قالتغي اتقتأثي ق ي يقق  اسققأا قيققخ  ايق

ق دب قيقق  قق ي ق بي قح قإل قي سدقهوقالييوذج
                                              
 

 ⁄                                                                       

قتحدد  ق،قاليخدد   ةقتددلبوةقأوقالسددع قيسددتوىقأوقيا يددققسي سددققأوقيعييددققي ليددققسي سددققلأيقب ليسددبق
قالاحت دد ةقيددموق قياددو القوسددوققالسدد مقسددوققيددوازققالددذيقالةدد مقوسددع قالدد خ قيسددتوىقاليع  لتدد ققه تدد ق
ق  أيي ق ي قتعي قالتا  يقوققوالي ليققاليا يققالسي سققأ واتق  قق،قث بتققاليخ   قبعلبوة

قوالأثدد ق،قالددبلب ق دد θ قاليخدد   قتددلبوةقا ت دد وق دد قيتسددببقالسي سدد قالاادد  ابقأققا ققلي تدد  
قيتحدددو ق،قأولالًل تدددأثي اققلددددق،قبددد و يق،قال  ئددد ةقيعددد  قوا ت ددد وق،قي ت دددمقاليح ددد قال  ئددد ةقسدددع قأققهدددوقاليب شددد 
ققاليييققإل قLMقييحي قيتحو ق،قث اً   قالاستثي  ق يا قالأت  قال  ئ ةقيع  قلأقق،قاليس  قإل ققIS ييحي 
قتد  قلأيقالد خ قيدققأت د قبيسدتوىقيسي قوهذاق،قالياو قت  قال  بقيققيا  قالأت  قال  ئ ةقيع  قلأق
ق،ق(29)قالشد  قيواد ق يد ، [ M / P = L (i*+ θ, Y)قاليع  لدققيحادققأققيادبقYقأققتدذ   ق]يعديققياد ي
ق العي ققدييققوايخ   قال خ قا ت  وق  ق،قLMوققISيتا ليققلدقالاقهذاققيتسبب

 ق self-fulfillingذاتهد قتحادققازئيققه قالة مقسع قبشأققالتودع ت:ققيه قتأثي قلدقالتح ي قهذا
 قاليسدتاب ق د قدييدققذاقي دوققلدققالديققالي بد ي قأققيعتاد وققأةبحواق  ا الأقأقق ت  أق،قاليث  قسبي قت  
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قسي  مقالتودمقوهذاق،قالي ب قق  قست ت مقθق:ي ب ييقالقالأةو قت  ق ب أقيخ   قتلبوةقاليستثي وققسيام
لت قـدلأنلتوقـعلفـإنل،لوب لتـ لد قي ب ييدقالقالعي دققدييدققيدققسديا  ق،قل تدوق أيي قو ي ق،قي ب ييقالقال  ئ ةقأسع  
ل.ال وملق مته لفقدانلدإلل ؤديلالمستقبللفدلق مته لال م ة

 

ق

                                 LM2     LM1            س رلالصرف ϵ 

                     

             

                                          IS1                  

IS2  

 Y                                            /لوالا تجالدخل        

ـــدلعـــلاوةل10الشـــيللا ـــ دةلف  :لز 
تـــــؤديلالز ـــــ دةلفـــــدل:لخـــــ طرةلالم

عــلاوةلالمخــ طرةلالمرتبطــةلب لدولــةل
ــىلرفــعلســ رلال  ئــدة.لاظــرًاللنل إل
م ــــــدللال  ئـــــــدةلالمرت ــــــعل ق ـــــــلل

للISالاســــتثم رل،ل تحــــوللماحاــــىل
إلــىلال ســ ر.للاــهل ق ــللأ ً ــ لمــنل

،ل اتقللماحاـىللاقودالط بلع ىلال
LMــدخلللل ــىلال مــ ن.ل رت ــعلال إل

Yلو اخ ضلس رلالصرف، ϵ .ل

قت ق ي قالب  قيخ   ق  قالزي  ةقأققالتح ي قلهذاق-قال دياققغي قو بي ق-قالي هشققالتيبؤاتقويق
قاليييققإل قالتحو قبسببق(29)قالش  ق  قهذاقيح ث قالادتة  ق خ قزي  ةقإل قستؤ يقθبواس قققدي سه 
ققLMقييحي ق   قدييققايخ   قق  ق،قالاستثي  قيققتا  قالي ت عققال  ئ ةقأسع  قأققيققال غ قت  ،

  ال خ قإاي ل قي ت مقلذلاقويتياقق،قأ ب قبيا ا قNXقالة   اتقة   قيح زقالعي ق

قي غبقد ق؛قأولالً قال خ ق  قالا ت  وقهذاقيث قح وثقلع  قأسب بقثلبثققالعي يققهي اقالي حيققيق
قخلب قيققستايبيقد ق،قوب لت ل ق،قاليح يققالعي ققدييقق  قال بي قالايخ   قتايبق  قالي  زيقالبيا
Mقاليا يقاليع و قخ  

Sق قالس مقأسع  قزي  ةقإل قاليح يققالعي ققدييققايخ   قيؤ يقد ق؛قث اً   
قتلبوةقيققي قح ثق  ميقتي ي ق؛قث لثً ل Pقالسع قيستوىق  قزي  ةقإل قيؤ يقيي ق،ق اأةقاليستو  ة
ق خ قلأي)قياو القت  ق  به قزي  ةق  يققتققالح ثقلي  قالب  قس  ققيستايبقد ق،قθقال ولققيخ   
قالثلبثققالتغيي اتقهذيقؤ يت قأي يً قالأ ث وققاليت حقالأة قي وققي قغ لبً قياو القلأقق،(قيعيقق  ئ ةقويع  
قخ  قإل قأياً قؤ ييقول يدقالة مقسع قايخ   قيققيخ مقيي ق،قاليس  قيحو  LMقييحي قيا قإل 

ق ال خ 

قتدد  ةقًقتددؤ يق،قالاةددي قاليدد ىقت د  ق يهدد قي غددوبقغيدد ق دد يخد   قالبق دد قالزيدد  اتق دد قق،قوب لتد ل 
 قالدددد خ قإايدددد ل قايخ دددد  ق،قل تددددوقاليواددددحققالددددثلبثقالايدددواتقخددددلب قويددددقق،قالعي ددددققدييددددققايخ دددد  قإلددد 

......ومنحنى -2
LM  ًٌنتل  ال

 .... الٌمٌ  

 

... مما -3
ٌؤدي الى 
 التخفٌض 

 

عنادما تاؤدي الزٌاادة فااً -1
الى الرفاع  θعلاوة المخاطر

فاااااً ساااااعر الفائااااادة ٌنتلااااا  
 الى الٌسار ISمنحنى 
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لتق  ـللهـدلالمـدىلطو  ةلالآث رلفإنق،قالاسدتثي  قيا  قالي ت مقال  ئ ةقيع  قلأققيةً اق،قذلاقإل قب لإا  ق
ل.الاقتص ديلالامولوااخ  ضلالم للرأسلترايم

1995-1994لالميس ك:لالدول ةلالم ل ةل:لالزمةل1ح لةلتطب ق ةل  
ل  سرلالذيلفم ل،لفقطلساتً ل16لتس ويلي اتل،لع ملب د.لساتً ل30ل س ويلالميس يدلالب زولي نل،ل1994لأغسطسلفد

ل.القصةلمنليب رًالجزءًالθالب دللمخ طرلتشيللالميس ي ة لال م ةلق مةلفدلاله ئللالااخ  ضلهذا

لوالتدل، (NAFTA) الشم ل ةللمر ي لالحرةلالتج رةلات  ق ةلوي اتل،لص عدالب دًالالميس كلي اتل،ل1994لع ملبدا ةلفد
ليـ ن.لالميسـ يدلالاقتصـ دلمسـتقبللبشـصنلالثقةلمنلاليث رلج  تل،لوالميس كلويادالالمتحدةلالولا  تلب نلالتج ر ةلالحواجزلخ  ت

ل.الميس ي ةلوالشري تلالميس ي ةلل حيومةلقروضلتقد ملع ىلحر ص نلال  لملح ءأالجم علفدلالمستثمرون

 Chiapas"تشــ  ب س"للماطقــةلفــدلعا  ــةلاات   ــةلج  ــت.لالتصــورلهــذالالس  ســ ةلالتطــوراتلغ ــرتلمــ لوليــنلســرع ن

ل"،لLuis Donaldo Colosioليولوسـ ولدوا لـدوللـو سل"لاغت ـللثـمل،لمستقرلغ رل بدولالميس كلفدلالس  سدلالو علب لميس ك
لع ـىلأيبـرلθ مخـ طرلعـلاوةلو ـعلفـدلالمسـتثمر نلمـنلال د ـدلوبـدأل،ل ق اًـ لأقـللالس  سـدلالمسـتقبللبـدا.لالبـ رزلالرئ سـدلالمرشـح
ل.الميس ي ةلالصول

ل،لرأ ا لويم .لث بتلصرفلبس رلت مللي اتلالميس كللنل،لالب زولق مةلع ىلالمخ طرةلعلاوةلارت  عل ؤثرللمل،لالبدا ةلفد
لمحـددلبسـ ر لدولاراتالأجاب ـةلعم ـةلمق بل لالب زوالالمح  ةلال م ةلتداوللع ىلالمريزيلالباكل وافقل،لالث بتلالصرفلس رلبموجب
لالمريـزيلالباـكلع ـىليـ نل،لالب ـزولق مـةلع ـىلهبـوطدل ـغطلإلـىلالدولـةلمخـ طرلعـلاوةلفـدلالز ـ دةلأدتلعادم ل،لوب لت لدل،لمسبقً 

لممـ الالميسـ يدلالاقـديلالم ـروضلتق ـ صلإلـىلالصـرفلسـوقلفـدلالت قـ ئدلالتـدخللهذالأدى.لالدولارلدفعوللالب زولقبوللالميس يد
ل.ق مته لااخ  تلقدلال م ةلتيونلعادم  لال س رلإلى  LM ماحاىلإلىلااتق للأدى

لا ـدلدم عاـ.لالث بـتلالصـرفلسـ رلع ـىلتحـ فظلأنلمـنلأصغرلالجاب ةلال ملاتلمنلالميس كلاحت  ط  تلي اتل،لذلكلومع
للنل،لتـداع  تلالقرارللهذالي نللين.لالب زولق مةلتخ  ضلالميس ي ةلالحيومةلأع اتل،ل1994لع ملاه  ةلفدلالميس كلفدلالدولار
لمـنلالمز ـدلوخشـوالالميسـ ي  نلالس  سةلص ا دلفدلتشييً لأيثرلالمستثمرونلأصبح.لق مته لتاخ ضللنلأاه لمرارًالوعدتلالحيومة
ل.يس ي ةالملال م ةلتخ    ت

مخـ طرللعـلاوةلارت  ـت.لالميسـ ي ةلالصوللشراء لالميس كلفدلالموجودونلذلكلفدلبم الال  لملحوللالمستثمرونلتجاب
لالسـهملسـوقلوااخ  ـتل،لeالب ـزولع ـىلالهبـوطدلوال ـغطل iال  ئـدةلأسـ  رلع ىلالتص عديلال غطلمنلزادلمم ل،لأخرىلمرةلالب د

للشــراءلمســت د نلغ ــرلالمســتثمرونليــ نل،لالمســتحقةلد واهــ لب ــضلتجد ــدلإلــىللميســ ي ةالالحيومــةلاحت جــتلعاــدم .لالميســ ي ةل
لمـنلالميسـ كلتحولـتل،لفقـطلأشـهرلب ـ ةلغ ـونلفـد.لل حيومـةلالوح ـدلالخ ـ رلهـولالسـدادلعنلالتخ فلأنل بدو.لالجد دةلالد ون
ل.فلاساللوشكلع ىلحيومةلمعلب لمخ طرلمح وفلاقتص دلإلىلواعدًالص عدًالاقتص دًاليواه 

لالهجرةلوماعل،لالجاوبلفدلج رته لمس عدة:لدوافعلثلاثةلالمتحدةلالولا  تلحيومةللدىلوي نل،لالمتحدةلالولا  تلتدخ تلثم
لإلـىلالااتشـ رلمنلالميس كلبشصنلالمستثمر نلتش ؤملوماعل،لالاقتص ديلوالااه  رلالحيومةلت ثرلتتبعلقدلالتدلاله ئ ةلالشرع ةلغ ر

ــ لجهــدًال، (IMF) الــدولدلالاقــدلصــادوقلمــعل،لالمتحــدةلالولا ــ تلحيومــةلقــ دت.لخــرىاللالا م ــةلالب ــدان لالحيومــةللاقــ ذلدولً 
لل حيومــةلســمحلممــ ل،لالميســ ي ةلالحيومــةللــد ونلقــروضل ــم ا تلالمتحــدةلالولا ــ تلقــدمتل،لالخصــوصلوجــهلع ــى.لالميســ ي ة
لوب لت لدل،لالميس يدلالاقتص دلفدلالثقةلاست  دةلع ىلهذهلضالقرولل م ا تلوس عدتل،لالمستحقةلالد ونلسدادلبإع دةلالميس ي ة
ل.مخ طرلالدولةللعلاوةلم لحدلإلىلخ  ت
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لالميس يدلالااه  رلتماعللملأاه لإلال،لالتدهورلمنلس ئً لو ً  لأوق تلربم لالمر ي ةلالقروضل م ا تلأنلمنلالرغملع ى
لمـرتلبـلل،لفحسـبلق متهـ لمـنلاليث رلالميس ي ةلال م ةلت قدلمل.لالميس يدلل ش بلمؤلمةلتجربةل يونلأنلمنل1995-1994لفد

لقـدلالسـوألأنلو بـدول،لأخـرىلمـرةلل امـولالـدخللإجمـ لدلعـ دل،لالتسـ  ا  تلأواخـرلفـدل،لالحـظللحسـن.لعم ـقلبريـودلأ ً ـ لالميس ك
ل،لالمتوق ـةلالب ـدلمخـ طرلفـدلتالتغ ـرا:لالمسـتقبللفدلأخرىلمرةلتطب قهلو مينلوا حلالتجربةلهذهلمنلالمست  دلالدرسللين.لااتهى
لالصـغ رةلالاقتصـ داتلفدلالصرفلوأس  رلال  ئدةللس  رلمهمً لمحددًالع ملالًلت دل،لالس  سدلالاستقرارلعدملإلىلتُ زىلم لغ لبً لوالتد

 .الم توحة

،قول ققا ث  قوالت اتي تقزيققايوبقش ققآسي أزيققالي سي يققتققتخت مقيخ   قالب  ق  قالأ
 ح قبعي  ق لإ قق  يتقيتي ث

ل
ل1998-1997لآس  :لالدول ةلالم ل ةل:لالزمة2ح لةلتطب ق ةل

لمـنلال د ـدلفـدلتتيشـفلمم ث ـةلقصـةلبـدأتل،لالم ل ـةلأزمتهلمنل ت  فىلالميس يدلالاقتص دلي نلعادم ل،ل1997لع ملفد
ادوا س  لالجاوب ةلويور  لت  لاادلذلكلفدلبم ل،لالآس و ةلالاقتص دات لال  ئدةلأس  رلارت  ع:لمصلوفةللالعراضلتي ا.لخ صلبشيللوا 

لقصـ رةلالاسـم ةلال  ئـدةلأسـ  رلارت  ـتل،لالمثـ للسـب للع ـىل،لإادوا سـ  لف ـدل،لال م ـةلق مـةلوااخ ـ ضل،لالصـوللق ملوااخ  ضل،
لأمـ مل ـةالروبلوااخ  ـتل، لالمر يـدلب لـدولارلمق سـةالق متـهلمـنل%ل90لحـوالدلالسـهملسـوقلوفقدل،ل%ل50لمنلأيثرلإلىلالجل
لأيثـرلالـوارداتلج ـللال م ـةلق مـةلااخ ـ ضللنالالب ـدانلهـذهلفـدلالا ـ قلفـدلارت ـ علإلـىلالزمـةلوأدتل،ل%ل80لمـنلبصيثرلالدولار
لــى لتي  ــة لااخ ــض .لالا ــ قلااخ ــ ضلإلــىلأدىلالثقــةلوااخ ــ ضلال  ئــدةلأســ  رلارت ــ عللنالالجمــ لدلالمح ــدلالاــ تجلااخ ــ ضلوا 
لاليسـ دلماـذليسـ دلأيلمنلأيبرلالاايم شلج للمم ل،ل1998لع ملفدل%ل13لباحولإادوا س  لفدلالحق قدللدالجم لالمح دلالا تج
ل.الثلاث ا  تلفدلاليب ر

.لالآسـ و ةلالمصـرف ةلالاظمـةلفـدلالمشـي ةل.لبـدأتلWhat sparked this firestormلالشرارةلالا ر ـةل لهذهلأث رلم 
لهولعم ل-لالم ل ةلالمواردلس م لولال-لالمواردلتخص صلإدارةلفدلااخراطً لأيثرللآس و ةالالدوللفدلالحيوم تلي اتل،لعد دةللساوات
لخـ ص،لمشـروعلولالحيومـةلبـ ن"لالشراية"لبهذهلالم  ق نلب ضللدرجةلاش دة.لالخرىلالمتقدمةلوالدوللالمتحدةلالولا  تلفدلصح ح
لي اتلالآس و ةلالباوكلمنلال د دلأنلالوقتلبمرورلوا حً لصبحألفقدل،لذلكلومع.لحذوه لتحذولأنل جبلالمتحدةلالولا  تلأنلواقترح
لالاســتثم ر ةلالمشــ ر علأيثــرللــد هملالــذ نلأولئــكلمــنلبــدلالًلالس  ســدلالا ــوذلمــنلقــدرلبــصيبرل تمت ــونلالــذ نلأولئــكلإلــىلقروً ــ لتقــدم

ليم لهذهل،ل”crony capitalism“ل"المحسوب ةلرأسم ل ة"لف حلفدلالمرت  ةلالسدادلعنلالتخ فلم دلاتلبدأتلأنلبمجرد.لملائمة
لالمخــ طرةلعــلاواتلوارت  ــتل،لالاقتصــ داتلهــذهلمســتقبللفــدلثقــتهمل  قــدونلالــدول ونلالمســتثمرونلبــدأل،لآاــذاكلع  هــ لُ ط ــقليــ ن

ل.ال ملاتلوااه  رلال  ئدةلأس  رلارت  علفدلتسببلمم ل،لالآس و ةللسصول
ل:آس  لفدلحدثلعم لواحدةلقصةلإل يم.لالمشي ةلت خملأنل مينل رغةملح قةلع ىلالدول ةلالثقةلأزم تلتاطويلم لغ لبً 

ل.الاقتص داتلهذهلفدلالدول ةلالثقةلتآيللإلىلالمصرفدلالاظ ملفدلالمشيلاتلأدت .-1
ل.ال  ئدةلوأس  رلالمخ طرلأقس طلز  دةلإلىلالثقةلفقدانلأدىل-2
ل.الخرىلوالصوللالسهملأس  رل  ضااخلإلىل،لالثقةلفقدانلج ابلإلىل،لال  ئدةلأس  رلارت  علأدىل-3
ل.المصرف ةلل قروضلالمستخدملال م نلق مةلااخ  ضلإلىلالصوللأس  رلااخ  ضلأدىل-4
ل.المصرف ةلالقروضلع ىلالسدادلعنلالتخ فلم دلاتلز  دةلإلىلال م ا تلااخ  ضلأدىل-5
لومت ب ـةلليمـ لل ،1الالخطـوةلإلـىلالآنلعـد.لرفدالمصـلالاظـ ملفـدلالمشـ يللت ـ قملإلـىلاليبـرلالسـدادلعـنلالتخ فلح لاتلأدتل-6

لالدورة.
-self اتيهـن لذات ـةلابـوءةلي اـتلالآسـ و ةلالزمـةلأنلإلىلللإش رةلهذه،لالم رغةلالدائرةلحجةلالاقتص د  نلب ضلاستخدم

fulfilling prophecy لأنلالاقتص د  نلظمم لاعتقدل،لذلكلومع.لس ئةلأش  ءلحدوثلالافرادلتوقعللمجردلالس ئةلالش  ءلحدثت:لل
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لااخ ـ ضلفدلالمتمث ةلالم رغةلالح قةلهذهلخلاللمنلذلكلب دلت  قمتلوالتدل،لحق ق ةلمشي ةلي نلالمصرفدلل اظ ملالس  سدلال س د
ل.الثقة

لقبـللالميسـ كلمـعلحـدثليمـ ل،لالثقـةلاسـت  دةلالمتحـدةلوالولا  تلالدولدلالاقدلصادوقلح ولل،لالآس و ةلالزمةلتطورلمع
لمق بللفدل؛لالزمةلتج وزلع ىللمس عدته لالآس و ةلل دوللقروً  لالدولدلالاقدلصادوقلقدمل،لالخصوصلوجهلوع ى.لتساوالب ع
لصـادوقليـ ن.لالمحسوب ةل"لرأسم ل ةلع ى"للوالق  ءلالمصرف ةلأاظمته لبإصلاحلالحيوم تلتقوملبصنلوعودًالقط تل،لالقروضلهذه
ل،لالمخـ طرةلعـلاوةلوخ ـضل،لالثقـةلاسـت  دةلإلـىلالجـللطو  ـةلوالصـلاح تلالجـللرةقصـ لالقروضلتؤديلأنلفدل صمللالدولدلالاقد

ل.أزمته لمنلبسرعةلالآس و ةلالاقتص داتلت  فت:لاجحتلقدلالس  سةلهذهلأنلو بدول،لحم دةلدائرةلإلىلالم رغةلالح قةلوتحو ل
ل

 ث بتة للأملع ئمةلالصرفلأس  رلتيونلأنل جبلهل-5
 

قي  د ق تويد ق،قوالث بتدققع ئيدقالقالةد مقأسع  ق  قة قالادتة  قبه قيعي ق التقال ي يققتح ي قبع 
  الأ ا قالة مقسع قية  ق  

 لالمخت  ةلالصرفلس رلأاظمةلوس ب  تلا ج ب  ت

قاليا يدددققالسي سدددققب سدددتخ ا قيسدددي قأيددددقهددد قالعددد ئ قالةددد مقسدددع لاسدددتخ ا ققالأس سددديققالحادددققإق
قسددع قت دد قالح دد ةقوهددوقوحيدد قبهدد مقاليا يددققالسي سددققتددز ت ق،ق دد قةدد قالاسددع  قالث بتددق قأخدد ىقلأغدد ا 
قيتغيددد اتقيدددققالع يددد قيدددققواحددد قسدددوىقلدددي قالةددد مقسدددع ق ددد ققذلددداقويدددمق،قاليع دددققيسدددتوايقتيددد قالةددد م
قح يدددققسدددع قالةددد مقالعددد ئ قيةددد  يتدددي قوقق،قاليا يدددققالسي سدددققت يهددد قتدددؤث قأققيي دددققالتددد قال  ددد قالادتةددد  

ق.الأسع  قأوقالعي لققاستا ا قيث ق،قأخ ىق امأهقيت بعقق  قاليا يققالسي سققة يع ل

قالتادد  ةقياعدد قالةدد مقسددع قبشددأققاليادديققتدد  قبددأققالث بتددققالةدد مقأسددع  قتددققاليدد ا عوققياد   
قأوائددد ق ددد قالث بتدددققالةددد مقلأسدددع  ق"وو زقب يتدددوقق"يةددد  قتدددققالعددد ل قتخ ددد ق بعددد ق،قةدددعوبققأ ثددد قال وليدددق

 قخ ىقيتودعقأسع  قأقأيقيققتا ب قًقأ ث (قوة ت)قالاسييقوققالحايايققالة مقأسع  قأةبحتق،قالسبعييي ت
قدبدددد قيددددققللبسددددتا ا قواليزتزتددددققعالبييددددقالقغيدددد قاليادددد  ب تقإلدددد قالتا ددددبقهددددذاقالادتةدددد  ييققبعدددد قيعددددزو

قالدذيقالياديققتد  قيدققيزيد قلأيددقا  قالتا بقهذاقأققالش   تقي ي وقي ت قي قغ لبً  قال ولييققاليستثي يق
ق ادد ق،قالةدد مقأسددع  ق دد قالتا ددبقهددذاقيددققالدد غ ق وت ددق،قذلدداقويددم قال وليددقق  يددقالتاقاليعدد يلبتقيةد حب
ق.سع  قالة مقالع ئيقأ  قة ققالا ت  وق  قالع لييققالتا  ةقحا قاستي 

قالث بدتقالةد مقبسع قالالتزا قبأققالأحي ققبع ق  قالث بتققالة مقأسع  قتققالي ا عوققيا   
قهيد اق،قذلداقويدم قالياد يقاليعد و ق د قالي د  قالييدوقوييدمقل  ولدققاليا يدققالس  ققلتيةي قالسب قأح قهو

قدواتددد قاليثددد  قسدددبي ق ت ددد قالي  دددزيقالبيددداقبهددد قي تدددز قأققيي دددققالتددد قالأخددد ىقالسي سدددققدواتددد قيدددققالع يددد 
قالةدد مقسددع قتثبيددتقويتييددزق،قتاددخ القيعدد  قأوقالاسددي قالإايدد ل قاليح دد قاليدد ت قأهدد امقيثدد قالسي سددق
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قتدؤ يقدد قول دقق،قت ا ئيًد قتع ي ددقيدت قت  قالياو قلأقق،قالأخ ىقالسي سققدوات قيقق يذالتيق  قأبس قب ويد
ق.والعي لققال خ ق  قالتا ب تقزي  ةق إلقالسي سققهذي

 قالب ايدقق د قيبد وقدد ق يد قةد  خً قلدي قوقالث بتدقأسدع  قالع ئيدققالأقبديققالاختيد  ق د قق،قاليه يدقق  
قشد ي قعد   تق ت دقالح د ةق  ققإذاقتي ته قدييققتغيي قل ب  اققي قيق،قالث بتققالة مقأسع  ق ت اتقخلب 
قالب د اققتسدتخ  قيد قغ لبًد ق،قالع ئيدققالةد مقأسدع  ق تد اتقخدلب  قالأخد ىقالأهد امقيدمقالةد مقسع ق  

قيد قويد  ً اق،قاليادو قتد  قزيد  ةقأوقتخ دي بقدد ا قاتخد ذقتيد قالةد مقلسدع قغيد ق سدييققأوق سدييققأه اً  
قاسددتا ا قي ددوقق،قاليةدد ييقق ددلبقةدد ق دد ق،قذلدداقيددققبدد لاقً ق  يدد قت ئيددققأو  يدد ققث بتددقق مةددقأسددع  قيلبحددة
ق الي  زيقالبياقأه امقأح قت  ةقًقالة مقسع 

 والدولرةللال م ة،لومج لسلالم  ربةلهجم ت 
Speculative Attacks, Currency Boards, and Dollarization 

 

ق-قالعي دققبتثبيدتقالخد تقالاد ا قةدي وقوزيي داقأيدت قةغي قلب  قي  زيلبياققية   قأياقتخي 
ق ولا قيا بدد قواحدد ق ييدد  قبيددمقسدديت ق،ق ةدد تً اقا ققيددق قالأي ي دد قالدد ولا قيا بدد ق-الدد يي  قيسددييه ق تيدد 
ق،قييهيد قل د قواحد ق ولا قيا بد قالد يي  قوبيدمقلشد اءقاد هزًاقت دوققأققا ققت يداق،قسد باً قي دشدي ق يد  .واحد 

قهيددد اق،قذلدداقويددمق،قلهددد  اقيسدد ويً قالتددوازققةددد مقسددع قلاعدد قت ا ئيًددد قلياددو اقتدد  قتعددد ي قيددت قوسددوم
ق ييد تقلبيدمقالي  دزيقالبيداق إلدق د ا الأقاد ءقإذا قالد ولا اتقتي د قدد :ققالخ ققهذيق  قيحتي ققواح ةقيش  ق
قي لددق،قالح لددققهددذيق دد  قالةدد  ق إلددقب لدد ولا قالي  ددزيقالبيدداقاحتي  يدد تقتتادد ء ق ادد ق،ق يي  الددقيددقق بيدد ة
ق.ييخ  ق يي  القوت اق،قالث بتقسع قالة مقتققالتخ  قيسوققخي  قيققالي  زيقالبياقأي  

قتةدددو اتق ددد قتغيددد ق-speculative attackقياددد  بققهادددو قحددد وثقإي  ييدددققالحايادددققهدددذيقتثيددد 
قشدد ئعققيتشدد تاق،قوايدددقسددببقبدد وقق،قأيدددقلي تدد   قيابددو قغيدد قالث بددتقالةدد مقسددع قياعدد قاليسددتثي يق

قالي  دزيقالبيداق إلدقب لاي   وق  ا الأقسيستايب قالة مقسع ق ب قتققسيتخ  قالي  زيقالبياقأققي   ه 
قيسددتيزمقاحتي  يدد تقأققشددأيدقيددققالايدد   وقوهددذاق،قدييتدددق يي  الددقي ادد قأققدبدد ق ولا اتق إلددق يي  الددقلتحويد 
)أوققسدددتثبتق،ققالح لددقهددذيق دد  قالعي ددقق بدد قتددققالتخ ددد ق ت ددقالي  ددزيقالبيدداقيابدد قالي  ددزي،قوددد قالبيددا
ق  self-fulfillingذاته ققالإش تققتحاق(

قي تيددددقأققيادددبقالث بدددتقالةددد مقسدددع قبدددأققالادتةددد  ييققبعددد قياددد   ق،قالاحتيددد  قهدددذاقلتايدددب
قالعي دققيا د  ق"قالتسدعييي تق د قالأ ايتديققاسدتخ يتدقالدذيقذلاقيث "قق،currency boardقالعي ققيا  
قالعي دققواحد ةقيدققوحد ةق د قل ت قالأايبيققالعيلبتقيققي   قي بقالي  زيقالبياقبيوابدقيحت ةقت تيبقهو

قسددي ق دد قواحدد ق ولا قاسددتثي  قأوققواحدد ق)قأي ي دد قبدد ولا قالي  ددزيقالبيدداقيحددت ةق،قيث ليدد قو دد ق،قاليح يددق
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قليدت قالي  دزيقالبيداق د قةهد تقالتد ق ي يي الدقتد  قتدققاليةد قوبغد  ق ييد  ق د قيا بد ق(أي ي د قح وي 
ق.ال ولا قيققأبً اقيي  قلققالي  زيقبياالق  قق،قتب  له 

قالتخ  قيي يد:قالت ليقققال بيعيققالخ وةق  قي   قد ق،قالعي ققليا  قالي  زيقالبياقاتتي  قبيا  
ـــــدولرةقالخ دددددققهدددددذيقيثددددد قتسدددددي  قالأي ي ددددد ققالددددد ولا قب سدددددتخ ا قلب ددددد يقوالسدددددي حقتي يًددددد ق يي  الدددددقتدددددق قب ل

dollarization،قالعيدددلبتقتاددد  قحيدددثق،قالتادددخ قت ليدددققالادتةددد  اتق ددد قي سددده قت اددد ءقيدددققتحددد ثقوهددد ق
قتتع قق يسألققأياً قيح ثقأققيي ققول ق قاليح يقققالعي ققيققأ ث قل اييقق ث قيوثوديققأقيخزيً قالأايبيق
قلاقبشدد  قث بتددققتي تهدد قت ددوققأققحادًد قت يدد قيدد ق ولددقق  يددتقإذا ق"مثــ لPanama قبامــ "ق:قالع يددققب لسي سددق
قيددققالوحيدد ةقوالخسدد  ةق،قالدد ولا قتي تهدد قاعدد قهدد قيوثوديددققالأ ثدد قال  ياددقق دد قق،قلدد ولا اقيا بدد ق يدددق اددوو
ق اليتح ةقالولاي تقح ويقق إلقتعو قوالت ق،قالةغي ةقالعي ققت ئ اتقه قال ول ة

لقتص دليب رلوم توحلالفدثرلالس  س تلأل-6

قت ددوققتيدد ي قاةددي القاليدد ىقت دد قي تددوحقةددغي قادتةدد  قيعيدد ق يددمقيحددو القهددذاق دد ق  سددي قلادد 
ق،قالصــرفلوســ رلالــدخللع ــىلوالس  ســةلالم ل ــةلالاقد ــةلالس  ســةلتــؤثرق يددمق أييدد قوددد ق،قي يددققالأسددع  
قت د ا بيد ققياد  ق،قالختد  ق د قتد ئ قا قث بدتقالةد مقسدع ق د ققإذاقيد قت د قالادتةد  قسد واقيعتيد قو يم
قادتةدد  اتقليسددتق،قاليتحدد ةق لولايدد تال بدد ىق قذلدداق دد قبيدد ق،قالب دد اققيددققالع يدد  قاليحددو قالاو قيددقق   
ق.بييهي قي قي  قق  قتامق ه :ققةغي ةقي توحققادتة  اتقولاقيغ اق

قوسددد واقاليغ دددققالادتةددد  قسددد واقبددديقق،ق  لادتةددد  قالاي ي ددد ق،قال بيددد قالي تدددوحقالادتةددد  قيايدددم
قيي دقق د قيةد الق إلدقيحتد جق،ق بيد قي تدوحقادتةد  ق د قالسي سد تقتح يد قتي  قالةغي قالي توحقالادتة  
قوياد  ق،قيحدو القهدذاق د قالي تدوحقالادتةد  قيي دققت دوي قتد قوق ي ق  قاليحدو قالسد بق،قاليغ ققالادتة  
قال تدديققالحدد لتيققيددققيددزي قهدد ق،قالييددوذجقهددذاقويتدد ئ ق،ق بيدد قي تددوحقلادتةدد  قييوذاًدد يحددو قالقهددذاقي حددق

ق.ب ل ع ق  سي هي 

قوت بيدقق،سدواءقحد ق ت دقوالةدغي ةقالي توحدقق اتالادتةد قيي دققت د قالاتتيد  قيي ييد ق يمقلي ى
قت دد قاليادد يقالاي يدد شقتددأثي ق ي يددقق دد ق  دد ق يددثلبققاليتحدد ةق لولايدد تادتةدد  ق بيدد ق قت دد قالأ  دد  قهددذي

ق،لال  ئـدةلسـ رلرفـعلإلـىقالياد يقالاي يد شقيدؤ يق،قاليغ دققالادتة  ق    قالاةي قالي ىقخلب قالادتة  
قسددع قو دد قةدد قي تددوحقةددغي قادتةدد  ق دد  ق قواليدد ت الدد خ قإايدد ل قخ دد قوب لتدد ل ق،قالاسددتثي  قوخ دد 
قوب لتدد ل ق،قالةدد   اتقةدد   قويخ دد ق،قالةدد مقسددع ق  ددمقإلدد قاليادد يقالاي يدد شقيددؤ يق،قتدد ئ قةدد م
لالســواقلقبــللمــنلتحد ــدهل ــتمللاــهلال  ئــدةلســ رل تــصثرللاق،قذلدداقويددم ق قواليدد ت قالدد خ اايدد ل ققيخ دد 
قلأققيةدً اق،قالحد لتيقق  تد قيققتي ة قت  قالأي ي  ال بي ق  لادتة  ققدتة  الاقيحتويق.ال  لم ةلالم ل ة
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قيثد ل قبشد  قيتياد قلاقاليد  ق أ قولأققال ـ لمدلال  ئـدةقسدع قت د قل تأثي قي   قبي ق بي ةقاليتح ةقالولاي ت
قأياًد قالياد يقالاي يد شقيؤ ي قالاستثي  قيققويا  قال  ئ ةقسع قي  مقاليا يقالاي ي شق  قق،قالب  اققتب 
 ييددوذجقققأققيددققالدد غ قت دد ق،قثدد قويددق قالةدد   اتقةدد   قايخ دد  قوب لتدد ل ق،قالدد ولا قدييددققزيدد  ةقإلدد 

Mundell-Fleming  قةدحي قبشد  قيتيبدأقالاقأيددق،قاليتحد ةقالولايد تقادتةد  قيثد قادتةد ً اقب دققيةمقلا
ققالسي سدقتدأثي اتقال وليدقق تلبتالت دقتغيد ق يدمقويواد ق،قالةد مقسدع قيث قال وليققل يتغي اتقيح ثقبي 

ق ي ليقالقالسي سقوققاليا يق

 اليب رلالم توحلللاقتص دلالمدىلقص رلاموذج  

قلاقال  ئد ةقسدع قلأققالي تدوحقالةدغي قالادتةد  قتدققال بيد قالي تدوحقالادتةد  قيخت مق،قي دشي ق ي 
قالعلبددققالاتتب  ق  قيأخذقأققيابق،ق بي قي توحقادتة  ق   قالع لييققالي ليققالأسواققدب قيققيبا قث بت

 net capital out-flowقل خـ رجلالمـ للرأسلتـدفقلص فد ققالخ  جقإل قالي  ق أ قوت  ققال  ئ ةقسع قبيق

قاليسددتثي وققيا ادددقالددذيقاليب ددغقييدددقي  وحًدد قل خدد  جقاليح يددوققاليسددتثي وققيا ادددقالددذيقاليب ددغقهددو، 
قأ ثدد قالأايبدد قالإددد ا قأققاليح يددوققاليسددتثي وققيادد قاليح دد ،قال  ئدد ةقسددع قايخ دد  قيددم قليدد قالأا يددب
لالمـ للرأسلتـدفقلصـ فدلفـإنق،قوب لتد ل ق،قا ذبيدققأدد ليد ققالإدد ا قالأا يدبقاليسدتثي وققوياد ق،قا ذبيق
ل يد ت ق ققاليد ىقدةدي قييوذايد قإلد قالعلبددققهدذيقياديمقهيد  قال  ئدةلبس رقاعيس   لس بً لمرتبطلل خ رج

ق:ه قل ييوذجقالثلبثقلاتاليع  ق الاوي قل خ وا
                      
 

 ⁄          

            

قلهدددذا،ققMundell-Flemingقييدددوذجق ددد قاليسدددتخ يت ققاليع  لتددد ققي ددد قهيددد قالأوليددد ققاليع  لتددد ق
قاليدد  ق أ قتدد  ققةدد   قيسدد ويقNXقالتادد  يقالييددزاققأققت دد ق،اليددأخوذةقالث لثددققاليع  لددققتدديت قيحددو ال

قيسدددتب  ق،قالييدددوذجقهدددذاقيعييددددقيددد قليع  دددقق اليح ددد قال  ئددد ةقيعددد  قت ددد قبددد و يقيعتيددد قوالدددذيق، CFقل خددد  ج
ق:الييوذجقيةب قبحيثق،قالأول ق  قالث لثققاليع  لق

                                      
 

 ⁄                                                        

قوال دد قق، IS-LMقاليغ ددققالادتةدد  قييددوذجق دد قيعدد  لتيقالق بيدد قحدد قإلدد قاليع  لتدد ققه تدد ققتشددبد
ــدةلســ رقت دد قا ققيعتيدد قالإي دد ققأققهددوقالوحيدد  قال  ئدد ةقيعدد  ق دد قق،قدبدد قيددقق دد قق يدد ق؛لسددببيققiلال  ئ
قةد   قايخ د  قإلد قأياًد قئد ةال  قيعد  قا ت د وقيدؤ يق،قالحد ل قالوددتق د قول دق قالاستثي  قيا  قالي ت م
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 33الNXلالصـــ دراتلصـــ فدقخ ددد يقوب لتددد ل ق، خددد  جلقاليددد  ق أ قتددد  ق
هدددذاقالييدددوذجق،قيي ييددد ققلتحليذذذل . 

،ققIS-LMق دد قالشدد  قييددوذجق(a)الاددزءقعدد  قيق(قالتدد ل ؛22)اسدتخ ا قال سددو قالبي ييددققالثلبثددقق دد قالشدد  ق
يامقت  قاليحو قال أس ققi  ققسع قال  ئ ةقق با و ي قاتا قسق، ي قهوقالح  ق  قييوذجقالادتة  قاليغ ق

ق قواليدد ت ،ققيعًد قيسدتوىقتدوازققالد خ قLMوققISت د قاليحدو قالأ اد ق،قويحدد  قييحيد ققY،قوي دوققالد خ ق
    ئ ةقالتوازقويع  ق

i                                LM      i                                       

    

 i1                                                                           i1                                                                        

IS                                                   CF(i)       

CF1                                 CFقY1                                    Yق                                
 ϵ                                                        

                   CF                       

 ϵ 1                                                                       

NX(ε) 

                                                                     

NX1                      NX   

لوالدخللi1لال  ئدةلم دللتحددلLMلولISلماحا  تلأنل(a) الجزءلم توحل:ل و حليب رللاقتص دلالمدىلقص رل :لاموذج11الشيللا
Y1.لالجزء(b)لانلع ىل دللi1  لالم للل خـ رجلرأسلتدفقلص فدل حددCF1لالجـزءل و ـح.ل(c)لأنلCF1 لالصـ دراتلصـ فدلوجـدول

ل.ϵ 1لالصرفلس رل حددان

قياعد ق، CF (i)ي دوقققهدذاق، IS يع  لدقق د قل خد  جقاليد  ق أ قةد   قلتد  ققالا يد قاليةد   
ق أ قتد  ا تق  يدتق  يد  ق،قاليغ دققالادتةد  ق د قت يددقي دوققييد قاسدتواءق)قادد قايحد ا (قأ ثد  IS ييحيد 
قالادتةدد  قأقق يتددذ ل ق،قاسددتواءقأ ثدد  IS ييحيدد ق دد قق  يدد ق،قال  ئدد ةقيعدد  لقاسددتا بققا ثدد قال وليددققاليدد  
قال قي قلاقيه يققي يً قل خ  جقالي  ق أ قت  ققة   ق يه قي وققالت قالاةوىقالح لققييث قالةغي قالي توح

                                                           
 ز ـدلالط ـبلع ـىلال م ـةلالمح  ـة،لاات جةلارت ـ علسـ رلال  ئـدةلالمح ـد ،للقلراسلالم للل داخللتدفصيادج   لم دالتاخ ضلص  دلالص دراتل:  -  33

لمق راـةلب لسـ علالاجاب ـة،لأيثـرلارت  عـ لاتي  ـة لق مةلالسـ علالمح  ـةلارت  علق مةلال م ةلالمح  ةلتج لق مةلال م ةلالمح  ة،لمم ل ؤديلإلدلارت  عل
ق تاخ ضلص فدلالص درات"للوماهلتاخ ضلالص دراتل،ل،لوب لت لدج ابضلالط بلع ىلالس علالمح  ةلمنلقبللالا خ تلهذال ؤديلإلد

 

(b)-  صافً تدفق
 الما  للخارجراس 

 

(a)- نموذجIS-LM 

  

 

(c )  سوق الصرف
 الاجنبً 
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قوةددمقسدديت قثدد قويددق قا ادد قتي يدد ققISقييحيدد قي ددوقق،قالاةددوىقالح لددققهددذيق دد  قالعدد لي قال  ئدد ةقسددع ل
ق الأ ا قISقبييحي قالش  قهذاق  قي توحقةغي قادتة  

قل خد  جقاليد  ق أ قتد  ققةد    IS-LM ييدوذجق  قالتوازققيح  ق يمق(c)قوق(b)قلاازاءاقتوا 
قاليد  ق أ تد  ا تققةد   قيحد  قال  ئد ةقسدع قأققوااد ، ( b)قالادزءق   قالة مقوسع قالتا  يقوالييزاق
قالإد ا قتققاليح ييققاليستثي يققيثي قال  ئ ةقيع  قا ت  وقلأقق،أس  قإل قالييحي قهذاقييح  وق قجل خ  ق

قيدددت قالةددد مقسدددع قأققوااددد ق،ق(c)قلادددزءاق ددد  قليددد قالإدددد ا قت ددد قالأا يدددبقاليسدددتثي يققويشدددامقل خددد  ج
ق. جخ ل قالي  ق أ قت  ققة   قيس ويقوالخ ي تقالس مقيققالة   اتقة   قأققلاي ققتع ي د

            

قسددع قللبدتةدد  قأققوي تدد  ق،قاليخت  ددققالسي سدد تقتددأثي قل حددتقالييددوذجقهددذاقيسددتخ  قا قق تيدد 
ي قتصــ دلققال بيدد ةقالي توحدققالادتةد  اتقليعةدد قب ليسدبققةددحي قالا تد ا قهدذاقلأقق،ق قق)تدد ئ (يدقةد م
لالمتحدةلمثلا.لالولا  ت

 م ل ةلاللس  سةالFiscal Policyل

قأوقGقالح وييددققاليشددت ي تق دد قالزيدد  ةقتددؤ يقحيددثق،قاليدد ل قالتوسددمقتددأثي (ق21)ق  الشددقوادد ي
ق د قالايتاد  قق د قق،ق(a)قوااد ق د قالادزءقو يد ق،قالييديققإلد  IS ييحيد قايتاد  ق إلدق Tالاد ائبقخ د 
ققيشد به قالتدأثي اققهدذاق:ققال  ئد ةقسدع قوزيد  ةق قواليد ت ق،قالد خ قيسدتوىق د قزيد  ةق إلدقيدؤ يق IS ييحيد
ق إلقال  ئ ةقيع  قا ت  وقيؤ يق،قادتة  ق بي قوي توحق  ق،قذلاقويمق.اليغ ققالادتة  ق  قاليواو ةقلت ا

قةدد   ق دد قوالايخ دد  ق،ق(b)قالاددزءق دد قيوادد قهددوق يدد ق،قل خدد  جقاليدد  ق أ قتدد  ا تقايخ دد  قةدد   
 ققالأايبد قالةد مققسدوقق د قيدثلب"ققالد ولا "ققالعي دققاليح دققيدققاليعد و يا د ققخ  جل قالي  ق أ قت  ق
قةددد   قيددديخ  ق،قالأايبيدددققب لسددد مقيا  يدددققت   دددققأ ثددد قتةدددب قاليح يدددققالسددد مقلأق ق(c)قالادددزءق ددد  يددد ق

ققق.الة   ات

ال بيددد ققالادتةددد  ق ددد ق قواليددد ت قالددد خ قزيددد  ةق إلدددقيدددؤ يقاليددد ل قالتوسدددمقأقق(21)قالشددد  قختبددد ي
قالتدأثي ق د قق،قذلداقويدمق،قالعد ئ قالةد مقسدع قة ق  قالةغي قوالي توحقالادتة  قت  ق ت ق،والي توحق

قالتوسدع قالتدأثي قتعدوي قيدت ق،قاليغ دققالادتةد  ق د   قاليغ دققالادتةد  ق  قييدقأد ق قوالي ت ال خ قت  
قسددع قا ت دد وقيددم :ق"ققcrowding outقثــرلالمزاحمــةأ"لالاسددتثي  قيددققخددلب قيزاحيددققازئيًدد قالي ليددققلسي سدق
ق،قوي تدوحق بيد قادتةد  ق د وق قآثد  قياد تمقالسي سدققالي ليدققيدققيا د قييد ق،قالاستثي  قييخ  ق،قال  ئ ة
قسدع قويز ا ق،قخ  جل قالي  ق أ قت  ققة   قييخ  ق،قال  ئ ةقسع قا ت  وقيم:قآخ قيوازيققت ي قهي ا
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قسي سددقالقلاعدد قي  دد قبيدد ق بيدد ةقليسددتقياتيعددققا ثدد  قوهددذيق،NXقالةدد   اتقةدد   قويدديخ  ق،قالةدد م
ق الي ليققالسي سققتأثي قيققتا  قل يه ق،قةغي قوي توحقادتة  ق  قلأيه ق،ي قالي ليققاع

 IS-LMاموذجلل: (a) الجزءص فدلتدفقلراسلالم للل خ رجللللللللللللللللللللل: (b) الجزء

i                                 LM      i                                      

 i2                                                 i2                                                        

 i1                                                         IS2          i1                                                                        

IS1                                                  CF(i)       

CF2                CF1                      CFقY1         Y2                      Yق                                 
 ε                                                        

              ε2         CF2      CF1                      

ε1                                                                       

NX(e)  

                                                                     

NX2         NX1                   NX   

قسوقلالصرفلالاجابدل: (c) زءالج

.لال مـ نلإلـىلISلماحاىل اقللالم لدلالتوسعل و حلأنل، (a)الجزءللوم توح:لاقتص دليب رلفدلالم لدلالتوسعل :ل و ح12الشيللا
ااخ ـ ضللإلـىل ـؤديلال  ئـدةلسـ رللارت ـ علأنل(b)الجزءلل و ح.لi2لإلىلi1لمنلال  ئدةلس رلو رت عل،لY2لإلىلY1لمنلالدخلل رت ع
لصـ فدلمـنل حـدلل خـ رجلالمـ للرأسلتـدفقلص فدلفدلالااخ  ضلأنل(c)لالجزءل و حل.CF2لإلى CF1لمنلالم للرأسلتدفقل فدص

ل.ϵ2 إلىللϵ1لمنلالصرفلس رلارت  علفدل تسببلمم ل،لالدولاراتلمنلالم روض

 الس  سةلالاقد ةلMonetary Policyل

قإلد  LM ييحيد قايتاد  قإلد قاليادو قت  ق  قالزي  ةقتؤ ي قاليا يقالتوسمقتأثي ق(21)قالش  قختب ي
قهدذيقتشدبدق،قأخد ىقيد ة قال  ئد ةقسدع قويديخ  ق،قالد خ قيستوىقي ت مقحيثق،ق(a)قلازءاق  ق ي ق،قاليييق

قسددع قايخ د  قيددؤ يق،ق(b)قيواد قالادزءق يدد ق،قذلداقويدمق.اليغ ددققالادتةد  ق د قاليواددو ةقت داقالتدأثي ات
قيدققاليعد و قزيد  ةقإلد  CF  د قالزيد  ةقتدؤ يقحيدثق،قخد  جل قاليد  ق أ قتد  ققةد   قزيد  ةقإلد قال  ئد ة

قايخ د  قيدمق(c)قادزءالق د ق يد ق،قالةد مقسدع قويديخ  ق،قالأايبد قالةد مقسدوقق د قيدثلب"قال ولا ات"
قآليدققأققيد ىقأققا ققيي ييد ق. NXقالةد   اتقةد   قي ت مق،قالأايبيققب لس مقيا  يققاليح يققالس مقأسع  
قيدؤ يق،قاليغ دققالادتةد  ق د قالحد  قهدوق يد  قي تدوح بي قوققادتة  ق  قازأيققيقق وقتتق،اليا يقالايتا  

....ٌلل  صافً تدفق -3

 راس الما  للخارج .....

 توسع مالً -1

 

......ٌرفع سعر -2
 الفائدة..... 

 

......ٌرفع سعر -4
 الصرف..... 

 

......وٌلل  -4
 صافً الصادرات 
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قالتوسدمقيدؤ يق،والي تدوحقالةدغي قالادتةد  ق د قالحد  قهدوقو يد ق،قال  ئد ةقيعد  قخ د ق إلقاليا يقالتوسم
قئد ةال  قيعد  قايخ د  قيدؤ يقحيدثق،قالأايبيققالعيلبتقيا ب قالسوقق  قالعي ققدييققايخ   ق إلقاليا ي

ق ة   اتقة   قتح يزق إلقالة مقسع قايخ   قيؤ يق ي ق،قالاستثي  قتح يزق إل

 IS-LMاموذجلل: (a) الجزءص فدلتدفقلراسلالم للل خ رجللللللللللللللللللللل: (b) الجزء

i                       LM1   LM2      i                                       

 i1                                                 i1                                                        

 i2                                                                         i2                                                                        

IS1                                                  CF(i)       

CF1                CF2                      CFقY1                  Y2                        Yق                            

  

 ϵ                                                        

              ϵ1         CF1      CF2                      

 ϵ2                                                                        

NX(e)  

                                                                     

NX1         NX2                   NX   

قسوقلالصرفلالاجابدل: (c) الجزء

ل رت ـع.لال مـ نلإلـىلLMلماحاـىل اقـللالاقـديلالتوسـعلأن (a)لالجـزءليب ـرلوم تـوح:ل و ـحلاقتص دلفدلاقديل :لتوسع13الشيللا
ل ـ دةزللإلـىل ـؤديلال  ئـدةلسـ رلفـدلالااخ  ضلأن (b)لالجزءل و ح.لi2لإلىلi1لمنلال  ئدةلس رلو اخ ضل،لY2لإلىلY1لمنلالدخل

ــدفقلرل ــىلCF1لمــنلسلالمــ لأصــ فدلت ــ دةلأنل(c)لالجــزءل و ــح.لCF2لإل ــدلالز  ــدفقلصــ فدلف ــعلل خــ رجلالمــ للرأسلت لصــ فدل رف
ل.ϵ2لإلىلϵ1لمنلالصرفلس رلااخ  ضلإلىل ؤديلمم ل،لب لدولارلالم روض

 الاختب رلوالتجربةللق عدةA Rule of Thumbل

قاتقال بيددددد ةق  لادتةددددد  قالادتةددددد  قايددددد قبشددددد  قالي تدددددوحال بيددددد قوققللبدتةددددد  قالييدددددوذجقهدددددذاقيةدددددم
قالددذيقاليغ ددققالادتةد  قييددوذجقيددققواى ه ددً قتعايددً اقأ ثدد قيد قحدد قإلدد ق هدوق،قذلدداقويددم قيدثلبقاليددو قالأي ي د 
 قيحددو القهددذاقب ايددقق دد ق و يدد يققالددذيقالةددغي قوالي تددوحقالادتةدد  قوييددوذج دد قاليحددو قالسدد بق،قق  سددي ي
قي تدوحوقق بيد قادتةد  قت د قالسي سد تقتدأثي ق ي يدققتح يد ق د ق تاليسد تقي يد ةقد تد ةقهي اق،قالحةقلحسق

فً تدفق ٌزٌد صا .....-3

 راس الما  للخارج .....

 توسع نلدي.... -1

 

......ٌخفض سعر -2
 الفائدة..... 

 

......ٌخفض سعر -4
 الصرف..... 

 

......وتزٌد -4
 صافً الصادرات 
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والاقتصـ دللالمغ ـقلالاقتصـ دلمتوسـطلهـولاليب رلوالم توحل"لالاقتص دق:قالييوذجقت  ةي قاييمقتذ  ق وق
لالحـ لت نلفـدلالج بـةلعـنلبحـثأل،لمتغ ـرلأيلىع ـلس  سـةلأيلسـتؤثرلي فللم رفةل،لالصغ رلوالم توح

ل.وسطل"المتلوخذلالمتطرفت ن

قالاةي ؟قالي ىق  قوالاستثي  قال  ئ ةقسع قت  قاليا يقالاي ي شقيؤث ق يمق،قاليث  قسبي قت  
قسدع قيتغيد قلاق،قي توحقةغي قادتة  ق   قالاستثي  قوييخ  قال  ئ ةقسع قي ت مق،قاليغ ققالادتة  ق  

قالياد يقالاي يد ش:قالحد لتيققهد تيققيتوسد قهدوقالي توحال بي ققالادتة  ق  قوالتأثي ق،قالاستثي  قولاقال  ئ ة
قا ت د وقيدققل خد  جق ا قاليد  قتد  قةد   ققيخ دم قيد قحد قإل قول قق،قالاستثي  قويا  قال  ئ ةقسع قي  م
قالةددغي قالادتةدد  قت دد قت دد قول ددق قيغ ددققادتةدد  ق دد قيحدد ثقددد قالددذيقالاسددتثي  قوهبددو قال  ئدد ةقيعدد  
ق تي يً قا ث  قهذيق غ يقتاع دقالت قب لاوةقلي ق ا قالي  قال ول قت  قة   قق  قق،قالي توح

قالدذيقالعد ل قتةدمقلاقأيه قيققال غ ق ع  ق،قدييققأ ث قالبسي ققاليي ذجقالع يققالا ت ةقهذيقتاع 
ق الادتة  يققالسي سققلتأثي اتقي يً اق ليلًبققتو  قأيه قإلاق،قتي يً ق يدقيعيش

  IS-LM / BPللث ا  ل:لاموذج

السي سد تقالادتةد  يقققثد أقوالت  يدزقت د قو قيدققهدذاقاليحدو قتد قالت د ق  قالادزءقالأتا قأ ي ق
ت د قادتةدد  قةدغي قوي تددوح،قوادتةد  ق بيدد قوي تدوحق،ق دد قةد قا تدد ا قالتياد قاليثدد ل قلد أ قاليدد  ،قو دد ق

قالعلبدددددققبدددديققالتددددوازققالدددد اخ  يةيددددققالةدددد مقاليخت  ددددق قول ددددققلدددد قي ددددققددددد   يققأققيددددت حتقب دددددققأةدددد ق
سدديي يي قيددققت حددتقت دداق IS-LM / BP وقالسي سدد تقالادتةدد  يققاليخت  ددق،قوييددوذجقتيدد قاتبددقوالخدد  ا 
لد أ قاليد  ق)قوهد ققيا  يدققح لدققالتياد قاليثد ل قلد أ قاليد  قيدمقالتياد قغيد قالتد  ذلاقيققخلب قوقالعلبدق،ق

 ئ  ق،ققو  قة قيةد ي قسدع قالةد مقالث بدتقوالعد اي (أالح لققالت قي وقق يه قخ قييزاققالي  وت تقلي ق
،قوالشد  قالدذيقيتخدذيقا قالتدوازققالخد  ا قاليتيثد ق د قييدزاققاليد  وت توقول ققدب قاختب  قالسي س ت،قي

ق   قح لققالح  ققغي قالت يققل أ قالي  

لالم للرأسلوتدفق تلالمدفوع تلم زانل-1

ق ةال  ئدددقويعددد  قالةددد   اتقت ددد قوال  دددبقل دددوا  اتقيعييًددد قسدددعً اقيوااددددقالأةددد  قالب ددد قأقق  ت ا بددد
قيدققأت د قال  ئد ةقسدع قي دوققتيد ي قالأ قالب د قإلد قاليد  ق أ قيتد  قق،قذلداقإلد قب لإاد  ق قق*iق،قالع لي 
ق:هو الي  وت تقييزاقق)أوق ةي (   ئ  : الع لي قاليع  
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قالدد خ ق دد ق الددققهددوقNXقالتادد  يقالييددزاق قوواادد قأققاليدد  ق أ قحسدد بق دد ئ قهددو CFقحيددث
)قيةد اقلزيد  ةققالتاد  يقالييزاققت هو قت  د قإل قاليح  قال خ قزي  ةقتؤ يحيثقق. *Yقوالأايب قYقاليح  

وييددقييدزاققاليد  وت ت قوت يددق د قق ةدي قييدزاققاليد  وت تقهدوق الدققيتي دةدققب ليسدبققل د خ ق قالوا  ات(
قوالي ت  

قاليسدددتوىق دددوققاليح ددد قال  ئددد ةقسدددع قزيددد  ةقؤ يتدددقال  ئددد ةققوق ددد ققت ددد قيعتيددد قاليددد  ق أ قحسددد ب
دقييدزاققوييدق اليد  ق أ قحسد بقوتحسدقق،يحدوقالد اخ قالخد  جقيققالي  ق أ قاذبقإل ق       الع لي 

وت يددق د ققييددزاققاليد  وت تق)قخد قييددزاققاليد  وت ت(قو د قح لدققالح  ددققغيد قاليث ليدققلدد أ قاليد  وت ت؛ق
قالي  قي وققي ئلبقلأت   

  زانلالمدفوع تخطلمBP  

والتد قتحاددققالتدوازقق دد ق Y والد خ قiقهددوقتاييدمقيددققسدع قال  ئدد ةق BP. وت تييدزاققاليدد لخد 
تيدد ي قت ددوققق- دد قح لددققتددوازقق–حسدد بقتي يدد تقالاحتيدد   قال سددي ،ق  ةددي قهددذاقالحسدد بقي ددوققةدد  اق

ي ددققالتعبيدد قتيهدد ق قويتسدد ويقالددوا  اتقCapital Inflowsالةدد   اتقزائدد قتدد  قق ا قاليدد  قالدد قالدد اخ ق
 :الس باقق ي ي  قب لعلبدق

       

قويي ققات  ةق ت بققاليع  لققب لةيغققالت ليق:قل قال اخ  إتشي قال قت  قق ا قالي  قققKfحيثق:ق
            

لد قالد اخ قلاز قلسد ا قالعادزق د قييدزاققإيدوا قوتعي قهذيقالعلبدققبتعبي قآخد قأققتد  قق ؤو قالأ
خيدد ةقلهددذيقاليع  لددق،قتي ييدد قيددققت ايددققاليع  لددقق دد قشدد  قبيدد ي قيت ددوققيددققيحددو يقوالةددي غققالأقادد  ة الت

ه قأققياعد قالةد   اتقوالدوا  اتقأوقةد   قققLMوقق ISال  ئ ةقوال خ قحت قيي ققايعدقيمقييحيي تق
يدقق  اسدد تي قوح  دقق ؤو قالايدوا ق وا ق دد ق د قيدققالدد خ قوسدع قال  ئد ة قو يدد قاتاد ق،  NXالةد   اتق

قالس باققو  قابس قيي ذجقال  بقالاايب ق،قأققالة   اتقت وققيستا ق،قوالوا  اتق القق  قال خ  

                             و              ق

ققوت يدددقيي ددققاتدد  ةق ت بدد،ق   ،قوتيثدد قةدد   قالةدد   اتقاليسددتا قققثوابددت قق      حيددثق
قيع  لققة   قالة   اتق ي ي  :
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 اخ قلددوقاققاسددع  قال  ئدد ةقاليح يددقق  يددتقات دد قيددققالدد قالددو يدد قاتادد قأقق ؤو قالايددوا قتتدد  قق
i > iاسع  قال  ئ ةقالاايبيقق

*
 Kf  ققة   قالة   اتقت وقق القق  قال خ ،ققهذيقال  و   قوبي ءاقت    

وت يدد،قتلبددقق ل  ئ ةقاليح  قلوقأققاسع  قال  ئ ةق  قالخ  جقة تقث بتق اق  قسع ابق(ق)قيوقق الققيب ش ةق
قالتوازققت وق:

                   

 خطلم زانلالمدفوع تااحدارلBP  

خيد ة قإققايح ا قخ قييزاقققالي  وت تقيي ققتح ي يقيققخدلب قالعلبددققبديققيتغيد اتقاليع  لدققالأ
( ق عيد ي قيدز ا قالد خ ،ق د قق1يدققاليع  لدقق)ق يس(قوالت قتيث قالا يبقالأ1اليع  لقق)قو ي قهوقواا قيق

 قوحتد قيي دققالاباد ءقت د قتدوازققحسد بقث بتدقييزاققالتا  ةقيسوء،قيتياققزيد  ةقالدوا  اتقوباد ءقالةد   اتق
ققي غدد قتددقق(،ق دد ققالعاددزق دد قالييددزاققالتادد  يقياددبقأ1تي يدد تقالاحتيدد   قال سددي قأوقتددوازققالعلبدددقق)

 ،قويتحاققذلاقتي ي قي ت مقسع قال  ئ ةقاليح   ق Kfال اخ ،قأيقزي  ةققل إيوا ق ؤو قالأقت  ق  يقق

لددد قإسددد  قلددد قالييددديققأوقيدددققالأإقسدددي وققايحددد ا يقيدددققاليسددد  قBPققييحيددد قخددد قأوت يددددقوااددد ق
يي ددققق ،قوحتدد   Ybالدد ق Ya،قيددققYحيددثقتيدد قزيدد  ةقالدد خ ق يوادد قذلددا،ق:(ق24الات دد ،قوالشدد  ق)

لتتدد  قق ؤو قق ibالدد ققiaققي ت ددمقيددققأاليح  ةددققت دد قتددوازققييددزاققاليدد  وت ت،ق دد ققسددع قال  ئدد ةقياددبق
 ت هو قييزاققالتا  ةقبسببقزيد  ةقالدوا  اتققي وققلدقايح ا قيوابق قBPل قال اخ  قولذلاقخ قإيوا قالأ

لدد ق اخدد قال ولددققيددققإتدد قتتدد  ققيددوا قالققتسدد  قبواسدد قق ؤو قالأأاليسددتي لققيتياددقققزيدد  ةقالدد خ قياددبق
ق ققاليح يققسع  قال  ئ ةأخلب قا ت  وق

 

 i                                BP        i                          BP         

BP
`               

  i
*

                                                                                          ib                          b                            

 ia                 a                                                                                                                                 

                                                        

Ya              Yb       Y          Ya          Yb                        Y                                   

قBPخطلل: (a) الجزءللل   للللللللللللللللللللل BPااتق للخطلل: (b) الجزءلل     

ل  ئـدةلوالـدخللالتـدلتحقـقلالتـوازنلفـدلحسـ بلعم  ـ تلالاحت ـ طدلالسـ  رأعلب نل و حلتجم للBP؛لخطل(a) :لالجزءل14الشيللا
 ،لس رلالصرفلوالص دراتلالمستق ة. BPلىلااتق للخطلإ؛لال وامللالتدلتؤديل(b)الرسمدلوهولذولم للموجبل.لالجزءل
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 خطلم زانلالمدفوع تااتق للBP 

ة م،قوالة   اتقاليستا ق،قو ي قهي قسع قالBP ل قايتا  قخ قإس سي ققيؤ ي ققأهي اقت يلبقق 
i:قوتيددد قسدددع ق  ئددد ةقث بدددتق(b)(،قالادددزءق14هدددوقوااددد قيدددققالشددد  ق)

،قوب لتددد ل قايتاددد  قث بدددتق ددد ق ؤو ق*
قق ةدي قسدل قزي  ةقالة  اتقوايخ   قالدوا  اتق)قيتحإسومقتؤ يققااخ  ضلق مةلال م ةيوا ق،ق  ققالأ

،ق يدد قيوادد ق دد ق Ybالدد ققYaبدد قوأققيددز ا قيددقققالييددزاققالتادد  ي(،قوحتدد قيتحاددققالتددوازقق دد ققالدد خ قلا
BPالد ققBP(،قيققخدلب قايتاد  قخد قييدزاققاليد  وت تقيدقق24يققالش  ق)قbالازءق

 قوتدؤ يقالزيد  ةق د ق`
قق بي  قال  ياقلBPلل قايتا  قخ إلالص دراتلالمستق ة

وذلدداقق-يددوا ثبدد تقسددع قال  ئدد ةقوح  ددقق ؤو قالأق-والع دد ق دد ققايخ دد  قالةدد   اتقاليسددتا ققيددمق
 قوا  اتقالعدد ل قالخدد  ا ،قوحتدد قيةدد قالتددوازقق دد ق ددوهددوقيدد قيخق–  تدد ةق  ددو ق دد قالخدد  جقيددثلبق-بسددبب

د قيققال خ ق  قأحس بقتي ي تقالاحتي   قال سي ،ق  ققسع قال  ئ ةقالث بتقسي وققيةحوبقبيستويق
قل قاليس   إقBPل قايتا  قخ ققإة قييزاققي  وت تقيتوازق،قوهوقي قيؤ يق

 خطلم زانلالمدفوع تالتدلتقعلوالتدلم للالتقع،لع ىللالاق طBP 

تاد قأققأيقيا دققت د قهدذاقالخد قتيثد قتدوازققييدزاققاليد  وت تقأيقأقBPيققخلب قتع يمقخ قق
أوقاليع  لدققق(X + Kf = M)توازقق  قحس بقتي ي تقالاحتي   قال سي ،قوه قب لت ل قتحاققاليع  لدقق:قق

(NX =  Kf )لتد قلاقتادمقت د قهدذاقالخد قتيثد قتادزاقأوق  ئاد ق د قحسد بقتي يد تق،قوت يددق د ققالياد  قا
وهد ققBPوب لتع يمقتامقت  قخد ققa(قالت ل قذلاق،قحيثقاليا ق15الاحتي   قال سي  قويوا قالش  ق)

تحاددققاليع  لددققق Kfيددوا قوتدد  قق ؤو قالأق M الددوا  ات Xبدد لاقتيثدد قتددوازققوت يددد،ق دد ققدددي قالةدد   اتق
ققالس باق ق

،قوت يددددق ددد ققالييدددزاقققa ددد قالشددد  ق وااددد قأيهددد قتيددد قي ددد قيسدددتويق خددد قاليا دددقققb دددققأيددد قاليا
قBPتادمقات د قخد ققb،قول دققيلبحدةقاياد قاققاليا دققNX = 0أوققX = Mالتا  يقي وقق د قح لدققتدوازقق

ةقي وققات  ،قويدؤ يقسدع قال  ئد ةقالات د قالد قتد  قق ؤو ق ولي قت يد،قوتي قت اقاليا قق  ققسع قال  ئ
وا قال قال اخ ،قوالذيقيع قدي اق ائي قت  قحس بقتي ي تقالاحتي   قال سي  قوت يدق  ققاليا  قالتد قالاي

قتامقات  قالخ قتيث ق  ئ ،ق  قحيققاليا  قالت قتامقاس  قالخ قتيث قتازا 
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  i                                                                  

                                                                                     

                                       B                                         

   BP                                                                               

                             

                                                                   a                                  

                                                                                                                                                                

Ya                         Y 

 :ل و حلالاقـ طلالتـدل15الشيللا
تحقـقلالتـوازنللBPتقعلع ىلخـطل

فـــدلحســــ بلعم  ـــ تلالاحت ــــ طدل
ــعل ــدلتق ــ طلالت ــدلأالرســمدلوالاق ع 

الخــــطلتمثــــللف ئ ــــ لفــــدلحســــ بل
ــــــ طدلالرســــــمد،ل ــــــ تلالاحت  عم  
ـــعلاســـ للالخـــطل ـــدلتق ـــ لطلالت والاق

قتمثللعجزالفدلالحس ب.

 اموذجللتوازنIS – LM / BP   

،قويا دققتاد  مقالييحييد تقالثلبثدققIS – LMوييحييد تققBP(ق:قتاييعد قلخد ق.2الشد  ق)يواد قق
ييدد قتع دد قيسددتويقتددوازققالدد خ ق قواليدد ت ،قويسددتويقسددع قال  ئدد ةقالددذيقيحاددققالتددوازقق دد قسددوققالسدد مقإ

ول ققيستويقق،(BP)حي قخ ق،قوييزاققالي  وت تقيي(LM)،قوسوققالياو قييحي ق(IS)ييحي قوالخ ي تق
،قويدققاليحتيد قأققي دوققY = Yf ال خ قوسدع قال  ئد ةقت داقلاقتعيد قأققالادتةد  قيحادققالتوةدمقال  يد ق

قهيدد اقتعدد   قبدديققالتددوازققالدد اخ  قوالتددوازققالخدد  ا ،قو دد قغيدد بقالاددويقالذاتيددققاليةددححقق دد ققالسي سددق
 التوازققالخ  ا  ت وققي  وبققلتةحي قالاختلب ق  قق)ي ليققأوقيا يق(ق

                     i                                 LM                       

                                        

   BP                                                             

      ia                          a                                                                                                  

                                                        

 

                Ya  <   Yf                    Y 

ــــداخ دل16الشــــيللا  :لالتــــوازنلال
 IS – LM / BP والخـ رجدل

ــــللالاقطــــة ــــوازنل a تمث مســــتويلت
وس رلف ئـدةل،  Ya الدخلل/لوالا تج

ـــــوازن ـــــدلهـــــذهل  ia الت ،لوليـــــنلعا
الاقطةللال  ادلانلالاقتص دل  مـلل

ل.  Yf عادلا تجلالتوظفلالي مل

 .  IS – LM / BPالس  سةلفدلاموذجلل-2

أ(؛قسدد با قأققهيدد اقيعيدد  اققلتح يدد ق ع ليددققالسي سددققاليح يددقق دد قالادتةدد  قالي تددوحقهيدد :ق)تادد قأل
يددوا قحدد ةق  يهدد قتتدد  ققتبدد قح  ددقق ؤو قالايددوا ،ق)ب(؛قويةدد  قسددع قالةدد مق ق عيدد ي قت ددوقق ؤو قالأ

خ ي    قت اقالعواي قد قتؤي قأوقت دوققأسع  قال  ئ ة،قوالييوقالادتة  ي،قوتواي قأالح و قاستا بققل  وقق
،قوهدذاقال د  قغ لبد قيد ق مـةولينلغ ـرلتحرةللموالاللااتق للرؤوس ع ليققالسي سقق قوسي ت  قأققح  دقق
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يتحاددقق دد قالددزيققال ويدد ق،قو يدد قتبدديقق دد قق بيعددققيةدد  قسددع قالةدد مقث بددتقأوقيدد ققيددؤث قت دد ق ع ليددقق
 ث ق ع ليدققتيد ي قي دوققسدع قالةد مقتد ئ ،قوأققالسي سدققأتا قأققالسي سققاليا يققت وققأالسي سق،قود ق

،   IS – LM / BPييحييد تلقوتيد قاسدتخ ايي ق اد قتيد ي قي دوققسدع قالةد مقث بتد  أالي ليققتعي قبشد  ق

 ق ي  قاليتياقق ويي قي   قي قسبققواستع اي يقب ليسبققل سي سققاليا يققوالي ليققل إسية ق

 لغ رلت مةلمق راةلبتاقللت مللرأسلالم للوحريةلل:لالث بتفدلظللس رلالصرفللالس  سةلالم ل ة

ي قت دد قالادتةدد  قو دد قةدد قسددع قةدد مق(قالتدد ل قاثدد قزيدد  ةقالاي دد ققالح ددوق21الشدد  ق)يوادد قل
،قIS،قوبيدد قايهيدد قيةهدد اقق دد قيع  لددقققT،قاوقتخ ددي قالادد ائبقGزيدد  ققخددلب ث بددت ق  لتوسددمقاليدد ل قيددقق

 قوزيددد  ةقاليددد ت قتحسدددققالتدددوازقققYالددد قالات ددد ق،قويدددؤ يقذلددداقالددد قزيددد  ةقاليددد ت ققISسدددومقييتاددد قييحيددد ق
ق.  NXوا  اتقاليستي لققوييدقت هو قالتوازققالخ  ا قال اخ  ،قول قق  قالودتقذاتدقتؤ يقال قزي  ةقال

 قق ؤو قالايوا قال قالد اخ قيتيادقق الخ  ا قسي وققا ث قيققاققي غ قبواس ققتقول ققالت هو 
 د ئ ق د قييدزاقققBPات  قيققخ ققbا ت  وقاسع  قال  ئ ةق،قوسيؤ يقذلاقال قايتا  قالتوازققال قاليا قق

ق،ق)ب(؛قالح ويددققلبيددمقالاحتي  يدد توتتودددمقت دد ق:ق)أ(؛قيدد يقاسددتع ا قي قستسددتاليدد  وت ت قوهددذيقالح لددقق
 ق)ت  قق ؤو قالايوا قل  اخ (ق الاا يبقلتا ي قالا و ققاستع ا أوق

                                                                                                

 i          

                                                                     LM           

ib                                            b                  BP                                                                                                                                                               

ia                             a                  

IS`       

                                                       IS                      

          Ya     Yf                                  Y  

وهـذال حـدثليمـ لهـولوا ـحل BPماحاـدلتقـعلأع ـدللBالاقطـةلنلأ:ل لاحظللملاحظة
احـدارلاف ـوليـ نل،  BPمـنلااحـدارلماحاـدلأيبـرللLMعادم ل يـونلااحـدارلماحاـدل

تـؤديلإلـدلعجـزلفـدلم ـزانل،لفـإنلالس  سـةلالم ل ـةلالتوسـ  ةليبـرخ ـرلهـولاللهذالال
مقـدارلأيبـرلبلدلز  دةلالوارداتلإأنلالز  دةلفدلالا تجلتؤديلل.لبم ادBPلالمدفوع ت

مــنلتــصث رلارت ــ علســ رلال  ئــدةلع ــدلتــدفقلرؤوسلالمــواللل ــداخل.لوليــنلف مــ لعــدال
مــنلماحاــدللايثــرلااحــدارلأ يــونللLMحـ لاتلالاايمــ شلالشــد دلفــإنلااحــدارلماحاـدل

BP. 

ل

الس  ســــةلالم ل ــــةل :ل17الشــــيللا
فـــدلظـــللســـ رلالصـــرفلالث بـــتل:ل
لG ــؤديلز ــ دةلالاا ــ قلالحيــومدل

الــــــدللTاولتخ ــــــ ضلال ــــــرائبل
ــــدل ــــىلالخــــ رجللISااتقــــ للماحا ال

جهــةلال مــ نلو اتقــللالتــوازنلمــنل
مســـــتويلتـــــوازنلعُاااااذ  a الاقطـــــة

وس رلف ئـدةل،  Ya الدخلل/لوالا تج
ــوازن عاــدللbالــىلالاقطــةلل،  ia الت

ـــــ تجلالتوظـــــفل مســـــتويلدخـــــللوا
ـــــــدةل Yfالي مـــــــلل للibوســـــــ رلال  ئ
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ق،قالمـ لقحر ةلت مةللتاقـللرأس قةد قسع  قال  ئ ة؛قو أ(،قتي ي قت ت مق.2الش  ق)ب ليا  يققيمقوق
 دد ققهددذاقيدددق وتقcapital inflowsقاليدد  ق أ قيددققيحدد و ةقغيدد قتدد  ا تقإلدد قال  ئدد ةق دد ق دد  ققأ يدد قيدؤ ي
ق:قيخ ققالس بققالوام

ق؛الة مقسع   قققو  ت قاقإل قاليي قيم capital inflowل قال اخ قإقالي  ق أ قت  قق*

قإلد  LM ييحيد ييتاد ققومنذهقاليادو قتد  قيوسدمقأققلي  دزياقالبيداقت د قيادبقالةد م،قسدع قلإ ا ة*
ق؛اليييق

ق:أخ ىقي ةقي ت مقالي ت قل قق،قالأة  قيستواه قإل قال  ئ ةقأسع  قي  م*

 

                                                                     

 i          

                                                                      LM    

    LM`  

ib                      b                `                                                                                                                                                                    

ia =I*               a            C         BP=0  BP = 0 

                                                    IS` 

                                               IS                                                          

           Ya            Yf    

 

لـــدلااتقـــ للإلالتوســـعلالمـــ لد ـــؤديل :ل18اللشـــيلا
 رت ـــعلل←الـــىلالخـــ رجلجهـــةلال مـــ نللISماحاـــدل

سلالمـــــ للأ ز ـــــدلمـــــنلتـــــدفقلرل ←ســـــ رلال  ئـــــدةل
ـــــداخل ـــــ علســـــ رلالصـــــرف.للدارةلســـــ رل ←ل  ارت 

 ز ــدلال ــرضلل←الصــرفل تــدخللالباــكلالمريــزي،ل
لـدلال مـ ن،ل رت ـعلإلLMو اتقللماحاـىلل←الاقدي

 Yfخريلالدلأالدخللمرةل

 الاقد ةلفدلظللس رلالصرفلالث بتل:لوحريةلت مةللتاقللرأسلالم للالس  سة 

وح يدققالث بتدقققالةد مقأسدع  قةد ق د قيسدتا ققيا يدققسي سدققتي يدذقالي  دزيقل بيداقيي دققلاتاد قأ ي ق
قأسدع  قلزيد  ة،قالاقـديلالم ـروضلبت ـ  ققد يدتقيد ق ولدققأقق ت  أل،قق قلي ذا؟ت يقق  قتيا ق أ قالي  

قالتدد  ا تقبسددبب،قوق ولددقالقت دداقإلدد قالأةددو قبتحويدد قالعدد ل قحددو قالي ليددققاليحدد  ةقأةددح بقياددو  ققال  ئدد ة
قالبيدداقت دد قويتعدديققالةدد مقسددع قي ت ددم ق بيدد اقًق  ئادد قًقاليدد  وت تقييددزاققيةهدد ق،قاليدد  قلدد أ قالاددخيق
قالعي دققا بد يقالأايبيدققالعيدلبتقالي  دزيقالبيداقيشدت ي قث بتدً قالةد مقسدع قت د قل ح د ةقالتد خ قالي  زي
قتسددتي  ققال  ئدد ةقأسددع  قوايخ دد  ق،قاليح دد قاليادد يققيددعدد و قاليقزيدد  ةق دد قالتدد خ قيتسددبب،قوقاليح يددق
 الس بق قالأول قالت خ قيستوىقإل قالعو ةقحت قالايخ   ق  قال  ئ ةقأسع  
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i                                                                                     

LM           LM`                  ق
         A                                   BP=0                  

                                                A`                   
                        IS                            ق

            Y ق

ق       

:لالس  ســــةلالاقد ــــةل 19اللشــــيلا
تيـــونلغ ـــرلف  لـــةلفـــدلظـــللســـ رل

ولااتقـــ للمثـــ لدل،لالصـــرفلالث بـــت
 لرأسلالم ل

 

ل

 

ي دوقق BPاد و قو يد قهدوقوااد ق د قق  ،قMonetary Expansionالاقـديلللويذلكلب لاسـبةلالتوسـع
قييادد ق،Aقاليا ددققيددققيبدد أقالددذيقاليادد يقالتوسددمقوتيدد ق.(*i = i)أ ايًدد ق دد قةدد قالتيادد قاليثدد ل قلدد أ قاليدد  ق

ل قأس  قإل قLMقييحي  قوادغ ق،قاليد  وت تييزاققق  ق بي قتازقيوا ق، `A    ق"ق`Aقإل قاليييققواى
العي قققويت ا قالعي ققالاايبيققويبيمقيت خ قأققالي  زيقالبياقت  قياب  الة مقسع قايخ   قأا قيق

قال  ئد ةقأسدع  قا ت د وقإل قيؤ يقيي ق،قالياو قيققاليع و قايخ   ،قيت تبقت  قذلاقذلاقيا ب قاليح يق
 .Aتي قاليا قققالأة  قاليوامقإل LM ت اامققيم

 معلحريةلت مةللرأسلالم لالس  سةلالم ل ةلفدلظللس رلالصرفلالمرنل 

قيادبق يد  قالأايبد قالةد مقسدوقق د قالي  دزيقالبيداقيتد خ قلاق،قالي ققالة مقسع قية  قة ق  
قتدد خ قوبدد وققيتددوازققالأايبدد قالةدد مقوتدد  قال  ددبقي ددوققحيددثبقالسددوق،قلتددوازققالةدد مقسددع قتعدد ي 
يي دققل بيداقالي  دزيقادب قتد  ق. BP = 0قالةد  قاليد  وت تقييدزاققيسد ويقأققيادبق،قالي  دزيقالبيدا

 قاياد ققوت  قاليادو قBPلاقيوا ق اب قت ا ئ قبيققق يق،الياو قحسبقال غبققحيثقلاقيوا قالتزا قب لت خ 
 ي قهدوقوااد ق د ققحيث: *i = i  قيعي قأققييزاققالي  وت تقيتوازققتي ي قي وققالتيا قاليث ل قل أ قالي

 ق؛(19الش  ق)

الارت ــ علالحق قــدل  اــدلأنلالســ علالمح  ــةلأغ ــىلاســبً  ل،ل-
 .إلىلال س رلISو اتقلل

 ؤديلالااخ  ضلالحق قدلإلىلج للالس علالمح  ةلأرخصل -
ل.إلىلال م نلISاسبً  ل،لو اتقلل

لتج للالرابطلب نلس رلال  ئدةلول ،ل20الشيللالسهملفدلا-
ل:AD الط بل

ل.،لسترت علال م ة *i >i عادم *

ق،لتاخ ضلق مةلال م ة.ل*i<iعادم لل*

i                                                              ق
قلارت  عا                                

i =i
ق                                                                                  *

قالااخ  ض  
IS     

Y ق
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 لالتي فلمعلا طرابلحق قد Adjustment to a Real Disturbance 

لي ت  ق قيي يي قإةه  ق يمقتؤث قالتغيي اتقاليخت  ققت  قيستوىقالي ت ق،قوسع قال  ئ ةق،قوسع قالة م
وىقيدد ت قيعدديقق،قوسددع ق  ئدد ةق،قوسددع قةدد مق،قهيدد اقزيدد  ةق دد قال  ددبقت دد قتيدد قيسددتق:ز ــ دةلالصــ درات

ق (12 ي قهوقواا ق  قالش  ق)قإل قاليييقيتا قيقIS قالس م

i                                                               LM    ق
A`                         ق

 i = i*                                                  BP=0ق
A                            IS`  ق

IS               ق
Y ل
 

ب ل ـ فةلإلـىللIS-LMماحا ـ تل ؛ل21ا و حلالشيلل
BP = 0. 

ــدل،لل*  توافــقلمــعلمســتوىلدخــلللل، `Aالتــوازنلالجد 
ل.أع ىلوم دللف ئدة

فــدلح لــةلعــدمللBP،لبمــ لأنلل`Aصــللإلــىلاليــنللالل*
ـــوازنل لرفـــعلســـ رلالصـــرفلســـ   دلالاقتصـــ دلإلـــىل←ت
لAلالاقطة

 

 ،قوسع قال  ئ ةق،قوسع قالة مقي ت إةه  ق يمقتؤث قالتغيي اتقاليخت  ققت  قيستوىقالق ذلاقيي يي 

ــ أققهيدد اقق  ت ا بدد يودددمقا ت دد وقسددع قق،ي دد قاليتياددقق يدد قهددوقالحدد  قيددمقزيدد  ةقالةدد   اتق:توســً  لم لً 
ق الة مقاليي قلزي  ةقال  ب

 .ت مةلصة:للالتؤثرلالا طراب تلالحق ق ةلفدلالط بلع ىلتوازنلالا تجلفدلظللأس  رلالصرفلالمراةلمعلحريةلرأسلالم لخلاوي

 لل:لوتاقللمث لدلمق راةلبتاقللغ رلت مللرأسلالم لالس  سةلالاقد ةلفدلظللس رلالصرفلالمرن

 LMيقال قايتا  قييحي قاث قالتوسمققاليا يقالاول قوالذيقيؤ ق: (a)،قالازءق(11يوا قالش  ق)

 د ققسدع ققb،قول دققتيد قاليا دققbال قاليا دقققaوييتا قوامقالتوازققيققاليا قق،ق `LMال قال قاليييق،ق
ايخ دد  قسددع ققايخ دد  قسددع قال  ئدد ةقيددؤ يقالدد قتدد  قق ؤو قالايددوا قالدد قالخدد  جقوالدد ال  ئدد ةقيدديخ  ،ق

،قلدد قاسدد  ا BPيتادد ق دد قيددققييحيدد قويققق ةددي قالييددزاققالتادد  يسددالةدد م،قوايخ دد  قسددع قالةدد مقيح
ي ددوققهيدد اقق، cتيدد قاليا ددقق،قحيددثق cات دد قاهددققالييدديق،قويةددب قالتددوازققتيدد قاليا ددققالدد ققISوييحيدد ق

قزي  ةق  قالي ت قوايخ   ق  قسع قال  ئ ةقويتحاقق  قيققالتوازققال اخ  قوالتوازققالخ  ا  

ق
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ق
LM               LM              i                       ق

                                BP                       

ia                      a                         c               BP`        

                                   ib                                      b                       

                        IS`                             

 IS                 

                                                    

                                     Ya            Yf         Y    

  (a) الجزء                     

           

  i                                                      

    LM          LM` 

            A             A2                                                            

i=i*                                                 

    A1           IS`     

                                      IS        

              Ya            Yf         Y 

 (b) الجزء                     

                

لـدلإلالتوسـعلالاقـدي:ل ـؤديللوتاقـللغ ـرلتـ مللـرأسلالمـ للمـرنفـدلظـللسـ رلالصـرفلاللاقد ةلس  سةلال؛لا (a)الجزء :ل22الشيللا
وس رلف ئدةل،  Ya مستويلتوازنلالدخلل/لوالا تجعُذ  a الاقطةمنللفدلالبدا ةل و اتقللالتوازنلالىلجهةلال م نلLMااتق للماحادل

،لهذهلالاقطةلتاخ ضلاس  رلال  ئدةلوتتدهورلال م ةلمم ل ؤديلالدلتحسـنلالم ـزانلالتجـ ريلو اتقـللعادلbلىلالاقطةلإل،  ia التوازن
ق.لح ثلالا تجل ز دلوس رلال  ئدةل اخ ضلل cقتص دلعادلالاقطةلدلال م نلو اتهدلالاإلISس ل،لوماحادلألدلإلBPماحادل

أقققبدد  ت ا وقق لدد أ قاليدد  قيددمقتيادد قيثدد ل  الت يددمقيددمقالتغييدد ق دد ق ةددي قالياددو قيا  يددقيادد قيي ددققأققققق
.للBP =0ييدزاققاليد  وت تققأيدققي دوق؛قق(b)قادزءيدققخدلب قالقسدي هيد اقزيد  ةق د قاليعد و قالياد يقالإ

لاسدتع  ةقالتدوازقق،قوق،لسدي وققهيد اق د ئ ق د قاليعد و قيدققأ ةد ةقاليادو قالحايايدق A اليا دقق د لحيدث
،قي وققسوققالس مق  ق A1 تي قاليا ق .قإل قاليييق LM ييحي قييتا ق. يابقأققتيخ  قأسع  قال  ئ ةق

ا د قييد قيقخد  ج،تد  ا تق أ قاليد  قل لذ  إ، ه    لوضع يؤدي ح لققتوازقق،قل ققأد قيققاليستوىقالع لي ق
 ثدد قددد  ةقت دد قاليي  سددقق،قأتةددب قالسدد مقاليح يددقق يدد قا ت دد وقأسددع  قالددوا  اتق،ق قوييدددقيددققسددع قالةدد م

ل.*i=i،قحيثقA2إل قاليييققإل ققISييتا قييحي ق.للويتوسمقال  بقت  قالس مقاليح يق

اليتياددددق:قيددددؤ يقالتوسددددمقاليادددد يقإلدددد قزيدددد  ةقاليدددد ت قوايخ دددد  قسددددع قالةدددد مق دددد قةدددد قاسددددع  قالةدددد مق
   يقالي

قق. ددددد قةددددد قاسدددددع  قالةددددد مقالث بتدددددقق،قلاقيي دددددققل بيددددداقالي  دددددزيقالدددددتح  ق ددددد قيخدددددزوققاليادددددو قالاسدددددي 
 ددددد قةددددد قاسدددددع  قالةددددد مقالي يدددددقق،قيي دددددققل بيددددداقالي  دددددزيقالدددددتح  ق ددددد ق ةدددددي قاليادددددو قالاسدددددي ق،قوهدددددوق

قا يبق ئيس قيققية  قسع قالة م 
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للحوللأهملاق طلالمحورلم خص

لهولم طىلاث بت ،لليم لالس رلمستوىل صخذ.لم توحللصغ رللاقتص د IS-LM موذجلالهو:ل Mundell-Fleming اموذجل-1
ل ɛ .الصرفلوس رلYالدخلللفدلالتق ب تلأسب بلهدلم ل ظهرلثم

لســ  رأفــدلظــلللYالجمــ لدللع ــىلالاــ تج/للوالــدخللتــؤثرلالم ل ــةللالالس  ســةلأنل"للMundell-Fleming"للامــوذجل و ــحل-2
لالتـصث رل،لو  ـوضلNXلالصـ دراتلصـ فدلمـنل ق ـللممـ ل،لسـ رلصـرفلال م ـةلارت ـ علالمـ لدلإلـىلسـعالتولل ـؤدي.لال  ئمةللالصرف
ل.الث بتةلالصرفلأس  رلفدلظللالا تج/لوالدخللع ىلالم ل ةلالس  سةلتؤثر.لالا تجل/لوالدخللإجم لدلع ىلالم ت دلالتوس د

لالصـرفلأسـ  رلفـدلظـللالجمـ لدلالاـ تج/لوالـدخللىع ـلتـؤثرللالالاقد ـةلالس  سةل"لأنلMundell-Fleming"للاموذجل و ح-3
لمستواهلعادلالصرفلس رلبق ءلل م نلالاقديلالم روضلت د لل جبللاهلماه ل،لط ئلللالالاقودلعرضللز  دةلمح ولةلأي.لالث بتةل
لالصرفلالمراة.لأس  رلفدلظللالجم لدلوالدخللع ىلالا تج/لالاقد ةلالس  سةلتؤثر.لالم  نل

لبـب ضلال ـ لمدلال  ئـدةلسـ رلالب دلذلكلفدلال  ئدةلس رل تج وزلفقدل،لم لب دلفدلأصوللامتلاكلمنلق ق نلمستثمروناللي نلإذا -4
ــ ل،θلالمخــ طرةلعــلاوة ــ دةلتــؤديل"،لMundell-Fleming"لللامــوذجلووفقً ــدلالز  ــىلالمخــ طرةلعــلاوةلف ــ علإل ،للال  ئــدةلســ رلارت 

ل.الب دلذلكلوتاخ ضلعم ة

لوراءلالسـ دلحر ـةلالاقد ـةلالس  س تللوا  دلال  ئمةلالصرفلأس  رلتت ح.لوال  ئمةلالث بتةلالصرفلأس  رلمنلليللمزا  لها كل-5
لالدول ة.لالتج ر ةلالم  ملاتلفدلال ق نلعدملب ضلمنلالث بتةلالصرفلأس  رلتق ل.لالصرفلس رلاستقرارلغ رلأخرىلأهداف

لمث ةلحوللالمحورأ

 تواقادتة  اًقةغي اًقي توحً قيتيتمقبح  قق أسي ليقق؛ققالي توحللبدتة  قق IS - LM قييوذج:لل 1المث ل
ق:اليع  لاتقالت ليق قق  ي ققوية  قسع قة مقي ق

                                                     

                       
 

 
              

 

 
    

 هوقسع قالة م    حيث

قالأايبيققوأقأ  و وقسع قالة مقق*i = i   قالب ايققيتس ويققبحيثققيح يقلاق ت  قأققأسع  قال  ئ ة
 .LMوق IS قأوا قيع  لاتق   الأايب ق

ق ايا  ق خ قالتوازقق،قويع  قال  ئ ةقوة   قالة   ات ب 

ي قأةدبحواقأ ثد قاي  ددً :قيدققا قق ةد ت اًق،ق د يه ق  ا ق  قهذاقالادتةد  قالي تدوحقالةدغلي ت  قأققالأ ج 
٪قيددققالدد خ قالددذيقي سددبويد ق يددمقيتغيدد قاليدد ت قاليح دد قالإايدد ل ق،قوسددع قال  ئدد ةق19لاقيدد خ وققسددوىق

ت يدي :قلاقتتوددمق اليح  قوةد   قالةد   اتقإذاقت  يد قسدع قال  ئد ةقاليح د قوالأايبد قيتب تد اقق)يخت  د ق(؟
 .4وقق1الأ د  قالي ا ققل ياقبيقق د ي قيست ي ةقد بقت  قأ
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ذاقل قي ققالأي ق ذلاق،ق  ققاليستثي يققو بي قالح ويققأه قتبا قق.  سع  قال  ئ ةقيت   ئقق)يتع  لق(ق؟قواى
والبياقالي  زيقست  ق)تت  ت (ق قي قهوقالي ت قالا ي قويع  قال  ئ ةقاليح يق؟قي قه قتواي قالت يمقالت ق

 تحة قت  قالادتة  قهي ؟

؟ي قهوقسع قالة مقالا ي ق هد  

 الاج بة

 LMول ISم  دلاتلا ج دل-أ

 ISيعادنح *

             

               ⁄               ⁄           
                           
   [                          ]                  

لتيون:ل ISماهلم  دلةل

                                            

لتصبح:ل ISم  دلةلفإنلل.   س رلالصرفلالجابدلوعادم ل يونل

                                       

 LMللة  دم*

      
  

 
 

  

 
                      

              

 

ص فدلالص درات.ا ج دلدخللوف ئدةلالتوازنلول-ب  

                               

لب لحلاللفدلاحديلالم  دلت نلاجدلدخللالتوازن:

      

للاللفدلدالةلص فدلالص دراتلاجد:وب لح
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ل.c = 0.7بدلالمنللc = 0.8،لأيل صبحلs = 0.3بدلالمنل  s = 0.2عادم ل صبحلالم للالحديلللادخ رلج.ل

 تصبح: ISم  دلةل

                   [          ⁄ ][                          ] 
           [   ][          ] 
                     
              

 وع  هل يونلدخللوف ئدةلالتوازنلوص فدلالص دراتلالجدد.

                              

لوص فدلالص دراتل:لب لحلاللاجدلدخللالتوازن

           
            

س ؤديلارت  علس رلال  ئدةلالمح دلإلىلحثلالمستثمر نلع ىلز ـ دةلاشـراء لح ـ زاتهملمـنلالصـوللالمح  ـة.لسـ ؤديلل.د
لل  اـىلأنللشراءلهذهلالصوللإلىل غطلتص عديلع ىلال م ةلالمح  ة.لوات جةللذلكل،لترت ـعلق مـةلال م ـةلالمح  ـةل،لبم

 .لترت ع

                          معلتي فؤلس رلال  ئدةل،

          

                     

 IS :لمنلم  دلةلس رلالصرفلالجد دلا ج دل.هـ
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وقيد قي دد قييثد قهي د قالادتةد  قالي تددوحقالةدغي قيدمقح  ددقق أ ق  قي تدوحق IS-LM ييدوذجق: 2المثـ ل
قالي  قاليث ليق قلي ت  قأققالادتة  قيب أقبية  قسع قة مقي ق 

                                                                 

                        
 
               

 

 
     

*i = iا ت  قأققأسع  قال  ئ ةقالأايبيققواليح يققيب ئي قيتس ويققبحيثققأ 
 قاوا قق   ،قو وقسع ق 

ق LMوققISيع  لاتق

ق؟أوا ق خ قالتوازققوسع قال  ئ ةقوة   قالة   اتب ق

(قاوادد ق2)جقق.299إلدد قق19 ددمق اددأةقيددققلي تدد  قأققالاسددتثي  قالددذات ق)اليسددتا (قاليخ دد ققددد قا تج ق
الا يدد ةق،قبعدد قالتحددو ق دد قالاسددتثي  قاليخ دد قاليسددتا ق قاددمق دد قاتتبدد  اقأققهددذاقادتةدد  ققISيع  لددقق

 YوققApةددغي قي تددوحقيددمقح  ددقق أ قيدد  قيث ليددققوأسددع  قةدد مقي يددقق ق)قت يددي :قالتعبيدد قتددقق دد قيددقق

ق( ق؛قلاقتح ق وققiحيثقق

لحسد بقاليد ت قالا يد قوسدع قالةد م قت يدي ق:قيةدً اقلأقق LMا يد قوييحيد قالقIS(قاستخ  قييحي ق1جق)
هذاقالادتة  قي تدوحقيدمقح  دقق أ قيد  قيث ليدقق،ق د ققسدع قال  ئد ةقلاقيتغيد قييد قديدتقبحسد بدق د قالادزءق

لحسددد بقاليددد ت قاليح ددد قالإايددد ل قالحاياددد قويدددققهدددذاقحسددد بقالاييدددققالا يددد ةققLM)ب( قاسدددتخ  قييحيددد ق
ق؟لسع قالة م

تخي قأققالبياقالي  زيقي  قت  قذلاقيققخلب ق د  قالتخ د قتدققيةد  قسدع قالةد مقاليد ققوتح يد قق  
ا ق؟قيد قهدوقتد  قاليادو قالا يد ؟قت يدي :قق iوسدع قال  ئد ةق Y قي قهوقالي ت ق   أسع  قالة مقتي ق

اليح دد قالإايدد ل قيةدد قسددع قال  ئدد ةقث بتدًد قتيدد قالاييددققالتدد قديددتقبحسدد به ق دد قالاددزءق)ب( قاحسددبقاليدد ت ق
 قثدد قاحسددبقالعدد  قاليادد يقالا يدد ق1الحايادد قالا يدد قيددمقسددع قال  ئدد ةقالأةدد  قوسددع قالةدد مقالا يدد ق=ق

  يا يالذيقيابقت  قالبياقالي  زيقاب دقل ح  ةقت  قالتوازقق  قالسوققال

قالاا بق:
             

               ⁄                       ⁄           
                          
   [                          ]                  

لتيون:ل ISماهلم  دلةل
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لتصبح:ل ISم  دلةلفإنلل.   س رلالصرفلالجابدلوعادم ل يونل

                                          

 LMللةم  د*

      
  

 
 

  

 
                      

              

 

توازنلوص فدلالص درات.ا ج دلدخللوف ئدةلال-ب  

                       

لب لحلاللفدلاحديلالم  دلت نلاجدلدخللالتوازن:

      

 وب لحلاللفدلدالةلص فدلالص دراتلاجد:

                                      

ل100إلىلل70منلللالاستثم رلالذاتدلاالمستقل لالمخططب دلارت  علل-ج

ل الا ي ةقIS قيع  لقق ااي(ق:ق2)جق
    [                           ]                  

 :تيونالجد دةلل `ISماهلم  دلةلول

                                              

ل :ل2اجل

                                    
                               
                 

ق  
    للللللللل      لل

ل.الجد دة IS ب ستخداملم  دلةل.ح ثلأنلأس  رلالصرفلث بتةلفدلاقتص دلصغ رلم توحلل
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Ms بم لأنلس رلالصرفلث بتل،ل حت جلالباكلالمريزيلإلىل بط

 / P ققمنلم  دلةلل.ل ح  ظلع ىلس رلالصرفلLMق

       (
  

 
)            

  

 
     

 

لحوللالمحورلمش يللوتطب ق ت

ق،قالةد مقوسع ق،قال خ قالي ت  قوقلإاي ل قسيح ثقبي قل تيبؤ Mundell-Fleming ييوذجقستخ  أق-2
قق:الت ليققالة ي تقيققل  قاستا بققوالث بتققع ئيقالقالة مقأسع  قة ق  ق،قالتا  يقوالييزاق

ق.الا خ  قوزي  ةقالإي  ققتا ي قإل قاليسته  يقق  مقإل قاليستاب قبشأققاليسته اقثاققايخ   قيؤ يقأ 

قالأايبيدققالسدي  اتقي اد وققاليسدته  يققبعد قاعد يدثلبقي Toyota تاد ي قيوتيد تقت د قيةد يمقإققب 
ق.اليح يققالسي  اتقت  

ق الياو قت  قال  بقيققا ل قالة مقي  يي تقإ خ  قيا   قج

iقالع لي قال  ئ ةقيع  ق Mundell-Flemingقييوذجقيأخذ ق1
قيحد ثق ييد قي  د ق توي  قخ  ا ق يتغي  ق*

  اليتغي قهذاقتغي يقتي ي 

قالع لي ؟قال  ئ ةقسع قا ت  وق  قيتسببقد قالذيقي قأ 

ق،قالإايد ل قلد خ ل يد ت قواقيحد ثقيد ذاق،قتد ئ قةد مقسدع قيدم Mundell – Fleming ييدوذجق د قب 
قالع لي ؟قال  ئ ةقسع قي ت مقتي ي قالتا  يقوالييزاقق،قالة مقوسع 

قالإايد ل قلد خ واقل يد ت  قيحد ثقيد ذاق،قالث بدتقمالةد ققسدع قيدمقMundell – Flemingقييدوذجق د قج 
قالع لي ؟قال  ئ ةقسع قي ت مقتي ي قالتا  يقوالييزاققالة مقوسع 

يح يددققالقل ةددي تق"قالتي  سدديققالادد  ة"قبشددأققبدد لا ققالسي سدد تقوةددي وقالشدد   تقيدد ي وقيشددع قيدد قغ لبًدد ق-1
ق(الع لييقققالأسواق  ي ب ققبش  قس عه قبيمقت  قيح يقالقالةي ت تقد  ة)

قالتي  سيق؟قالا  ةقت  قالة مقسع قتغيي قسيؤث ق يمقأ 
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قتغييددد ق دد قت غدددبقلدد قول يدداقاليي  سدددققت دد قددد  ةقأ ثددد قاليح يددققالةددي ت تقاعددد قأ  تقأيدداقلي تدد  قب 
قوالي ليدققاليا يدققالسي سد تقيايوتدققهد قيد ق،قMundell-Flemingقلييوذجقو اً  قالإاي ل قال خ الي ت  قوق

قتب ته ؟اقييبغ قالت 

ق الددددققأققأيق،قالةدددد   اتقةدددد   قايخ دددد  قوب لتدددد ل قأت دددد قوا  اتقيعيدددد قالدددد خ قا ت دددد وقأقق تدددد  أق-4
ق:قه قالة   اتقة   

            

قق:التا  يقوالييزاققال خ قت  قي ل القالتوسمقيتياققالةغي قالي توحقالادتة  قت  قاليت تبققا ث  ختب قأ

ق  قة قسع قة مقث بت ق-بققققققققققققققققققققق  قة قسع قة مقت ئ  ق-أ

-Mundellقييدددوذجالاددد و قالدددوا  ق ددد قهدددذاقاليحدددو قالسددد بقق"قق ددد قالدددوا  ةقب ليتددد ئ قإا بتددداقتاددد  قق يدددمق

Fleming ق؟"ققالسي سققلتأثي اتقي ختق؛

قالياو  قسوققيع  لققتةب قبحيثق،قاليت حقال خ قت  قيعتي قالياو قت  قال  بقأقق ت  أق-0
 

 ⁄            

قةد ق  قوال خ قالة مقسع قت  قي توحقةغي قادتة  ق  قالا يب قالتخ ي قتأثي قبتح ي قد 
ق والث بتققالع ئيققالة مقأسع  

قالسد مقسدع قوأققاليسدتو  ةقسد مالقسدع قيشدي قاليادو قت د قب ل  دبقاليتع دققالسدع قيستوىقأقق ت  أق-.
قيت قتوةي د:قياو لاقسوققأققأي قالة مقسع قت  قيعتي قاليستو  ة

 
 ⁄          

 حيث:

              ⁄   

قوسدع قPdقاليح يدققالسد مقسدع قأقق تد  أ قP قالأسدع  قيؤشد ق د قاليح يدققالسد مقحةدققهد ق ʎاليع يدق
  ث بت ققهي ق£Pقالأايبيققب لعي ققاليا سققالأايبيققالس م

قهدذاق د قليد ذاقشد حأ( قاليعتد  ةقPقيدققبد لاقً)قق£PقوقPdقيدقققيعييدقلادي ققLMقييحي ق سيي قأيي ق ت  أ قأ
ق  أسيً قولي قللؤت  قي ئلًبقق LMقييحي قي وققالييوذج
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قالتيد د  ققش حأقالييوذج؟قهذاق  قالع ئيققالة مقأسع  ق  قة قي ل القالتوسمقسي سققتأثي قهوقي  قب
قة  ( س س ق)الأالأ Mundell-Fleming ييوذجق  

قهددوق يدد ق،قال  ئدد ةقسددع قوب لتدد ل قال ولددققيخدد   قتددلبوةقيددققيزيدد قالسي سدد قالاسددتا ا قتدد  قأققلي تدد   قج
قيدددققاليادددي قت دد قالييدددوذج؟قهددذاق ددد قالإايددد ل قوالدد خ قالسدددع قويسددتوىقالةددد مقسدددع قت دد قذلددداقتددأثي 
ق ة  الأقMundell-Flemingقييوذج

لمتغ رةلس  رأمعلمستويللFleming-Mundellلملاحظةل:لحللهذهلالمشي ةلتتط بلدراسةلاموذج

قةددددغي قادتةدددد  )قب دددد ق وقحددددو قالت ليددددققالأسددددئ ققت دددد قللئا بددددققMundell-Flemingقييددددوذجقسددددتخ  أل-7
ق( ي توح

قالسي سدققأوقاليا يدققالسي سدققاسدتخ ا قح ويدقالقت د قيادبق هد ق،ق  دو قيدققتعد ي قهدذيقال ولدقق  يدتقإذا قأ
ق ب تدددققيي يهددد قح ويدددققأققا تددد  ق،قا السدددؤققلهدددذاقب ليسدددبق:قيلبحةدددق ق)قشددد حاقالتوةيدددم؟قلتح يدددزقي ليدددقال

قالياو (

قوالييددزاققالةدد مقوسددع قل دد خ قسدديح ثق يدد ذاق،ق ولددققاخدد ىقيددققتسددي  االقاسددتي ا قال ولددققحةدد تقإذا قب
ق الي ىقو وي ققالي ىقدةي ةقالتأثي اتقاتتب  اق  قامقالتا  ي؟

لح لةلالاقتص دلاليب رلوالم توححوللةل سئأ

قوتعد ي ق،قال خ الي ت ق قوققاستا ا قهوقه  ا قي توح بي قوققادتة  ق  ق زيالي ققالبياقت ي قأياقتخي ق-2
ق،قالةد مقوسدع ق،قال  ئد ةقوسدع ق،قاليادو قلعد  قيح ثقي ذاق،قسي ستاقبيواب قلذلاقو اً قالياو قت  
قالت ليق؟قالة ي تقيققل  قاستا بققالتا  يقوالييزاق

ق.اييقالييزقق  قالعازقلتا يتقالا ائبقب  مقال ئي قياو  قأ

ق و بيقالأقالسي  اتقاستي ا قياي قال ئي  قب

قيدددققللبسدددت   ةقاسدددتع اً اقأ ثددد قالعددد ل قحدددو قاليسدددتثي وققأةدددب ق،قالي اددديققالع يددد ةقالعادددو قيددد ىقت ددد -1
قاي ت حًد قأ ثد قاليدو قالادتةد  اتقأةبحتق،قاليتزاي قالت و قهذاقبسبب قالأخ ىقالب  اقق  قاليت حققال  ت
قت دد قاليا يددققالسي سددققددد  ةقت دد قالت ددو قهددذاقيددؤث ق يددمقاتتبدد  اق دد قاددم قادد الي ق دد قت يدددق  يددتقييدد 

ق.الادتة  ق  قالتأثي 

 لايحد ا ق الدقققيحد ثقواليح يدقق يد ذاقالأايبيدققالأةدو قلاستب ا قاستع اً اقأ ث قاليستثي وققأةب قإذا قأ
CFق؟
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ق؟IS ييحي قيح ا لاقيح ثق ي ذاق،قال  ياققبهذي CF  الققتغي تقإذا قب

قال  ئ ة؟قسع ق  قالتح  قت  قالبياقالي  زيقد  ةقت   IS ييحي ق  قالتغيي قهذاقيؤث ق يمق ج

قالاوي ؟قال خ ق  قالتح  قت  قالبياقالي  زيقد  ةقت  قISقييحي ق  قالتغيي قهذاقيؤث ق يم ق 

ق تغييدق وققالاسدتثي  قيسدتوىق  دمقي يد وققي تدوحوقق بيد قادتةد  ق د قالسي سد تقةد يع قأققلي تد   -3
ق. الة مقسع قأوقال خ قإاي ل 

قاله م؟قهذاقتحايققشأيه قيققالت قاليا يققوالي ليققاليح يققالسي س تقيققيزي قأيقهي اقه ق.أ

قتحايدققشدأيه قيدققالت قالتا  يققوالسي س تقوالي ليق،قاليا يققاليح يققالسي س تقيققيزي قأيقهي اقه ق.ب
قاله م؟قهذا

قهددذاقتحاددققأققشددأيه قيددققوالخدد  جقالدد اخ ق دد قوالي ليددققاليا يددققالسي سدد تقيددققيايوتددققأيقتوادد قهدد ق.ج
قاله م؟

ق.ث بتقة مقسع قل يدقح بي قوي توققادتة  قأققا ت   -4

الةدغي ققالادتةد  قبح لدققإا بتداقدد  ق قالاد ائبقزيد  ةقيثد ق،قيد ل قلاي ي شقاستا بققيح ثقي قةم قأ
ق.الي توح

قيددققالسددي اتقشدد اءق  يددققتددققاليادد يقاليعدد و قمبتوسدديقالي  ددزيقالبيدداقددد  قإذاقيحدد ثقيدد ذاقةددم قب
ق الي توحالةغي ققالادتة  قبح لققإا بتاقد  ق قالايهو 

قت ددوققأققاليا يددققالسي سدققت دد قي د  قث بتددقالقةد مالقأسددع   د قةدد ققالأيددوا قلد ؤو قاليثدد ل قالتياد ق.5
ق؟ش حا ق"قاليا يققالسي سققت  قالسي  ةقالي ليققالسي سققت تسبق،قالوادمق  ق؛قيلبئيق

قإذا قالإي دد ققزيدد  ةقأوقالادد ائبقخ دد ق د ق بيدد قي تددوحقادتةدد  ق دد قالي ليدققالسي سدد تقوااددعوقيتدد     ق6
قسديتي قق هد ق،قال بيعد قالحاياد قالإايد ل قاليح د قاليد ت قيدققأدد قالحاياد قالإايد ل قاليح د قاليد ت ق  ق
قالة وم؟قيققة مقأيقتحتقالب  لق؟قتا ي قيققالي  زيقالبيا

قوليستقالتوسعيققاليا يققالسي سقق  قق،قي ققة مقسع قية  قة ق  قي توحق بي قلادتة  قبقب ليسق ق7
ق ذلاقدي  قالخ تقالاستثي  قت  قالأا ق وي قس ب قتأثي قله قسي وققالت قه قالتوسعيققالي ليققالسي سق
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  ي ققة مقسع قبية  قي توحقةغي قادتة  قهي  قت ختقالت ليققاليع  لاتقأققا ت   :ل8مث للا
                                                              
                                       

   ⁄                     

 ⁄       

قالةد مقلسدع قوالسدي حق،*i = iقت دوققبحيدثق،قالب ايدقق د قيتس ويققيح يقوالقالأايبيققال  ئ ةقأسع  ق وقأ 
ق 1قيس ويق(e)قالأايب 

ق.NX الة   اتقة   قيع  لققب شتا ققد   2

ق.اليا تمقدييققحس ب  ق1

ق.Apق،قلدقاليخ  قاليستا قالإي  ققا و قيع  لققاشتق  1

ق.IS ييحي قيع  لققاشتق ق4

ق.LM ييحي قيع  لققب شتا ققد   ق0

ق*iو i والأايبيققاليح يققال  ئ ةقأسع  قتوازققاحسب ق.

  (Y)قالحايا قالي ت قالتوازققحس ب ق1

قأققا تد   قالأايبيدققال  ئد ةقسدع قتققيؤدتً قيتب ت قالةغي قللبدتة  قاليح  قال  ئ ةقسع قا ققيت اق.ب
Mقالحايا قاليا يقاليع و قتا ي ق  يققتققي ت القتا ي قتح و قاليا يققالس  ق

S
/P  ق 1199ال قق09بدق

ق.الا ي  LM ييحي قيع  لققب شتا ققد   2

قiقالا ي قتوازقل قاليح  قال  ئ ةقسع قحس ب  1

ق.(Y) ل توازق(قاليؤدت)قالا ي قالحايا قالي ت قحس ب ق1

قأسدع  قيعد   قالدذيقالحاياد قيد ت القيسدتوىقاحسدبق،قالحايايققالياو قيققاليع و قايخ   قاوءق   ق4
ق.والأايبيقق يقاليحقال  ئ ة

ق د قالتغييد قاحسدب:قت يدي  ق)والأايبيدققاليح يدققال  ئد ةقأسع  قيع   قالذيقالأايب قالة مقسع قأوا  ق0
قثدد  قوالأايبيددققاليح يددققال  ئدد ةقأسددع  قيعدد   قالددذيقاليسددتوىقإلدد قيدد ت القلتا يدد قالي  ددوبقالةدد   اتقةدد   
ق (اليا ا قبهذاقالة   اتق ة  قلتغيي قالي  وبقالأايب قالة مقسع ق  قالتغيي قاحسب
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قةي وقأققا ت   قالأايب قال  ئ ةقسع قتققيؤدتً قب لايح امقاليح  قال  ئ ةقلسع قيسي ق،قأخ ىقي ةقج.
قاليا يقاليع و قدييققأققا ت   ق2119قإل ق9.قبيا ا ق(G)قالح وي قالإي  ققخ اواقالي ليققالسي سق
  1109قتس ويقالحايا 

قApق،قلدقاليخ  قالا ي قاليستا قالإي  ققا و قيع  لققب شتا ققد  ق2

ق.الا ي  IS ييحي قيع  لققب شتا ققد  ق1

قiقالا ي قاليتوازققاليح  قال  ئ ةقسع قحس ب ق1

ق.(Y) اليؤدتقل توازققالا ي قالحايا قالي ت قحس ب ق4

ق جالإيتددقيسددتوىقاحسددبق،قالحايادد قاليادد يقاليعدد و ق دد قتغييدد قأيقهيدد اقي ددققلدد قأيدددقإلدد قبدد لية   ق0
ق.والأايبيققاليح يققال  ئ ةقأسع  قيع   قالذيقالحايا 

قخدلب قيدققاحسدب:قت يدي  ق)والأايبيدققاليح يدققال  ئد ةقأسدع  قيعد   قالدذيقالأايبد قالةد مقسع قأوا ق .
قثد  قوالأايبيققاليح يققال  ئ ةقأسع  ق  قاليس واةقلتحايققتغيي يقيابقالذيقاليخ  قاليستا قالإي  ققيا ا 
  (اليب غقبهذاقالة   اتقة   قلتغيي قالي  وبقالأايب قالة مقسع ق  قي التغيقاحسب

قادتةدد  ق دد قوالي ليددققاليا يددققالسي سددقق ع ليددققبدديققددد  قق،"قج"قو"قب"قالاددزأيققت دد قإا ب تدداقت دد قبيدد ءقًق  
ق ي ققة مقسع قية  قيمقي توحقةغي 
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 المراجعلب لغةلال رب ة

تةدد  يقال  دد ،ق بعددققث ييددق،ق ا قاسدد يققل يشدد قوالتوزيددم،قالازائدد ،قتددوي قةدد ل ،قيبدد  ئقالتح يدد قالادق-2
ق 1990

ق 2004س ي قخ ي ،قالية يققالادتة  يققال  يقق)ال ت بقالأو (،قو  لققالأه ا قل توزيم،قال ويت،قق-1
ق 1991س ي قخ ي ،قادتة  ي تقالياو قوالبيواق،ق ا قاليهاققالع بيق،قالا ه ة،ق-1
و  لدققالأهد ا ققتة  يقق  يقق)قية ي تقالادتة  قال   قالح يثق(،قال ت بقالثد ي ،س ي قخ ي ،قية يققادق-4

  2004ل توزيمقواليش ،قال ويت،
ق 1990س ي قخ ي ،قالادتة  قال ول ق)ال ت بقالث ي (،ق ا قاليهاققالع بيق،قالا ه ة،قق-0
  .199س يولسوق،قيو  ه و ،قت  قالادتة  ،قال بعققالاول ،قلبي ققي ش وق،ق-.
  >554 ;554ش د ققسيي ،قي بوتقق  قياي  قتايي تقالي ليققال وليق،قا يعققس ي  ة،ق-1

يوايققأ ق يوليو،قت ايققيحي ق ا قالع  ،قحيد يق ادواققتبد قالعزيدز،قي خةد تقس سد ققشدو ق د ققق-.
ق 1994الية يققالادتة  يققال  يق،قال ا قال وليققللبستثي  اتقالثا  يق،قية ق
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