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اثبتت الأدبيات الاقتصادية أف السياسة النقدية تحتؿ مكاف الصدارة في ىيكؿ السياسات الاقتصادية الكمية 

ديكف الكلبسيؾ المحكر الرئيسي في السياسة الاقتصادية الكمية، كبذلؾ الاقتصا اعتبرىامنذ أمد بعيد، فقد 

كانت الأداة الميمة كالأكلي التي تمكػف الدكلة مف إدارة النشاط الاقتصادم، كنتيجة لذلؾ أصبحت السياسة 

النقدية تمعب دكران بارزان في تحقيؽ التنمية الاقتصادية في كثير مف الدكؿ ، كىذا ما جعميا تتصدر 

السياسات الاقتصادية الكمية لعدة عقكد، حتى ظيكر النظرية الكينػزية في الاقتصاد عقب انفجار أزمة 

الكساد الكبرل في الثلبثينيات مف القرف الماضي، كالتي ىيأت الظركؼ لإزاحة فكر المدرسة الكلبسيكية 

الصدارة النظرية  عف صدارة الفكر الاقتصادم عمي المستكييف الأكاديمي كالتطبيقي لتحتؿ مكاف

الاقتصادية الكينػزية، كالتي تؤمف أف السياسة المالية تيعد أكثر فاعمية لإدارة الاقتصاد مف السياسة النقدية، 

كبذلؾ تراجع الاىتماـ بالسياسة النقدية في عقدم الثلبثينيات كالأربعينيات كحتى مطمع الخمسينيات، حيف 

الناجمة عف تزايد تدخؿ الدكلة في الحياة الاقتصادية، في ظؿ  برز تفاقـ العديد مف المشاكؿ كالصعكبات

تعاظـ دكر القطاع الخاص في الحياة الاقتصادية كالتطكر العممي في أساليب الإنتاج، إلى جانب إىماؿ 

دارة الاقتصاد، فأسيـ كؿ ذلؾ في تييئػة الظركؼ لتكجيو النقد لمسياسات  دكر السياسة النقدية في تنظيـ كا 

دية المنبثقػة مف النظرية الاقتصادية الكينػزية، كالدعكة لمتحكؿ إلى فكر المدرسة النقدية الحديثة، الاقتصا

كالتي تزعميا الاقتصادم الأمريكي )ميمتكف فريدماف (، كبذلؾ أخذت السياسة النقدية كمنذ منتصؼ 

ذ ذلؾ التاريخ كحتى يكمنا مكاف الصدارة بيف السياسات الاقتصادية الكمية، كمن -مرة أخرل  -السبعينيات 

ىذا ما تزاؿ السياسة النقدية تمثؿ محكر السياسة الاقتصادية الكمية، مع ظيكر كجية النظر المطالبة 

بضركرة المزج بيف السياستيف النقدية كالمالية، حتى يتسنى الحد مف الآثار الاقتصادية السالبة الناجمة عف 

قيؽ قدر أكبر مف الفاعمية في التأثير عمى كضع كاتجاه النشاط المبالغة في تطبيؽ السياسة النقدية، كتح

الاقتصادم، بؿ أف استناد البنؾ كالصندكؽ الدكلييف بدرجة أكبر عمى السياسة النقدية عند تصميميما برامج 

الإصلبح الاقتصادم كالمالي كالنقػدم )برامج التثبيت كالتكيؼ الييكمي( في معظـ الدكؿ النامية قد جعؿ 
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محكر السياسة الاقتصادية الكمية، كبالأخص في معالجة مشكمتي عدـ الاستقرار الاقتصادم  منيا

 كالتضخـ.

كفي ضكء ما سبؽ نلبحظ أف السياسة النقدية احتمت مكاف الصدارة بيف السياسات الاقتصادية الكمية في 

ة الشرقية سابقان كالدكؿ الحر، كىك ما تسعى إليو مختمؼ دكؿ العالـ كبالأخص دكؿ الكتم  نظاـ الاقتصاد

 النامية.

عمى  -بدرجة كبيرة  -كككف العديد مف الدكؿ النامية ما تزاؿ حديثة العيد بعممية إدارة الاقتصاد بالاعتماد 

خضاع  السياسة النقدية فإف الحاجة تستدعي ايلبء مكضكع دراسة السياسة النقدية كفيميا أىمية كبيرة، كا 

مستمر، حتى يتسنى لممختصيف تطكيعيا كتكييفيا مع الظركؼ الاقتصادية تنفيذىا لمتقكيـ كالتمحيص ال

 كالاجتماعية السائدة فييا، حتي يمكف الإستفادة منيا بشكؿ أفضؿ .

كمف أىـ الأىداؼ التي تسعى كؿ الدكؿ الى تحقيقيا رغـ اختلبؼ الأسس التي تقكـ عمييا تنظيماتيا 

 الاقتصادم. الاستقرار: تحقيؽ  الاقتصادية

التكصؿ إلى إنتاج أكبر قدر ممكف  أمكيعنى ىذا اليدؼ بإختصار: تحقيؽ العمالة الكاممة دكف تضخـ، 

 الاقتصاديةكبمكغ أعمى مستكيات التكظؼ كالإستخداـ لممكارد مف الناتج المادم أك الدخؿ القكمي الحقيقي، 

ذات الكقت  في المجتمع( ك  في المتاحة للئقتصاد القكمي )كبالذات أقصى درجات التشغيؿ لمقكة العاممة 

خمي في الأسعار نتيجة لأم طمب فجائي زائد عف المحافظة عمى قيمة النقكد كمنع ظيكر ارتفاع تض

 العمالة الكاممة، كمكاجية الكساد أك الرككد نتيجة انخفاض حجـ الطمب الكمى. 

رتب عمى التضخـ الاقتصادم إلى تجنيب المجتمع الآثار السيئة التي تت الاستقراركىكذا ينصرؼ تحقيؽ  -

كالإضرار البالغ بمستكل المعيشة لذكل الدخؿ المحدكد،  كالتي مف أىميا: انخفاض القكة الشرائية لمنقكد،

 ضعؼككذلؾ الآثار الضارة التي تترتب عمى الرككد أك الكساد. كالتي مف أىميا ارتفاع معدلات البطالة ك 

 النشاط الإنتاجي
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كالمالية كالنقدية،  الاقتصادية السياساتى لا يعتبر فقط ىدفان لمنظكمة كالاستقرار الاقتصادم بيذا المعن -

نما يعتبر أيضان  متنكعة الأنشطة. كمف المنطقي أف ذاتو منظكمة متعددة العناصر متشابكة الأبعاد ك  في كا 

يقصد  –كبصفة عامة  -عمـ الاقتصاد في المجتمع. ك  فيالاقتصادم بالتكازف الاقتصادم  الاستقراريرتبط 

لكضع الاقتصادم الذم تـ أسباب تدعك إلى إحداث تغيير في ا أمبالتكازف أف تتحقؽ حالة لا تكجد معيا 

 التكصؿ أليو.

التكازف بيف الطمب الكمى  -الاقتصادم للبستقراركالذم يعتبر مرادفان  –كمف صكر التكازف الاقتصادم 

)الأنفاؽ الكمى( كالعرض الكمى ) الناتج القكمي( فإذا لـ يكف الأنفاؽ القكمي كافيان لمقابمة الناتج القكمي، 

الكمى عف الطمب الكمى، كىنا يظير ما يسمى ب"حالة الانكماش الاقتصادم، أدل ذلؾ إلى زيادة العرض 

كمف أىـ مظاىره: انخفاض الأسعار كظيكر البطالة. كعمى العكس إذا كاف الأنفاؽ القكمي زائدان عف الناتج 

الاقتصاد، كينتج عف ذلؾ " التضخـ "  فيالقكمي أدل ذلؾ إلى زيادة الطمب الكمى عف العرض الكمى 

 ارتفاع المستكل العاـ للؤسعار لمسمع كالخدمات. في ذم تتمثؿ أىـ مظاىره كال

القكمي مع الادخار القكمي، كتعادؿ الصادرات مع  الاستثماركمف مظاىر التكازف الاقتصادم أيضان تعادؿ 

دفكعات، كتعادؿ الإنفاؽ الحككمي مع الإيرادات العامة كتلبشى العجز الكاردات كمف ثـ تكازف ميزاف الم

بالمكازنة العامة لمدكلة، ككذلؾ تعادؿ معدؿ النمك الاقتصادم مع معدؿ النمك السكاني. كبإيجاز شديد، 

عمى  الاقتصاديةنى ارتفاع مستكل المعيشة كتحسف كافة المتغيرات الاقتصادم يع الاستقراريمكف القكؿ أف 

 المستكييف الجزئي كالكمى ، لمعظـ أك كؿ السكاف .
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 المالية والنقدية: الاقتصادية السياسات 4-1

 الاقتصادية: السياسات 4-1-1

عناىا الضيؽ ، التدخؿ المباشر مف جانب السمطات الحككمية )كزارة م في  الاقتصاديةيقصد بالسياسة 

حركة أك مجرل النظاـ الاقتصادم عف طريؽ  فيالاقتصاد، أك كزارة التجارة الخارجية كالصناعة ..( 

الاقتصاد القكمي مثؿ: الإنتاج، الاستثمار، الأجكر،  فيسية الأسا الاقتصاديةالرقابة المباشرة لممتغيرات 

 . الخ…الأسعار، التشغيؿ كالعمالة، الصادرات كالكاردات، الصرؼ الأجنبي 

 فيالاقتصادم  تشكؿ منظكمة متكاممة لمنشاط الاقتصاديةكىنا يلبحظ أف كافة ىذه المتغيرات 

قرار تتخذه السمطات الحككمية كيككف متعمقان بكاحد مف ىذه المتغيرات  أمالمجتمع، كذلؾ يعنى أف 

)مثلبن : تخفيض سعر صرؼ العممة المحمية في مكاجية العملبت الأجنبية( فإف ذلؾ سيؤثر عمى كافة 

كطبيعتو)تأثير إيجابي أك سمبي(  ىذه المنظكمة. كستتكقؼ درجة ىذا التأثير فيالاقتصاد  فيالمتغيرات 

المجتمع . كمف ناحية أخرل فإف ىذا  فيعمى عكامؿ متعددة مف أىميا درجة مركنة الجياز الإنتاجي 

داخؿ المنظكمة، سيتأثر  المتعمقة ببقية المتغيرات سالفة الذكر الاقتصاديةالقرار أك غيره مف القرارات 

الأخرل المالية كالنقدية، كستككف المحصمة  السياساتكيؤثر في ذات الكقت بالقرارات المتخذة مف قبؿ 

طبقان لمدل المجتمع(  فيتحقيؽ الأىداؼ العامة لمسياسة التنمكية  أمالنيائية إيجابية أك سمبية )

مجتمعة )الاقتصادية كالمالية  السياساتأطار كؿ ىذه  فيالتناسؽ كالتناغـ بيف كافة القرارات المتخذة ، 

 كالنقدية(.

 السياسة المالية: 4-1-2

كزارة المالية كالخزانة(  فيكمية )متمثمة يقصد بالسياسة المالية بصفة عامة: استخداـ السمطات الحك 

 الاقتصادم. الاستقرارلإيرادات الدكلة كنفقاتيا مف أجؿ تحقيؽ 
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استخداـ السياسة الضريبية كالأنفاؽ الحككمي كالقركض العامة  فيكبعبارة أخرل، تتمثؿ ىذه السياسة  

بالطرؽ المرغكبة. كتيتـ السياسة المالية بتخصيص المكارد بيف  الاقتصاديةأنشطة المجتمع  فيأثير لمت

 كالنمك الاقتصادم  لاستقراراتحقيؽ  فيالقطاع الحككمي كالخاص كاستخداميا 

يراداتيا لإنتاج أثار   كقد عرفيا البعض بأنيا : السياسة التي بمكجبيا تستعمؿ الحككمة برامج نفقاتيا كا 

 مرغكبة كتجنب الآثار غير المرغكبة عمى الدخؿ كالإنتاج كالتكظؼ كالإستخداـ.

ف لمسياسة المالية أف تستخدميا في كمف مجمؿ التعريفات السابقة يمكف القكؿ أف الأدكات التي يمك 

مصادر الإيرادات العامة )الضرائب كالرسكـ كالقرض العاـ،  في الاقتصادم، تتمثؿ  الاستقرارتحقيؽ 

يرادات العقارات الخاصة بالدكلة( ككذلؾ الأنفاؽ العاـ ب أنكاعو المتعددة )النفقات كالإصدار النقدم كا 

( كىنا تأتى الميزانية العامة لمدكلة لتضـ الخ…العامة التحكيمية كالحقيقية كالإنتاجية كالمركزية كالمحمية 

 الاقتصاديةكافة ىذه الإيرادات كالإنفاؽ الحككمي ، كلتشكَّؿ برنامجا متكاملبن لتحقيؽ أىداؼ التنمية 

 كالاجتماعية. 

كيخمص الفكر الكلبسيكي إلى قصر كظيفة الدكلة بصفة أساسية عمى خدمات الأمف كالدفاع كالعدالة 

رية التقميدية في تكفير الإيرادات اللبزمة لتغطية ىذه في ظؿ النظ السياسة الماليةكبذلؾ يتحدد دكر 

أك  الإنفاؽ الحككميالخدمات دكف أف يككف ليا أم غرض اقتصادم أك اجتماعي أك سياسي، فتغير 

 ,أم تأثير يذكر عمى الطمب الكمي كالناتج كالمستكل العاـ للؤسعارالضرائب بالزيادة أك بالنقص ليس ليما 

بما يكفي لخفض مساكيا  سعر الفائدةيؤدم إلى رفع  سنداتإذ أف زيادة الإنفاؽ الممكؿ عف طريؽ 

الإنفاؽ للبستثمار الخاص كالاستيلبؾ الخاص لزيادة الادخار، كبالتالي عدـ تغير الطمب الكمي لمتغير في 

ف كاف في الإنفاؽ أك أك الضرائب أثر فيك أثر  الحككمي غير مستقؿ نابع مف أسمكب تمكيؿ الزيادة كا 

يراداتيا عمى نحك ما تقدـ.  عميوالخفض في الضرائب، كيترتب   تحديد دكر الدكلة كتكييؼ نفقاتيا كا 
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في كافة الأنشطة  السياسة الماليةالتقميدية عمى عدة قكاعد مالية أىميا حياد  ةالسياسة الماليلقد قامت 

الاقتصادية لمدكلة بمعنى أف يككف تدخؿ الدكلة حياديا بحيث لا يؤثر النشاط الاقتصادم لمدكلة عمى 

ت الأفراد ك القطاع الخاص بأم شكؿ مف الأشكاؿ، مع ضركرة ضغط الميزانية، بحيث لا يمثؿ تصرفا

الإنفاؽ الحككمي إلا بنسبة ضئيمة مف الدخؿ القكمي، كاعتماد الإيرادات العامة أساسا عمى الضرائب 

سنكيا، أم تحقيؽ كتقدير ىذه الإيرادات تبعا لممكارد التي يسمح بيا دكر الدكلة كضركرة تكازف الميزانية 

المساكاة بيف جانبي الإنفاؽ الحككمي كالإيرادات العامة، كيتـ ىذا بإجراء تقدير دقيؽ لأقؿ حجـ ممكف مف 

الإنفاؽ الحككمي عمى ىذه الكجكه الأربعة التقميدية السابقة الذكر، كبالتالي تغطية ىذه النفقات بإجراء تقدير 

 نشاط . للئيرادات العامة، كتكزيعيا عمي أكجو ال

كبالنسبة لمسياسة المالية في الفكر الكينزم ، فإف التطكرات الكبيرة السياسية كالاقتصادية التي أحاطت  

بالعالـ في الثلبثينات كالأربعينات مف القرف الماضي، متمثمة في الكساد العالمي كالحرب العالمية الثانية 

بدأت الدعكة إلى المزيد مف التدخؿ الحككمي  حيثبأدت إلى تغيير بعض المعتقدات في الدكؿ الرأسمالية، 

في الحياة الاقتصادية في محاكلة لمحد مف الآثار المترتبة عف ىذه الظركؼ. كلقد كاف كينز مف أكائؿ 

الاقتصادييف الذيف نادكا بضركرة تدخؿ الدكلة في النشاط الاقتصادم بيدؼ الكصكؿ إلى حالة التشغيؿ 

ف الاستقرار الاقتصادم افترض كينز أف التكازف لا يمكف أف يحدث تمقائيا الكامؿ كالمحافظة عمى نكع م

نما لابد مف ضركرة تدخؿ الدكلة باستخداـ السياسة الملبئمة لمكصكؿ إلى الكضع  كما اعتقد الكلبسيؾ، كا 

 التكازني المنشكد. 

دث في المستكل كلقد ركز عمى مفيكـ الطمب الكمي ك التغيرات فيو كمحدد أساسي لمتغيرات التي تح

في التكازني لمدخؿ الكطني، كما اعتقد أف العجز في الطمب الكمي ىك سبب حالة الكساد التي سادت العالـ 

بداية الثلبثينات كمنو فإف زيادة معدلات النمك في مككنات الطمب الكمي ستؤدم لزيادة حجـ العمالة 

 كالتكظيؼ، ثـ الاقتراب مف مستكل التكظيؼ الكامؿ . 
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 الإنفاؽ الحككميبشقييا الأساسييف ىما  السياسة الماليةكينز أىمية كضركرة تدخؿ الدكلة باستخداـ كيرل 

كالضرائب. كقد أكضح أف الاقتصاد القكمي لا يتصؼ بالتصحيح الذاتي دائما فالقكة التصحيحية التمقائية 

تتسـ بالضعؼ كما أف الاقتصاد القكمي أساسا غير مستقر، كمف ثـ فالتدخؿ الحككمي ضركرة لا مفر منيا 

لسكؽ، كذلؾ مف خلبؿ تعديؿ لمتأثير عمى المستكل العاـ لمنشاط الاقتصادم كتصحيح الخمؿ في آليات ا

 الحككمة لكضعيا المالي أم الانتقاؿ بدكر الدكلة مف مرحمة الدكلة الحارسة إلى مرحمة الدكلة المتدخمة. 

كمنو كانت النظرية الكينزية نقطة تحكؿ في الفكر الاقتصادم كالسياسة المالية، كقد بدأ التحميؿ الكينزم 

الذم يتضمف أف العرض  ( Say's Law of Markets) للؤسكاؽ مسا بنقد التحميؿ التقميدم كرفض قانكف

يخمؽ الطمب المساكم لو كتمقائية التشغيؿ الكامؿ، كخمص التحميؿ الكينزم إلى أف مستكل التشغيؿ كالإنتاج 

إنما يتكقؼ عمى الطمب الكمي الفعاؿ، كأف الطمب لا يتحدد تمقائيا عند المستكل الذم يحقؽ التشغيؿ الكامؿ 

 د المجتمع الإنتاجية. لمكار 

عف قكاعدىا التقميدية )سالفة الذكر( كاتخذت مفيكما كظيفيا  السياسة الماليةكنتيجة لكؿ ىذا تخمت 

ـ الكينزم، مجيكدات الحككمة كأصبحت ذات معنى أكسع مف المعنى السابؽ، فيي تعني كفقا لممفيك 

لتحقيؽ الاستقرار كتشجيع النشاط الاقتصادم، فتعدت أىدافيا النطاؽ المالي لتساىـ في تغيير البنياف 

السياسة المتدخمة لتمييزىا عف  ياسة الماليةالسالاقتصادم كالاجتماعي لمدكلة، كلذلؾ أطمؽ عمييا اسـ 

المحايدة، كأصبحت الدكلة ىي المسؤكلة في نياية الأمر عف سلبمة كقكة الاقتصاد الكطني ككؿ،  المالية

عند مستكل التكظيؼ  أداة رئيسية كمسؤكلة عف تحقيؽ التكازف الاقتصادم  السياسة الماليةكما أصبحت 

في ىذا  السياسة الماليةالكامؿ لممكارد الإنتاجية عف طريؽ التأثير عمى الطمب الفعاؿ في الاقتصاد كتتمتع 

 الشأف بالقدرة عمى التأثير المباشر عمى مستكل النشاط الاقتصادم. 

ففي أكقات الكساد يقؿ الطمب عف المستكل الذم يحقؽ التشغيؿ الكامؿ لعكامؿ الإنتاج، كبالتالي فإف 

بشقييا الإيرادات كالنفقات تعمؿ عمى زيادة الطمب عف طريؽ تيار الإنفاؽ الحككمي مع  السياسة المالية
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إلى العجز المنظـ في الميزانية كاستخداـ الضرائب استخداما يشجع الطمب الخاص عمى الاستيلبؾ  المجكء

 حدتيا.  تخفيؼف زيادة التشغيؿ كالإنتاج مما يؤدم إلى الخركج مف حالة الكساد أك ك الاستثمار بما يضم

أما في فترات التضخـ، حيث يزيد الطمب زيادة تفكؽ قدرة الاقتصاد الكطني عمى إنتاج السمع ك الخدمات 

ار، كعميو عند مستكل التشغيؿ الكامؿ، كبالتالي يتعرض الاقتصاد الكطني لمكجات عارمة مف ارتفاع الأسع

تعمؿ في ىذه الحالة عمى تخفيض ك تقييد الطمب عف طريؽ ترشيد الإنفاؽ الحككمي  السياسة الماليةفإف 

الزائدة ك تخفيض حجـ التداكؿ،  القكة الشرائيةكزيادة الضرائب مع تككيف فائض في الميزانية لإمتصاص 

خطر، كبالتالي  أك عمى الأقؿ التقميؿ مف حدتو إلى الحد الذم لا يشكؿ التضخـكىكذا يمكف ضبط كقؼ 

تستخدـ لمكاجية التقمبات الدكرية غير المرغكبة في النشاط الاقتصادم، فتغير  السياسة الماليةأصبحت 

أك الضرائب سكؼ يؤدياف إلى تغيير مممكس في الطمب الكمي، كبالتالي مستكل الناتج ك  الإنفاؽ الحككمي

التشغيؿ ك ذلؾ عمى الرغـ مف كجكد أثر المزاحمة، كما أف الميزانية المتكازنة لا تعني بالضركرة حياد 

تأثير ممحكظ عمى النشاط الاقتصادم، كذلؾ كفقا السياسة المالية، بؿ عمى العكس مف ذلؾ لما ليا مف 

لنظرية مضاعؼ الكحدة أك ما يطمؽ عميو مبدأ تكازف الميزانية ، فسادت ىذه الأسس الجديدة لمسياسة 

 السياسة الماليةالمالية خلبؿ الأربعينات، كأفاض أتباع كينز كتلبميذه في تحميؿ أدكات 

مكاني  السياسة المالية.محاكليف إرساء قكاعد  تيا اكا 

لمتقدمة حيث أمكف كلقد بدأ منطقيا نجاح ىذه الأسس لمسياسة المالية عند تطبيقيا في اقتصاديات الدكؿ ا

باستخداميا المساىمة في إخراج اقتصاديات ىذه الدكؿ مف أزمة الكساد الكبير كمعالجة الضغكط 

ببعض  السياسة الماليةالتضخمية التي ظيرت خلبؿ الحرب العالمية الثانية ، كلقد دفع ىذا النجاح لأسس 

الاقتصادييف إلى المطالبة بتطبيؽ نفس الأسس التي أتبعت في الدكؿ المتقدمة عمى اقتصاديات الدكؿ 

النامية لمنيكض بمستكيات النشاط الاقتصادم كالقضاء عمى البطالة الإجبارية كالمقنعة كرفع حجـ الإنتاج 

قتصادية، كعمى ىذا ظير إلى جكار السياسة الاقتصادية كالدخؿ الكطني، كمنو تحقيؽ أىداؼ التنمية الا
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سياسة مالية تتفؽ معيا كتستخدميا الدكلة لمتأثير عمييا كتكجيييا الكجية التي تراىا كىي في ىذا التأثير 

كاخيراى نشير إلي بعض القيكد التي تحد مف فعالية , تزداد قكة كمما اتسع مدل نشاط الدكلة الاقتصادم 

لية مثؿ : عدـ كجكد أسكاؽ مالية متطكرة في الدكؿ النامية تساعد عمي إنجاح ىذه السياسة السياسة الما

كالفترة الزمنية اللبزمة لإقرارىا مف السمطات الحككمية ،  الإجراءاتكادكاتيا المستخدمة في تنفيذىا ، طكؿ 

ت السمطات الحككمية غياب المتابعة كالمراقبة عمي حسف الأداء في الكثير مف الأحياف، كتعارض تدخلب

يعني أف  كالمالية كالتنظيمية كغيرىا ، في الكثير مف الأحياف . مما الاقتصاديةالمختمفة ، كضعؼ الإدارة 

 السياسة المالية يتطمب نجاحيا جيكداى كبيرة كمنظمة ، عمي المدم الطكيؿ .

 

 السياسة النقدية والائتمانية:  4-1-3

البنؾ  في جراءات التي تتخذىا السمطات النقدية )الحككمة متمثمة كيقصد بيذه السياسة: مجمكعة الإ 

( بيدؼ بالمممكة المركزم كالبنكؾ التجارية كمؤسسات الائتماف كالبنكؾ المتخصصة، ككذلؾ كزارة المالية

كط رقابة الائتماف كالتأثير فيو سكاء فيما يتعمؽ بالقدر المتاح منو أك بتكمفتو بالنسبة لمف يطمبو أك بالشر 

حجـ عرض النقكد بصفة عامة، كسعر صرؼ النقكد المحمية  فيييمنح كفقاليا، ككذلؾ التأثير  التي

 الاقتصادم بالمعنى الذم أكضحناه. الاستقراربالعملبت الأجنبية، كذلؾ مف أجؿ تحقيؽ 

 في يمارسيا البنؾ المركزم عمى عرض النقكد  التيية أيضان بأنيا : الرقابة كيعرؼ البعض السياسة النقد 

أف السياسة النقدية ىي السياسة التي تتكلى تنظيـ المعركض مف الإصدار النقدم، كتسمى  أمالمجتمع، 

ف أىميتو عف السياستي فيىذه السياسة أيضان بسياسة الائتماف، كتمعب ىذه السياسة دكران لا يقؿ أبدان 

أما الأدكات التي يمكف لمسياسة النقدية كالائتماف استخداميا , الاقتصادم  الاستقرارتحقيؽ  فيالسابقتيف 

تتميز أيضان بالتنكع كالتعدد، كمف أىميا، سعر الفائدة، سعر الصرؼ، الإصدار النقدم، سعر الخصـ، 

 ألخ( .…الاحتياطي النقدم، الرقابة المباشرة عمى الائتماف، نسبة تغيير السكؽ المفتكحة، يات عمم
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كتتكقؼ فعالية السياسة النقدية بصفة خاصة عمى مدل قدرة الجياز المصرفي عمى تعبئة أكبر 

لى أدنى معدؿ مف المدخرات كالكدائع بحيث يصبح حجـ النقكد المتداكؿ خارج الدكرة المصرفية منخفضا إ

حد ممكف لتحقؽ بذلؾ النقكد قيمة تنافسية بالإضافة إلى إيجاد مصداقية اتجاه السمطات النقدية، إلا أف ىذا 

 يكتنفو مجمكعة مف التحديات كالعكائؽ مف بينيا:

  شدة حساسية الاقتصاد كسياستو النقدية لمتغيرات التي تحدث عمى مستكل السكؽ خاصة

رابات التي قد تتعرض ليا أسكاؽ العملبت الأجنبية كالذىب الاضط ككذالؾالغير تنافسي ، 

 إصدار العملبت المحمية. لاحتياطيبصفتيـ مصادر 

  ضعؼ الكساطة المالية المتعمقة بالقركض الطكيمة الأجؿ، كالمتمثمة أساسا في السكؽ المالية

 حديثة النشأة أك التككيف .

 ي القطاع البنكي.ضعؼ التعامؿ مع البنكؾ مما قد يفسر بقمة الثقة ف 

  ضعؼ التعامؿ بالنقد الالكتركني، كىذا قد يعمؿ عمى ارتفاع التعامؿ بالكرؽ النقدم مما

الكتمة النقدية ، كظيكر بعض  عمىسيككف لو تأثير عمى عدـ سيطرة الجياز المصرفي 

 السمبيات مثؿ التستر التجارم .
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 5 ماليٌة كالنقديٌة كعكامؿ التنمية المختمفةك يمخٌص الجدكؿ التالي قنكات التفاعؿ بيف السياسات ال

 

 
 المالية والنقدية :أهمية التكامل بيـن السياستيـن  4-2

يمكف الجمع بيف السياسة المالية كالسياسة النقدية لتفادم التضارب بيف السياستيف عند سعي 

، حيث يتمثؿ أساس العلبقات بيف السياستيف المالية  الاقتصادم الاستقرارلتحقيؽ  الدكلة

رد النادرة لإشباع الحاجات الإنسانية المتعددة، كالاقتصادية في أف عمـ الاقتصاد ييتـ بإدارة المكا

( فإف القضايا التي العامةكحيث أف كظيفة الدكلة تتمثؿ في إشباع حاجات مكاطنييا)الحاجات 

                                                 
5

 5/4/2006يخ المصدر: عبد الحميـ فضؿ الله بحث منشكر أثر السياستيف الماليٌة كالنقديٌة عمى التنمية في لبناف بتار  

تأثير السياسات عمى 
 المؤشرات الأساسيّة

التأثير عمى عوامل وبيئة 
 الإنتاج

التأثير عمى التوازنات 
 الاقتصادية

التأثير عمى العناصر 
 المرتبطة بالتنمية

 التنافسيٌة لمبمد. تدني المكانة - زيادة التكاليؼ
 انخفاض العرض. -
اض القيمة الحقيقيٌة انخف -

 لمرساميؿ الكافدة. 

 عجز في الحساب الخارجي.-
زيادة المديكنيٌة العامة  -

 كالخاصة.
 

 نقص التمكيؿ. -
 تدني الاستثمارات.- 

 زيادة الاستيلبؾ -
 تشكٌه بنية الأسعار النسبيٌة-

 زيادة الميؿ للئستيراد. -
 انخفاض القدرة التصديريٌة. -

 جي.عجز في الحساب الخار  -
 انخفاض معدلات النمك -

 نقص التمكيؿ.-
 خمؿ في تخصيص المكارد. -

 ارتفاع الفكائد - ارتفاع المخاطر
 

زيادة تحكيؿ عكائد عكامؿ  -
 الانتاج لمخارج.

 زيادة المديكنيٌة. -

 تراجع الاستثمار المنتج. -
 

 تكزيع غير عادؿ لممداخيؿ -
انخفاض الدخؿ الفردم -

 الحقيقي

 لانتاج.تدني جكدة ا -
 تدني الميارات البشريٌة -
تكسٌع القطاعات اليامشيٌة  -

 غير المنظٌمة

 تعزيز البنية الاحتكاريٌة -
 
 انفاؽ تكزيعي كريعي. -

 نقص في المكارد البشريٌة. -
 خمؿ في تخصيص المكارد -

تيميش قطاعات الانتاج 
 السمعي

انخفاض القدرة عمى  -
 التصدير

 زيادة الكاردات. -
 التكنكلكجيا. أقؿ عمى اعتماد -

 عجز الحساب الخارجي. -
 زيادة في البطالة. -
اعتماد كاسع النطاؽ عمى  -

 العمالة الأجنبيٌة غير الماىرة.

 نقص في الرأسماؿ التقني. -
خمؿ في تكزيع المكارد  -

 الماليٌة.
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الأساس جزءان ميما مف الحياة الاقتصادية ، ففي السياسة  فيتتضمنيا السياسة المالية تعتبر 

بعضان مف حاجاتيـ الجماعية بشكؿ جماعي عف طريؽ المالية يتـ التعرؼ عمي كيؼ يشبع الأفراد 

الحككمة، ك أيضان كيؼ يؤثر ذلؾ عمى مشكلبت إشباع الحاجات الفردية. كلمتدليؿ عمي أىمية 

 يمي :  ذلؾ نذكر ما

يشير الكاقع المعاصر إلى كجكد مشكلبت اقتصادية حادة تعانى منيا اقتصاديات الدكؿ النامية  -أ

ة البطالة تعتبر نمكذجان لأبرز ىذه المشكلبت، حيث تحكلت ىذه بصفة عامة ، كلعؿ مشكم

معظـ  الدكؿ العربية.  فيالمشكمة في السنكات الأخيرة إلى بركاف يكشؾ عمى الانفجار 

تنذر بالخطر، كتؤكد أف  ةالعربيفالمؤشرات التي تضمنتيا دراسة أعدتيا مؤخران منظمة العمؿ 

بذلت حتى الآف لا ترقى لمكاجية ىذه المشكمة ك القضاء عمييا، فقد أشارت  التيالجيكد 

ـ، 2003% في العالـ العربي عاـ 21ىذه الدراسة إلى أف معدؿ البطالة العاـ يصؿ إلى 

لة بيف مميكف عاطؿ، كأشارت المنظمة إلى أف معدلات البطا 23.8كقد بمغ عدد المتعطميف 

 ـ ، عمي سبيؿ المثاؿ.2010% عاـ 25الشباب بمغت في مصر حكالي

إف مكاجية مشكلبت البطالة تخفيفا مف حدتيا كتجنبان لاستمرار زيادتيا يستمزـ تكجيو جيكد  -ب

جراءات السياسة  كافة المجالات،  فيلاستثمارات الإنتاجية نحك زيادة حجـ ا الاقتصاديةكا 

ىذه الزيادة تستمزـ المشاركة الفعالة لمقطاع الخاص بجانب القطاع العاـ عمى المستكييف 

 ستثمارالامشاركة الاستثمارات الكطنية كالأجنبية(، الا أف فعالية  أمالمحمى كالدكلي )

كالأنفاؽ العاـ مف أجؿ  الضرائبالإنتاجي تقتضي أف تستخدـ أدكات السياسة المالية كأىميا 

 تحقيؽ ىذا اليدؼ.

إعادة تكزيع الدخؿ القكمي , كيتحقؽ  فيكيضاؼ إلى كؿ ما تقدـ الدكر الياـ لمنفقات العامة  -ج

 ذلؾ مف خلبؿ كؿ مف النفقات الحقيقية كالنفقات التحكيمية.
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يمكف مكاجية التضخـ مف خلبؿ ترشيد الأنفاؽ العاـ، كما يمكف مكاجية الانكماش كالرككد  -د

مف خلبؿ زيادة حجـ الأنفاؽ، إلا أف فعالية ىذه المكاجية ستتكقؼ عمى عكامؿ متعددة مف 

 لمجتمع. أىميا مدل مركنة الجياز الإنتاجي في ا

 آليات التكامل بيـن السياستيـن 4-3

إف التكامؿ بيف السياستيف المالية كالنقدية أصبح حقيقة تؤكدىا العلبقة الكثيقة بيف مختمؼ الظكاىر 

كأحد  -مثلبن  –احية أخرل: فالطمب الكمى مف ناحية، ككؿ مف الظكاىر المالية كالنقدية مف ن الاقتصادية

ات يتككف في قسـ كبير منو مف النفق –إطار التحميؿ الاقتصادم الكمى  في  الاقتصاديةالمتغيرات 

تأثيره الذم لا ينكر عمى حجـ لو  -كأداة مف أدكات السياسة النقدية -النقدم  العامة، كما أف الإصدار

الطمب الكمى أيضان. ككذلؾ فإف "التضخـ" لا يعتبر ظاىرة اقتصادية فقط إذ إنو يعكس تداخلبن كتفاعلبن 

 يتـ بطريقة معينة بيف الكيفية التي يتـ بيا استخداـ كافة أدكات السياستيف المالية كالنقدية.

كمية النقكد تؤدل  في ابو، فيك عبارة عف " زيادة فالتضخـ كظاىرة نقدية يمكف تعريفو مف خلبؿ أسب

مف الإصدار  أمالأسعار " سكاء برزت تمؾ الزيادة مف خلبؿ عرض النقكد ) في المستمر إلى الارتفاع 

خمؽ الائتماف، أك ظيرت مف خلبؿ الطمب عمى النقكد )الأنفاؽ الاستيلبكي العاـ  في النقدم أك التكسع 

" تتصؼ بالاستمرار الذاتي الناتج صعكديومجرد "حركة إلا أف التضخـ ليس كالخاص( كما يمكف القكؿ ب

)الطمب  الاقتصاديةعف فائض الطمب الزائد عف قدرة العرض. ىذا التداخؿ بيف ىذه المتغيرات 

)عرض النقكد كالائتماف كالإصدار النقدم(، يؤكداف أمريف  كالعرض(، كالمالية )النفقات العامة( كالنقدية

 ىما :

 أف التضخـ ظاىرة مركبة )أسباب اقتصادية كنقدية كمالية(. الأول :
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لا مف خلبؿ كجكد تكامؿ إإف مكاجية ىذه الظاىرة لف تتـ بفاعمية، كلف تؤتى ثمارىا المرغكبة  الثاني:

كأدكات السياسة النقدية مف ناحية أخرل  ف ناحية،كتنسيؽ بيف كؿ مف أدكات السياسة المالية م

   كتأكيدان لذلؾ يلبحظ ما يمي :

 حالة التشغيؿ غير الكامؿ لممكارد المتاحة في المجتمع )الرككد كالبطالة أك الانكماش(: في  -1

يجب أف يتحقؽ التنسيؽ أك التكامؿ الفعاؿ بيف أدكات السياسة المالية كالنقدية مف أجؿ مكاجية 

ه الحالة فالإنفاؽ العاـ يجب أف يزيد حجمو مف أجؿ زيادة مستكل الطمب الفعمي بكؿ مككناتو ىذ

الاستيلبؾ ( كما أف العبء الضريبي يجب أف ينخفض مف أجؿ تشجيع نكعى  -) الاستثمار

حجـ الطمب الكمى كالذم  في الأنفاؽ ) الاستثمارم كالاستيلبكي( كبالتالي إحداث الأثر الإيجابي 

دكر السياسة النقدية لتعمؿ  يأتيالاقتصاد القكمي . كىنا  في بدكره لتشغيؿ المكارد العاطمة  يمزـ

كؿ  في عمى بسط الائتماف مف خلبؿ تخفيض سعر الفائدة عمى القركض المكجية للبستثمار 

سعر الفائدة لف يشجع عمى زيادة كدائع  في مجالات إنتاج السمع كالخدمات . إف ىذا الانخفاض 

فقط، كلكنو سيدعـ الإنفاؽ الكمى عف طريؽ مد السكؽ بقكة شرائية جديدة  لأجؿدخار كالكدائع الا

 تعمؿ عمى إنعاش الاقتصاد القكمي كالتخفيؼ مف حدة الرككد أك الكساد . 

يلبحظ أنو إذان كانت التغيرات المطمكب إجراؤىا بسيطة، فإف سياسة السكؽ  ىذا المجاؿ، في ك  -2

الأكثر ملبءمة كفاعمية، أما إذا كانت ىذه التغيرات كبيرة كجذرية، فإف سياسة  ىيالمفتكحة تككف 

 الأكثر فاعمية.ىي الاحتياطي النقدم كالرصيد الدائف تككف 

الارتفاع المتكاصؿ في المستكل  أمالحالة التي يعانى فييا الاقتصاد القكمي مف التضخـ " في ك  -3

 تصادية كاجتماعية بالغة السكء منيا:العاـ للؤسعار" تترتب عمى ذلؾ نتائج اق

ضعاؼ قدرة ذكل الدخكؿ -4 تدىكر القكة الشرائية لمنقكد كىذا يعنى انخفاض الدخؿ الحقيقي كا 

 إشباع حاجاتيـ الضركرية .  في المحدكدة 
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ميزاف المدفكعات الدكلية، حيث تكتسب المنتجات الأجنبية ميزة سعريو بالإضافة  في زيادة العجز -5

السكؽ المحمية(  في تيا مثيلب أسعاريا النكعية )لأنيا ستصبح أرخص نسبيان مف تإلى ميز 

ميزاف  في كسيؤدل ذلؾ إلى زيادة الطمب )الكاردات( عمى ىذه السمع الأجنبية مما يعمؽ العجز 

 تعانى مف التضخـ . التي المدفكعات الدكلية لدل الدكلة المستكردة ك

معظـ  في ظاىرة الاقتصاد السرًّل، حيث يتجو العاممكف إضعاؼ الحافز الإنتاجي، كتعميؽ -6

القطاعات الإنتاجية إلى البحث عف أعماؿ إضافية مف أجؿ تحسيف دخكليـ كبصرؼ النظر عما 

 إذا كانت ىذه الأعماؿ الإضافية مشركعة أك غير مشركعة .

الاقتصادم كتجنب كؿ ىذه الآثار السمبية. ىذه  الاستقرارإف مكاجية التضخـ مف أجؿ تحقيؽ  -7

 المكاجية تستمزـ تكاملبن كتنسيقان بيف أدكات السياستيف المالية كالنقدية، كمف صكر ذلؾ:

إلى تخفيض الطمب الكمى كذلؾ مف  –التضخـ  حالةفي  –ضركرة اتجاه السياسة المالية  -أ

غير الضركرية مع تكجيو الجزء  المجالاتفي تخفيضو  أماؽ العاـ خلبؿ ترشيد الأنف

في الارتفاع المستمر  مكاجيةفي الأكبر منو نحك القطاعات الإنتاجية لزيادة العرض 

أما السياسة النقدية )كالتي يمكف الاعتماد عمييا عمى نحك أسرع مف السياسة  الطمب.

التشريعية لممكافقة عمييا( فإنيا تعمؿ مف خلبؿ المالية التي تحتاج دائمان إلى تدخؿ السمطة 

 .الاقتصادم أك تكازف الدخؿ القكمي الاستقرارحجـ عرض النقكد كصكلان إلى  في التأثير 

يمكنو أف  –كالائتمانية باعتباره مشرفان عمى تنفيذ السياسة النقدية  –إذا كاف البنؾ المركزم  -ب

يستخدـ مختمؼ أدكات ىذه السياسة )سعر الخصـ، السكؽ المفتكحة، الاحتياطي النقدم( 

ككسائؿ يمكنيا التأثير بطريقة غير مباشرة عمى حجـ الائتماف الذل تمنحو البنكؾ 

مف  –كعمى نحك مباشر  –التجارية، فإف التأثير عمى ىذا الحجـ يمكف أف يتحقؽ أيضان 

ؿ التحديد الكمي لحجـ الائتماف الذم يمكف لمبنكؾ التجارية أف تمنحو خلبؿ مدة معينو خلب
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أكقات الكساد يقرر البنؾ  في ظؿ الظركؼ التي يمر بيا الاقتصاد القكمي )ف في ك 

أكقات  في المركزم زيادة الحد الأقصى لنسبة الائتماف التي تمنحيا البنكؾ التجارية، ك 

ككذلؾ يمكف أف تيماىرس رقابة البنؾ المركزم عمى منح الائتماف التضخـ يحدث )العكس(، 

بتحديد الكجكه أك  –عمى نحك كيفي أك انتقائي، كيتحقؽ ذلؾ مف خلبؿ قياـ ىذا البنؾ 

المجالات التي يمكف لمبنكؾ التجارية أف تمنح الائتماف ليستخدـ فييا )ففي أكقات التضخـ 

ف الاستيلبكي، كزيادة ىذا الائتماف في أكقات يمكف تقرير الحد مف الائتما –مثلبن  –

الكساد، كأيضان تقرير الحد مف الإنشاءات العقارية السكنية لصالح الإنشاءات الصناعية، 

قامة تكازف بيف الإنفاؽ عمى  الاقتصادم  كالأنفاؽ عمى غيرىا مف كجكه النشاط العقاراتكا 

 الأخرل(.

ذا كاف تغيير مستكل  -ج يعتبر إحدل أىـ كسائؿ السياسة المالية لمكاجية الانكماش  الضرائبكا 

كالتضخـ كتحقيقان للبستقرار الداخمي، فإف تغيير مستكل الأنفاؽ العاـ يعتبر أيضان إحدل 

)بالمعنى الشامؿ( لتحقيؽ ذات اليدؼ. إف مكاجية الفجكة  الاقتصاديةسياسة كسائؿ ال

الضرائب، كذلؾ  في التضخمية مثلبن يحتاج إلى خفض الأنفاؽ العاـ بقدر يقؿ عف الزيادة 

بمقدار معيف سيؤدل إلى خفض الإنفاؽ  الضرائبلأف الأثر المباشر لزيادة حصيمة 

الخاص بمقدار أقؿ منو نتيجة قياـ الأفراد بالاستمرار في الأنفاؽ عمى حساب تخفيض 

 الضرائبحالة الانكماش، تككف المكاجية مف خلبؿ خفض معدلات  في مدخراتيـ. ك 

كزيادة الإنفاؽ الكمى. الا أف فاعمية استخداـ ىذه الأدكات المالية كالاقتصادية )الأنفاؽ 

في ( سيتكقؼ عمى تكجيو متناسؽ معيا مف قبؿ السياسة النقدية: ف الضرائبالحككمي، 

حالة التضخـ مثلبن يجب أف ينخفض حجـ الإصدار النقدم حتى يصبح تخفيض حجـ 

النقدم  في الاصدارحالة الكساد، يجب التكسع نسبيان  فيالأنفاؽ العاـ مجديان، ك 
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 الضرائبكالتسييلبت الائتمانية المقدمة مف الجياز المصرفي حتى يصبح تخفيض مستكل 

 مجديا.

يمكنو  –المجتمع  في باعتباره مسئكلا عف السياسة النقدية كالائتمانية –إف دكر الجياز المصرفي  -8

كالمالية مف أجؿ دعـ النمك كالاستقرار الاقتصادم مف  الاقتصادية السياساتاستكماؿ دكر مف 

خلبؿ: تعبئة المدخرات، تقديـ التسييلبت الائتمانية اللبزمة لممشركعات، دعـ برنامج 

تكفير  في الخصخصة، تطكير كتنشيط سكؽ رأس الماؿ، كدعـ قطاع الصناعة، كالمساىمة 

ئـ كخمؽ بيئة تنافسية، كمساندة قطاع الأعماؿ، كدعـ العممية التصديرية المناخ الاستثمارم الملب

الخدمات الشخصية لمعملبء، كتكفير التمكيؿ الاستثمارم  في كتطكير التجارة الخارجية، كالتكسع 

 للؤغراض الإنتاجية كالخدمية، كجذب مدخرات العامميف بالخارج.

كالمالية كالنقدية تشكؿ بتكامميا كتحقيؽ التناسؽ بيف أدكاتيا  الاقتصادية السياساتلذلؾ يمكف القكؿ أف 

 في الاقتصادم  الاستقرارالكقت الذم يتحقؽ فيو ىذا  في منظكمة للبستقرار الاقتصادم، ك 

طريؽ تحقيؽ أىداؼ التنمية، رفعان  في  السياساتالمجتمع، فإف ذلؾ يمثؿ دعمان ذاتيان لمسيرة ىذه 

إطار التحديات الكبيرة  في لقكة الاقتصاد القكمي كؿ المجالات، كتدعيمان  في لمستكل المعيشة 

 يكاجييا داخميان كخارجيا . التي
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 المالية والنقديةفعالية السياستين   4-4

 يتضح  لنا مف دراسة النمكذج العاـ بشكمو السابؽ أف 

 ىي :      معادلة منحنى   -3

  
               

(    )
 

  
  

(    )
   

           

(    )
       

 

  حيث أف مقطع ىذا المنحنى ىك  

(    )
  كميمو المقدار         عند  

           

(    )
كىك   

 مقدار سالب .

يتحدداف بمقاطع كميكؿ الدكاؿ الداخمة  المذافكيتحدد كضعو بيف المحكريف بكؿ مف المقطع كالميؿ 

 نة لسكؽ السمع كالخدمات في ىذا النمكذج.ك المك              في تركيبو كىي : 

 ىي :    معادلة منحنى   -1

  
   

  

 
    

 
 

  
   

  

 

 
  

 

 
   

    يث أف مقطع ىذا المنحني ىك ح
  
 

 
 كميمو المقدار      عند      

 
 كىك مقدار مكجب.  

حيث يتحدد كضعو بيف المحكريف بكؿ مف المقطع كالميؿ المذاف يتحدداف بمقاطع كميكؿ الدكاؿ 

 المككنة لمسكؽ النقدية في ىذا النمكذج .         2       في تركيبو كىي    الداخمة
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 نكد أف نذكر مرة أخرل عند دراسة ىذا النمكذج أف :  -1

       

             ككذلؾ :

أف كلبىما يعبراف عف منحنيات تبادلية  لبستا دالتيف سمككيتيف , بؿ        أم أف دالة كؿ مف 

 . Trade –off  Curves, أم   كالدخؿ     بيف سعر الفائدة   

ييمنا عند دراسة نمكذج التكازف العاـ ىك معرفة مدم التقارب كالعلبقة التفاعمية بيف السكقيف  إف ما

حيث لا يمكف معالجة تكازف أحدىما دكف أف يؤثر ذلؾ  لخدمات كالسكؽ النقدية () سكؽ السمع كا

 يتحقؽ   كالدخؿ    فبالرغـ مف كجكد عدة مستكيات مف أسعار الفائدة   عمى تكازف الآخر .

يحقؽ التكازف في السكقيف ,       أف ىناؾ مستكل كاحد مف التكليفة إلاالتكازف في ىاتيف السكقيف 

 .بتكازف التكازنيف, كىك ما يعرؼ    منحنى  مع     طع منحنى  كىذا بتقا

منحنى  بمركنةكالتي تتحدد بصفة أساسية     تتكقؼ فعالية السياسة المالية عمى مركنة منحنى   -4

كلبىما يؤثراف عمى أف , كبالرغـ مف     الادخار كمنحنى الاستثمار الداخميف  في تركيب منحنى 

لا أف تأثير دالة الاستثمار أكبر بكثير مف تأثير دالة الادخار . كليذا فإف , إ    مركنة منحنى 

ىك مدل إستجابة الاستثمار لسعر الفائدة , كبصكرة عامة فإف    الاساسي لمركنة منحنى  المحدد

 يتبع شكؿ منحنى الاستثمار .     شكؿ منحنى 

م يمكف تمثيميا بخط رأسي مكاز كيعتقد بعض الدارسيف أف دالة الاستثمار في النمكذج الكينز 

 عمى الشكؿ التالى :    منحني  يصبحبحيث  لممحكر الرأسي
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, خاصة عمى    عمى عدـ استجابة الاستثمار لمتغييرات التي تحدث في سعر الفائدة  لمدلالةكذلؾ 
 المدل القصير.

 
 :## فالسياسة المالية 

ات كالأنظمة كالتشريعات التي تستخدميا الدكلة في سكؽ السمع عف مجمكعة القكاعد كالاجراء عبارة

           كالخدمات لتحقيؽ أىداؼ المجتمع الاقتصادية كالتي مف أىميا تكازف الميزانية العامة لمدكلة

 ) الايرادات العامة = الانفاؽ الحككمي ( 

      
 مختمفة التي تتعرض ليا ىذه السكؽ.المشكلبت الاقتصادية ال الاقتصادم كمعالجةالاستقرار كتحقيؽ 

 كيمكف دراسة فعاليتيا كما يمي :

( لتفادم إنتشار الكساد : فإف ىذا يؤدم  Gبإفتراض أف الحككمة قررت زيادة الانفاؽ الحككمي ) 

مقدار  Gالى اليميف ) مع ملبحظة أف ىذا الانتقاؿ سيككف بشكؿ مكاز إذا كانت      الى إنتقاؿ 

فإف الانتقاؿ سكؼ لا يككف بشكؿ          انت دالة في الدخؿ , مثؿ :ثابت , أما إذا ك
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مكاز عمى كؿ حاؿ (  كبالتالى زيادة الدخؿ , كالذم ينجـ عنيا زيادة الطمب عمى النقكد لأجؿ 

, كىذا مايؤدم الى كجكد فائض في طمب         المعاملبت كالاحتياط , نظرا لأف :

 , كارتفاع أسعار الفائدة , كالتي ينتج عنيا إنخفاض الاستثمار .         السكؽ النقدية 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 تككف النتيجة : ك 

  ( ارتفاعY  مف  )        الى   

 ( ارتفاعr    من  )        الى   

      الى     (  مف   rترتفع ) , إذا لـ 2 يك فمستكل التكازف الجديد لمدخؿ في سكؽ السمع كالخدمات أما 

2 حيث أف :             

 

الى     فيذا يؤدم الى إنتقاؿ  أما عمى جانب الايرادات , إذا قررت الحككمة زيادة الضرائب , مثلب, 

لة مقدار ثابت , أما إذا كانت دا   اليسار ) مع ملبحظة أف ىذا الانتقاؿ سيككف بشكؿ مكازم إذا كانت  
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, فإف الانتقاؿ سكؼ لا يككف بشكؿ مكاز عمى كؿ حاؿ ( كبالتالى           الدخؿ مثؿ :  : 

السكؽ النقدية يؤدم الى ظيكر عجز في , كىذا    و إنخفاض  نض الدخؿ , كالذم ينجـ عاإنخف

 ( مماينتج عنو انخفاض في أسعار الفائدة كزيادة الاستثمار .        )

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 كتككف النتيجة :

  ( انخفاض مفY  مف  )       الى   

 ( ارتفاعr    من  )        الى   

 الى   (  مف  r, إذا لـ تنخفض ) 2 يك فمستكل التكازف الجديد لمدخؿ في سكؽ السمع كالخدمات أما 

2 حيث أف :                  
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يمكف الاستنتاج بأف قكة الاثر الذم تحدثو السياسة المالية ) أم فعاليتيا ( يتكقؼ عمى مقاطع لذلؾ 

 .  كمركنتيا , بإفتراض ثبات منحنى      في تككيف منحنى   الداخمةكميكؿ الدكاؿ 

 ## أما السياسة النقدية : 

      تخدميا البنؾ المركزمعبارة عف مجمكعة القكاعد كالاجراءات كالأنظمة كالتشريعات التي يسفيي 

      ) أك مؤسسة النقد ( لتحقيؽ أىداؼ المجتمع  الاقتصادية كالتي مف أىميا تكازف السكؽ النقدية

 ) الطمب عمى النقكد  = عرض النقكد (  أم أف :

                  
  

 
 

 نقدم  .الاستقرار النقدم كمعالجة مشكلبت الانكماش كالتضخـ التحقيؽ ك 

 كيمكف دراسة فعاليتيا كما يمي :

كالذم يؤدم الى إنخفاض أسعار الفائدة عف الكفاية الحدية لرأس    بإفتراض زيادة عرض النقكد 

الماؿ , ىذا يشجع عمى زيادة الاستثمار , كعميو يزداد الدخؿ بمقدار مضاعؼ الاستثمار . كفي 

ترتفع الاسعار  كبالتاليـ يقابميا زيادة في الانتاج , ىذه الحالة إف ىذه الزيادة في عرض النقكد ل

 , كالعكس صحيح عند إنخفاض عرض النقكد .     مما يؤدم الى زيادة الطمب عمى النقكد 
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 كيمكف تمثيؿ ذلؾ بالشكؿ التالي :
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 كتككف النتيجة :

 إرتفاع  ( مفY  مف  )       الى   

  إنخفاض ( r )    الى       من   

 (  لأف :2 , بسعر فائدة أقؿ )    حيث كاف بالإمكاف تحقيؽ نفس المستكل مف الدخؿ 

 2           
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 تنقسـ الى ثلبث أقساـ كما يمي :     كلابد مف أف نشير الى أف مركنة منحنى  

مكازيا لممحكر الرأسي ( حسب خطا مستقيما     في الجزء الكلبسيكي ) حيث يككف  –أ 

2 الافتراض بأف  كأف الطمب عمى النقكد لا يتأثر بسعر الفائدة , كتككف مركنة     

 لمصفر . ةمساكي     

خطا أفقيا مكازيا لممحكر الافقي (  حسب الافتراض    في الجزء الكينزم ) حيث يككف  –ب 

2 بأف  الطمب عمى النقكد لأجؿ عند أقؿ مستكل ممكف لسعر الفائدة كأف    

    ىك أكبر ما يمكف ) مصيدة السيكلة الكينزية ( كتككف مركنة  ,  2 المضاربة  

 لما لانياية. ةمساكي

الجزء الاكسط : كىك ما تبقى مف المنحنى كيقع بيف الجزأيف السابقيف , كبالتالي يظير –ج 

الجزء بكجكد الطمب عمى النقكد في ىذا الجزء مركنة مكجبة , كما يتميز ىذا      منحني  

جنبا الى جنب مع الطمب عمى النقكد لأجؿ المضاربة    لأجؿ المعاملبت كالاحتياط 

 أم أف : ,النكعيف  ليذيفكيككف الطمب الكمى عمى النقكد مساكيا لممجمكع الافقي  2 

       2 
 حيث أف 
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 كيمثؿ الشكؿ التالي الثلبث أجزاء المذككرة :

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 كالجدير بالذكر أف السياسة النقدية ) كالتحكـ في عرض النقكد ( تككف أكثر فعالية في الجزء الكلبسيكي .

 كمايمي :    ىذا كيمكف كتابة دالة  

 

 

 

كينز أنو إذا كاف الاقتصاد كاقع في مصيدة السيكلة النقدية فإف خير كسيمة لإخراجو منيا ىي كيعتقد 

 ISمنحنى   انتقاؿالى  استخدامياث يؤدم يح ،السياسة المالية , خاصة بزيادة الانفاؽ الحككمي 
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 الجزء الكٌنزي

 الجزء الأوسط

 الجزء الكلاسٌكً
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ff       2            الجزء الكلاسٌكً         :              

ff      2        الجزء الأوسط            :            
ff       2          :                    الجزء الكٌنزي    
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 لأجؿ المضاربة الطمب عمى النقكد ضفينخف ،كيرتفع لذلؾ سعر الفائدة ، الى اليميف , كما رأينا مف قبؿ  

بالرغـ مف  ،يكضح ىذه الحالة  التاليكالشكؿ  .كتعكد النقكد الى النشاط الاقتصادم كيزيد الدخؿ،  2  

الاخيرة  استخداـلكف الامر يتطمب  ،السياسة المالية اف فعالية السياسة النقدية عادة ما تككف أسرع مف 

 فعاليتيا . رتفاعلإنظرا 

 

 
 
 

 ف معا :## دمج السياستي

كيمكف استخداـ كلب مف السياستيف لإجراء تغيرات في أسعار الفائدة دكف المساس بمستكل تكازف 

فيناؾ الكثير مف التكليفات  القائـ.يتطمبو الكضع الاقتصادم  حسب ما العكس,أك  الدخؿ,

 المتاحة التي يمكف عف طريقيا أحداث ىذا الدمج . 
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 ما:كىفيما يمي لحالتيف مشيكرتيف  نعرض

 الحالة الاكلى :

كليكف ىذا  ،إذا كاف اليدؼ ىك الابقاء عمى مستكل الدخؿ التكازني عمى ما ىك عميو 

, ككاف الامر يتطمب تخفيض سعر الفائدة        ،المستكل ىك مستكل التكظؼ الكامؿ 

    كانتقاؿ منحنى   ،    لؾ عف طريؽ رفع مقدار الضريبةذلزيادة الاستثمار فيمكف تحقيؽ 

الى اليسار. مف جية أخرل يمكف تحقيؽ الانخفاض  في سعر الفائدة أيضا عف طريؽ زيادة 

 أك الاثناف معا . ،الى اليميف      كمف ثـ انتقاؿ منحنى    ،     عرض النقكد ,  

سعر  انخفاضقد ساعد عمى   السياستيف معاى  استخداـإف  التاليحيث يلبحظ مف الشكؿ 

        كثبات مستكل الدخؿ عند     الى         الفائدة مف  
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 ثبات الدخل 


