
  
  :                             

  
 :  

:  
 

 

 

 

 

                                                      :            :  
                                                                  .     

:  
          

 .  --        

 .  --       

 .  --       

.  .           

 . .        
  

  

 .    --        

  
                                           :2020-2021  

  

1990-2018   



 
 

  
  
  

  

  

                   

    

           

.  

          .  

  

.  

      
.  

                                                                                                                     
  

    
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  

:  

    

    

    

  

 





 
 

 

:  

           

 . 

 

  

 .  

          
1990-2018    

 
 

1990  90-10 

    
     

 
1990 -2018 

.   
 :      

.  
Résumé : 

        La présente thèse a pour thème le rôle de la banque centrale dans l'équilibre 
économique à la lumière de la globalisation financière, en mettant l'accent sur le 
cas de l'Algérie, puisque la banque centrale contribue à réaliser l'équilibre 
économique à travers l'utilisation optimale des outils de la politique monétaire pour 
influencer la masse monétaire et l'adapter au niveau de l'activité économique afin 



 

d'assurer la réalisation de l'équilibre interne et externe. Étant que l'Algérie est l'un 
des pays qui ont connu divers déséquilibres économiques et qui en subit encore en 
raison de la dépendance excessive aux revenus pétroliers, outre la faiblesse et 
l'inefficacité de l'appareil de production, la Banque d'Algérie, en tant que 
représentant de l'autorité monétaire doit prendre toutes les mesures pour maintenir 
l'équilibre monétaire, et lutter contre l'inflation en particulier, outre s'efforcer à 
réaliser les autres objectifs de la politique macroéconomique afin de remédier aux 
déséquilibres internes et externes en général. 

        Ainsi, cette étude vise à démontrer l'impact de la politique monétaire de la 
Banque d'Algérie sur les indicateurs de l'équilibre économique en Algérie au cours 
de la période 1990-2018. Après avoir mené une étude analytique de la situation 
économique algérienne et des objectifs de la politique monétaire en Algérie, outre 
l'étude économétrique de l'impact des variables de politique monétaire consistant 
dans la masse monétaire, le taux de réescompte et le taux de change, sur les 
indicateurs de l'équilibre économique consistant dans le taux d'inflation, le taux de 
chômage, le taux de croissance économique, le solde du budget général et la solde 
de la balance des paiements, nous avons déduis que la politique monétaire de la 
banque d'Algérie s'est clairement développée à partir de 1990 après la 
promulgation de loi sur le crédit et la monnaie 90-10, en réussissant à réduire les 
taux d'inflation qui étaient élevés avant cette période. Aussi, la Banque d'Algérie a 
veillé à donner de l'importance à l'objectif de stabilité des prix comme objectif 
fondamental de la politique monétaire, mais il lui est difficile d'influencer le taux 
de croissance, le taux de chômage, le solde de la balance du budget général et le 
solde de la balance des paiements du fait que ces indicateurs sont principalement 
liés à l'évolution des prix du pétrole, ce que prouve l'étude économétrique, car il a 
été constaté que les variables de la politique monétaire ont un faible effet sur les 
indicateurs de l'équilibre durant la période 1990-2018, ce qui reflète des 
déséquilibres structurels en Algérie dus au lien étroit avec les hydrocarbures et à 
l'absence de politiques de développement efficaces visant à accroître les 
investissements et à améliorer les performances économiques. 

Mots clés : banque centrale, politique monétaire, équilibre économique, 
globalisation financière, indépendance de la banque centrale, inflation. 



 

         This thesis focuses on the role of the central bank in economic balance in the 
light of financial globalization, with an emphasis on the case of Algeria, since the 
central bank contributes to achieving economic balance through the optimal use of 
monetary policy tools to influence the money supply and adapt it to the level of 
economic activity in order to ensure the achievement of internal and external 
balance.  Being that Algeria is one of the countries which have known various 
economic imbalances and which still suffers from them due to the excessive 
dependence on oil revenues, in addition to the weakness and inefficiency of the 
production apparatus, the Bank of Algeria, as is the representative of the monetary 
authority must take all measures to maintain monetary balance, and fight against 
inflation in particular, in addition to striving to achieve the other objectives of 
macroeconomic policy in order to remedy to internal and external imbalances in 
general. 

Thus, this study aims to demonstrate the impact of the monetary policy of the 
Bank of Algeria on the indicators of economic balance in Algeria during the period 
1990-2018.  After conducting an analytical study of the Algerian economic 
situation and the objectives of monetary policy in Algeria, in addition to the 
econometric study of the impact of monetary policy variables consisting of the 
money supply, the discount rate and the exchange rate, on the indicators of 
economic balance consisting of the rate of inflation, the rate of unemployment, the 
rate of economic growth, the sold of the general budget balance and the sold of the 
balance of payments, we deduced that the Bank of Algeria's monetary policy 
developed clearly from 1990 after the promulgation of the  law of 90-10 relating to 
Money and Credit, by reducing the inflation rates which were high before this 
period. Also, the Bank of Algeria  gave importance to the objective of price 
stability as a fundamental objective of monetary policy, but it is difficult for it to 
influence the growth rate, the unemployment rate, the balance sold of the general 
budget and the sold of the balance of payments due to the fact that these indicators 
are mainly linked to the evolution of oil prices, which proves the econometric  
study, because it was found that the variables of the monetary policy have a weak 
effect on the indicators of balance during the period 1990-2018, which reflects 
structural imbalances in Algeria due to the close link with hydrocarbons and the 
absence of effective development policies aimed at increasing investments and 
improve economic performance. 

Keywords: central bank, monetary policy, economic balance, financial 
globalization, central bank independence, inflation. 

Abstract: 





 

  

  

  

  -  

: 

2   :

3  : 

3     :

5     :

9     :

15  :

15     :

19     :

28     :

36     :

45  :

45    :

56     :

64     :

69   

 :



 

71   

72 :

72     :

73     :

76     :

80  :

80     :

93    :  

104 : IS/LM  AD/AS 
 

105     : IS/LM   

115    :   IS-LM/BP 

126   :\) AD / AS(

137   

 :

139   

140 : 1990- 2018

140    :1990-2000

149     :2000-2018

157 : )1990 -2018(

157     :

168     :

172     :.

184   :

184     :  



 

188     :

194  : - 
-

194     :

209     :   
1990-2018

223 

224 

234 

253 





 

:  

   
7  01 

74  02 

136 03 

150   04 

153  05 

155  06 

179  07 

180  08 

182 .  09 

183  10 

196 1990 -2018  11 

199  1990-2018  12 

201 1990 -2018 13 

203  1990-2018  14 

204 1990-2018  15 

207  1990-2018  16 



 

:  

   
83  01 

84  02 

85  03 

87   04 

89  05 

91  06 

93  07 

96  08 

99  09 

101   10 

102   11 

103   12 

104   13 

104   14 

105 IS 15 

108 IS 16 

110 LM 17 

111 LM 18 

112   19 

113 LM 20 

114  IS 21 

117  BP 22 

119  ) (IS-LM/BP 23 



 

121  24 

122  25 

124  26 

125  27 

127 AD 28 

129  29 

130  30 

131  AS 31 

132  32 

133  AS 33 

134 AS 34 

136   35 

199 1990 -2018  36 

205 1990-2018 37 

207 1990-2018  38 





 

   
254 Cukierman ,A  

 
01 

258 
Cukierman, A (1992). 

02 

259   03 

262    04 

267  05 

269  06 

272  07 





 

  

          

 .

  

  .

   

 .  .

 

    .  

     

 .

   

 

   

. 

  

 

    .

    

   



 

  

 

 . 

 .

 

. 

      

1990

 .

1996

  

 .

 .

:

     

   

  .  



 

  

    

 

 

     

   .  

:  

 

1990- 2018 

 :  

  

. 

 
   

   

 :

 .  

 

. 

    

. 

 .



 

  

:  

:  

  

 
 : 

   

  .

:  

   

 

    

   

.  

 .  

:  

   

 . . 

   

.  



 

  

 :
               
      1990   2018  

 
 
 .

  .
:  

   

 .

) ( .

:  

 - 1990 -

2004  2005-2006.

   

 .  

 .

  .

  

 

  



 
 

  
 

 .

.  

 

  2007-2008.  

        

3 % 8 )1997 -

2006(  .

 .

 .  

 )1990 -

2016(

2018-2019.  

           

1990-2016

   

1990 -2016 

 (VAR)  

 . 

 

 .



 
 

  
 

  

.  

  

2009. 

        

 .

 

. 

 

 .  

       

1990 -2018 

  

 

  . 

 :  

          

 .  



 

  

  

 .  

:  

         

"   " 

 . "

" 

 .

 "" 

1990-2018

 

 

.  



عموميات حول البنك المركزي، السياسة  
النقدية والعولمة المالية



 :  

2 

:  

     

 .

  

.  

     

 

 .  

          "
 " 

.  



 :  

3 

:    

     
 

 

.  

 :  

 
.  

 :  

 
:  

-  

1.  

-  

2. 
      

  .

1 2003138.  
2  2011167.  



 :  

4 

-  verra Smith)(*  »
« " ".  

- *W.Shaw 
 » «.  

- Samuelson  »
 «1.  

-  
    

2.  
   :

 .  
  : 

.  
 :  

    
.  

   1650

31694 

 

1 200625.  
 *Verra C.Smith )1912 -1976 (

Friedric Hayek  Lionel Robbins. 
* William Chaw  1980

.  
2    2010137-138.  
3   2011139.  



 :  

5 

1.
18001876

1814 1878 

 :181718181850 
185618601882 

1839
2.  

  
1898
1964 

3.  

1962  
62-144 4.  

 : 

  
.  

1 139.  
2 2008 241-242.  
3 139-140.  
4 2005186.  



 :  

6 

 :  

 :  

 

 
   

 
   

 
  

  
1 

 
) ( 

2 
  

12 
3.

 :  
       : :

 
 

1  26.  
2 169.  

3  2006302.  



 :  

7 

  1. 

. .  
)01 :( 

    

1- 

-  

-  

- 

-  

2-  

-  

-  

-  

3-  

-  

-  

-  

-   

1-  

2-  

- . 

-  

3- . 

4-  

- 
. 

-  

5-  

6- .  

:  :  

 :  2012 81.  

1  )(
1998111.



 :  

8 

- :

1:

 :   

 

)( 
 . 

 :   
 .  

   
. 

  :   
    

 1971

       
   

.  

       
:  

  
  

    
  

1   81-83.  



 :  

9 

 :  
 )

 ( 

  :  
.  

 :  

:  

 :  

        
  

 
.  

       

1 .  
       16561848

2.  
3:  

 

1  1999224.  
2 2000

294 295.  
3  2013353-354.  



 :  

10 

 
 

  
   

  

 
 

 

  

 .
1 :  

  

 
  
    
 
 . 

:  
   

   

1  146.  



 :  

11 

 1

 ) ( :  
 : 

 100 %
  

2. 

.  
  :

(Peele) 1844

 
 

 3. 
       

 :
 

 
.  

 :  
50 %

.  

1  303-304.  
2    133.  
3   2000332.  



 :  

12 

     
100 %

1.  
 : 

 
2.  

 :  

 
3.  

      
 

 
4.  

 :  

  

1694
5 .  

:  

1 356.  
2  249.  
3  135.  
4 151.  

  2002119 . 5  



 :  

13 

 

 
 

1 
 

 
 

 

 
 

 
 

2  
 

)(
  

 
 

 

 :  

  
 ) (

1 228229.  
2  1989124125.  



 :  

14 

1. 
:  

 : 

 

 
2. 

 :  

3. 
 : 

 
  

4.  
 :  

1908 1913  
5

1  69 70.  
2 359.  
3 1998210.  
4 117 -118.  

5 Laurence scialom, économie bancaire, 3e édition, édition la découverte, France, 2007,p96 



 :  

15 

1. 

 :  

           

 
2. 

 

. .  

 :  

         
  .

 
  

..  

 :  

        
.

1 360.  
2  232.



 :  

16 

 ::  

  :

- 
1.  

-    

 

2 .  
-  

 
3.  

.  
 :  

 4 

) ( )
 (

.  

1 2008 89. 
2  2006112.  
3      

2008263.  
4 173.  



 :  

17 

 
 )( 

 
1.  

Keynes   
Keynes 

1939.  
      

  .  
. 

2

  
3.  

Milton Friedman  
 .Heller  Walter 

  
 4.  
   
.

. 
.

.  

1    2007436-439.  
2 174.  
3 242 .  
4     200838 -39.  



 :  

18 

.  

:  

:  

- .  
- .  

 :  
  

. 
 

 1.  

.  

 ::  

   
  

2. 
 

.  

1    2002111.  
2   2007285.  



 :  

19 

:  

 .
 .

 
1 .

 :  

 
  

  
.  

 :  

:  

:  

    
   
  

2.  

    
    3:  

  
.

1   150-151.  
2 187.  
3 93- 94  



 :  

20 

 
.  

   

 
  .

 

.  
   

 .  
        

 
.  

 :  

. 
. 

 .
1.  

  
.  

2.  
 

 
  

1 )1990-2000( 
2003129.  

2   110.  



 :  

21 

 

 

  
 

1.  

.  

:  

     .  
   

2.  
          

.  

 

 .
3.  

1  2001294.  
2  130.  
3   200794.  



 :  

22 

 :  

 
  

  
 

 1.  

 :  

 2 .
3:  

 
   

  
:

 
   

 
   

4:  
  .  
 .  
 .  

1   189.  
2 Jean François Goux, économie monétaire et financière, théorie, institution, politique, édition Economica, 
France, 1998, p 237.  

3   80.  
4 Dominique Plihon, la monnaie et ses mécanismes, 5e édition, la découverte, France, 2008, p 85.           



 :  

23 

 :  

  
. 1972  

1974 19761.  
        

  . 
.  

   
2.  

3:  
 ):( +

.  
 M1 = + .  
   M2 =M1 + .  =

 + )
( .  

 M3 =M2 +  .  
  M4 =M3  +  .  

 
 

  
. M1  M2 

    
    

1Jaque Henri David, Philippé Jaffrré, la monnaie et  la politique monétaire, 3e  édition, édition Economica, France, 
1990, p 98. 

2   200564.  
3  56-57.  



 :  

24 

 M1.  
  

  .  
   

1.
 :    
            

 .  

    

 
2.  

 3 :  
- : 

  
- : 
).....(  

- :   
- ) :  .......(  
- :   

.  

1119  .  
2   81-82.  
3  117.  



 :  

25 

:  

 

1.  

     
. 

. 

2.  
      

3:  
- 

 
 .  

- 
   
.  

:  

:  

1 Jaque Henri David, Philippé Jaffré, op.cit, p100. 
2   75-76.  

3 Jaque Henri David, Phillippe Jaffré, op.cit, p100. 



 :  

26 

:  
 

. 
.  

IS/LM  

  
. 

.
 1.  

:.  
 

 
2.  

 
3.  

 :  
 

 : 4.  
1 -   tobin:  

  
)q (  q 

.  

1 Dominique Plihon, la monnaie et ses mécanismes, 5e édition,  édition la découverte, France, 2008, p95.  
2  77-78.  

3 Dominique plihon, op.cit, p99. 
4 127.  



 :  

27 

        
Tobin

)q (1.  
2-   

 
) ( 

 
2.  

 :  
 

 .  
.  

      ) ( 
    

. 
 3.  

1-  
   

4.  
 

5.  
2-   

 
) (

1 Dominique plihon, op.cit, p p98-99.  
2 127.  
3     2007122.  

4 Dominique plihon, op.cit, p100. 
5  79.  



 :  

28 

.  
 .   

  
 

1 .

 :  

   
. : 

  
.  

:  

   
 

2.  
        

.  
:  

 
3.  1839. 

4:  

1 123-124.  
2   154.  
3    1999244.  
4 173.  



 :  

29 

   
 

   
    

 .  
        

   
 . 

 
1.  

        
:  

  : 
   

 :  
 

  
 : 

. 

. 2  
 : 

 
 

 3.  

1   2003118.  
2     2005187.  

3  89.  



 :  

30 

:  
 )(  

.  1. 
 .  
 

 19302.  
  

  
 

3. 4      :  
-  

 
.  

-  
 .  

  
 

    
 

. . 
 

.  
  5.  

1 Jaque Fontanel, analyse des pratiques économique, OPU, France, 2005, P68. 
2 Dominique Philon, Op.cit, P91. 

  3  201048.  
4   2004173.  
5  258259.  



 :  

31 

1 :
   
    
 . 

       
 :  

  
.

  
 

   2  
   

 
  

   
 

.....  
   

 
. 

 . 
  

 

1  196.  
2  369.  



 :  

32 

1.  
 :  

 
 2  

   
3

)(  

 . .  
 )( 

 
.   

4.  
5:  

   
   
  
    

.  
 :  

  

  

1 213- 214.

2 Jaque Henri David, Philippé Jafferé, op.cit, P109. 
3  43.  
4  279.  
5 364.  



 :  

33 

 
  

 1  
 

 
. 

 
  

 

   
 

 

2.  

:   

 . 
 

3.  
4:  

 
    

1 45.  
2 208 - 209.  
3 245.  
4 

200618.  



 :  

34 

 
  

  
.  

- :  

:  

 
1.  

 
    

 2.  
:   

. 

:  
   

  
 

  
   

  

1 Jaque Henri David, Fillippé Jafferé, op.cit, P117. 
2 Latifé Ghalayni, monnaie et banque, dar el manhal el-lubnani, leban, 2006, P94. 



 :  
 

35 
 

 
 1.  

 :  

  .

   
 . 

  2.  
:  

. 
 

3.  
:  

  
 

 
 

 4. 
 :  

          . 
. 

     
.... 

                                                             
1   2008 209- 210.  

2   214.  
3  81.  
4 139 - 140.  



 :  

36 

1969 20%  30 % 21 18 
 .   50% 
15 1.  
 :  

 
 

 
2.  

 
. 

 
3.  

 :  

       
 

:   .
).(.

4.  

 :  

        
   
 

.  

1 213.  
2245246.  
3 213.  
4 186.  



 :  

37 

 :  

        

.  

 :  
       

:  
-  

1. 
-   )

(2. 
- 

 
3 .

. 
  

 .  
 :  
         

   
 .

12003284.  
2 Guillaume L’oeillet, Nolwenn Roudaut, l’indépendance des banques centrales a-t-elle limité le recours aux 
politiques monétaires non conventionnelles lors de la crise économique, Université de Bretagne,  2012, p04.  
disponible sur le site : http://crem.univ-rennes1.fr/Documents/Docs_sem_eco_appliquee/2012-2013/12-12-
20_Loeillet.pdf , consulté le: 02-09-2019. 

3     
)56 (2004   :

 08-09 2011 05.  



 :  

38 

1-  :
  :  

 

  
  1  

   

 
     

    
  

  
 

2  
     

   
  

     
  )

 (
 
3.  

2-  
           

  

119.    1  
2  2015112-113.

3 Frederic Mishkin, monnaie, banques et marchés financiers, 9e édition, édition Pearson éducation, France, 2010, 
p 511.  



 :  

39 

 .      
  

1.  
       

 
2.  

       
.  

       
  

3.  
 :  

 :  
1- : 

    
 .:  

 : 
.  

  :
4.  

1 120.
2   0235 

2015 13.  
3 116.  

4 Marc Bassoni, André Cartapanis, autonomie des banques centrales et performances macro-économiques: un 
réexamen, revue économique, volume 46, NO 02, 1995, p p 417-418 . 



 :  

40 

   
  

1.  
2- : 
        Debelle et 

Fisher 1994Grilli, Masciandaro et Tabellini  

)
.( 

        

2.  
3- : 
        Grilli, Masciandaro et Tabellini 

1991 Cukierman   1992
3.  

      

...........  
       

 Cukierman. 

1 Jean pierre Petit, contenu et critères de l’indépendance de banques centrales, revue d’économie financière, NO 
22,1992, p 23. 
2 Pietro Nosetti, les banques centrales et l’approche contractuelle de l’indépendance, les enseignements du cas 
de Néo Zélande, thèse de doctorat en sciences économiques et sociales, Université Fribourg, Suisse 2003, p 60. 
3 Yann Videau, l’indépendance des banques centrales renforce-t-elle l’efficacité des politiques 
économiques ? France, 2011, p 01, disponible sur le site : 
http://www.creg.acversailles.fr/IMG/pdf/Independance_banques_centrales.pdf, consulté le 29-10-2019. 



 :  

41 

A )1992-1996( 
 

1 .
 :  

       

 )...(...  
1-   Bade et Parkin 1982 :

12 Alesina 1988  

 .Alesina et  Summers 1993 
Bade et Parkin  .Alesina1988 

2- Grilli, Masciandaro et Tabellini 1991 :

Bade et Parkin 
Grilli, Masciandaro et Tabellini 

2. 
3- Cukierman 1992 : 

.  
    Cukierman  3:

1  Pietro Nosetti, op.cit, p p 59-60. 
2Alberto Alesina, Lawrence. H Sammers, Central bank independence and Macroeconomic performance: some 
comparative evidence, journal of money, credit and banking, vol 25, N° 2, May 1993, p 135. 
3 Cukierman, A, central bank strategy credibility, and independence, theory and evidence, the  Mit  press,
Cambridge, 1992, p p 371-375. 



 :  

42 

 :  ) (
(CEO).

 : (PF)  . 
 : 

)OBJ(. 
 : 

 

. 
      01     Cukierman 

.  

 :  

      

.  
       

 .
  

 
1

.  

1   27.  



 :  

43 

         
  

 

1.  
         

2:  
- Bade et Parkin  ":" 

12  :  

 )1944 (

 .

3. 
-  Grilli,Masciandaro et Tabellini 1991 :

(OECD) 
1950  1989 

1 0433199633.  
2 Jean- Pierre PATAT, quelques remarques sur la question de l’indépendance de la banque centrale, revue 
d’économie financière, NO 22, 1992, p 07. 

3  133-134.  



 :  

44 

1. 
- Cukierman A 1992:    Cukierman A  

 )Cukierman , 1992   18 20  (
(Cukierman,Webb et All , 1992)   

:
 
 
 . 

         Cukierman 

2 . 02 Cukierman A 
1992.  

- Alesina et Summers 1993: Bade et Parkin 

Grilli,Masciandaro et Tabellini 
Alesina et Summers 16 3) .

OECD (
 

4.

1 Marc Bassoni, André Cartapanis , op.cit, p p 421-422. 
2 Yves Steiner, le cout réel de l’indépendance de la banque centrale, économie politique comparée de 
la deutsche Bundesbank et de la banque du Japon dans les années soixante-dix, collection travaux de 
science politique, université de Lausanne, France, 2003, p 21, disponible sur le site : 
http://www.unil.ch/webdav/site/iepi/users/epibiri1/public/steiner.pdf, consulté le 20-10-2019. 

3 Ibid, p 22. 
4 Alberto Alesina, Robert Gatti , how independent should the central bank be ?  American economic association 
papers and proceedings, vol 85, NO 02, 1995, p 196. 



 :  

45 

          

  Cukierman 1992

.

 :  

        

 
  

.  

:   

        
 .

.  
.

:    

        
  .  

: 

      
 

.... :  



 :  

46 

      )Tomas .L. Friedman ( 

 .
1.

       
  

 .
2. 

 
 .

        )Mondialisation( 
"
 ."  

 . 
3.  

       
4 .

.  

  
 .

1   2010 
31.  

2     2011 28.  
3      2009 36.  

4 Angela Barthes, petit manuel simplifié pour comprendre la mondialisation, EPU.COLL. Economie et gestion, 

France, 2006, p09. 



 :  

47 

 
1.

        

 .  

:   

  
  . Amartya Sen 
2001 " 
    "2 .

.

1 -  
.  

 
3. 

2 - 4:

 -   :
 

)   ( 
)   ().( 

1    2011 13 ..  
2 Jean-pierre ALLEGERET, Pascal le Merrer, économie de la mondialisation vers une rupture, durable ? 2 ème 

édition, De boeck  Supérieur, Belgique,2015, p25. 
3  24.  
4  30-31.  



 :  

48 

  -   1500 -1800: 

 
).( 

  -   )1850 - 1945(: 
  

  
. 

  -  )1945- :( 
 

.

3 - Roland Roberson )Aberden (
 ""1. 

 .
2:  

   )( 1400-1750
 )(: 1870 
 )( :1870 

 
  )( :
 )(:   .

       

1  Sandu Cuterela , Globalization : Definition, processes and concepts, Revista romana de Statistica, Supliment 
trim 04, 2012, p138. 

2       64-67.  



 :  

49 

 .
.  

4 -   )( 
 ).(  .

 
   

    
1.  

:   

       
 

.  

 :  

:  

- 
 2.  

-  

 3. 
- 

: 4.

1    :     2005 18 -21.  
2       2010 08.  

3  David Bolduc,  Antonie Ayoub, la mondialisation et son effet, revue de la littérature, canada, 2000, p07. 
4  Christophe Strassel, la mondialisation économique  remet-elle en cause de la souveraineté des états,  revue 
Hérodote, N °146-147 , 2012, p120.



 :  
 

50 
 

- 
1. 

       

 . .  

:   

:  

1-  

         

  
2.  

2- .  

        

.  

       

3. 

  

                                                             
1   08.  
 2      2017 24.  

3      2007 13.  



 :  

51 

3- :  

          
 .

   
1.  

4- :  

         
. 

 
.  

   
2:  

 40   
 

  
 

 

 
 ..

5- :  

           
 

 ..

1      2005 23.  
2    109-111.  



 :  

52 

1.  

6- :  

       

2:  

 . 
 . 
   .

3:  

 

  
  

.

:   

 :  

1- :

       
     

1       2004 24-25.  
2    28.  
3   22-23.  



 :  

53 

 .
)1945 -1970 ( 

 
.  

       )1971- (

 1.  

      
1994 . 

 2.  

2- :

       
 : 

...3. 

3- :

  .
   

. 
4 .

.

1   2011 32-33.  
2   67-68.  
3   25.  
4    65.  



 :  

54 

       : 

 
.  

4- .  

        :
 .  

.  

5-  )(:

    
1.  

      
.  

6-  
        :

.  

       
2.  

7 -  
3 . 

        
.

1   26-27.  
2   113.  
3    25.  



 :  

55 

 :  

  :.  

1- :

 1:  

- :

 
1995  % 9   5% 

. 
 .90% .  

 -  :

        
12%   

 .  

2- :

       

 .  

  1997 .
 .  2.  

1     22-23.  
2 33.  



 :  

56 

        

.  

:   

      
 

.  

:  

.  

:   

:  

-    
 1. 

-  
 1979 -1982

2. 
- 

    
3.   

- "

1  Michel Agletta, la globalisation Financière,  Edition la découverte collection  repères,  France, 1999, p 52.
2 Patrice Corriveau, mondialisation économique, globalisation Financière, inégalité sociales et travail, revue 
Aspects  sociologiques vol 07, n° 01, juillet 2000, p p 02-03. 

3     2015 
40-41.  



 :  

57 

1. 

       
  

.  

 :  

     
:  

1-  :1960 1979 2:  

  
 - 
  
 ) ( 

  
  

360  )1974 -1981(
     

    
   
  
 .

1  :   2012 03.  
2  

    20 -21  2009  03.  



 :  

58 

2-  :" Margaret Thatcher " 
 "Paul Volcker  "

 1980 19851:  
  

     
 

 30% 

 
  

 
 

 
 .

3- : 1986 
 2:  

   1986  
)bang - big(  

  
  

 
  

  

1   2014 81 -82.  
2 - - 

 - -   21 22   2006
07.



 :  

59 

   

   
  
 . 

:   

 :  

:   

       
  ) 

40 (
Pitter Drucker 

1. 

.  

 :  

         
 

   .  

:  

     
.  

 1  33-34.  



 :  

60 

       1.1 
1986 2.6 1988 24 1993  

45 1994 .40   9 
 . 1.  

:   

       
 

 .
 

2.  

 :   

         
  
.

3 .

         
  

 
 

 4.  

1  84 -85.  
2   190.  
3  200823.  
4    2007 16.  



 :  

61 

:   

       
) .(
 1:  

 . 
 

1980-1995 50  %  18% 
 . %42

:  

  :  
 :)le décloisonnement(  
         

2:  
1- : 

 
.... .

 .
. 

2- : 
. 

1   86.  
2  :

- - - 21-22 200604-
05.  



 :  

62 

:  )la désintermédiation(

 
  

1 .
.  

 :)la déréglementation(  

       

  2.  

       
    

   

3 . 
 .  

:  .

         

 
4.  

      
 .

1    05.  
2 Jean-Pierre Allegret,  monnaie, Finance et mondialisation, 3eme  édition , Vuibert, France, 2003, p141. 

3  05.  
4       25 2005 03.  



 :  

63 

1. 
.  

:   

  2:

   ) (
) (

   
  

    
  

 
  

.

: :  

 3:

 
   
 

 
 .

1     27.  
2   03-04  
3    58.  



 :  

64 

 :  

         
 

 . 
.  

:.  

         
 

1 . 
:  

: 

         
  

 
  

   
2.  

 1997 
 .  

: 

       
  

1    58.  
2      )( 

    824 2012 158.   



 :  

65 

 .
1.  

: 

        
 . 

 
 

 ..2.  

  
.

: 

 
    

 .

       
 

   19943.  

: 

       
  

1     38.  
2   --   

 -- 14-15 200406.  
3   276 -277.  



 :  

66 

 .  1988. 
 1.   

: 

      
1980 -1996 

 
.  

       19961999. 
2 .2008 

.  

       
  

.  

 : ):(

       )
 ..(  

 
3. 

       
 4 .

 .
.  

1      40.  
2      45.  
3      200822.  
4     279.  



 :  

67 

:   

        
 .

   1994 
1997 ... 

  1.  

 
 .  

      

   
  

 .
 

 . .

 .  

        
 

14 800 
.  

1   278.  



 :  

68 

        

1.  

       

 .  

1       30-31.  



 :  

69 

:  

           

 .

.  

        

 
 

. 

.  

       

  

  .



التوازن الاقتصادي وفعالية السياسة النقدية



الفصل الثاني: التوازن الاقتصادي وفعالية السياسة النقدية

71

تمهيد:
يحتل التوازن الاقتصادي الأولوية ضمن اهتمامات القائمين على السياسة الاقتصادية لأي دولة، كونه لا يعكس 

يعكس التوازن والاستقرار في معظم مجالات الاقتصاد الوطني،  وإنماجانب معين من جوانب النشاط الاقتصادي، 
كالتوازن بين العرض الكلي والطلب الكلي، التوازن النقدي، التوازن في ميزان المدفوعات، توازن الموازنة

جل العامة......وغيرها، ومن هذا المنطلق برزت أهمية التوازن الاقتصادي لرسم السياسات المختلفة للاقتصاد من أ
تحقيق التنمية الاقتصادية.

الاقتصادية الكلية فهي أيضا تسعى من خلال أدواēا وبما أن السياسة النقدية للبنك المركزي جزء من السياسة 
المختلفة إلى تحقيق التوازن الاقتصادي وعلاج الاختلالات المختلفة في الاقتصاد في إطار الأهداف العامة للسياسة 

فمن خلال تأثيرها على المعروض النقدي سوف تؤثر في النشاط الاقتصادي بواسطة قنوات أسعار الاقتصادية، 
الفائدة.

" مفهوم التوازن الاقتصادي  وفعالية السياسة النقدية هذا الفصل المندرج تحت عنوان "التوازنفي سندرسولهذا 
في المبحث تطرق للتوازن الاقتصادي في الفكر الكلاسيكي والكينزي نالاقتصادي بشكل عام في المبحث الأول ثم 

وفعالية AD/ASونموذج IS/LMالثاني، أما المبحث الثالث فسنتعرف فيه على التوازن الاقتصادي وفقا لنموذج 
السياسة النقدية في كلا النموذجين.
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المبحث الأول:مفهوم التوازن الاقتصادي
التي تتساوى فيها قوى الاستقراردي باعتباره من أهم مراحل النظرية الاقتصادية بدراسة التوازن الاقتصاēتم 

متضادة تقوم بينها علاقات سببية، بحيث أن تغير هذه القوى زيادة أو نقصانا سوف يؤثر في غيرها تلقائيا بعلاقات 
سببية وهذا ما يؤدي إلى حالة توازن.

لمنفعة التي يقدمها النظام الاقتصادي ككل من خلال استهداف تحقيق النمو الاقتصادي ويشير التوازن إلى ا
ومنع حدوث التقلبات في الإنتاج والأسعار و محاربة البطالة في ظل ظروف يتساوى فيها العرض الكلي مع الطلب 

.الكلي وأيضا الاستثمار مع الادخار والإنتاج مع الاستهلاك
توازن الاقتصاديالمطلب الأول: تعريف ال

ولقد كان محلا للاختلاف لقد حضي التوازن الاقتصادي باهتمام كبير من طرف المفكرين الاقتصاديين،
والجدل بين هؤلاء نظرا لاختلاف وجهات نظرهم في التحليل الاقتصادي ونوع التوازن الاقتصادي المرغوب وكيفية 

ر شيوعا:تحقيقه، وسنحاول إعطاء بعض التعاريف الأكث
هو ذلك الوضع يتيح فيه تناسب المكونات الإجمالية تحقيق التصحيح الملائم للتدفقات التوازن في اقتصاد ما-

بحيث أنه يعبر عن الحالة الاقتصادية والمالية في تتفاعل فيها قوى ،الاقتصاديةللآليةوثباتا في الأسعار تشغيلا 
استمرار هذه الشروط أو نقصها أو ذلك أن عدم توفر أوجزئية أو كلية أوكلها معا، إذا ما توفرت شروط محددة،

لاقتصادية إلى حدوث خلل من خلال العلاقات والتأثيرات المترابطة بين الوحدات ايؤدي زيادēا مع ثبات غيرها 
في الاقتصاد القومي، وقد يطول أجل هذا الخلل إلى أن تحدث أو تستحدث عوامل مضادة تعمل في عكس 

.1الاتجاه المخل مما يؤدي إلى عودة التوازن الاقتصادي إلى وضعه الأول
:2ويمكن تعريف التوازن الاقتصادي من خلال ثلاث معاني

(المساواة بين هو المفهوم التقليدي وفي الغالب هو المفهوم (السكوني) للتوازنالتوازن بوصفه حالة متوازنة القوى، و -
المساواة بين الاستثمار والادخار وغير ذلك)العرض والطلب في سوق ما،

التوازن بوصفه حالة استراحة لنظام خاضع تبعا لذلك لوضع استقرار، فمن هذه الزاوية إن كل عدم توازن في -
وضع يتحقق فيه فائض في العرض أو الطلب بصورة مستمرة، هو وضع توازن إذا ما استمر ، أي أن كل ماسوق

.عبر الزمن

.78-77، ص ص2014، دار وائل للنشر، الأردن،نظرية الاقتصاد الكليرفاه شهاب الحمداني ،1
https://kantakji.com/economics-: المعاملات الإسلامية، متاح على الموقعمركز أبحاث فقه زن الاقتصادي،او تال،جورج الأوظن2

-D9%84%D8%AA%D9%88%D8%A7%D8%B2%D9%86policy/%D8%A7%
%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A.aspx

.2017-08-12تاريخ الاطلاع عليه: 
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، التوازن عن الوضع الذي تتحقق فيهففي هذه الحالة يعبر التوازن بوصفه حالة تتحقق فيها التوقعات كاملة،-
التوجه نجده في الأصل لدى ليندالهذا ،بصورة تامة، التوقعات التي تتناول المتغيرات الاقتصادية الأساسية

Lindahlوفي تحليل النمو المتوازن لدىHarrod.
العمل الاقتصادي التي ترسمها النظرية آليةوالتوازن الاقتصادي وفقا للموقف الكلاسيكي يتحقق عن طريق -

تستوعبها فرضيتان يقوم عليها التفسير ،نطلق ذلك باختصار من أركان ثلاثةويالاقتصادية لاقتصاد السوق،
: 1وهذه الأركان تختص بالأتي،الاقتصاديةللآليةالرأسمالي 

نمط السوق وشكلها فيما إذا كانت تنافسية احتكارية  وما إلى ذلك.-
المرتبطة بشكل وثيق بنمط السوق والشكل السائد في التعامل الاقتصادي.رالسعآلية-
ة الأساسية التي يقوم عليها الفكر الكلاسيكي، بحيث أن التوازن حتمي لا محالة، حتمية التوازن، وهي الفكر -

.من الفرضيتين الأساسيتين وهما:سيادة المنافسة التامة في السوق، وأن تكون جميع الأسواق في توازناانطلاق
لعدد من المكونات الإجمالية، ويشار عادة إلى التوازن الاقتصادي ليس بالمساواة أو المعادلة الرياضية لمكون أو -

جهاز حي كالاقتصاد، فالتوازن يمكن أن يعبر ا فيفمثل هذه المساواة أو المعادلة لا يمكن لها أن تتحقق  إطلاق
-انعدام عدم التناسب بينها)،كأن يقوم الكيان الاقتصادي(أوعن الانسجام بين القيم والقوى الاقتصادية

.2لبية الحاجات المعقولة لأعضائه وأن يكون مستعدا  لمواجهة الأزماتالاجتماعي بأكمله بالعمل على ت
ويقصد đذا أن حالة التوازن تعبر عن حالة الاستقرار في الاقتصاد والتي لا يعبر عنها رياضيا فقط، وإنما من 

خلال الاستجابة لمتطلبات الاقتصاد الوطني ومواجهة الأزمات وحالات عدم الاستقرار.
الأخير نخلص إلى أن التوازن الاقتصادي يعبر غالبا عن التوازن بين الطلب الكلي والعرض الكلي حيث وفي

أن زيادة أحد الجانبين أو نقصانه يعبر عن حالة اختلال في الاقتصاد كالتضخم والكساد، كما أن دراسة التوازن 
والخدمات سوق النقد، سوق العمل.الاقتصادي تتطلب دراسة توازن مجموعة من الأسواق مثل سوق السلع 

التوازن الاقتصاديالمطلب الثاني: أشكال 
المفكرين الاقتصاديين والنظريات عدد وجهات نظرتبأشكال وأنواع التوازن الاقتصادي لقد تعددت 

الاقتصادية حول التوازن الاقتصادي، وكيفية وشروط تحقيقه، وعليه يمكن أن تميز بين الأشكال التالية:
التوازن الجزئي والتوازن الكلي:الفرع الأول: 

ينطوي علم الاقتصاد والنظرية الاقتصادية على نوعين من التحليل الاقتصادي هما التحليل الاقتصادي الجزئي 
والتحليل الاقتصادي الكلي، كما يوجد قسمين للنظرية الاقتصادية هما النظرية الاقتصادية الجزئية والنظرية الاقتصادية 

للنشر  ، دار مجدلاوي الاقتصادي العام في النظام الاقتصادي الوضعي والنظام الاقتصادي الإسلاميالتوازن سلام عبد الكريم مهدي أل سميسم، 1
.35، ص2011والتوزيع، الأردن، 

.79سبق ذكره، ص رفاه شهاب، الحمداني، مرجع 2
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ويمكن توضيح هذين النوعين من ،ولكل نوع منهما أدواته الخاصة في الدراسة والتحليل والجوانب المركز عليها، 1كليةال
التحليل للنظرية الاقتصادية من خلال الجدول التالي:

: الفرق بين التحليل الاقتصادي الجزئي والتحليل الاقتصادي الكلي)02(الجدول رقم 
التحليل الاقتصادي الكليالجزئيالتحليل الاقتصادي 

يركز التحليل الاقتصادي الجزئي للنظرية -
الاقتصادية على تحليل النشاط الاقتصادي على 

كانت هذه الوحدة اأيمستوى الوحدة الاقتصادية،
مستهلك أو منتج أو سوق أو دخل فردي.

يحاول التحليل الاقتصادي الجزئي دراسة المشكلة -
مستوى الوحدة الاقتصادية.الاقتصادية على 

يدرس اتجاه المتغيرات الاقتصادية وأثارها على-
مستوى الوحدة كأن ندرس أثر سلعة معينة على 

.الطلب الفردي لهذه السلعة

يركز التحليل الاقتصادي الكلي للنظرية الاقتصادية -
على تحليل النشاط الاقتصادي عل مستوى الاقتصاد 

ومتغيراته، فيبحث في القومي بكل مكوناته وقطاعاته
الإنتاج الكلي والاستهلاك الكلي والدخل القومي 

وغيرها.
يحاول التحليل الاقتصادي الكلي دراسة المشكلة-

الاقتصادية على مستوى الاقتصاد القومي.
يدرس اتجاه المتغيرات الاقتصادية وأثارها على مستوى -

عار الاقتصاد القومي كدراسة أثر تغير المستوى العام للأس
.على الاستهلاك الكلي

.47، صمرجع سبق ذكره،المصدر:عبد المطلب عبد الحميد

ة، فإن ما كبوباعتبار أن الاقتصاد القومي لبلد ما هو مجموعة من الأسواق المترابطة ونظام من العلاقات المتشا
الأسواق الأخرى ،من خلال الترابط بين القطاعات كليحدث في أحد الأسواق يمكن أن يؤثر في بعض أو في

المباشرة الآثاروبالتالي فإن تحليل التوازن الجزئي يركز فقط على خرالأختلفة وتأثير بعضها على البعض الاقتصادية الم
ازن الجزئي يقوم للتغير الأصلي، في حين أن التوازن العام يأخذ في الاعتبار أثار التغيرات المرتدة ومن هنا يتضح أن التو 

.2بإهمالهاالمرتدة ضئيلة مما سمح الآثارعلى أساس افتراض ثبات الأشياء الأخرى أو بقائها على حالها وأن 
تحليل التوازن الكلي، لكن بمصاعو الدخول في متاهات بأسلوب تحليل التوازن الجزئي لتجنويتم اللجوء إلى 

هناك حالات قد تفرض استخدام هذا الأسلوب الأخير بحيث لا يمكن إهمال التأثيرات المرتدة التي ينتج عن إهمالها 
أخطاء فادحة، ومن ثم يصبح تحليل التوازن الاقتصادي الكلي ضرورة لا غنى عنها لتفسير الظواهر الاقتصادية 

لات عدم التوازن التي يواجهها الاقتصاد الوطني.والبحث عن حلول  للأزمات وحا
التوازن قصير الأجل والتوازن طويل الأجل:-2

ير على الأقل في قات ثابتة ولا يكون لها ميل للتغيقصد بالتوازن قصير الأجل تلك الحالة التي تكون فيها التدف
تلال التوازن خمما ينعكس على الى تغير التدفقاتوهو ما يؤدي إالمدى القصير، مع إمكانية تغير المخزون لاحقا،

.47، ص2001الجامعية، مصر، الدار (تحليل جزئي وكلي للمبادئ)،النظرية الاقتصاديةعبد المطلب عبد الحميد، 1
.330-329، ص ص 1976، دار الجامعات المصرية، مصر، الاقتصاديمقدمة في التحليل الليثي، نعمة االله نجيب إبراهيم،محمد علي 2
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يرات السلعية في المدى السلعي والتدفقي الكامل، وعليه فالتوازن قصير الأجل هو ذلك التوازن الذي يهمل التغ
أما التوازن طويل الأجل فهو ذلك التوازن الاقتصادي الذي نسبيا مقارنة بالحجم الكلي للسلع،لتهالضآالقصير 
النسبية متعادلة في جميع الزيادات البديلة من جهة إضافة إلى إمكانية الحديةتكون الإيرادات الإنتاجية دما عنيحدث 

استخدام المؤسسات لمواردها في اĐالات الأقل تكلفة بحيث يتعادل الناتج العيني الحدي لقيمة كل وحدة نقدية في 
.1مجموعها

قصير الأجل والتوازن الاقتصادي طويل الأجل في تغير عوامل الإنتاج ن الفرق بين التوازن الاقتصادي مكوي
الإنتاج.تكلفةير الزمن مما يؤدي إلى تغير نتيجة لتغ

التوازن الساكن والتوازن الحركي:-3
فعندما خاصا بالزمن،ااقتراض،عادة عند قيامه بتحليل أية مشكلة اقتصاديةيضع الباحث الاقتصادي،

لا عند تحديد وضع التوازن في سوق سلعة ما ثفم،عنصر الزمن كلية في تحليله يكون تحليله ساكنايتجاهل الباحث 
ر الزمن، فتحدد كمية من خلال تساوي الكمية المطلوبة من السلعة مع الكمية المعروضة دون الأخذ في الاعتبار لعنص

ولإدخال بعض الواقعية على التحليل .لتوازن الساكنالتوازن لهذه السلعة، في هذه الحالة يعرف التوازن بارالتوازن وسع
، وذلك في صورة إجراء الآليثر النهائي لتغير أحد العوامل على وضع التوازن ة الأُ الساكن قام الاقتصاديون بدراس

التحليل بالتحليل ويعرف هذامقارنة بين وضع التوازن الجديد الناتج عن هذا التغيير وبين وضع التوازن السابق،
.نالساكن المقار 

إلاّ أنه في الواقع ،قد أدخل بعض الواقعية في التحليل الاقتصاديمن أن التحليل الساكن المقارنوعلى الرغم
فلا يمكن استخدام التحليل الساكن المقارن نهذا التحليل لا يمكن استخدامه للتعرف على مسار التغير عبد الزم

التغير قد لا الدائممسار التحرك من وضع توازني إلى وضع توازني أخر، كما أنه في عالم الواقعللسوق للتعرف على 
تلال على وضع التوازن السابق، وبالتالي فإن التنبؤات ختوازني جديد في حال ما إذا طرأ اصل السوق إلى وضع  و ي

إلى وضع توازني جديد سوف تتنافى مع عالم المبنية على أساس تحليل السكون المقارن والتي تفترض إمكانية التوصل
وفي هذه الحالة يستخدم التحليل الحركي لتبيان مسار التغير سواء كان الانتقال من وضع توازني إلى وضع الواقع،

يكون الزمن في التوازن الحركي هو العنصر الذي يحدث التغيرات على . و 2يةتوازني أخر أو إلى أوضاع غير توازن
وازنية  نتيجة لتدخل بعض العوامل والظروف التي تؤثر على المستويات التوازنية.الأوضاع الت

أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، ،2004-1990وازن الاقتصادي حالة الجزائر: تالمالية ودورها في تحقيق الالسياسة مسعود دراوسي،1
.105، ص2005الجزائر،جامعة الجزائر،

.38-37إبراهيم، مرجع سبق ذكره، ص ص ي، نعمة االله نجيبيثمحمد علي الل2
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التوازن الناقص والتوازن الكامل:-4
التوازن الناقص هو ذلك التوازن الذي يحدث دون مستوى التشغيل الكامل وهو التوازن الذي يتحقق بالرغم 

هو التوازن الذي يحدث عند وجود الاقتصاد في حين أن التوازن الكامل ، في1من وجود بعض عوامل الإنتاج عاطلة
توجد هناك عناصر عاطلة، وهو الوضع الذي يعكس إحدى فرضيات حالة تشغيل كامل لعناصر الإنتاج أي لا

هذه الفكرة وميز بين ينزحالة تشغيل كامل، بينما عارض كالتحليل الكلاسيكي الذي يؤمن بوجود الاقتصاد في 
إلى أن مستوى التشغيل الناقص هو الحالة التي يتواجد امستويين للتشغيل وهما التشغيل الناقص والتشغيل الكامل مشير 

فيها الاقتصاد غالبا.
المطلب الثالث: مجالات التوازن الاقتصادي

ن الخارجي، بحيث يشمل التوازن الاقتصادي جانبين أساسين للتوازن يتمثلان في التوازن الداخلي والتواز 
ذلك أن إهمال مان تحقيق توازن الاقتصاد الكلييتوجب على كل دولة السعي لتحقيق التوازن داخليا وخارجيا لض

وبالتالي على التوازن الكلي.خرالآالجانبين سوف يؤثر على الجانب أحد 
الفرع الأول: التوازن الداخلي

الداخلي أساسا في تحقيق التوازن بين العرض الكلي والطلب الكلي، تحقيق التوازن بين يتمثل التوازن
، التوازن النقدي وتوازن الميزانية العامة.والادخارالاستثمار

أولا: التوازن بين العرض والطلب الكلي
والحصول عليها ، الإنفاقالخدمات التي ترغب القطاعات الأربعة في ل الطلب الكلي في إجمالي السلع و يتمث

يتحقق التوازن بين العرض الكلي والطلب الكلي ، و 2بينما يتمثل العرض الكلي في مستوى الناتج الكلي في الاقتصاد
لال في تخإلى حدوث اخرالألي،حيث يؤدي زيادة أحدهما على من خلال التساوي بين الطلب الكلي والعرض الك

فمثلا عند زيادة العرض الكلي على الطلب الكلي فإن ذلك سوف يؤدي إلى حدوث كساد في الاقتصاد،،الاقتصاد
واجهة هذه لموف يواجه الاقتصاد حالة تضخم، و أما في حالة زيادة الطلب الكلي على العرض الكلي فإنه س
اسا في السياسة النقدية والسياسة المالية للتأثير على الاختلالات تلجأ الحكومة إلى السياسات الاقتصادية متمثلة أس

الطلب الكلي من أجل تحقيق التوازن الاقتصادي.
ثانيا: التوازن بين الاستثمار والادخار

منحنى الكفاءة الحدية لرأس المال يبين، حيثالادخاريتحقق التوازن في الاقتصاد عند تساوي الاستثمار مع 
مرناالعلاقة بين الطلب على رأس المال لغرض الاستثمار وأسعار الفائدة عندما يكون الطلب على سلع رأس المال 

مقابل التغيرات في سعر الفائدة، فعند أي مستوى معين لمعدل الفائدة يمكن تحديد مستوى معين من الاستثمار هذا 
للدخل الذي ءة الحدية لرأس المال وعند معرفة حجم الاستثمار يمكن تحديد المستوى التوازنيمن خلال منحنى الكفا

.106مسعود درواسي ، مرجع سبق ذكره، ص 1
331-329، ص ص 2010المؤسسة الحديثة للكتاب، ليبيا، ،الاقتصاد الكليوديع طوروس، 2
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يتساوى عنده الاستثمار مع الادخار وهكذا يتحدد سعر الفائدة التوازني ومستوى الدخل التوازني عند التوازن بين  
.1الادخار والاستثمار

للنشاط الاقتصادي من خلال الدور الأساسي الذي يلعبه في استقطاب ماهاويعتبر سعر الفائدة محددا
تجة تساهم في زيادة معدلات النمو الاقتصادي.نالمدخرات وتحويلها إلى استثمارات م

ثالثا:التوازن النقدي 
ي شقا أساسيا من التوازن الاقتصادي، يتحقق من خلال التساوي بين عرض النقود ديعتبر التوازن النق

والطلب عليها باعتبار أن عرض النقود متغير خارجي تحدده السلطات النقدية ويبقى حجمه ثابتا إلاّ إذا اتخذ البنك 
، والتي من شأĔا م) الخصدةإعاالقانوني، معدل تياطيالاحالمركزي إجراءات معينة(عمليات السوق المفتوحة ،نسبة 

تفاق بين المفكرين الاقتصاديين أما الطلب على النقود فلم يكن محل الا، 2الاقتصادعرض النقود في تخفيضزيادة أو 
جة لاختلاف وجهات نظرهم حول دور النقود في النشاط الاقتصادي مما أدى إلى اختلاف دراساēم لدالة الطلب يتن

ة تحليل التوازن النقدي، وهنا يمكن التميز بين التحليل الكلاسيكي الذي لم يعط أهمية لدور على النقود ومن ثم كيفي
النقود واعتبرها مجرد وسيط للمبادلات وبين التحليل الكينزي الذي أدخل النقود في تحليل النشاط الاقتصادي واعتبرها 

عنصرا هاما في التأثير عليه.
رابعا: توازن الموازنة العامة

المقدرة والمصروفات المقدرة للدولة لفترة "وثيقة معتمدة تتضمن ترتيبا للإيراداتتعرف الموازنة العامة بأĔا
. 3"مقبلة تكون عادة لمدة عام

تتكون الموازنة العامة من طرفين، يتضمن الطرف الأول النفقات العامة التي تستخدمها الدولة في نشاطها المالي 
اĐتمع ويشمل الطرف الثاني مجموع الإيرادات العامة التي تتحصل عليها الدولة من مختلف مصادرها لتحقيق أهداف

من أجل استخدامها لتمويل نشاط الدولة بما فيها النفقات العامة.
الموازنة العامة بأهمية بالغة في مختلف الدول كوĔا أداة لتأكيد رقابة سلطة الشعب، وضمان إشرافها ضىتح

ى الحسابات العامة كما أن أهميتها ازدادت مع مرور الوقت نظرا لاكتساđا وظيفة جديدة من خلال استخدامها  عل
كأداة لإدارة الاقتصاد القومي وتوجيهه والتأثير على مختلف كمياته ومكوناته وأصبحت صورة من صور التخطيط 

.والاجتماعيةالشؤون الاقتصادية الاقتصادي والمالي وتتضح فيها كل من فكرة الإدارة  والتدخل في
تتمتع الموازنة العامة بخصائص معينة، فهي تقدير لإيرادات ونفقات الدولة لفترة قادمة، هي في الغالب سنة، 
معتمدة من طرف السلطة التشريعية، مما يتطلب أقصى درجات الدقة والموضوعية في التقدير، وتتوقف أهميتها على 

.209، ص2005الجزائر، ديوان المطبوعات الجامعية، ، الطبعة الثالثة،التحليل الكليالنظرية الاقتصادية ضياء مجيد الموسوي،1
.239ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، ص ،الاقتصادي الكليالتحليل عمر صخري، 2
.429مرجع سبق ذكره، ص (تحليل جزئي وكلي للمبادئ )،النظرية الاقتصاديةعبد المطلب عبد الحميد، 3
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ى نجاحها في تقليل هامش الخطأ بالإضافة إلى تقليص الفجوة بين التقدير والواقع، كما أن دقة معايير التوقع ومد
ة فقط، بل أيضا في التعرف  على حجم يمعرفة تقديرات الإيرادات العامة والنفقات العامة لا تفيد من الناحية المحاسب
هما، ونسبة كل ، والأنواع المختلفة لكل منالإيرادات العامة والنفقات العامة، ونسبة كل منهما على الدخل القومي

، ومقارنة التغيرات في كل منهما لفترات سابقة، وهذا ما يبين سياسة الدولة في الإنتاج، ومدى خرالآمنهما على 
ولا يمكن تطبيق أو تنفيذ هذه التقديرات إلاّ بعد الحصول على موافقة ،والاجتماعيتدخلها في النشاط الاقتصادي 

.1التشريعيةالسلطة 

وفي حالة زيادة الإيرادات ،الموازنة العامة للدولة بأن تتساوى الإيرادات مع النفقاتتوازنمبدأ  يقتضي
ادها في اĐتمعات النامية ذلك وهي الحالة النادرة التي يصعب إيجالعامة عن النفقات العامة يكون هناك فائض مالي 

اĐتمعات هي حالة العجز المالي أين تزداد النفقات العامة عن الإيرادات العامة، وهنا أن الحالة السائدة لأغلب هذه
تظهر أهمية تمويل ذلك العجز من خلال لجوء الدولة إلى الاقتراض بأنواعه الداخلي والخارجي ليظهر أمامنا الدين 

.2الحكومي أو الدين العام
المحاسبي، لتوازن الاقتصادي الموضوعي وليس التوازن الشكلي أووينبغي الإشارة إلى أن التوازن المقصود هو ا

ذلك أن هذا الأخير يمكن أن يتحقق من خلال تقليل المصروفات، أي يمكن أن يتم التوازن على حساب الإخلال 
الذي يحقق المالية للاقتصاد القومي، أما التوازن الاقتصادي الموضوعي للموازنة العامة فهو ذلك التوازن بالاحتياجات

.3التعادل بين الاحتياجات المالية للاقتصاد العام وموارده المالية
في النفقات العامة بنسبة تفوق بكثير نسبة التزايد في الإيرادات، اتشهد الموازنة العامة لأغلب الدول تزايد

إلى الخدمات العامة كالتعليم الحاجة وهذا ناتج عن أسباب كثيرة أهمها ارتفاع مستوى الدخل الحقيقي للفرد وازدياد 
امة هو والصحة والمرافق العامة، خاصة في الدول المتقدمة، أما في الدول النامية فمن أهم أسباب تزايد النفقات الع

العام لتغطية متطلبات السكان من الصحة والتعليم فاقالإنرض على الحكومة المزيد من فتزايد عدد السكان، الذي ي
وغيرها.

فرع الثاني: التوازن الخارجيال
يتمثل التوازن الخارجي في توازن ميزان المدفوعات الذي يعكس المعاملات الاقتصادية لأي دولة مع العالم 
الخارجي، فعلى الرغم من تعدد تعاريف ميزان المدفوعات إلاّ أنه لا يخرج عن كونه سجل تسجل فيه كافة المعاملات 

.4ما مع  العالم الخارجي بين المقيمين في تلك الدولة وغير المقيمين خلال فترة زمنيةالاقتصادية لدولة

، ص ص 2015دار الثقافة للنشر والتوزيع، الأردن، ،الطبعة السادسة،والكليالاقتصادي الجزئي مبادئ التحليل ، وآخرونمحمد ظافر محبك1
296-297.

-338، ص ص 2009، دار وائل  للنشر والتوزيع، الأردن ، مبادئ الاقتصاد الكلي بين النظرية والتطبيقحسين الرفاعي، خالد واصف الوزني،أحمد 2
339.

.432مرجع سبق ذكره، ص ،( تحليل جزئي وكلي للمبادئ)الاقتصادية، النظرية عبد المطلب عبد الحميد3
.394، صنفس المرجع السابق4
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:1يلييتضمن ميزان المدفوعات جانبين أساسين، جانب دائن وجانب مدين ويمكن التفرقة بين الجانبين كما
السلع والخدمات من أكبر يعتبر استيراد السلع والخدمات من أكبر البنود المدينة في حين تعتبر الصادرات من-

التزامات بالدفع تجاه المصدرين البنود الدائنة في ميزان المدفوعات، ذلك أن الواردات تتطلب مدفوعات أو
الأجانب، أما الصادرات فيترتب عليها متحصلات من العملات الأجنبية أو تقليل التزاماēا تجاه الدول 

المستوردة.
حيث تسجل تدفقات رؤوس ر الثاني من حيث الأهمية في ميزان المدفوعات،تمثل حركات رؤوس الأموال المصد-

الأموال إلى داخل حدود الدولة في الجانب الدائن، في حين تسجل تدفقات رؤوس الأموال خارج حدود الدولة 
وتكون تدفقات رؤوس الأموال على شكل قروض واستثمارات، سواء في شكل أوراق مالية أوفي الجانب المدين.

.جنبية مباشرةاستثمارات أ
كن تقسيم ميزان المدفوعات وفقا للتقسيم الذي استقر عليه صندوق النقد الدولي والذي يتميز بالوضوح يم

:  2وهيوالمنطقية إلى ثلاثة أقسام رئيسية
 :ويمثل التقسيم الأول لميزان المدفوعات ويتضمن:ميزان المدفوعات الجارية
 السلع المنظورة، وتجمع بنودها فيما يسمى بالميزان التجاري.من الصادرات والواردات
 الصادرات والواردات غير المنظورة(الخدمات)وتشمل عادة خدمات قدمت أو حصل عليها خلال فترة زمنية

معينة مثل:الخدمات السياحية، الملاحة التأمين والخدمات المالية والمصرفية.
ويمثل القسم الثاني لميزان المدفوعات حيث يشمل عادتين نوعين من التقسيمات:موال:ميزان رؤوس الأ

.تقسيم إلى رؤوس أموال عامة ورؤوس أموال خاصة
.تقسيم إلى رؤوس أموال طويلة الأجل ورؤوس أموال قصيرة الأجل
:المركزي وقد وضعت ويقصد بحركات الذهب الذهب النقدي الذي يحتفظ به البنك ميزان حركات الذهب

.ا لهذا المعدن من أهمية في العلاقات الدوليةقسم مستقل من ميزان المدفوعات لمحركات الذهب في

في المدفوعات المختلفة نيةئعلى أنه الحالة التي تكون فيها المديونية مساوية للدايعرف توازن ميزان المدفوعات 
:3زن المحاسبي والتوازن الاقتصاديويمكن أن نميز بين نوعين من التوازن، التوا

: يقصد به تساوي مجموع الحسابات الدائنة مع مجموع الحسابات المدينة، ونظرا للمشاكل التي التوازن المحاسبي-
تواجهها المصالح الخاصة بإعداد ميزان المدفوعات في جمع المعلومات الإحصائية، فانه من الصعوبة تحقيق التطابق 

نتيجة لعدم دقة الإحصائيات، ومن أجل ذلك تم إضافة بند اصطناعي يعرف المدفوعاتبين المتحصلات وقيم

.376، ص2004الأردن،، دار وائل للنشر والتوزيع، مقدمة في التحليل الاقتصادي الكليار سعيد، بمجيد علي حسين، عفاف عبد الج1
.381-380، مرجع سبق ذكره، ص ص وآخرونمحمد ظافر محبك2

.95-94، ص ص 2006دار الفجر للنشر والتوزيع، الجزائر ، ،الكليالاقتصادمحاضرات في، محمد العربي ساكر3
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ين ببند "السهو والخطأ" تسجل فيه الفجوة الناتجة عن عدم تساوي مجموع  الجانب الدائن مع الجانب المد
.ليتحقق بذلك التوازن المحاسبي

الإيرادات التي تتحصل عليها الدولة من صادراēا من وهو التوازن الذي يتحقق بتكافؤ التوازن الاقتصادي:- 
السلع والخدمات والتحويلات الرأسمالية طويلة الأجل إلى الداخل مع المديونيات الناشئة عن وارداēا من السلع 

والخدمات والتحويلات الرأسمالية طويلة الأجل إلى الخارج.
في ميزان المدفوعات وهي المعاملات ةبنود ميعنل أصول وخصوم دتضي التوازن الاقتصادي ضرورة تعاويق
المعاملات التي تتم بغض النظر عن أيالتلقائية التي تتم بغض النظر عن موقف ميزان المدفوعات ككل، المستقلة أو

وهي المعاملات التي تكون فوق الخط والمتمثلة في المعاملات الجارية مضافا إليها موقف ميزان المدفوعات ككل،
ملات الرأسمالية طويلة الأجل التي تتم بغرض الاستثمار طويل الأجل من أجل تحقيق الربح، وأيضا المعاملات المعا

قصيرة الأجل التي تتم من أجل الاستفادة من فرص الاختلاف في أسعار الفائدة بين المراكز المالية الدولية، أو بغرض 
هي عبارة عن عمليات مشتقة الهدف منها تحقيق التوازن بين أما باقي العمليات فتسمى ببنود التسوية و ،المضاربة

الجانب المدين والجانب الدائن.
المبحث الثاني: التوازن الاقتصادي في الفكر الكلاسيكي والكينزي

ا، استقرار نسبيا  للنظام الرأسمالي، وازدهار 1929لقد شهدت الفترة السابقة لأزمة الكساد العالمي لسنة 
كية نتيجة لتزايد الإنتاج مما سهل الحصول على السلع الاستهلاكية المعمرة بأسعار ريفي الولايات المتحدة الأمصاديا اقت

رخيصة نسبيا وقد كان ينظر للتحليل الاقتصادي الكلاسيكي على أنه التحليل الناجح والمناسب لتفسير وعلاج كل 
المبادئ والنماذج لتحليل التوازن الاقتصادي في أسواقه مجموعة من على الأوضاع الاقتصادية، وقد قدم هذا الفكر 

حدثت كارثة 1929التحليل الكلاسيكي، لكن في العام عليهاالمختلفة في ظل مجموعة من الفرضيات التي يقوم 
مدمرا وإفلاس العديد من المشروعات وارتفاع نسبة البطالة، وقد اسوق الأوراق المالية اĔيار حيث شهدت اقتصادية،

ة النظر في أثبت حدوث هذه الأزمة الاقتصادية عدم فعالية التحليل الكلاسيكي في الاقتصاد مما أدى إلى ضرورة إعاد
ورة حقيقية في النظام الاقتصادي والنقدي ثليل الكينزي محدثا وقد برز نتيجة لذلك التح،ائدالنظام الاقتصادي الس

الاقتصادي.بأفكار ومبادئ جديدة توضح معالم جديدة للتوازن
المطلب الأول: التوازن الاقتصادي في الفكر الكلاسيكي

ظهرت المدرسة الكلاسيكية في انكلترا في أواخر القرن الثامن عشر وأوائل القرن التاسع عشر، ويعتبر 
دية ليساهم بعد ذلك في أول من وضع أصولها الفكرية وقوانينها الاقتصا(Adem Smith) الاقتصادي أدم سميث

، دافيد (Thomas Malthus)مالتوسمجموعة من المفكرين الاقتصاديين من بينهم:وإثرائهاتطورها 
)Carlرما نج،(J.S.Mille)جون ستيورت ميل، (J.B.Say)ساي،)(David Ricardoريكاردو

Menger)فيز ، (Friedrich von Wieser) ،الفيرد مارشال(Alfred Marshall) ،
.،.. وغيرهم(Arthur Cecil Pigou) ، بيجو)Lionel Robbins(نسبرو 
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اهتم الفكر الكلاسيكي بتحليل سوق العمل وسوق السلع والخدمات ودراسة التوازن في السوقين لتحديد 
من مبدأ امستوى الإنتاج ومستوى الاستخدام، هذا فيما يخص القطاع الحقيقي أما في الجانب الاسمي، فانطلاق

انب الحقيقي باعتبار أن النقود لا تؤثر في ل عن الجز اسة التوازن في السوق النقدي بمعدر تمتالازدواج الكلاسيكي
وقبل التطرق لدراسة التوازن في الأسواق الثلاثة(سوق العمل، سوق السلع النشاط الاقتصادي، والمتغيرات الحقيقية،

والخدمات، سوق النقد) ينبغي التطرق لأهم مبادئ  وأفكار وفرضيات التحليل الكلاسيكي.
الكلاسيكيالفرع الأول: فرضيات التحليل 

تتمثل أهم الفرضيات التي يقوم عليه التحليل الكلاسيكي فيما يلي:
 وجود الاقتصاد دائما في حالة تشغيل كامل وهي الحالة التي تمثل الوضع الطبيعي في الاقتصاد، وهذا

فيها العمل أن جميع عناصر الإنتاج بماالكلاسيكلاعتقادةالافتراض يعتبر الأساس في النظرية الكلاسيكي
؛امل في ظل الظروف العادية للاقتصادكتوجد في حالة استخدام  

القصير هو مستوى الاستخدام والذي يتحدد ىالأساسي للدخل والإنتاج في المديعتبر الكلاسيك أن المحدد
الكلاسيكي ينفي وجود بطالة في الاقتصاد وإن وجدت وبناء على هذا  فإن التحليل. 1ربدورة بمستوى الأج

؛فهي بطالة اختيارية ناتجة عن عدم رغبة الأفراد في العمل
السوق لضبط التوازن عن طريق لآليةوما دسوق السلع والخدمات مع الرجوع سيادة المنافسة الكاملة في

؛2الأسعار في سوق السلع والخدمات والأجور في سوق العمل
له أي أن إنتاج السلع يعطي ساي والذي مفاده أن كل عرض يخلق طلبا مساوياالاعتقاد بصحة قانون

فالقطاع العائلي يقدم خدمات عناصر الإنتاج التي ،دخلا يساوي على وجه التحديد قيمة السلعة المنتجة
التي ينتجها الاقتصاد، وبما لشراء السلع والخدماتالحصول على النقود التي يحتاجها يمتلكها عندما يرغب في 

أن المبالغ التي ينفقها رجال الأعمال للحصول على عناصر الإنتاج المختلفة، تساوي تماما قيم السلع بأسعار 
؛السوق، فإن المستهلكين يملكون بالضبط الدخل اللازم لشراء كافة السلع المنتجة

ق دائما عند مستوياتحقبين العرض والطلب الكلي سوف يتلساي فإن التوازنذفوانطلاقا من قانون المنا
؛تلال بين العرض والطلب باعتبار أن كل عرض يخلق طلب مساوي لهخالتشغيل الكامل ولن يكون هناك ا

لأسعار فالأجور واصف بالمرونة التامة لذلك يتحقق التوازن في الاقتصاد بصورة تلقائية،تالأجور والأسعار ت
؛بير في أي وقت في حالة حدوث أي اختلالغقابلة للتوأسعار الفائدة

Đميون ومن خلال اظتمع نينادي الكلاسيك بعدم تدخل الحكومة في النشاط الاقتصادي، فالناس في ا
؛التنافس والسعي لخدمة الذات تتحقق المصلحة العامة للمجتمع ككل

، ص ص 2007دار المسيرة للنشر والتوزيع والطباعة، الأردن،،، الاقتصاد الكلي تحليل نظري وتطبيقيجاسم العيساويمحمود حسين الوادي، كاظم 1
70-71.

.156، ص2010الجزائر، ، ديوان المطبوعات الجامعية، مدخل إلى التحليل الاقتصادي الكليشعيب بونوة، زهرة بن يخلف، 2
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في وسيط يسهل عملية التبادل السلعي صر دور النقود فقط تلا دور للنقود في النشاط الاقتصادي ويق
؛المعروضة من النقودبالكمية يتأثر والخدمي، ولا قيمة للنقود بحد ذاēا وأن الناتج الحقيقي لا

 لقد قلل الكلاسيك من أهمية ودور النقود منذ بداية القرن التاسع عشر والدليل على ذلك عبارةJean

Batiste Say مقابل المنتجات" وأيضا اشتهر"المنتجات يتم تبادلها J-SMille بالقول بأن النقود ليس
النقود وأيضا الذهب كباقي السلع الآخرة تتحدد David Ricardo هذا بالإضافة إلى اعتبار، 1لها أهمية

ويضيف لذلك بأن الذهب أغلى من النقود بحوالي خمسة عشر ،هاجنتامتها حسب كمية العمل المبذولة لإقي
مرة، لذلك يجب العمل أكثر خمسة عشر مرة للحصول على كمية محددة من الذهب، وتوصل أيضا إلى أن  

؛2كمية النقود تتناسب عكسيا مع قيمتها فمن أجل رفع قيمة النقود يجب التخفيض من كميتها
الاستثمار دائما وأبدا وأن ما يدخره الأفراد سوف يقومون بتحويله ويتقاد الكلاسيك بأن الادخار يسااع

هي بالادخاربدون فاصل زمني، وهذا الاعتقاد ناتج عن اعتقادهم بأن الجماعات التي تقوم استثمارإلى 
وفي حالة حدوث اختلال بين الادخار والاستثمار فإن تغيير أسعار بالاستثمارنفس الجماعات التي تقوم

وباعتبار أن هذه الأخيرة تتحدد من خلال تساوي ائدة كفيل بإعادة التوازن، بافتراض مرونة أسعارالفائدة،الف
.3الادخارالاستثمار مع 

وفي ضوء هذه الافتراضات تمكن الكلاسيك من صياغة مجموعة من العلاقات الرئيسية والقوانين الأساسية 
.تحقيقيه في مجموعة من الأسواق ليتحقق بذلك التوازن الكلي للاقتصادلسير الاقتصاد وتوضيح شروط التوازن وكيفية

الفرع الثاني: التوازن في سوق العمل ودالة الإنتاج
ينطلق النموذج الكلاسيكي في تحليله للتوازن الاقتصادي من دالة الإنتاج الكلية ،وحيث أن حجم الإنتاج 

دراسة توازن سوق العمل لتحديد حجم العمل ومستوى الأجر التوازنين.بولذلك يجيتحدد بمستوى العمالة،
أولا: دالة الإنتاج

تعتبر دالة الإنتاج علاقة مبسطة تقنية تربط بين حجم الإنتاج الحقيقي والمتغيرين الأساسين، العمل ورأس 
دخل في دالة الإنتاج أهمها حجم ينبغي أن ت،صاديين بوجود متغيرات أخرى عديدةالمال، رغم اعتراف الاقت

التكنولوجيا العادات.... وغيرها والتي يتم استثناؤها عن طريق العبارة "مع بقاء الأشياء الأخرى على حالها وعليه فإن 
:4دالة الإنتاج تكون بالشكل التالي

Y=f(l,k)
: رأس المالK: العمل ،       Lحجم الإنتاج ،           Yحيث:        

1 Emile James, histoire sommaire de la pensée économique , édition Montchrestien , France , 1969 , p 284.
2 David Ricardo, des principes de l’économie politique et de l’impôt, édition électronique réalisée par Pierre
Translay, traduit de l’anglais par fransisco solano constancio, France, 2006, pp 86, 87  .

.72ق ذكره ، صكاظم جاسم العيساوي، مرجع سب،محمود حسين الوادي  3

.159يخلف،مرجع سبق ذكره ، ص شعيب بونوة ،زهرة بن 4
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المترتبة الأجل، وبناء على الفرضيات الفترة قصيرةوباعتبار أن التحليل الكلاسيكي يعالج دالة الإنتاج في إطار 
أما عنصر العمل فيكون متغيرا ،وبالتالي تصبح دالة القصيرة،ذلك فإن عنصر رأس المال يكون ثابتا خلال الفترة عن

يلي:الإنتاج كما
Y= F ( L)

الناحية المنطقية ليس هناك أي مشكل في اعتبار احد وهو عنصر العمل وكملاحظة فمنلمتغير و أي أĔا دالة 
.1رأس المال عنصرا متغيرا والعمل عنصر ثابتا

الإنتاج في الأجل القصير،حيث يزيد و وبالنسبة للنظرية الكلاسيكية هناك علاقة طردية بين مدخلات العمل 
يلي:،وهذا يفسر رياضيا بتزايد إنتاجية عنصر العمل كماحجم الإنتاج بتزايد عنصر العمل 

Y`= Δ𝑦
Δ𝑙

 >o
ولكن الإنتاج الكلي يتزايد بمعدل متناقص وهذا ما يفسر رياضيا بكون المشتقة الثانية للإنتاج بالنسبة للعمل 

:2سالبة
𝑑²𝑦
𝑑²𝑙

  <  o =yn

والشكل الموالي يوضح دالة الإنتاج وفقا للتحليل الكلاسيكي 
: شكل دالة الإنتاج في التحليل الكلاسيكي )01(الشكل رقم 

.91، صمرجع سبق ذكره،انلمالمصدر: محمد الشريف إ

ملة ولكن بمعدل متناقض إلى أن يمكن تفسير شكل المنحنى بتزايد حجم الإنتاج مع تزايد حجم اليد العا
الأمثل لكافة عناصر الإنتاج (اليد بالاستغلالل الإنتاج إلى حجمه الأقصى وهو الحجم الذي يتم الحصول عليه صي

وهذا الأخير يتحدد في سوق العمل العاملة)، وبما أن حجم الإنتاج الأمثل يتحدد من خلال حجم العمل الأمثل،
إذن يتوجب دراسة التوازن في سوق العمل لتحديد حجم ،عرض العملو ل التوازن بين الطلب على العمل من خلا
الإنتاج.

.91، ص2003ديوان المطوعات الجامعية، الجزائر، ،الجزء الأول،في النظرية الاقتصادية الكليةمحاضرات ان،لممحمد الشريف إ1
.160سبق ذكره ، صشعيب بونوة، زهرة بن يخلف، مرجع 2

Y= f ( L, K)

L* L العمل

Y الإنتاج

Y*
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ثانيا: التوازن في سوق العمل 
يتحقق التوازن في سوق العمل من خلال التساوي بين الطلب على العمل وعرض العمل.

عرض العمل:-1
يتضمن عرض العمل عدد العمال الراغبين في تقديم خدماēم عند مستويات مختلفة من الأجر، وهنا يجب 

حيث يشير الأجر الإسمي إلى ذلك المبلغ الذي يحصل عليه ،يالتفريق بين الأجر النقدي (الإسمي) والأجر الحقيق
بينما يتمثل الأجر الحقيقي في كميات السلع والخدمات التي يحصل عليها العامل ،العامل مقابل العمل الذي يقوم به
روضة من وعليه فإن منحنى العمل يوضح العلاقة بين الأجر الحقيقي والكمية المع،مقابل التضحية بوقت من الراحة

.1العمل
هذا الأخير يكون مساويا لمعدل الأجر الإسمي مقسوما ل ايجابيا بمعدل الأجر الحقيقي و يرتبط عرض العم

على المستوى العام للأسعار.

W𝑟 =
𝑊𝑛

P
: المستوى العام للأسعار p: معدل الأجر الإسمي، wn:معدل الأجر الحقيقي ،wrحيث:

التالي:وتكون دالة عرض العمل بالشكل 
L s= Ls( Wr ) = Ls (

𝑊𝑛
𝑝

)

:2ايجابية فإن)Wr() ومستوى الأجر الحقيقي LSعرض العمل (وبما  أن العلاقة بين

𝑳𝒔` = 𝒅𝒍𝒔
𝒅𝒘𝒓

 >0
ويكون منحنى عرض العمل بالشكل الموالي: 

منحنى عرض العمل عند الكلاسيك ): 02(الشكل 

.95المصدر :محمد الشريف المان ،مرجع سبق ذكره ، ص

.116، صالسيفو، مرجع سبق ذكرهعبد  الرحيم فؤاد الفارس،وليد إسماعيل 1
.94ان ،مرجع سبق ذكره ، صلممحمد الشريف إ2 

الحقيقيالأجر  Wr=
𝑊𝑛

𝑃

Lالعمل

Ls=Ls(Wr)



الفصل الثاني: التوازن الاقتصادي وفعالية السياسة النقدية

85

ابية بين عرض العمل والأجر الحقيقي مثل العلاقة بين عرض أي سلعة يجيفسر الشكل السابق بالعلاقة الإ
وتركز العلاقة بين عرض العمل ومعدل الأجر على فرضيتين ،هذه السلعة كلما زاد عرضهاد سعر فكلما زا،وسعرها

:1أساسيتين
لانيتهم غير معرضين لظاهرة الخداع النقدي لافتراضهم ثبات القوة قظاهرة الخداع النقدي: فالكلاسيك بحكم ع-

الاتجاه مع تحرك الأجر النقدي وهكذا يبقى الشرائية للدخل لأن المستوى العام للسعار يتحرك في نفس الوقت ونفس 
العامل عند الكلاسيك محافظ على نفس السلوك على الرغم من تغير مستوى الأجر النقدي.

فرضية تعظيم الربح: والتي مفادها أن العمال يعرضون خدماēم بحثا عن تعظيم دخلهم في سوق تسوده المنافسة -
حيث يتم تحفيز العمال من خلال زيادة الأجر الحقيقي فالعمال ،ظيم المنفعةية ناتجة عن فرضية تعالتامة وهذه الفرض

وحدات الأجر الحقيقي.تتزايداذالا يتنازلون عن وحدات الراحة إلاّ 
الطلب على العمل:-2

الطلب على العمل في النموذج الكلاسيكي هو دالة متناقصة للأجر الحقيقي ،أي مع بقاء الأشياء الأخرى 
لها فالمؤسسات لا تزيد من الطلب على العمل إلاّ في  حالة كون الأجر الحقيقي منخفضا وهذا يفسر على حا

،بالسلوك الفردي للمؤسسات داخل الاقتصاد في ظل المنافسة التامة بين هذه المؤسسات والسعي  لتعظيم الربح
.2ج مع تكلفتهتتساوى الزيادة في الإنتا إلى أنوعليه فالمؤسسات ترفع من حجم إنتاجها 

يلي:كماوتكون دالة الطلب على العمل عند الكلاسيك 
Ld =  L d (wr)= L d (𝑤𝑛

𝑝
)

:ويكون منحنى الطلب على العمل بالشكل الموالي
منحنى الطلب على العمل لدى الكلاسيك): 03(الشكل رقم

.98المصدر:  محمد الشريف إلمان، مرجع سبق ذكره، ص

.167-166زهرة بن يخلف، مرجع سبق ذكره ، ص صشعيب بونوة،1
.03مرجع سبق ذكره ، ص،محمد العربي ساكر2

Wr= 𝑊𝑛
𝑃

Ld=Ld(Wr)

L
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حيث أن العلاقة بين الطلب على منحنى الطلب على العمل منحنى الطلب على أية سلعة أخرى،بهيش
.السلعة وسعرها علاقة عكسية

يتحقق شرط توازن المنتج في سوق العمل عندما يتساوى مردود الوحدة الأخيرة من العمل وهو ما يعرف 
:1بالإنتاجية الحدية لعنصر العمل بتكلفتها أو بمعدل الأجر

P.𝑑𝑦
𝑑𝑙

=w
وطالما بقيت الإنتاجية الحدية أكبر من معدل الأجر:

P .𝑑𝑦
𝑑𝑙

>W
ومنه يمكن للمنتجين زيادة طلبهم على العمل لأĔم يحققون ربحا إضافيا 

P .𝑑𝑦
𝑑𝑙

−  𝑊>0
حجم الدخل yالمستوى العام لأسعار وPا هذا الاستدلال الجزئي على الاقتصاد ككل حيث يكون نولو طبق

الحقيقي فإن شرط التوازن يكون: 
P .𝑑𝑦

𝑑𝑙
=  𝑊

التوازن في سوق العمل :-3
واحد للتوازن في سوق وجد إلاّ حل من الفرضيات التي يقوم عليها التحليل الكلاسيكي فإنه لا يانطلاقا

العمل، حيث يتساوى عرض العمل مع الطلب عليه فتنعدم البطالة ويتحدد معدل الأجر الحقيقي التوازني الذي يقبل 
:2ا مع افتراض مرونة مطلقة للأجورتجون معنبه العمال والم

اج الكلي الذي مستوى الاستخدام التوازني يمكن تحديد حجم الإنتو بعد تحديد مستوى الأجر التوازني 
والشكل الموالي يوضح التوازن في سوق العمل وحجم الإنتاج الكلي عند مستوى التشغيل ،يتحدد بتوازن سوق العمل

الكامل .

.99-97محمد الشريف إلمان، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
.165سبق ذكره، صشعيب بونوة، زهرة بن يخلف،مرجع 2
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وتحديد مستوى الإنتاجعند الكلاسيك:التوازن في سوق العمل)04(الشكل رقم 

.166، صمرجع سبق ذكرهالمصدر : شعيب بونوة، زهرة بن يخطف، 

التوازن في سوق السلع والخدماتالفرع الثالث: 
صفة تلقائية والسؤال بعد تحديد المستوى التوازني للعمالة في سوق العمل يتحدد الناتج أو الدخل الحقيقي ب

متغيران متطابقان على مستوى الاقتصاد الكلي وأن الدخل هو : اذا كان كل من الناتج والدخل الحقيقيالمطروح هنا
أساس الطلب، فهل يمكن أن يكون الطلب كافيا لاستيعاب كل ما ينتج من السلع والخدمات في الفترة القصيرة محل 

الدراسة؟
أولا: قانون ساي للمنافذ

اعلى أن كل عرض يخلق طلبJean Batiste Sayينص قانون ساي للمنافذ الذي صاغه الاقتصادي 
ويعتمد الاستهلاك على الدخل مساويا له ،وأن الهدف الأساسي من النشاط الاقتصادي هو في  الواقع الاستهلاك،

الذي يتولد بدوره من الإنتاج.
ومن خلال علاقة التبعية فإن كل عملية إنتاج ينبغي بالضرورة أن تمثل طلبا حيث أن كل منتج يعرض 
منتجاته في السوق لمبادلتها مقابل سلع أخرى، وهكذا فإن عملية  التبادل هذه يترتب عنها أن كل عرض يتحول إلى 

Ld*=Ls* =L*
L

Wr=𝑊𝑛
𝑃

LL*

Y

Y*

Ld

Ls
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لب الكلي على مستوى الاقتصاد طلب في نفس الوقت، الأمر الذي يمنع من وقوع أزمات عجز أو قصور الط
.1الكلي

فقد يحدث هناك قصور في الطلب على ،ي لا يعني أن كل الأسواق متوازنةويجب أن يلاحظ أن قانون سا
عرض لسلعة ما أو لخدمة ما، لكن لا يمكن أن يحدث قصور في دمة ما كما قد يحدث قصور في السلعة ما أو خ

.2بالتالي لا يمكن أن تكون هناك أزمة في الإنتاج على المستوى الكليعلى المستوى الكلي للاقتصاد و الطلب
علينا حقيقة أخرى وهي أن بعض الوحدات الاقتصادية قد لا تقوم بإنفاق كافة دخولها الجارية فىوقد لا تخ

هناك في الحصول على السلع والخدمات الاستهلاكية وإنما تقوم بادخار نسبة من هذه الدخول وبالتالي هل يكون
نقص في الطلب الكلي بمقدار نسبة الادخار من الدخل؟ والإجابة سوف تكون من خلال دراسة نظرية الادخار 

والاستثمار ومعدل الفائدة.
ثانيا: نظرية الادخار والاستثمار وسعر الفائدة.

مستويات اعتقد الكلاسيك بأن المساواة بين الاستثمار والادخار تتحقق دائما وعند كل مستوى  من 
الدخل، بذلك أصبحت هذه المساواة تمثل شرط التوازن الاقتصادي لدى هؤلاء الاقتصاديين وقد ربطوا ذلك بحركات 

.3أسعار الفائدة التي تعتبر المحدد الرئيسي لكل من الادخار والاستثمار
لع الرأسمالية يمثل المشتريات من السهو إلاّ شكل من أشكال المصاريف،الادخار في نظر الكلاسيك ما

لذي يمثل حجر الزاوية في النظرية اعن طريق سعر الفائدة استثمارسوف يتحول إلى ادخاروالتجهيزات، أي أن كل 
دالة متزايدة بالنسبة لسعر الفائدة كماارخوالإدويكون الاستثمار دالة متناقصة بالنسبة لسعر الفائدة،الكلاسيكية،

:4يلي
S= S (i)دالة الادخار: 
I= I (i):دالة الاستثمار

ويمكن توضيح التوازن بين الاستثمار والادخار وتحديد سعر الفائدة التوازني من خلال الشكل الموالي:

.160، ص2008مصر، ،مؤسسة شباب الجامعة،التحليل الاقتصادي الكلي، مصطفىأحمد فريد  1

.111مرجع سبق ذكره ، صمحمد الشريف إلمان،  2

.174، ص2005، دار صفاء للنشر والتوزيع، الأردن ،تحليل الاقتصاد الكليمعروف،ارشيهو  3

.08محمد العري ساكر، مرجع سبق ذكره ، ص4
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التوازن بين الاستثمار والادخار في الفكر الكلاسيكي):05(الشكل رقم

.08، صمرجع سبق ذكرهمد العربي ساكر، المصدر:مح

تقاطع منحنى الاستثمار مع منحنى الادخار يتحدد مستوى الاستثمار والادخار التوازنين كما يتحدد سعر ب
الفائدة التوازني .

للنموذج الكلاسيكي فالطلب وهكذا يمكن تحديد شرط التوازن بين الطلب الكلي والعرض الكلي وفقا 
هو إلاّ الكلي يتضمن كل من الطلب على السلع الاستهلاكية والطلب على السلع الاستثمارية، وبما أن الادخار ما

1يلي:كمايكونشكل من أشكال الإنفاق وعليه يصبح شرط التوازن في سوق السلع والخدمات

D= C+Iالطلب الكلي
O=Y=S+C  C+S=C+I
D=Y=C+I          S=I

الفرع الرابع : التوازن النقدي
كيفية  تحليلهم لدور النقود وهنا تعتبر النظرية الكمية على  تتوقف دراسة التوازن النقدي لدى الكلاسيك 

وقبل التطرق للتوازن النقدي ينبغي الإشارة لنظرية كمية النقود ،للنقود جوهر التحليل الكلاسيكي للجانب النقدي
.تحديد دالة الطلب على النقود لدى الكلاسيكل

أولا: نظرية كمية النقود
اهتمت النظرية النقدية الكلاسيكية بدراسة العلاقة بين كمية النقود المتداولة في الاقتصاد وبين مستوى 

ست بالنظرية حديثة العهد في تاريخ الفكر الاقتصادي، فقد يرية كمية النقود، وهذه النظرية لالأسعار من خلال نظ
بين كمية النقود والمستوى طرديةأن هناك علاقة 1568في كتاب له نشر في فرنسا عام Jean bodin لاحظ

وفي القرن التاسع عشر سادت هذه النظرية وبصفة ،أي الغالب طوال القرن الثامن عشرالعام للأسعار وكان هذا الر 
صياغة النظرية Simon Newcombحاول 1886وفي عام . J .S milleو David Ricardoة عند خاص

فيشر Irving fisherأيدي كل منت علىتكاملغير أن الصيغة الأساسية،الكمية للنقود في صورة رياضة

.173بن يخلف ، مرجع سبق ذكره ، صشعيب بونوة، زهرة 1

الفائدةرسع i

I= I(i)

S= s(i)

S.IS= I

i*

E
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من خلال العلاقة المشهورة عن A.C. Pigou وA. Marshall، و1917ومعادلته المشهورة عن التبادل عام 
.1الدخل والرصيد السائل والتي يطلق عليها صيغة معادلة كمبردج

معادلة التبادل لفيشر-1
theهذه الصياغة في كتابه المشهور :"القوة الشرائية للنقود" Irving .Fisherقدم الاقتصادي 

purchasing power of money"يلي:حيث تبنى علاقته  انطلاقا من معادلته تبادل كما
يلي:قيمة المبادلات تكتب كماPiوبسعر وحدوى Xiسلعة يتم تبادلها وفقا للكميات Hمن أجل  كل 

෍ Pi × X𝑖
𝑛

1
مرة خلال فترة الملاحظة Vالعلم أن وحدة النقد تستعمل بمعدل عومMكمية  النقود إجماليومن أجل 

يلي:النقود) تكتب معادلة التبادل كما(سرعة تداول 
M.V = ∑ Pi × 𝑋𝑖𝑛

1

نحصل P بالمستوى العام للأسعارPiأو السعر الوحدوى Tبحجم المعاملات Xiيات موبتعويض الك
:2على المعادلة المعروفة بمعادلة التبادل لفيشر وهي

M.V= P.T
فإن المعادلة تؤكد )T(وحجم المبادلات )V(وطبقا للافتراضات السابقة التي تقضي بثبات سرعة الدوران 

كمية النقود يؤدي إلى تغير المستوى العام للأسعار بنفس النسبة ونفس الاتجاه.غيرأن ت
)P.T(أما الجانب الأخر)M.V(معادلة التبادل السابقة على طرفان أحدهما يعبر عن عرض النقود يتحتو 

ة والذي يمثل الطلب الكلي للنقود أو القيمة النقدية ينفترة زمنية معات التبادل خلالهو يعبر عن مجموع قيم عمليف
وبإعادة.وبالتالي فمعادلة التبادل تعكس التساوي بين كمية النقود المعروضة وكمية النقود المطلوبة،للسلع المشتراة

:3ترتيب معادلة التبادل لفيشر فإن المستوى العام للأسعار هو

𝑃 =
𝑀. 𝑉

𝑇

،ود وسرعة تداولها وحجم المعاملاتالمعادلة السابقة يتوقف المستوى العام للأسعار على كمية النقوعليه من
شر فإن المستوى العام للأسعار يتوقف على يم المعاملات ثابتان حسب افتراض فوبما أن سرعة تداول النقود وحج

العام لموالي يبين علاقة كمية النقود بالمستوى والشكل ا،التغيرات في كمية النقود وهذا هو أساس نظرية كمية النقود
.كمية النقودوفقا لنظريةللأسعار 

.219-218ص زينب حسين عوض االله أسامة محمد الفولي، مرجع سبق ذكره، ص 1
2  Xavier Bradley , Christian discampo, monnaie , banque et financement, édition dalloz, France , 2005, p p 183-
184.

.41-40ي، مرجع سبق ذكره ، ص ص ر محمد ضيف االله القنطا3
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): العلاقة بين كمية النقود والمستوى العام للأسعار وفقا لنظرية كمية النقود06(الشكل رقم

المصدر: من إعداد الطالبة

ج للأرصدة النقديةد معادلة كمبر -2
يلعب الطلب على النقود دورا هاما في ، Alfred Marshallوفقا لهذه النظرية التي كان أول من صاغها 

والطلب على النقود هو الكمية من القوة الشرائية التي يريد الأفراد ،تحديد قيمتها وبالتالي في تحديد مستوى الأسعار
تغير كمية لاووفقا لهذه النظرية يتغير المستوى العام للأسعار وفق،الاحتفاظ đا في شكل نقود سائلة في أي وقت

.1ر في الطلب على النقودالنقود بالزيادة أو بالنقصان إلا أن هذه النظرية ēتم بالبحث في العوامل والظروف التي تؤث
كان اللذانPigou A. Marshall et Arthur Cecilمدرسة كمدرج وهما: اويذكر اقتصادي

نقدية كأرصدةطلب على  النقود للاحتفاظ đا  في أهم هذه العوامل المؤثرة كمبردجل في صياغة معادلة  ضلهما  الف
التوقعات في المستقبل حول الأسعار،.... وسائل تسهيلات الشراء،،سائلة وهي : سعر الفائدة ، مقدار ثروة الفرد

من đا في شكلها العاطل ويعتبر كل طلب الأفراد على النقود للاحتفاظ العوامل التي يمكن أن تؤثر على وغيرها من 
PigouوMarshall2أن التغيرات في هذه العوامل تكاد تكون معدومة في المدى القصير.
علاقة مباشرة  بين كمية النقود ومستوى دفي وجو فيشر قوم معادلة الأرصدة النقدية على مفهوم معادلة ت

أما معادلة الأسعار، ولكن الاختلاف يكمن في كون أن معادلة فيشر تنظر للإنفاق من خلال سرعة دوران النقود،
ليه فمعادلة الأرصدة النقدية تربط بين الرغبة وع،الأرصدة النقدية فهي تنظر للإنفاق من خلال الطلب على النقود

في الاحتفاظ بأرصدة نقدية من جهة والدخل النقدي من جهة أخرى باعتبار أن التغيرات في رغبة الأفراد أو مليهم 
ؤثر على حجم الإنتاج ومنه حجم الدخل وبالتالي المستوى العام للأسعار.تلاحتفاظ بأرصدة نقدية سائلة سوف ل

.224، أسامة محمد الفولي، مرجع سبق ذكره ، صزينب حسين عوض االله1
.86، ص2005مؤسسة شباب الجامعة، مصر ، ،النقود والبنوكاقتصادياتضياء مجيد، 2

M كمية النقود

المستوى العام للأسعار P
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ير عبيقي يمكن التأن مجموع أفراد اĐتمع يحتفظون في فترة زمنية معينة بنسبة من الدخل الوطني الحقبافتراض 
.)v ()1) والتي تساوي إلى مقلوب سرعة دوران النقود (kعنه بنسبة التفضيل النقدي(

k= 1
𝑣

يلي:شر) كمايفلالتبادل ) تصبح المعادلة السابقة (معادلةY) بالإنتاج أو الدخل (tوبتعويض حجم المعاملات (
M.1

𝑘
= 𝑝. 𝑌

يلي:للأرصدة النقدية هي كماكمبردجوالصيغة النهائية لمعادلة  
Md = K .P. Y

حيث :
Y:الدخل الحقيقي
kمعامل التفضيل النقدي :.(ا على شكل نقود سائلةđ نسبة الدخل التي يرغب الأفراد الاحتفاظ)

Mdا على شكلها السائل.: الطلب على النقود للاحتفاظđ
P.المستوى العام للأسعار :

وظيفة النقود  وظيفة النقود كوسيط للمبادلات إلىويلاحظ أن التحليل النقدي في هذه الحالة ينتقل من 
إلى ضرورة تحديد القوة الشرائية التي يجب الاحتفاظ đا A.C.Pigouو A. Marshallويشير  ،كمخزن القيمة

في الشكل النقدي لكي يتمكن الأشخاص من ممارسة المعاملات العادية بدون صعوبات فالأفراد يفضلون الاحتفاظ 
ولكن يجب تراض،قبالنقود في شكلها السائل لأن هذه الأخيرة تسمح لهم بتحقيق المشتريات مباشرة دون اللجوء للا
.2الأخذ في الحسبان تكلفة فرصة الفوائد التي ضحى đا الأفراد من خلال التخلي عن التوظيف المالي

هذه العلاقة بين الرغبة في الاحتفاظ بأرصدة نقدية ومستوى الدخل النقدي بأن A. Marshallفسروي
رغبتهم بالاحتفاظ بالسلع، سوف يؤدي رغبة الجمهور بالاحتفاظ بالأرصدة النقدية السائلة وبالتالي انخفاض زيادة 

وبالتالي انخفاض أسعارها مما يدعو رجال سلعالنقود مما يزيد من عرض اللىإلى تحول تفضيل الجمهور من السلع إ
وهكذا تؤدي زيادة التفضيل ،الإنتاجالأعمال إلى مراجعة قراراēم بشأن الخطط الإنتاجية وذلك بتخفيض حجم 

النقدي إلى انخفاض الدخل النقدي عن طريق انخفاض الأسعار وانخفاض الإنتاج وكلما انخفض الدخل النقدي مع 
ثبات كمية النقود كلما ارتفعت النسبة بين الأرصدة النقدية المتاحة والدخل النقدي ويستمر انخفاض الدخل النقدي 

.3وية للنسبة المرغوبةحتى تصبح النسبة الفعلية مسا

.18-17مرجع سبق ذكره ، ص ص بلعزوز بن علي،1
2  Xavier Bradley, Christian Discampo, op. cit , pp , 184-185

.55-54مرجع سبق ذكره، ص ص محمود سحنون،3
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ثانيا: التوازن بين العرض والطلب على النقود 
حيث أن عرض Mdمع الطلب عليها Msيتحدد التوازن في سوق النقد عندما يتساوى عرض النقود 

:1يليالنقود يتمثل في النقود القانونية ونقود الودائع ويكون عرض النقود ثابت كما
0MS =  M

أما الطلب على النقود فهو متغير داخلي في النموذج الكلاسيكي: 
Md = k.P.Y

وبالتساوي بين عرض النقود والطلب عليها يصبح:
M0=  Ms= k.P.Y = Md

: المستوى العام للأسعار التوازني  P * حيث أن  𝑀𝑑
𝑃∗

=  𝑀𝑠
𝑃∗

= 𝑘. 𝑌

يلي:ويمكن تمثيل ذلك بيانيا كما

توازن سوق النقود لدى الكلاسيك):07(الشكل رقم

.12مرجع سبق ذكره، ص ساكر،بيالمصدر: محمد العر 

المطلب الثاني: التوازن الاقتصادي في الفكر  الكينزي
بمثابة ثورة حقيقية في النظامين النقدي والاقتصادي فانطلاقا من أغلب الانتقادات يةيعتبر بروز النظرية الكينز 

للنظرية الكلاسيكية بنى نظريته المشهورة باسم النظرية العامة KeynesJohn Maynardالتي وجهها الاقتصادي 
، والتي عجز فيها 1929خاصة بعد أزمة الكساد العالمي لسنة ،تاريخ الفكر الاقتصاديفيوالتي أحدثت حدثا بارزا

ائم بين نظرية التحليل الكلاسيكي عن إيجاد الحلول والتخلص من حالة الكساد، وقد بدأ كينز تحليله بنقد الفصل الق
الأسعار، وفي هذا الصدد ألف كتابه المشهور النظرية العامة للتشغيل، الفائدة والأسعارو القيمة ونظرية النقود 

النشاط الاقتصادي، وإعطاء نماذج جديدة في ، وساهم التحليل الكينزي في تفسير تأثير تغيرات النقود 1936سنة
للتوازن الاقتصادي.

.12محمد العربي ساكر، مرجع سبق ذكره، ص)1(

Md = MS Md. MS

Md = k.P.Y

MS = M0

P*.Y*

P.Y

E
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التحليل الكينزيالفرع الأول:فرضيات 
يلي:أغلب فرضيات التحليل الكينزي ناتجة عن انتقادات التحليل الكلاسيكي ويمكن التطرق لأهمها فيما

 رفض قانون ساي للأسواق وما ينجم عنه من رفض سيادة التوازن الدائم والمستمر عند مستوى التوظف
جعل من الطلب الكلي وأطلق عليه الكامل واعتبر أن الطلب هو الذي يخلق العرض وليس العكس حيث 

مصطلح الطلب الكلي الفعال المتغير الأساسي المستقل، وجعل من الإنتاج والتشغيل والدخل متغيرات تابعة 
.1وقسم هذا الطلب إلى جانبين طلب على الاستهلاك وطلب على الاستثمار

لسيولة وذهب غلى أن البحث اهتم كينز بدراسة الطلب على النقود من خلال ما يعرف بنظرية تفضيل ا
ليس في البحث في العلاقة بين كمية النقود والمستوى العام  للأسعار، وإنما في العلاقة بين مستوى الإنفاق 

مة ولا منفعة لها في يقكلاسيك لا تمثل ثروة حقيقية ولا الوطني والدخل الوطني فبعدها كانت النقود في نظر ال
ل، عارض كينز هذه الأفكار وبين أن الأفراد قد يفضلون الاحتفاظ بالنقود حد ذاēا فهي مجرد وسيط للتباد

لذاēا وأوضح ثلاثة دوافع لاحتفاظ الأفراد بالنقود وهي دافع المعاملات، الاحتياط والمضاربة، والدافع 
بين مشتق من وظيفة النقود كمخزن للقيمة وهذا التحليل ميزه عن تحليل الكلاسيك حيث الثالث(المضاربة)

.2أثر تغير كمية النقود على النشاط الاقتصادي
 كانت نظرة الكلاسيك إل أن هناك اقتصاد مزدوج يتضمن جانبين الجانب الحقيقي أو الإنتاجي والجانب

ن النقدي والذي ليس لديه أي تأثير على الجانب الأول لكن كينز عارض ذلك من خلال مقاربة تتضم
وكانت انطلاقته بالأخذ في الحسبان حدا لمبدأ الانفصام الكلاسيكي،عالاقتصاد النقدي الإنتاجي، ووض

من التوقعات اللشك الذي يؤثر في القرارات الاقتصادية من جهة لأنه من المستحيل معرفة المستقبل انطلاق
ة ، ومن هذا المبدأ بنى تصوره حول النقود وكيفيالآخرينومن جهة أخرى لأن هذا المستقبل متعلق بقرارات 

.3تأثيرها في الجانب الحقيقي
ما كان الكلاسيك يعتبرونه ثمن الادخار ويتحدد عن طريق دل الفائدة فبعدجاء كينز بنظرة جديدة لمع

التوازن بين الاستثمار والادخار، فقد اعتبره كينز ثمن النقود ويتحدد مستواه من خلال التعادل بين عرض 
.4يل السيولة) وبالتالي فسعر الفائدة يخضع لعوامل نقدية فقطضتفوالطلب عليها (الكتلة النقدية)النقود(

 نمط تحليل متميز عن نمط تحليل الكلاسيك الذين يعتمدون على منطق التحليل الجزئي للظواهر بجاء كينز
على اعتقادهم بأن المنفعة الجماعية إنما هي مجموع المنافع الفردية ولو أن كل فرد يتصرف االاقتصادية بناء

سلوك اقتصادي رشيد لتحققت بالضرورة الرشادة الاجتماعية وهذا ما يسمى بمنطق "اليد الخفية" التي تدبر ب
أدى إلى ضرورة مراجعة منطق التحليل الجزئي فجاء كينز بمنطق 1929ووقوع أزمة الكساد لسنة الأشياء.

.111جمال دعاس، مرجع سبق ذكره، ص1
.33سبق ذكره ، صلعزوز بن علي، مرجعب2

3 Jean Marie Harribey , la monnaie , université d’été d’Attac ,France, p 03.
4 Henri Guitton, économie  politique, édition Sirey , France ,1960, p 272.
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ز في نظريته العامة للتشغيل الفائدة التحليل الكلي للظواهر الاقتصادية وتتجلى النظرية الكلية لتحليل كين
والنقود، بحيث  يبحث في حل مشكلات مطروحة في الواقع أهمها مشكلة البطالة، فكل من مصطلحات 

فاق نلى الاستهلاك، معدل الفائدة، الاالاستخدام المستوى العام للأسعار، الإنتاج الكلي، الميل إ
مفاهيم ترتبط بالاقتصاد ككل، وليس بوحدات استثماري) مشكلات النقد، كلها،استهلاكيالكلي(

.1اقتصادية (أفراد ومؤسسات معزولة)
 الاقتصادية إلا أنه أقر أعطى كينز أهمية كبيرة للسياسة المالية واعتبرها أكثر فعالية وتأثيرا في حل المشكلات

سياسة النقدية للسياسة النقدية بلعب دور المساعد لتلك السياسية ويعود تأكيده على ضرورة دعم ال
للسياسة المالية إلى إيمانه بأن للنقود  وظيفة أخرى مهمة غير كوĔا وسيلة للمبادلة مثلما يعتبرها الكلاسيك 

ير الاقتصادي من خلال الدخل غييمة مما يجعلها المحرك للتوتتمثل هذه الوظيفة في كون النقود مخزن للق
بدلا من استثمارها جاء نتيجة عنصر الشك والمخاطر ذلك أن الاحتفاظ بالنقودوالإنتاج والاستخدام،

وعليه نادى كينز بضرورة تدخل الدولة باستخدام أدوات السياسة .2تقبل الذي يسيطر على الأفرادسبالم
المالية لحل الأزمات الاقتصادية.

الفرع الثاني: التوازن في سوق السلع والخدمات
يتحدد التوازن في سوق السلع والخدمات وفقا للتحليل الكينزي من خلال تساوي الطلب الكلي مع العرض 

الكلي
أولا: العرض الكلي

القومي الذي يكون فيه قطاع الأعمال على استعداد لإنتاجه الناتج يعرف العرض الكلي على أنه مقدار 
ت المختلفة للأسعار أقر كينز بعدم مرونة الأسعار والأجور للحد الذي المستوياوبيعه خلال فترة زمنية(عادة سنة) عند

كامل يتصوره الكلاسيك، بل تكون جامدة في الأجل القصير، وهذا يعني بأن الاقتصاد ينتج دون مستوى التشغيل ال
والشكل الموالي ،3بالتالي لا يكون منحنى العرض الكلي عموديا كما يتصوره الكلاسيكأي بأقل من طاقته الكامنة و 

.يوضح منحنى العرض الكلي حسب التصور الكينزي

، أطروحة دكتوراه في دراسة مقارنة بين الفكر الاقتصادي الإسلامي والفكر الاقتصادي المعاصرفي الفكر الاقتصادي،وظائف النقد رحيم حسين، 1
.64-63، ص ص 2002الجزائر،الاقتصادية ،جامعة الجزائر،العلوم 

.31-30عباس كاضم الدعمي، مرجع سبق ذكره ، ص ص  2

.23مرجع سبق ذكره ، ص، محمد العربي ساكر3
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منحنى العرض الكلي عند كينز):08(الشكل رقم 

.23المصدر: محمد العربي ساكر، مرجع سبق ذكره، ص

تزايد العرض نتيجة لتزايد الأسعار باعتبار أن الاقتصاد يعمل دون بر منحنى العرض الكلي عند كينز فسي
مستوى التشغيل الكامل إلى أن يصل الاقتصاد إلى حالة التشغيل الكامل في هذه الحالة يصبح المنحى عموديا(أي 

وصول الإنتاج إلى طاقته القصوى).
ثانيا: الطلب الكلي

أعطى كينز اهتماما أكبر لدراسة الطلب لتحديد شروط توازن سوق السلع والخدمات وقد قسم الطلب إلى 
وطلب على السلع الاستثمارية، هذا فيما يتعلق  بالنموذج المسبط  الكلي للكينز،الاستهلاكيةطلب على السلع 

لك نموذج توازن الاقتصاد الكلي ليضيف بعد ذلك الطلب على الإنفاق الحكومي والطلب الخارجي ويتحدد بذ
المفتوح.

:الطلب الاستهلاكي-1
الدخل والظروف المحيطة بالأفراد :يتوقف الطلب الاستهلاكي للأفراد على مجموعة كبيرة من العوامل أهمها

ذهنز لهمن النزاعات والعادات الشخصية بالإضافة إلى المبادئ التي تحكم توزيع الدخل بين أفراد اĐتمع، وقد تطرق كي
وفي الأخير ومن أجل التبسيط جعل الدخل الحقيقي المتاح هو العامل الأكثر أهمية ،العوامل وتناولها بالدراسة والتحليل

.1الاستهلاكيالإنفاقوالوحيد في تحديد مستوى 
:2اعتمد كينز في تفسيره للعلاقة بين الدخل والاستهلاك على فكرتين أساسيتين وهما

أوضح كينيز أن هناك علاقة وثيقة بين الدخل والاستهلاك والتي عبر عنها بالمعادلة.الفكرة الأولى: -
C=c(yd)

C        الاستهلاك :ydالدخل المتاح :

.128عبد الرحيم فؤاد الفارس،وليد اسماعيل السيفو،مرجع سبق ذكره، ص1
.90سبق ذكره، صمرجع دي ،كاظم جاسم العيساوي،سين الوامحمود ح2

AS

yالناتج

السعر  P
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قهم الاستهلاكي،  الفكرة الثانية والتي عبر عليها كينز بأن الناس يميلون من حيث المبدأ وبصورة عامة إلى زيادة إنفا-
ى كينز تلك العلاقة بالقانون السيكولوجي الأساسي.سموقد بمقدار أقل،لكن ،كلما زاد  دخلهم

يلي: وهي كمازالحصول على دالة الاستهلاك لكينمن خلال الفكرتين السابقتين يمكن
C=c y d+C 0

يمثل الاستهلاك الخارجي أو الاستهلاك المستقل عن الدخل، ويعبر عن الحد الأدنى للاستهلاك C0حيث:
الذي لا يمكن التنازل عنه ولو كان الدخل صفرا.

c ويعرف بـ : المتاح:الميل الحدي للاستهلاك ويعبر عن كمقدار التغير في الاستهلاك الناتج عن التغير في الدخل
MPC

MPC= Δ𝑐
Δ𝑦

وجهين مختلفين لطريقة تصرف الأفراد بالدخل المتاح ذلك أنه عند (S)والادخار ) Cالاستهلاك(يشكل 
وعليه فالادخار أيضا يعتبر على الاستهلاك أو يقومون بادخاره،فاقهبإنمن الدخل فالأفراد إما يقومون مستوى معين 

عملية الاستهلاك فالادخار رياضي يكون كمادالة للدخل المتاح وبما أنه يعبر عن الجزء المتبقي من الدخل بعد
)1(يلي:

S= Y-C
:المواليودالته تعطى بالشكل 

S=(1-c ) Yd+S0

) الميل الحدي للادخار.c-1حيث(
S0.الادخار المستقل عن الدخل :

:ويكون لدينا
MPC+ MPS=1

الطلب الاستثماري:-2
الفائدة، لكن في الوطني، الطلب الكلي، معدليرتبط الإنفاق الاستثماري بعدة متغيرات منها الدخل 

زي يرتبط أكثر بالدخل الوطني وتغيراته، حيث كلما زاد الدخل كلما زاد الاستثمار أي أن هناك علاقةالتحليل الكين
يلي:هذه العلاقة رياضيا كماطردية بين المتغيرين ويعبر عن 

I = I(Y)
I= I0+r Y

والمستقل عن الدخلالاستثمار التلقائي :I0حيث 
r هو ميل دالة الاستثمارMPI للاستثمار(الميل الحدي(

r=ΔI
ΔY

.135-134السيفو، مرجع سبق ذكره، ص صوليد اسماعيل فؤاد الفارس،عبد الرحيم1
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الإنفاق الحكومي:- 3
على السلع والخدمات الاستهلاكية والرأسمالية من أجل توفير الحاجات العامة بالإنفاقوهو قيام الحكومة 

G= G0:ويعتبر مستقلا عن الدخل أيGللأفراد ويرمز له بالرمز
1.

إدخال القطاع الحكومي في النموذج الاقتصادي الكلي، ينبغي الأخذ بعين الاعتبار لثلاثة متغيرات وعند 
ما يجب أيضا الحكومي الذي يكون مستقلا عن الدخل كالإنفاقإضافية، فالطلب الكلي يجب أن يحتوي على 

الة للدخل، كما قد تكون في بعض والتي تكون في الغالب دTAللاقتطاعات الضريبية ،الأخذ بعين الاعتبار
) مثل TRالأحيان مستقلة بغرض التبسيط وأيضا نجد التحويلات المدفوعة لبعض العائلات من طرف الحكومة(

.2إعانات التأمين على البطالة، التأمين الاجتماعي وغيرها
صافي الصادرات:-4

الواردات يكون وهو عبارة عن قيمة الصادرات مطروحا منها قيمة الواردات، ففي حالة زيادة الصادرات عن 
ا وفي حالة العكس، أي زيادة الواردات عن الصادرات يكون مقدار صافي الصادرات سالبا، ولم جبصافي الصادرات مو 

يلي:رياضيا عن هذا المقدار كماويعبر ،3يعط كينز أهمية كبيرة لهذا الجزء من الطلب الكلي
NX=X-M

NX    ،صافي الصادرات :X     ،الصادرات :Mالواردات :
يلي:ودالة الواردات تكون مرتبطة بالدخل بعلاقة طردية كما

M= M0 + mY
: الواردات المستقلة عن الدخلM0الميل الحدي للاستيراد                : mحيث: 

الكلي لسوق السلع والخدماتثالثا: تحديد التوازن 
بعد تحديد العرض الكلي ومكونات الطلب الكلي يمكن تحديد الدخل التوازني وفقا للنموذج الكينيزي الذي 

يلي:يتضمن القطاعات الأربعة من خلال التساوي بين العرض والطلب كما
العرض الكلي=الطلب الكلي

Y= C+I+G+(X-M)

C=C0+cYd   /  I=I0+rY    / G=G0     /   X=X0     / M=mY

TA=TA0+taY      /    TR=TR0   /     Yd=Y-TA+TR

Y=C0+cyd+I0+ry+G0+X0-M0-mY

     =C0+c(Y-TA0-tay+TR0)+I0+rY+G0+X0-M0-mY

          =C0+cY-cTAO-ctaY+CTR+I0+ry+G0+X0-M0-mY

.28محمد العربي ساكر، مرجع سبق ذكره ، ص1
.206ص، 2009دار أسامة للطباعة والنشر والتوزيع، الجزائر، ، الكليمبادئ التحليل الاقصادي صالح تومي، 2
.227، ص2001الدار العلمية الدولية، دار الثقافة للنشر والتوزيع، الأردن ،،، مبادئ الاقتصاد الكليالعيسىنزار سعد الدين 3
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Y*= 1
1−𝑐+ 𝑐𝑡𝑎− 𝑟+𝑚

(−𝐶𝑇𝐴0 + 𝐶𝑇𝑅𝑂 + 𝐶𝑂 + 𝐼𝑂 + 𝐺𝑂 + 𝑋𝑂 − 𝑀𝑂)

يلي:ويمكن تمثيل التوازن بيانيا كما
التوازن الكينيزي بين العرض والطلب في الاقتصاد المفتوح): 09(الشكل رقم

.30المصدر : محمد العربي ساكر، مرجع سبق ذكره، ص

الفرع الثالث: التوازن في السوق النقدي
يتحدد التوازن في السوق النقدي من خلال التساوي بين عرض النقود والطلب عليها وقد أعطى كينز 

الطلب على النقود .اهتماما أكبر لدراسة 
أولا: الطلب على النقود ( تفضيل السيولة)

سماه بتفضيل السيولة وبين أن هناك ثلاثة دوافع لاحتفاظ بدراسة الطلب على النقود وهو ماكينزاهتم  
افع المعاملات دافع " وهي :دpréférence pour la liquidité الأفراد بالنقود أو تفضيلهم للسيولة "

.الاحتياط ودافع المضاربة
دافع المعاملات-1

وهو الحاجة إلى الاحتفاظ بالنقود من أجل تحقيق المبادلات الجارية، الشخصية والتجارية وينقسم هذا الدافع 
.1إلى دافعين أساسين دافع الدخل ودافع الأعمالكينزحسب  

إن تمضية الفترة الفاصلة بين الحصول على الدخل وصرفه هي أحد أسباب الاحتفاظ بالنقد، دافع الدخل:-أ
وتعتمد قوة هذا الدافع في الحث على اتخاذ قرار الاحتفاظ بمقدار معين من النقد بالأساس على مقدار الدخل 

خلية لدوران النقد السرعة الدل وصرفه ويعتبر مفهوم والطول المعتاد للفترة الفاصلة بين الحصول على الدخ
مناسبا جدا في هذا الإطار.

1 John Maynard Keynes, la théorie générale d’emploi de l’intérêt et de la monnaie,  édition électronique réalisée
par Jean Marie Tremblay, traduit de l’anglais par Jean Largentaye,  France, 2002, p 30.

الطلب الكلي  (C + I +G + X –M)

C +I +G +Xالعرض الكلي -M

YY*

C0 +I0 +G0 + X0 –M0
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حيث يحتفظ الأفراد بالنقد لتمضية الفترة الفاصلة بين وقت تكبد تكلفة الأعمال ووقت دافع الأعمال:- ب
ويدرج في هذه الفئة أيضا النقود اتلي يحتفظ đا المتعاملون في أسواق المال لتمضية الفترةالحصول على عوائد البيع،

الفاصلة بين الشراء والبيع وتعتمد قوة هذا النوع من الطلب على قيمة الناتج الحالي (ومن ثم الدخل الحالي) وعلى 
.1عدد الأيدي التي يمر من خلالها الناتج

دافع الاحتياط-2
غيرصقعة والأمل في الاستفادة من الفر وهو الرغبة في تجنب حالات الطوارئ التي تتطلب نفقات غير متو 

وأخيرا الرغبة في الاحتفاظ بثروة ذات قيمة نقدية غير قابلة للتغير ومواجهة التزام المتوقعة لتحقيق مشتريات مفيدة،
.2مستقبلي

دافع المضاربة-3
في كتابه النظرية العامة للتشغيل والفائدة والنقود، أن دافع المضاربة هو الرغبة في جذب الفوائد كينزذكر  

إلى أن هذا الدافع يستدعي الدراسة أكثر تفصيلا كينزباعتبار أننا نعرف أكثر من السوق بما يخبئ المستقبل وقد أشار  
المترتبة عن تغير كمية الآثارا أنه له الدور الكبير في تفسير لأنه يعتبر أكثر تعقيدا بالمقارنة بالدافعين السابقين ،كم

النقود.
وفي الحالات العادية كمية النقود المحتفظ đا في إطار دافعي المعاملات والاحتياط ترتبط بالنشاط العام للنظام 

تدرجيا جراء التغيرات التدريجية في أما الطلب على النقود لغرض المضاربة فيتغير ،الاسميالاقتصادي وبمقدار الدخل 
وهذا يعني وجود علاقة مستمرة بين التغيرات في الطلب على النقود بدافع المضاربة والتغيرات  في معدل الفائدة،

3معدلات الفائدة
.

تحدث المضاربة في سوق الأوراق المالية حيث يفضل الأفراد الاحتفاظ بالنقود في صورة سائلة من منظور أن 
النقود مخزن للقيمة إذ يتمكن الأفراد من الاستفادة من ارتفاع أسعار الأوراق المالية بالمضاربة عليها đدف تحقيق المزيد 
من الأرباح الرأسمالية، ذلك أن هناك علاقة عكسية بين أسعار السندات وأسعار الفائدة، وعليه فالطلب على النقد 

فارتفاع أسعار الفائدة يؤدي إلى انخفاض أسعار الأوراق المالية، وبالتالي ،لغرض المضاربة يتوقف على أسعار الفائدة
أما في حالة انخفاض أسعار الفائدة فسوف يزداد طلب الأفراد على انخفاض الطلب على النقود لغرض المضاربة،

يميل أن يكون سيولة وفي حالة انخفاض أسعار الفائدة إلى الحد الأدنى حيث يكون منحنى الالنقود لغرض المضاربة،
) فالأفراد يكون لديهم الاستعداد trappe a liquidité(ي وهذا ما يعرف بفخ السيولة قموازيا للمحور الأف

.4للاحتفاظ بالمزيد من السيولة عند سعر الفائدة الثابت(تفصيل لا Ĕائي للسيولة)

لإمارات العربية  المتحدة ، لهام عبداروس  الطبعة الأولى، دار العين للنشر ،ااترجمة ،النظرية العامة للتشغيل والفائدة والنقودكينز، جون ماينارد) 1(
.240، ص 2010

2 John Maynard Keynes, op.cit , p 48.
 3 John Maynard Keynes , op.cit , p 30, p49.

.51-50مرجع سبق ذكره، ص ص ،المركزيالسياسة النقدية واستقلالية البنك عبد المطلب عبد الحميد، 4
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لأصبحت عمليات السوق المفتوحة مستحيلة،ولولا وجود تلك العلاقة بين معدلات الفائدة وكمية النقود 
فقيام النظام المصرفي في الحالات العادية بشراء أو بيع السندات مقابل السيولة أي سعي ،كينزوهذا ما أشار إليه  

.1معدلات الفائدةارتفاعالسلطات النقدية نحو زيادة أو تخفيض كمية النقود يؤدي إلى انخفاض أو 
ثانيا: عرض النقود

خارجيا بغرض التبسيط، حيث أن كمية النقود المعروضة تتحدد من طرف البنك اعرض النقود يعتبر متغير 
.2النقود يكون عموديا لا يتأثر بالتغيرات في سعر الفائدةالمركزي وعليه فإن منحنى عرض

ويمكن تمثيل منحنى عرض النقود بالشكل التالي: 
كينز: منحنى عرض النقود لدى  )10(الشكل رقم

.206، ص2014، دار وائل للنشر والتوزيع ،الأردن الاقتصاد الكلييةنظر فاه شهاب  الحمداني ،ر المصدر: 

ثالثا: تحديد التوازن
،بذلك سعر الفائدة التوازنيويتحددالطلب على النقود وعرض النقود منحنييتقاطع بالتوازن يتحدد

والمنحى الموالي يبين التوازن في سوق النقد .

1 John Maynard Keynes , op, cit , p49.
.206رفاه شهاب الحمداني، مرجع سبق ذكره ، ص 2

عرض النقود Ms

سعر الفائدة  i

MS



الفصل الثاني: التوازن الاقتصادي وفعالية السياسة النقدية

102

كينزلالتوازن في السوق النقدي وفقا:)11(الشكل رقم

.207المصدر: رفاه شهاب الحمداني ، مرجع سبق ذكره ، ص

الفائدة والذي يعبر عن دافع سعركون الطلب على النقود ذو علاقة عكسية معبيفسر الشكل السابق 
الطلب على النقود لغرض المضاربة ،كما أن عرض النقود متغير مستقل لا يتأثر بالتغيرات في سعر الفائدة.

الفرع الرابع: التوازن في سوق العمل 
يد التوازن في سوق  العمل وفقا للنموذج الكينيزي يجب تحديد الطلب على العمل وعرض من أجل تحد

العمل وفقا للتحليل الكينيزي.
أولا: الطلب على العمل 

ل يبحيث يقبل التحلطلب على العمل ، لا يختلف التحليل الكينيز عن التحليل الكلاسيكي فيما يتعلق بال
لتغطية الربح تحت قيد دالة الإنتاج ، وتكون دالة  الطلب على العمل متناقصة لمنافسة التامة، وبالتالي السعي بفرضية ا

:1يليالحقيقي كماالأجر بالنسبة معدل 

Nd= f( 𝑤
𝑝

)

𝑤حيث 
𝑝

هو معدل الأجل الحقيقي
ين منحن الطلب على العمل بيوالشكل الموالي 

.46ذكره، صمحمد العربي ساكر، مرجع سبق 1

سعر الفائدة i

Md

MS

i*

M
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كينزمنحنى الطلب على العمل حسب  : )12(رقمالشكل

.46المصدر: محمد العربي ساكر، مرجع سبق ذكره ، ص

أن يشير الشكل السابق إلى وجود وعلاقة عكسية بين الطلب على العمل ومستوى الأجر الحقيقي حيث 
تقليل التوظيف عندما يكون مستوى الأجر الحقيقي مرتفع.إلىة للعمل تسعىبالمؤسسات الطال

ثانيا: عرض العمل 
:1فيما يتعلق يعرض العمل يرتكز التحليل الكينزي على نقطتين

 الاسميمد على معدل الأجر تعيكينزالنسبة لبعرض العمل)Wn(قيقي كما هو وليس معدل الأجل الح
المرتفعة هي الاسميةومن هنا يكون الأفراد خاضعين للخداع النقدي، وتكون الأجور ،الحال عند الكلاسيك

الأجور المثلى مهما كان مستوى الأسعار.
ففي ظل مجتمع منظم يتميز بوجود ،معدل الأجر الإسمي لا يكون كامل المرونة في الاتجاه نحو الانخفاض

يوجد معدل معين للأجر يعتبر كحد أدني لا يمكن أن يكون هناك حيثعمالنقابات قوية تدافع عن حقوق ال
رعمل متزايدة بالنسبة لتزايد الأجانخفاض تحت هذا المستوى بأي حال من الأحوال وتكون دالة عرض ال

.الاسمي
N =f (w)

.185أحمد فريد مصطفى، مرجع سبق ذكره ، ص1

Nd =f( 𝑤
𝑝

)

𝑊
𝑃

N
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كينز: دالة عرض العمل عند  )13(الشكل رقم
W

    Ns=f(w)

N
.45المصدر: محمد العربي ساكر، مرجع سبق ذكره ، ص

ثالثا: التوازن بين العرض والطلب
ل، عند كينز بتطابق منحنى الطلب على العمل مع منحنى عرض العميتحدد المستوى التوازني للعمالة

وى التشغيل الناقص، وطالما يفترض أن مستوى الأسعار من المعطيات وأن العرض تسويفترض أن يكون التوازن عند م
يلي:كما1يرتبط بمعدل الأجر الحقيقي فإنه يمكن رسم دالة الطلب على العمل على نفس المنحى

كينزتوازن سوق العمل عند  :)14(الشكل رقم

.47المصدر: محمد العربي ساكر، مرجع سبق ذكره، ص

وفعالية السياسة النقديةAD/ASوIS/LMالتوازن الاقتصادي وفقا لنموذجي المبحث الثالث:

لسوق السلع والخدمات وسوق النقد من أهم النماذج الآنيللتوازن IS/LMهانسنيعتبر نموذج هيكس
دراسة فعالية السياسة النقدية والمالية،كما أن نموذج الطلب و ستخدمة لتحليل التوازن الاقتصاديالاقتصادية الم

) لا يقل أهمية عن النموذج السابق، بحيث أصبح يستخدم مؤخرا في تفسير أسباب AD/ASالعرض الكلي(\الكلي
التقلبات الاقتصادية .

.187، صأحمد فريد مصطفى، مرجع سبق ذكره1

N

NS

Nd
𝑊 ∗

𝑃

𝑊
𝑃
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وفعالية السياسية النقديةالمغلق IS/LMلنموذج الأول: التوازن الاقتصادي وفقاالمطلب
ز فرضية الكلاسيك حول معدل الفائدة الذي يتحدد عن طريق تقاطع منحنى الاستثمار مع لقد إنتقد كين

لادخار قبل معرفة مستوى الدخل، غير امنحنى الادخار، مشيرا إلى أن الادخار يعتمد على الدخل فلا يمكن تحديد 
عدل الفائدة. ترض مسبقا مستوى معين من الاستثمار، وكذلك مستوى معين لمفأن تحديد مستوى الدخل ي

نفسه فإذا كان الطلب على للانتقادالتي جاء đا كينز أيضا قد تعرضت كما أن نظرية معدل الفائدة البديلة
النقود لغرض المضاربة يعتمد على معدل الفائدة والطلب على النقود لغرض المعاملات والاحتياط يعتمد على مستوى 

قبل  معرفة معدل الفائدة.لا يمكن تحديد مستوى الدخل فانه الدخل،
لسوق الآنينموذج هيكس هانس لتحديد كل من مستوى الدخل ومعدل الفائدة من خلال التوازنوقد جاء 

ع والخدمات وسوق النقد، معتمدا على كل من النموذج الكلاسيكي في تحديد التوازن في سوق السلع والخدمات سلال
ق  النقد.والنموذج الكينيزي في تحديد التوازن في سو 

ISع والخدمات واشتقاق منحنىلسالفرع الأول: سوق ال

زن في سوق السلع الفائدة التي تحقق التوارثل جميع التوليفات من الدخل وسعهو المنحى الذي يمISمنحنى 
.1ين وجود علاقة عكسية بين الدخل وسعد الفائدةبوالخدمات، حيث ي

ISأولا: اشتقاق منحنى

من خلال المساواة بين العرض الكلي والطلب الكلي أو من خلال المساواة ISيمكن الحصول على معادلة 
بين الاستثمار والادخار.

يصبح بافتراض أن الاقتصاد مغلق(عدم وجود القطاع الخارجي) وبافتراض أيضا عدم وجود القطاع الحكومي،
يلي:التوازن بين العرض  والكلي والطلب الكلي كما

C= C0+cY    /I=I0-bi
مرونة الاستثمار بالنسبة لمعدل الفائدة: b : معدل الفائدة،i :   حيث

Y= C+I

Y= CO+cY+I0-bi

Y-cY=C0+I0-bi

Y(1-c)=C0+I0-bi

Yis=
𝟏

𝟏−𝒄
(𝑪𝟎 + 𝑰𝟎) − 𝟏

𝟏− 𝒄
𝒃𝒊

is وهذه هي معادلة 
يلي:الادخار والاستثمار كماويمكن الحصول عليها باستخدام المساواة بين 

.226عبد الرحيم فؤاد الفارس، وليد إسماعيل السيفو، مرجع سبق ذكره ، ص1
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S= (1-c)Y-C0     /     I=I0-bi
S=I)(عند التوازن

(1-c)Y-C0=I0-bi
Y(1-c) =  Co+Io-bi

Yis= 𝟏
(𝟏−𝒄)

(𝑪𝟎 + 𝑰𝟎) − 𝟏
𝟏−𝒄

𝒃𝒊

يلي:كماISيمكن اشتقاق منحنىبيانيا
ISاشتقاق منحنى :)15(الشكل رقم

Ii
(D)(A)

IS

S(B)S

(C)

YY
.221مرجع سبق ذكره، صرفاه شهاب الحمداني،المصدر:

سالب ويشير ذلك إلى العلاقة العكسية بين معدل الفائدة ISيلاحظ من الشكل السابق أن ميل منحنى
معدل الفائدة فعند تزايد معدل الفائدة ينخفض الاستثمار، و الاستثمارالناتجة عن العلاقة العكسية بين والدخل و 

وينخفض تبعا لذلك دخل.
يلي:كماباستخدام طريقة العرض = الطلبالثلاثةبوجود القطاعات ISويمكن استخراج معادلة 

C=cYd+C0    /      I=I0-bi  /    TA=TA0+taY ,
TR=TR0 /   G=GO

Y=cYd+C0+I0-bi+G0

YI
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=c(Y-TA+TR)+C0+I0-bi+G0

     =cY-TA0-taY+cTR0+C0+I0-bi+G0

           Y(1-c+cta)=-cTA0+cTR0+C0+I0+G0 –bi

           Yis= 𝟏
𝟏−𝒄+𝒄𝒕𝒂

(−𝒄𝑻𝑨𝟎 + 𝒄𝑻𝑹𝟎 + 𝑪𝟎 + 𝑰𝟎 + 𝑮𝟎) -

( 𝒃
𝟏−𝒄+𝒄𝒕𝒂

)𝒊

)وبالرمز للمقدار  1
1−𝑐+𝑐𝑡𝑎

وللمقدار𝛼 بالرمز(
(-CTA0+CTR0+C0+I0+G0)

نتحصل على:𝐴بالرمز
YIS= 𝜶𝑨- 𝜶 bi

ISثانيا: انتقال منحنى 
وبالتالي فأي تغير في هذه ،ع والخدماتلسعلى معادلات سوق البالاعتمادISحىلقد تم اشتقاق من

الاستهلاك ت المستقلة كالاستثمار المستقل و ويتعلق الأمر بالمركبا،ISالمعادلات، سوف يؤدي إلى انتقال منحنى 
المستقل وغيرها.

فمثلا إذا زاد الاستثمار التلقائي أو المستقل ينتقل منحنى الاستثمار إلى اليمين وينتقل منحى الطلب الكلي 
1إلى اليمينISإلى الأعلى وبالتالي ينتقل منحنى 

والشكل الموالي يوضح ذلك.،

233وليد اسماعيل السيفو، مرجع سبق ذكره ، ص عبد الرحيم فؤاد الفارس،1
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IS: التغير في الاستثمار وانتقال منحنى) 16(الشكل رقم

AD1

AD

IS        IS1

.233ص، مرجع سبق ذكره،المصدر:عبد الرحيم فؤاد الفارس

AD1لقد أدت الزيادة في الاستثمار المستقل إلى زيادة الطلب الكلي من          AD

) تعبر Y1-i1الفائدة (ة جديدة للدخل وسعر فوبالتالي ظهور توليY1         Yوارتفع الدخل نتيجة لذلك من 
.ئدة ثابتمع بقاء سعر الفاIS1جديد وهو ISعن نقطة توازنية جديدة في سوق السلع والخدمات تقع في منحنى 

إلى ISكما أن تدخل الحكومة من خلال أدوات السياسة المالية من شأنه أن يؤدي إلى انتقال منحنى 
فعند إتباع سياسة مالية توسعية من خلال زيادة الإنفاق ،ماشيةكنسعية أو او اليمين أو اليسار حسب نوع السياسة ت

سياسة والعكس في حالة إتباع ينإلى اليمISالحكومي أو تخفيض  الضرائب سوف يؤدي ذلك  إلى انتقال منحنى 
اليسار أو إلى ISكماشية عن طريق تخفيض الإنفاق الحكومي أو زيادة الضرائب مما يؤدي إلى انتقال منحنى نمالية ا
1لالأسف

.

.238، ص2004، الدار الجامعية، مصر، مقدمة في الاقتصاد الكليمحمد فوزري أبو السعود، 1

i

Y

YY Y1

i

AD
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LMفي سوق النقد واشتقاق منحنىالثاني: التوازنالفرع 
هو المنحنى الذي يبين جميع التوليفات من الدخل وسعر الفائدة التي تحقق التوازن في سوق LMمنحنى 

النقد من خلال التساوي بين عرض النقود والطلب عليها.
LMأولا: اشتقاق منحنى

ترض أن يكون عرض النقود فويسوق النقد عندما يتساوى عرض النقود مع الطلب عليها،يتحقق التوازن في 
البنك المركزي اتخذويبقى هذا الحجم ثابتا إلاّ إذا ،ساويا لحجم معينأي أنه يكون ممتغيرا خارجيا كما أشرنا سابقا،

إعادةسبة الاحتياطي القانوني، معدل نت السوق المفتوحة،ايزيادة أو بالنقصان من خلال عملبالإجراءات لتغييره 
:1يلفإن دالة عرض النقود تكتب كماهيعل، و الخصم

Ms= M0

يمثل مستوى معين من عرض النقود.M0حيث 
دافع وهي دافع المعاملات،Keynesضع لنفس الدوافع التي بينهاترض أنه يخفأما الطلب على النقود في

يلي:دالة الطلب على النقود لغرض المعاملات والاحتياط فتعطى بدلالة الدخل كمافأما الاحتياط ودافع المضاربة،
Md1 = L1(Y)

Md1=kY
يلي:على النقود لغرض المضاربة فتعطى بدلالة معدل الفائدة كمادالة الطلبأما 

Md2=L2(i)
فكلما زاد  الدخل طردية،غرض المعاملات والاحتياط بالدخل من خلال علاقةليرتبط الطلب على النقود 

الفائدة من على النقود بدافع المضاربة بمعدلزاد الطلب على النقود من أجل المعاملات والاحتياط، ويرتبط الطلب 
قود بدافع المضاربة .نخلال علاقة عكسية حيث أن ارتفاع معدل الفائدة يؤدي إلى انخفاض الطلب على ال

يلي:عطى دالة الطلب على النقود الكلية كماتو 
Md= Md1+Md2

Md=L1(Y)+L2(i)

Md= kY -hi

وبما أن التوازن في سوق النقد يتحقق بالمساواة بين الطلب على النقود وعرض النقود يصبح:
الطلب على النقود = عرض النقود 

Ms=Md

M0=ky-hi

YLM= 𝟏
 𝒌

𝑴𝟎 + 𝟏
𝒌

𝒉𝒊

.240، 239مرجع سبق ذكره، ص ص عمر صخري، 1
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يلي:كماLMوبيانيا يمكن اشتقاق منحنى 
LMMd1:   اشتقاق منحنى )17(الشكل رقم 

(2)Md1(1)

Md2         Y
منحنى الطلب على النقود للمبادلات والاحتياط

iLMi
(3)(4)

Md2Y
LMمنحنى منحنى الطلب على النقود للمضاربة

.40ر، مرجع سبق ذكره، صساكالعربي المصدر: محمد

موجب وهذا يدل على العلاقة الطردية بين معدل الفائدة LMنلاحظ من الشكل أعلاه أن ميل منحنى
والدخل وهذا راجع إلى أن زيادة الدخل سوف تؤدي إلى زيادة الطلب على النقود لغرض المعاملات والاحتياط وهذا 
سوف يحدث فائض في الطلب على النقود ولكي يتحقق التوازن يجب رفع معدلات الفائدة من أجل تخفيض الطلب 

قود بدافع المضاربة وهذا من شأنه امتصاص الفائض في الطلب في سوق النقدي وإعادة التوازن باعتبار أن على الن
الدخل يتطلب ارتفاعا في معدل الفائدة من أجل الحفاظ على تحقيق فارتفاععرض النقود متغير خارجي ثابت وعليه 

التوازن في السوق النقدي.
LMمنحنىثالثا: انتقال

في تلك العوامل التي تؤثر على التوازن في السوق النقدي Lmتتمثل العوامل التي تؤدي إلى انتقال منحنى 
:1وتتمثل أساس في عاملين

التغير في عرض النقود أي الانتقال من مقدار ثابت إلى مقدار ثابت أخر.-

.242مرجع سبق ذكره ، صالفارس، وليد اسماعيل السيفو،عبد الرحمان فؤاد 1
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التغير في الطلب على النقود (تفصيل السيولة) وذلك بسبب ظروف جديدة.-
إلى اليمين ويؤدي انخفاض عرض LMنسبة للعامل الأول تؤدي الزيادة في عرض النقود إلى انتقال منحنىبالف
إلى اليسار .LMانتقال منحنىإلىالنقود 

إلى اليمين نتيجة لزيادة عرض النقود.LMمنحنىانتقال والشكل الموالي يوضح 
LM):  انتقال منحنى 18الشكل رقم(

LM0i

LM1i0

Md
                             Y

.242المصدر: عبد الرحمن فؤاد الفارس، وليد إسماعيل اليفو، مرجع سبق ذكره، ص

قد أدت إلى انخفاض MS0MS1نلاحظ من خلال الشكل السابق أن زيادة عرض النقود من 
وهذا يفسر بكون الزيادة في عرض ،Y0مع بقاء الدخل ثابت عند مستوى i0i1معدل الفائدة من 

في سوق النقود لذلك يجب زيادة الطلب على النقود من أجل إعادة التوازن النقود سوف تحدث اختلالا
النقود لغرض المعاملات والاحتياط أو من خلال ويتم ذلك من خلال زيادة الدخل لزيادة الطلب على للسوق،

وفي هذه الحالة تم تخفيض معدل تخفيض معدل الفائدة من أجل زيادة الطلب على النقود لغرض المضاربة،
.الفائدة

وبالنسبة للعامل الثاني والمتمثل في تغير الطلب على النقود بسبب ظروف جديدة غير التغير في الدخل 
فمثلا بافتراض أن زيادة الاستخدام الواسع لنظام بطاقات الائتمان قد يؤدي إلى تخفيض الطلب على ،فائدةومعدل ال

إلى اليمين، فإن ذلك سيؤدي إلى انتقال لات مما يؤدي إلى انتقال منحنى الطلب على النقودمالنقود لغرض المعا
.1إلى اليمينLMمنحنى 

والخدمات وسوق النقدالفرع الثالث: التوازن في سوق السلع 
بعد دراسة التوازن في كل من سوق السلع والخدمات وسوق النقد على حدا وتحديد شروط ومعادلات 

من خلال دراسة في الاقتصاد المغلقالتوازن في كل من السوقين، يمكن تحديد كيفية حصول التوازن الاقتصادي العام
.التوازني ومعدل الفائدة التوازني الناتجين عن تفاعل السوقينالتوازن المشترك للسوقين وتحديد مستوى الدخل

.245عمر صخري، مرجع سبق ذكره، ص1

i Ms1Ms0

i1

Y0M
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أما جبريا ويتحدد بذلك الدخل ومعدل الفائدة التوازنيين،LMوISبيانيا يحدث التوازن عند التقاء المنحنين
عن التوازن.عبروالتي ت)i-Y() لإيجاد الثنائية LMومعادلة ISفيتحقق التوازن من خلال حل المعادلتين (معادلة 

YIS=f(Y, i)
YIM= f(Y, i)

IS/IMوالشكل الموالي يوضح التوازن في الاقتصاد الكلي حسب نموذج 
لسوق السلع والخدمات وسوق النقدالآني: التوازني )19(الشكل رقم

i
LM

i*
IS

YY*

.278، ص، مرجع سبق ذكرهالمصدر: ضياء مجيد الموسوي

لأĔا تمثل نقطة التوازن في سوق السلع والخدمات، كما أĔا ISتقع على المنحنى نقطة التقاطع بين المنحنيين
LMأو ISلأĔا تمثل نقطة توازنية في سوق النقد وانتقال أحد المنحنيين LMفي نفس الوقت تقع على المنحنى 

LM وIS، و بتقاطع المنحنيين إلى اليمين أو اليسار سوف ينتج عنه مستوى توازني جديد للدخل ومعدل الفائدة
.*iو سعر الفائدة التوازني *Yيتحدد مستوى الدخل التوازني  

IS/LMالفرع الرابع: فعالية السياسة النقدية في إطار نموذج 

ي بزيادة فعند قيام البنك المركز لتحديد أثر السياسة  النقدية وفعاليتها،) IS/LM(يمكن استخدام نموذج
زيادة روض أن يؤدي ذلك إلى انخفاض سعر الفائدة مما يؤدي إلى زيادة الاستثمار ومن ثم فالمعروض النقدي فمن الم

لكن هذه الزيادة في الدخل قد تكون كبيرة في بعض الحالات كما قد تكون ،الدخل عن طريق مضاعف الاستثمار
ومرونة ى النقود بالنسبة لمعدل الفائدة يتوقف ذلك عاملين أساسيين وهما مرونة الطلب علو قليلة في حالات أخرى،

ISومرونة المنحنىLMملين يؤثران بشكل كبير على مرونة منحنىالاستثمار بالنسبة لمعدل الفائدة باعتبار هذين العا

على التوالي.
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LMأولا: مرونة المنحنى

الانحدار)وتكون قليل المرونة (كبير الميل أوLMتكون السياسة النقدية كبيرة الفعالية في حالة كون منحنى
الانحدار)وهكذا فإن فعالية كبير المرونة (قليل الميل أوLMالسياسة النقدية قليلة الفعالية في حالة كون المنحنى

.LM1السياسة النقدية ترتبط عكسيا بمرونة ميل المنحنى
نستعين بالشكل الموالي الذي يبين الحالات LMوللتعرف على مدى فعالية السياسة النقدية تبعا لتغير مرونة 

.LMالمختلفة لشكل المنحنى 
LMفعالية السياسة النقدية حسب مرونة :)20(الشكل رقم

LM0

     LM1

             IS
المجال الأوسط

المجال الكلاسيكي
IS

المجال الكينزي

IS

YY3Y2Y1Y0

.265ص ، مرجع سبق ذكره، المصدر: عمر صخري

نلاحظ من خلال الشكل السابق أن السياسة النقدية تكون أكثر فعالية في اĐال الكلاسيكي أين يكون 
فالتغيرات في عرض النقود في هذه الحالة ترتب قليل المرونة لدرجة أن أصبحت تقترب من الصفر،LMالمنحنى 

LMمنLMعليها انتقال منحنى  1 LM0مما أدى إلى زيادة مستوى الدخل منY23Y ففي هذه
الحالة لا يوجد طلب على النقود لغرض المضاربة نستخدم كل النقود بدافع المعاملات والاحتياط وبالتالي فالزيادة في 

النقود تؤدي غلى زيادة الانفاق مما يؤدي إلى زيادة الدخل.عرض 
وفي اĐال الأوسط تكون السياسة النقدية فعالة لكن أقل درجة مقارنة باĐال الكلاسيكي، وهي الحالة 

وتؤدي ذو مرونة عادية(متوسطة) ويكون الطلب على النقود بدوافعه الثلاثة،LMالعادية التي يكون فيها المنحنى
في سعر ويترتب عن ذلك انخفاضLM1       LM0من LMالزيادة في عرض النقود إلى انتقال منحنى

.268سبق ذكره، صفوزي أبو السعود، مرجعمد مح1

i1

i2

i3
i4

I0

i
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، نتيجة لزيادة الاستثمار الناتج عن انخفاض معدلات Y2      Y1وزيادة في الدخل من i1       i2الفائدة من 
الفائدة.

ير مستوى  الدخل، حيث يكون يعديمة الفعالية في تغأما بالنسبة للمجال الكينزي فتكون السياسة النقدية 
trappe àوهذه الحالة تعرف بمصيدة السيولة(ام المرونة بالنسبة للتغيرات في معدلات الفائدة،تLMالمنحنى 

liquidité( ويكون الطلب عل النقود مرنا مرونة كبيرة بالنسبة لمعدل الفائدة، فالزيادة في عرض النقود ستكون كلها
ى شكل أرصدة نقدية عاطلة بسبب توقع ارتفاع معدلات الفائدة وهكذا فالتغير في عرض النقود لا يؤدي إلى تغير عل

1في الدخل
.

وهكذا ففعالية السياسة النقدية تتوقف على مرونة الطلب على النقود(التفصيل النقدي) بالنسبة لمعدلات 
LMبالنسبة للتغيرات في معدلات الفائدة، كلما كان المنحنىالفائدة، فكلما كان الطلب على النقود كبير المرونة

في الاستثمار والدخل كبير المرونة ومن ثم تؤدي الزيادة في عرض النقود إلى انخفاض اقل في معدل الفائدة وزيادة أقل
وتكون السياسة النقدية قليلة الفعالية.

ISثانيا: مرونة المنحنى 
والعكس عندما يكون ةير رونة تكون السياسة النقدية ذات فعالية كبكبير المISعندما يكون منحنى 

تأثير كل من ىمدعلى ISتوقف مرونة المنحنىتو ،2قليل المرونة فتكون السياسة النقدية عديمة التأثيرISالمنحنى
ائدةاستجابة الاستثمار لمعدل الفهو مدىISالرئيسي لمرونة المحدد وبما أن الاستثمار والادخار في الدخل،

يفترض الكينزيون أن الاستثمار غير مرن والكلاسيك يفترضون أن الاستثمار مرن بالنسبة لمعدل الفائدة في حين
نستعين بالمنحنيات الموالية .ISولمعرفة مدى فعالية السياسة النقدية وفقا لمرونة.3بالنسبة لمعدل الفائدة

IS فعالية السياسة النقدية حسب مرونة): 21( الشكل رقم 
  LM0 i LM0

02الحالة:01:الحالة
     LM1i0LM1i0

ISi1  i1
IS

   y0   y1 y0  y1

.247المصدر :عبد الرحيم فؤاد الفارس،وليد اسماعيل السيفو، مرجع سبق ذكره ، ص

.265-261عمر صخري، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
.246يفو، مرجع سبق ذكره، صساسماعيل العبد الرحيم فؤاد الفارس، وليد 2
.260صخري، مرجع سبق ذكره، صعمر3

i
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كبير المرونة تكون السياسة النقدية ISل السابق أنه في الحالة الأولى لما يكون المنحنى كنلاحظ من خلال الش
LM0  LM1 منLMتؤدي الزيادة في عرض النقود إلى انتقال المنحنىحيث ذات فعالية كبيرة،

بنسبة أكبر نتيجة لزيادة الاستثمار بنسبة  y1      y0ويزداد الدخل منi01   iفينخفض معدل الفائدة من 
للتغيرات في معدل الفائدة كبيرة.ففي هذه الحالة درجة استجابة الاستثمار ،ة بفعل الانخفاض في معدل الفائدةكبير 

حيث تؤدي قليل المرونة تكون السياسة النقدية أقل فعالية،ISأما في الحالة الثانية، حيث يكون المنحنى
y1   y0وإلى زيادة قليلة في الدخل منi1     i0 الزيادة في عرض النقود إلى انخفاض كبير في معدلات الفائدة من

فمثلا عندما تسود حالة التشاؤم بين المستثمرين ،لةتكون مرونة الاستثمار بالنسبة لمعدل الفائدة قليففي هذه الحالة 
يتزايد بسبب تراجع المستثمرين لنعلى الرغم من زيادة النقود وانخفاض معدل الفائدة تبعا لذلك إلاّ أن الاستثمار

وعدم إقبالهم على الاستثمار.
على ةير كبةالنقدية في التأثير على النشاط الاقتصادي وزيادة الدخل تتوقف بدرجوهكذا فإن فعالية السياسة 

عاملين أساسين وهما:
 مرونة الطلب على النقود بالنسبة لمعدل الفائدة (مرونة منحنى التفصيل النقدي)فكلما زادت مرونة الطلب

؛على النقود كلما كانت السياسة النقدية أقل فعالية 
بالنسبة لمعدل الفائدة فكلما زادت هذه المرونة كلما زادت فعالية السياسة النقدية.مرونة الاستثمار

:1يليويعتقد كينيز فيما يتعلق بفعالية السياسة النقدية ما
 أن السندات تحل إحلال شبه كامل مع حيازة النقود لهذا فإن مرونة الطلب على النقود بالنسبة لمعدل

؛أفقيا نسبياLMالفائدة تكون مرتفعة نسبيا وبالتالي يكون منحنى 
 للتغيرات في أن الاستثمار لا يستجيب بشكل كبيرأي،للاستثمار بالنسبة لمعدل الفائدةعدم المرونة النسبية

يتجه للرأسي.ISذا فإن منحنى لهالفائدة بل يتحدد بعوامل خارجية معدل 

ز أعطى أهمية كبيرة للسياسة المالية في التأثير على الدخل مقارنة بالسياسة النقدية وبناء على ما سبق فإن كين
أهمية  كبيرة للسياسة النقدية في زيادة الدخل.ابعكس الكلاسيك الذين أعطو 

:IS-LM/BPنموذج لوفقافي اقتصاد مفتوحالاقتصاديالتوازنالثاني:المطلب 

لإبراز الروابط القائمة بين التوازن الداخلي والتوازن الخارجي للاقتصاد نستخدم النموذج الأكثر شهرة والذي 
R.A Mundellيستخدم اليوم كنموذج مرجعي والذي يعرف  بأسماء المؤلفين الذين طوروه في الستينيات ، وهما 

المرتبط لشرطالذي يتم فيه إدخال اIS-LM. هذا النموذج هو في الأساس امتداد لنموذجJ.M. Flemingو 
بتوازن ميزان المدفوعات ويتميز بكونه يوفر تمثيلاً بسيطاً نسبيًا للعوامل المختلفة التي تساهم في إقامة التوازن في اقتصاد 

.217، ص 2015،مكتبة الوفاء القانونية، مصر،الاقتصاد الكليكمال سلطان محمد سالم، 1
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ازن، مفتوح للتجارة الخارجية. على وجه الخصوص، فإنه يجعل من الممكن تحليل آثار السياسة الاقتصادية على التو 
.1وكذلك مختلف الحركات والتقلبات في حركة السلع ورأس المال والمال التي يمكن أن تعدل التوازن الداخلي

تقديم التوازن العام:و BPمنحنىاشتقاق الفرع الأول:

يجب التعرف أولا على منحنى ميزان المدفوعات IS-LM/BPقبل التطرق للتوازن الكلي حسب نموذج
BPوكيفية اشتقاقه.

:BPأولا: اشتقاق منحنى 
التي يكون من خلالها ميزان (y, i)من الدخل وسعر الفائدة التوليفاتهو عبارة عن مجموع BPمنحنى 

:2، ويمكن التعبير عن ذلك رياضيا كما يليالمدفوعات في حالة توازن
BP = BTC (Y) + BK(i)

التحويلات الجارية:   رصيد ميزان BTCحيث:    
BKرصيد ميزان رأس المال   :

هو مجموع النقاط التي يكون من خلالها:BPويكون منحنى 
BK = -BTC

كما يلي: BPوبيانيا يمكن اشتقاق منحنى 

1 J.-L Bailly, G. Caire et les autres, Macroéconomie, cours méthodes et exercices corrigés, Grand Amphi
Economie, France 2019, p231.

، متاح على الموقع: 96)، ص البسيط في الاقتصاد الكلي (مع تمارين محلولةحبيب قنوني ، 2
fy_alaqtsahttps://www.researchgate.net/profile/Guennouni_Habib/publication/329699421_albsyt_
alkly.pdf-alaqtsad-fy-d_alkly/links/5c161ae6299bf139c75c25dc/albsyt, :2020-06-08، تاريخ الاطلاع عليه.
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BP:  اشتقاق منحنى )22(الشكل رقم 

Source: J.-Bailly et les autres, cours, méthodes et exercices corrigés, Grand amphi ECONOMIE, France, 2019,
p223.

)  بدلالة الدخل حيث BTCالتحويلات الجارية ()  من الشكل تطور رصيد ميزان Aيبين الجزء الأول (-
يشير المنحنى إلى وجود علاقة طردية بين القيم السالبة لرصيد ميزان التحويلات الجارية ومستوى الدخل الوطني، 
فكلما زاد الدخل كلما زاد استيراد الأفراد المقيمين للسلع والخدمات الأجنبية ، وإذا افترضنا ثبات الصادرات 

ادة في الدخل سوف تؤدي إلى تزايد الواردات وهكذا يسجل رصيد ميزان التحويلات الجارية عجزا.فان الزي
) يمثل رصيد ميزان المدفوعات الذي يكون فيه مبلغ التحويلات الجارية مساو لمعكوس مبلغ رأس Bالجزء الثاني (-

المال المسجل في حساب رأس المال، كما أشرنا سابقا:
BK(i) = -BTC(Y)

) يبين العلاقة الطردية بين حركات رؤوس الأموال ومعدل الفائدة cزء الثالث (الج-

BTC1

BTC2

BTC1

BTC2

BTC BTC

BKBK1 BK2Y1 Y2 Y

i1

i2 i2

i1

Y BK

i i

(a) (b)

(d) (c)

Y1 Y2 BK1 BK2

BTC = - BK

BP

فائض

عجز
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BK = BK(i)
التوليفات الذي يوفق بين المنحنيات الثلاثة السابقة، والذي يعكس مجموع BP) يمثل منحنى Dالجزء الرابع (-

.1من سعر الفائدة والدخل التي تحقق التوازن في ميزان المدفوعات
كما يلي:BPيمكن اشتقاق منحنى جبريا 

BP = 0          BTC + BK = 0          ( X – M ) + BK = 0

بافتراض ثبات معدل الصرف يصبح:

M = f ( Y )          M = M0 +m Y

BK = f( i)                    BK = bk(i) - BK0

BP =0        X0 – M0 – mY + bk(i) – BK0 = 0

X0 – M0 – BK0 + bk(i)  = mY

YBP  = 𝑋0−𝑀0−𝐵𝐾0+𝑏𝑘 𝑖
𝑚

YBP = 𝑿𝟎−𝑴𝟎−𝑩𝑲𝟎
𝒎

     + 𝒃𝒌
𝒎

  i

: 2نجدBPومن أهم مميزات منحنى 
  كونه منحنى متزايد بحيث يؤدي ارتفاع الدخلY إلى انخفاض رصيد العمليات الجاريةBTC نتيجة

من أجل السماح بدخول رؤوس الأموال لتعويض انخفاض i لتزايد الواردات، وđذا يرتفع معدل الفائدة 
؛وهكذا يعود ميزان المدفوعات لوضعية التوازنBTCرصيد المعاملات الجارية 

 ميله يعتمد على الميل الحدي للاستيرادm التدفق ( المحدد لميل حساب التحويلات الجارية ) ودرجة
؛)BK( المحدد لميل حساب رأس المال bkالخارجي لرؤوس الأموال 

 في حالة كون تدفق رؤوس الأموال معدوم يكون منحنىBP عموديا، وبالتالي يصبح منحنىBP أيضا
عموديا والعكس صحيح.

1 J.-L Bailly et les autres, op.cit, p224.

.99حبيب قنوني ، مرجع سبق ذكره، ص  2
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ثانيا: تقديم نموذج التوازن
ينبغي الإشارة إلى أن IS-LM/BPمن أجل تحديد التوازن الكلي الداخلي والخارجي في إطار النموذج  

معادلة التوازن في سوق السلع والخدمات سوف تتغير مع إضافة العالم الخارجي وإدراج الصادرات والواردات في معادلة 
YIS:

Y=C+I+G+X-M

  =cYd+C0+I0-bi+G0+X0-M0-mY

              =c(Y-TA+TR)+C0+I0-bi+G0+X0-M0-mY

       =cY-TA0-taY+cTR0+C0+I0-bi+G0+X0-MO-mY

Y(1-c+cta+m)=-cTA0+cTR0+C0+I0+G0+X0-M0-bi

-YIS= 𝟏
𝟏−𝒄+𝒄𝒕𝒂+𝒎

(−𝒄𝑻𝑨𝟎 + 𝒄𝑻𝑹𝟎 + 𝑪𝟎 + 𝑰𝟎 + 𝑮𝟎 + 𝑿𝟎 − 𝑴𝟎)

( 𝒃
𝟏−𝒄+𝒄𝒕𝒂+𝒎

)𝒊

)وبالرمز للمقدار  1
1−𝑐+𝑐𝑡𝑎+𝑚

وللمقدار𝛼 بالرمز(
(-CTA0+CTR0+C0+I0+G0+X0-M0)

𝐴بالرمز
YIS= 𝜶𝑨- 𝜶 bi

ويمثل التوازن بيانيا كما يلي:

IS-LM/BPالداخلي والخارجي ) حسب نموذج الكلي (: التوازن )23(الشكل رقم

       LM

BP

ie

IS

Y          Ye

Source: J.-Bailly et les autres, op.cit, p232.

i
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يمثل الشكل أعلاه ثلاث منحنيات خاصة بالأسواق الثلاثة الأساسية في الاقتصاد:
 سوق السلع والخدمات والممثل بمنحنىIS) الذي يمثل كل الثنائيات من الدخل وسعر الفائدةiy, التي (

؛تحقق التوازن في سوق السلع والخدمات
 سوق النقد والممثل بمنحنىLM الثنائيات من الدخل وسعر الفائدة (والذي يشمل كلiy, التي (

؛يتساوى فيها عرض النقود مع الطلب على النقود
مثل بمنحنى سوق المبادلات مع الخارج والمBP الثنائيات من الدخل وسعر الفائدة (والذي يشمل كلi

y,.التي تحقق التوازن في ميزان المدفوعات (
وتحدد نقطة التوازن كل من الدخل BPو IS, LMيتحقق التوازن الكلي بالتقاء المنحنيات الثلاثة 

. وعلى الرغم من عدم ظهور سعر الصرف في e، في ظل سعر صرف معطى ieوسعر الفائدة التوازني Yeالتوازني
الشكل البياني السابق إلا أنه لا تخفى علينا  حقيقة كون سعر الصرف أيضا عاملا مساهما في تحديد التوازن الكلي 

ويختلف تأثيره حسب نظام الصرف السائد. 
ير  لتعديل التدفقات مع الخارج وينتقل تبعا لذلك ففي ظل سعر الصرف العائم يتدخل سعر الصرف كمتغ

ينتقل إلى اليمين وفي BP فان منحنىeحسب تغير سعر الصرف، ففي حالة ارتفاع سعر الصرف BPمنحنى 
ينتقل إلى اليسار. هذه التغيرات سوف يكون لها تأثير فوري على BPفان منحنى eحالة انخفاض سعر الصرف 

. ISانتقال منحنى 
أما في حالة سعر الصرف الثابت، حيث يتحدد هذا الأخير بشكل مستقل عن المبادلات مع العالم الخارجي 

إلى اليمين أو إلى اليسار، ويتم التعديل من خلال التأثير على عرض النقود وسعر BPوهذا لا يسبب انتقال منحنى 
. LM1 الفائدة وبالتالي انتقال منحنى

ولكن في حالة عدم )،IS, LM, BP(ا سابقا فان التوازن الكلي يحدث بتقاطع المنحنيات الثلاثةكما أشرن
:2تحقق التوازن الكلي الداخلي والخارجي يتطلب الأمر تعديل ميزان المدفوعات والذي يتم من خلال طريقتين

التعديل بنظام سعر الصرف الثابت-
التعديل بنظام سعر الصرف المرن-

التعديل في نظام سعر الصرف الثابت:-1
في ظل سعر الصرف الثابت  لا يظهر سعر الصرف المرن، وبعبارة أخرى فأي خلل في ميزان المدفوعات 
سوف ينتج عنه نفس التغير في مقدار الاحتياطات الرسمية التي يحتفظ đا البنك المركزي مما يؤدي إلى تغير المعروض 

نك المركزي على المزيد من العملات الأجنبية من النقدي للدولة. ففي حالة الفائض في ميزان المدفوعات  يحصل الب

1 J.-Bailly et les autres, op.cit, p232.
. 103حبيب قنوني ، مرجع سبق ذكره، ص  2
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طرف المصدرين ويدفع مقابل ذلك العملة الوطنية، حيث يقوم البنك المركزي في حالة شراء العملات الأجنبية بزيادة 
.1إصدار العملة الوطنية وđذا ترتفع القاعدة النقدية ويرتفع مضاعف الائتمان

زان المدفوعات، حيث يكون هناك  انخفاض في الطلب على العملة المحلية من ميوفي حالة وجود عجز في
طرف الأجانب وارتفاع في الطلب على الصرف الأجنبي في المقابل، في هذه الحالة يتدخل البنك المركزي للحفاظ على 

هذه العملية إلى نقص قيمة العملة الوطنية، فيقوم بطلب العملة الوطنية ويعرض في المقابل الصرف الأجنبي، وتؤدي
إلى اليسار وينخفض نتيجة لذلك الدخل والواردات ويرتفع LMالكتلة النقدية في السوق وبالتالي انتقال منحنى 

معدل الفائدة مما يشجع استقطاب رؤوس الأموال، وđذا يبدأ ميزان المدفوعات بالتحسن بالتدريج إلى غاية الوصول 
.بياني الموالي يوضح ذلك. والشكل ال2إلى التوازن الكلي

:  التعديل في ظل نظام سعر الصرف الثابت)24(الشكل رقم
LMLM’

     BP

IS

YYe

104، ص مرجع سبق ذكره،قنونيحبيبالمصدر:

يلاحظ من الشكل أعلاه أن التوازن الأولي بين سوق السلع والخدمات وسوق النقد لا يتوافق مع توازن 
يسجل ميزان المدفوعات عجزا، ونتيجة لانتقال LMمع منحنى ISميزان المدفوعات، فعند التقاء منحنى 

ث التوازن الكلي الداخلي إلى اليسار بفعل السياسة النقدية الانكماشية للبنك المركزي يحدLMمنحنى 
ومستوى الدخل ie) ويتحدد سعر الفائدة التوازني BPوIS ،LMوالخارجي بالتقاء المنحنيات الثلاثة ( 

.Yeالتوازني 

1 Michel HERLAND, Macroéconomie, cours, exercices et corrigés, Economica, Paris, France, 2009, p245.
.103، مرجع سبق ذكره، ص قنونيحبيب 2
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:المرننظام سعر الصرف التعديل في -2
لا يتدخل البنك المركزي للدفاع على سعر صرف العملة الوطنية،كما أنه في ظل نظام سعر الصرف المرن

لا يتم استخدام الاحتياطات الرسمية لسد العجز، فسعر الصرف يتقلب بحرية حتى يظل ميزان المدفوعات متوازنا 
. 1دائما

النموذج السابق في مقارنة بظام سعر الصرف المرنفي ظل ن(IS-LM/BP) يتغير نموذج التوازن الكلي
ظل سعر الصرف الثابت، وذلك بإدخال متغير سعر الصرف الذي يتغير بتغير رصيد ميزان المدفوعات ويصبح 
هو المتغير الأساسي للتعديل، فمثلا عند ارتفاع الطلب المحلي فان هذا سوف يؤدي إلى تزايد الواردات وظهور 

مما يجعل الواردات مكلفة ( انخفاض قيمة العملة)ر الصرفعجز في ميزان المدفوعات وينتج عن ذلك ارتفاع سع
أكثر ( في ظل المرونة العادية لأسعار الواردات ) وهكذا يتراجع الطلب على الواردات نظرا لارتفاع أسعارها 
بسبب سعر الصرف المرتفع، وفي نفس الوقت تقل تكلفة السلع المحلية من وجهة نظر الأجانب ويزداد الطلب 

تزداد الصادرات ويعود التوازن لميزان المدفوعات.عليها ف
يتحقق بفضل التغيرات التي تحدث في سعر الصرف والتي ازن الكلي في ظل سعر الصرف المرنوعليه فالتو 

.2الدخلدون اللجوء إلى تغيير أسعار الفائدة أوBPتؤدي إلى انتقال منحنى  
في حالة ارتفاع الطلب الداخلي نستعين بالمنحنى الموالي الصرف المرنولفهم آلية التعديل في ظل سعر

الذي يبين انتقال منحنى وحدوث التوازن الكلي.
عديل في ظل نظام سعر الصرف المرن: الت)25(الشكل رقم

Source : J.-Bailly et les autres, Op.cit, p237.

1 Michel HERLAND, op.cit, p251.
2 J.-Bailly et les autres, Op.cit, p237.
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يؤدي ارتفاع الطلب الداخلي الناتج عن تزايد الإنفاق الحكومي مثلا أو إحدى المكونات الأخرى إلى 
حسبما يشير إليه الشكل السابق، وبافتراض عدم انتقال IS1IS2إلى اليمين من ISانتقال منحنى 

وđذا يرتفع LMمع المنحنى IS أين يلتقي المنحنىAفان التوازن الداخلي يكون في النقطة LMمنحنى 
، وينتج عن ارتفاع الدخل ارتفاع الواردات وبما أن iAويرتفع معدل الفائدة إلى YAمستوى الدخل إلى 

الصادرات مستقلة عن الدخل فانه يحدث هناك عجز في ميزان العمليات الجارية وهذا يؤدي بدوره إلى انخفاض 
التي A( نحو الأعلى ) وتلتقي المنحنيات الثلاثة في النقطة BP1إلى BPقيمة العملة الوطنية وينتقل منحنى 

، وهذا الارتفاع في معدل الفائدة سوف يجذب ieمقارنة بالوضع التوازني الأول iAر فائدة مرتفع يقابلها سع
رؤوس الأموال الأجنبية مما يزيد من الطلب على العملة الوطنية فترتفع قيمتها، ولكن هذا التغير في سعر الصرف 

لارتفاع أسعارها وفي المقابل يزداد سوف ينتج عنه بالضرورة انخفاض في الطلب الخارجي على الصادرات نظرا
Ye, ie)مرة أخرى ليعود للوضع التوازني الأولBPالطلب على الواردات وđذا ينتقل منحنى  )1.

)IS-LM/BPوفقا لنموذج التوازن الكلي (الفرع الثاني: فعالية السياسة النقدية

) حسب نظام سعر الصرف السائد فيما IS-LM/BPتختلف فعالية السياسة النقدية وفقا لنموذج (
إذا كان ثابتا أو عائما.

في ظل نظام سعر الصرف الثابت:أولا: 

في ظل نظام سعر الصرف الثابت تكون السياسة النقدية غير فعالة فهي مجرد أداة تعمل على إبقاء سعر 
الصرف ثابتا، وهذا لا يتوافق مع السعي لتحقيق الهدف الداخلي.

رؤوس الأموال فانه لا يمكن أن تكون أسعار الفائدة الوطنية مختلفة بشكل كبير عن في ظل الحركة التامة ل
أسعار الفائدة العالمية، كما أن سياسة خلق النقود đدف خفض أسعار الفائدة الوطنية لتشجيع الاستثمار 

مما يلزم البنك المركزي بالتدخل ،إلى الانخفاضخروج رؤوس الأموال وميل قيمة العملة االخاص سوف ينتج عنه
وتكون ،إلى وضعه السابقLMللحفاظ على سعر الصرف وذلك من خلال تدمير النقود وđذا يعود منحنى 

Mundell)le triangleالسياسة النقدية عديمة الفعالية وهذا ما يعرف بمثلث عدم التوافق ل 

d’incompatibilité de Mundell( الذي يقضي بعدم إمكانية حدوث ثبات سعر الصرف مع حرية
حركة رؤوس الأموال واستقلالية السياسة النقدية.

رؤوس الأموال فان السياسة النقدية التوسعية الهادفة إلى إنعاش الاقتصاد من غير التامةركةالحوفي حالة 
الواردات نتيجة لارتفاع الدخل وبالتالي حدوث عجز خلال تخفيض أسعار الفائدة سوف ينتج عنها أيضا ارتفاع 

1 J.-Bailly et les autres, Op.cit, p p 237-239.
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في ميزان المدفوعات، ومن أجل تجنب انخفاض قيمة العملة الوطنية يتدخل البنك المركزي بشراء العملة الوطنية 
إلى اليسار يعود مرة أخرى إلى وضعه التوازني السابق وبالتالي LMمقابل العملات الأجنبية، وبعد انتقال منحنى 

.1كون هناك فعالية للسياسة النقديةلا ت
ولفهم أثر السياسة النقدية في ظل سعر الصرف الثابت والحركة غير التامة لرؤوس الأموال نستعين بالشكل 

الموالي: 
الأموال: أثر السياسة النقدية في ظل سعر الصرف الثابت والحركة غير التامة لرؤوس )26(الشكل رقم

.316تومي، مرجع سبق ذكره، صصالح :المصدر

حيث تكون الأسواق الثلاثة في حالة توازن، وبفعل السياسة النقدية Eيحدث التوازن في البداية في النقطة 
Y1فيرتفع مستوى الدخل من ’LMاليمين إلىLMالتوسعية ينتقل منحنى      Y0 وينخفض معدل

i1الفائدة من  i0.
يؤدي ارتفاع مستوى الدخل وانخفاض معدل الفائدة إلى حدوث عجز في ميزان المدفوعات نتيجة لزيادة 
الواردات المرتبطة بالدخل وزيادة تدفق رؤوس الأموال نحو الخارج للاستفادة من فروقات أسعار الفائدة ( بين 

قيمة العملة الوطنية من التدهور ولإعادة المحلية والخارجية). وهنا يجب على البنك المركزي التدخل للحفاظ على
التوازن لميزان المدفوعات.

وفي حالة بقاء سعر الصرف عند مستواه الأصلي، فانه تكون نتيجة السياسة النقدية التوسعية في الأجل 
.2الطويل هي احتفاظ البنك المركزي بمديونية أكثر للحكومة وباحتياطات أجنبية أقل

1 Sophie BRANA, Marie-Claude BERGOUIGNAN, Macroéconomie, DUNOD, 5e édition, France, 2017, p199.
.316صالح تومي، مرجع سبق ذكره، ص2
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:مرنسعر الصرف الي ظلفثانيا: 
تكون السياسة النقدية أكثر فعالية في الاقتصاد المفتوح مقارنة بالاقتصاد رنفي ظل سعر الصرف الم

وحالة عدم حرية حركة رؤوس لاالأمو المغلق. ولدراسة هذه الفعالية نميز بين حالتين، حالة حرية حركة رؤوس 
الأموال.

رؤوس الأموال تؤدي السياسة النقدية التوسعية الهادفة إلى إنعاش النشاط لغير التامة ركة الحفي حالة -
الاقتصادي إلى عجز الميزان التجاري نتيجة لتزايد الواردات وينتج عن ذلك تراجع في قيمة العملة الوطنية، 

التوازن وهذا بدوره يشجع الصادرات نظرا لانخفاض أسعارها من وجهة نظر المتعاملين الأجانب وđذا يعود 
الخارجي.

رؤوس الأموال يؤدي انخفاض أسعار الفائدة بفعل السياسة النقدية التوسعية إلى تراجع التامة لركة الحفي حالة -
تدفق رؤوس الأموال الأجنبية إلى الداخل مما يخلق عجزا في ميزان رأس المال، وهذا يؤدي بدوره إلى انخفاض 

.1لصادرات وبالتالي عودة التوازن إلى ميزان المدفوعاتقيمة العملة الوطنية، الأمر الذي يشجع ا
ولفهم أثر الساسة النقدية في ظل سعر الصرف المرن والحركة التامة لرؤوس الأموال نستعين بالشكل الموالي:

أثر الساسة النقدية في ظل سعر الصرف المرن والحركة التامة لرؤوس الأموال: )27(الشكل رقم

.322تومي ، مرجع سبق ذكره، صصالح المصدر: 

أن إلىالإشارةمع،BPوIS, LMفي البداية يحدث التوازن في النقطة حيث تلتقي المنحنيات الثلاثة 
فقط )BP =0(يكون أفقيا في ظل الحركة التامة لرؤوس الأموال، حيث يكون ميزان المدفوعات متوازنا BPمنحنى 

متساويين.والأجنبيلما يكون سعر الفائدة المحلي 

1 Sophie BRANA, Marie-Claude BERGOUIGNAN, op.cit, p200.
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’Eاليمين لوضع توازني جديد عند إلىLMانتقال منحنى إلىتؤدي الزيادة في حجم المعروض النقدي 
Y1 حيث يزداد الدخل من    Y0 وينخفض معدل الفائدة منi1 i0 ولكن النقطة ،E’ التقاءلا توافق

يحدث التوازن في سوق السلع والخدمات والسوق النقدي فقط، ويؤدي وإنما، ،BPوIS, LMالمنحنيات الثلاثة 
زيادة تدفق رؤوس الأموال نحو الخارج، الأمر الذي ينتج عنه تدهور في قيمة العملة الوطنية إلىانخفاض سعر الفائدة 

فتتراجع وتزداد الصادرات في نفس الوقت بسبب انخفاض سعرها من وجهة نظر ارتفاع تكلفة الواردات إلىمما يؤدي 
إلى أن يصل إلى ISتحرك المنحنى ويستمر’ISاليمين إلىISتحرك منحنى إلىالأجانب، وتؤدي هذه التغيرات 

الذي يتوافق مع توازن الأسواق الثلاثة وتكون بذلك السياسة النقدية فعالة.’Eالوضع التوازني الجديد 

كثر تكون أ)IS-LM/BP(وكخلاصة يمكن القول بأن السياسة النقدية حسب نموذج التوازن الكلي 
مقارنة بنظام سعر الصرف الثابت وهذا بسبب الدور الهام الذي يلعبه سعر الصرف في فعالية في ظل نظام سعر المرن

إعادة التوازن الخارجي خاصة في ظل  الحرية التامة لتدفق رؤوس الأموال.

وأثر السياسة للتوازن الاقتصادي )AD / AS العرض الكلي(\: نموذج الطلب الكليالثالمطلب الث
النقدية

القصور يتمثل في  به بعضالتوازن الاقتصادي العام إلا أنفي دراسة وتحليلIS/IMنموذجبالرغم من أهمية 
خاصة وأن تحقيق الاستقرار في الأسعار والمحافظة كونه لم يتضمن أي تحليل عن كيفية تحديد الأسعار  بالاقتصاد،

الكلي العرض الكلي لتحديد الدخل عليه يعد من أهداف السياسة الاقتصادية لهذا يتم الاعتماد على نموذج الطلب 
والأسعار عند التوازن وتفسير التقلبات الاقتصادية.

الفرع الأول: منحنى الطلب الكلي.

جمالي الطلب والمستوى العام للأسعار، ويتم اشتقاقه مباشرة من نموذج ايمثل منحنى الطلب الكلي العلاقة بين 
IS/LM،ويمكن في هذه .1فعندما يكون هذا النموذج في حالة توازن يتساوى إجمالي الإنفاق مع إجمالي الدخل

.الحالة تحليل أثر الانخفاض أو الارتفاع في المستوى العام للأسعار على التوازن للتوصل لمنحنى الطلب الكلي

ADأولا: اشتقاق منحنى 

LMنحنىالمنلاحظ أن المستوى العام للأسعار يعد من أحد محددات )IS/IM(بالرجوع إلى نموذج 
إلى اليسار مع انخفاض في الدخل، أما انخفاض المستوى LMفارتفاع المستوى العام للأسعار يؤدي إلى انتقال منحنى 

أن هناك من هنا نستنتج،إلى اليمين مع زيادة في الدخل أو الناتجLMالعام للأسعار فيؤدي إلى انتقال منحنى
ة من المستوى العام للأسعار يفقيقي(الدخل الحقيقي) وأن التولعلاقة عكسية بين المستوى العام للأسعار والناتج الح

.229سلطان محمد سالم، مرجع سبق ذكره ، ص لكما1
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) تحدد التوازن في كل من سوق النقد وسوق الإنتاج، ولهذا يمكن اشتقاق منحنى الطلب الكلي من Y-Pوالدخل(
.IS/LM(1(نموذج 

بيانيا يجب أولا أن تمثل حالة التوازن بين سوق السلع والخدمات ADمن أجل تمثيل كيفية اشتقاق منحنى 
LMثم نفترض تغير في المستوى العام للأسعار الذي يؤدي إلى انتقال المنحنىIS/LMوسوق النقد في إطار نموذج 

الناتج الحقيقي ونقوم بإسقاط ذلك على منحنى إلى اليمين أو إلى اليسار حسب نوع التغير ونلاحظ أثر ذلك على 
والشكل الموالي يوضح ذلك.،الطلب الكلي الذي يمثل العلاقة بين الدخل والمستوى العام للأسعار

ADاشتقاق منحنى الطلب الكلي ):28( رقم الشكل

.288، ص، مرجع سبق ذكرهالمصدر:محمد فوزي أبو السعود

نلاحظ من الشكل أعلاه أن ميل منحنى الطلب الكلي سالب وهذا دليل على العلاقة العكسية بين مستوى 
كون أن ارتفاع المستوى العام للأسعار يترتب عليه انخفاض في بالطلب الكلي والمستوى العام للأسعار ويفسر ذلك 

.287محمد فوزي أبو السعود، مرجع سبق ذكره، ص1
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𝑀𝑆)العرض الحقيقي للنقود
P

مما يؤدي  ارتفاع معدلات الفائدة مما يؤثر سلبا على الاستثمار فينخفض الاستثمار تبعا (
وى العام وهكذا ينخفض الدخل نتيجة لانخفاض الاستثمار بفعل المضاعف، والعكس في حالة انخفاض المستلذلك.

خفض أسعار الفائدة ويزداد الدخل نتيجة لزيادة تإلى اليمين فLMللأسعار والذي يترتب عنه انتقال منحنى
الاستثمار.

ورياضيا يمكن استخراج معادلة الطلب الكلي التي تبين العلاقة بين الدخل والمستوى العام للأسعار 
:1يليوالخاصة بمستوى الدخل ومعدل الفائدة التوازنين كماIS/LMعلى المعادلات التوازنية لنموذج بالاعتماد

تمثل التعبير المبسط والملائم لكل القنوات 𝛽ومضاعف السياسة النقديةαحيث أن مضاعف السياسة المالية

𝑀ഥوأثر الأرصدة الحقيقة 𝐴̅والتي تبين نتائج تغيرات الإنفاق المستقل
p

) على الدخل التوازني.(

والتي IS/LMمنحنيات هي الأخذ بعين الاعتبار لتقاطعاتADالنقطة الأساسية لفهم المنحنىوكما أن 
بالاعتماد على معادلة الناتج التوازني لنموذج ADوعليه يمكن رسم المنحنى ،تقابلها مستويات مختلفة من الأسعار

IS/LM التي تبين مستوى الإنتاج التوازني المناسب لكل مستوى من الأسعار بمعرفة الإنفاق المستقل𝐴 ̅  وكمية
:2يليوبإعادة ترتيب المعادلة السابقة  نستخرج السعر كمتغير داخلي بدلالة المتغيرات الأخرى كما𝑀ഥالنقود الإسمية 

P=𝛽. 𝑀ഥ
𝑦−𝛾𝐴̅

ثانيا: انتقال منحنى المطلب الكلي
نوع يتأثر منحنى الطلب الكلي بمجموعة من العوامل التي تؤدي إلى انتقاله إلى اليمين أو اليسار حسب 

عوامل متعلقة بالسياسة المالية والسياسية النقدية أو عوامل خارجية تخرج عن سيطرة ماإالتأثير، وتكون هذه العوامل 
السياسة الكلية للدولة.

السياسات المالية والنقدية-1
صان حسب نوع السياسة توسعية أو تؤثر السياسات المالية والنقدية في الطلب الكلي بالزيادة أو بالنق

كماشية وحسب نوع التُأثير أيضا، مما يؤدي إلى انتقال منحنى  الطلب الكلي إلى اليمين أو اليسار.نا
السياسة المالية:-أ

لحكومة من خلال وزارة المالية وتتمثل أدواēا في الإيرادات يقصد بالسياسة المالية تلك السياسة التي تنفذها ا
والنفقات العامة، حيث تكون هذه السياسة توسعية في حالة زيادة الإنفاق الحكومي أو تخفيض الضرائب وتكون 

.3في حالة تخفيض الإنفاق الحكومي أو زيادة الضرائبانكماشية
ولمعرفة تأثير السياسة المالية بنوعيها الانكماشية والتوسعية على منحنى الطلب الكلي نستعين بالشكل الموالي.

.375صالح تومي، مرجع سبق ذكره، ص1
.376نفس المرجع السابق، ص2
.144، ص 2000، الأردنالطبعة الثالثة ، دار المسيرة للنشر والتوزيع والطباعة ،مبادئ الاقتصاد الكليوأخرون،  حسام داود3
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): أثر السياسة المالية التوسعية والانكماشية على الطلب الكلي 29الشكل رقم (

P0
AD1

AD0
AD2

y2        y0            y1               Y

.146ص، مرجع سبق ذكره، وآخرونداودالمصدر: حسام

تؤدي السياسة المالية التوسعية من خلال زيادة الإنفاق الحكومي مثلا أو تخفيض الضرائب إلى زيادة الطلب 
مع بقاء المستوى العام للأسعار y1      y0 الكلي وانتقال منحنى الطلب الكلي إلى اليمين فيزداد الدخل من 

أما السياسة المالية الانكماشية والمتمثلة إما في زيادة الإيرادات العامة أو تخفيض النفقات العامة فتعمل ،p0ثابتا عند 
y0y2على تخفيض الطلب الكلي، فينتقل منحنى الطلب الكلي إلى اليسار مع انخفاض في مستوى الدخل من

فإن السياسة المالية سوف تؤثر على منحنى IS/LMبالعودة إلى نموذج و ، p0المستوى العام للأسعار ثابتا عندوبقاء 
IS مما يؤدي إلى انتقاله إلى اليمين أو اليسار حسب نوع السياسة انكماشية أو توسعية، فالسياسة المالية التوسعية

ل وبالتالي انتقال منحنى الطلب الكلي إلى اليمين والعكس إلى اليمين مع زيادة الدخISتؤدي إلى انتقال منحنى 
.بالنسبة للسياسة المالية الانكماشية

السياسة النقدية:- ب
على حجم المعروض التأثيردفđركزي تتمثل السياسة النقدية في مجموعة الإجراءات التي  يتخذها البنك الم

النقدي بالزيادة أو بالنقصان باستخدام مجموعة من الأدوات تعرف بأدوات السياسة النقدية.
فإن ذلك سوف يؤدي إلى انخفاض أسعار الفائدة ،ركزي بزيادة حجم المعروض النقديعند قيام البنك الم

اض في أسعار الفائدة يعمل بدوره على زيادة بالأرصدة الحقيقية وهذا الانخفللاحتفاظنظرا لزيادة ميل الأفراد 
، ونستعين بالشكل الموالي لتوضيح أثر الساسة النقدية 1الاستثمار والطلب الكلي ومن ثم زيادة الدخل أو الناتج

التوسعية على منحنى الطلب الكلي.

.147السابق، ص نفس المرجع 1
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: أثر السياسة النقدية التوسعية على منحنى الطلب الكلي.)30(الشكل رقم

AD1
AD0

       y0          y1                      Y
.147، مرجع سبق ذكره، صوآخرونالمصدر: حسام داود 

اليمين إلىنلاحظ من خلال الشكل أعلاه أن زيادة المعروض النقدي أدت إلى انتقال منحنى الطلب الكلي 
IS/LMالرجوع للنموذج بو مع بقاء المستوى العام للأسعار ثابت،y0 y1زيادة الدخل أو الناتج من وإلى

إلى اليمين مع زيادة  في الدخل هذا في حال بقاء المستوى LMتؤدي السياسة النقدية التوسعية إلى انتقال منحنى 
العام للأسعار، ثابت لأنه في حال ارتفاع المستوى العام للأسعار، بنفس نسبة الزيادة في المعروض النقدي فإن حجم 

لدخل وفي حالة الأرصدة النقدية الحقيقية يبقى ثابتا وبالتالي تبقى معدلات الفائدة ثابتة ولا يحدث هناك زيادة في ا
السياسة النقدية الانكماشية يحدث العكس.

متغيرات تخرج عن إطار سيطرة السياسة الكلية للدولة:-2
وتتمثل هذه المتغيرات في كافة العوامل التي تؤثر على الاستهلاك أو الاستثمار أو الإنفاق الحكومي أو 

،ا من خلال السياسة الكلية للدولةولا يمكن التحكم فيهالتجارة الخارجية أي العوامل التي تؤثر على الطلب الكلي
ته الحرب ،كما قد تعمل فمثل الكوارث الطبيعية والحروب التي تؤدي إلى تزايد الطلب الكلي أحيانا لتعويض ما أتل

تغير شائمة حول عمليات الإنتاج في المستقبل، ومن هذه العوامل أيضا تب أحيانا تحسبا لتوقعات معلى انخفاض الطل
فعند ارتفاع الأسعار ،الطلب على بعض المنتجات في السوق العالمية مما يؤثر على كل من الصادرات والواردات

العالمية لبعض المنتجات المصدرة إلى الخارج بالمقارنة مع أسعارها المحلية تزداد قدرة هذه المنتجات على المنافسة في 
.1اد الصادرات مما يؤدي إلى زيادة الطلب الكليالخارج فيزداد الطلب الخارجي عليها أي تز 

انتقال ستعمل على حيث ،إلى عوامل أخرى من شأĔا التأثير على الطلب الكليوكل هذه العوامل بالإضافة 
فالعوامل التي تعمل على زيادة الطلب الكلي ،مين أو إلى اليسار حسب تأثير كل عامليمنحنى الطلب الكلي إلى ال

.2000، ص2007، دار الثقافة للنشر والتوزيع، الأردن، الاقتصاد الكلي،رقأحمد الأش1

P
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فهيانتقال منحنى الطلب الكلي إلى اليمين والعكس بالنسبة للعوامل التي تخفض من الطلب الكليسوف تؤدي إل
لى انتقال منحنى الطلب الكلي إلى اليسار.اتؤدي 

ASالفرع الثاني: منحنى العرض الكلي

فترة زمنية يعرف العرض الكلي على أنه إجمالي الناتج القومي الذي يرغب قطاع الأعمال بإنتاجه وبيعه في
.1عادة سنة عند المستويات المختلفة من الأسعار

أما منحنى العرض الكلي فهو المنحنى الذي يوضح العلاقة بين كمية إجمالي الناتج المحلي الحقيقي المعروض، 
أي أنه عبارة عن تجميعات من الناتج والمستوى ،2متوسط أسعار السلع والخدمات في الاقتصادومستوى الأسعار أو

أن تعرض كمية محدودة من الناتج(عند مستوى أسعار استعداد الأعمال على منشآتالعام للأسعار التي تكون 
الأعمال على استعداد لعرض كمية معينة منشآتفمثلا  عند نقطة معينة من منحنى العرض الكلي تكون ،معين)

على استعداد لعرضها المنشآتوعليه تتوقف كمية الناتج التي تكون ،من الناتج والتي تقابل مستوى معين من الأسعار
لهذا فإن ،وعلى مقدار ما تدفعه لعمالها ولعوامل الإنتاج الأخرىالتي تحصل عليها مقابل منتجاēاعلى الأسعار

رض الكلي يعرض الظروف السائدة في سوق عوامل الإنتاج وكذلك الظروف السائدة في سوق السلع منحنى الع
.3والخدمات

والشكل الموالي يوضح منحنى العرض الكلي الذي يتضمن مستويات من الإنتاج والتي تقابلها مستويات 
الأسعار.

ASمنحنى العرض الكلي:)31الشكل رقم(

.150ص، مرجع سبق ذكره،وآخرونداودالمصدر: حسام

.43، ص2007، مكتبة اĐتمع العربي للنشر والتوزيع، الأردن، الاقتصاد الكليمحمد الصوص، نداء 1
.105، ص2008،ترجمة خالد العامري، دار الفاروق  للاستثمارات الثقافية، مصر ،الاقتصاد الكلي بوضوح، يرج أوجستبسوانين2
.150وأخرون، مرجع سبق ذكره، صحسام داود3
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الطردية وهذا يدل على العلاقة ،ن منحنى العرض الكلي ذو ميل موجبنلاحظ من خلال الشكل أعلاه أ
أن ارتفاع ذلكالإنتاج ،زيادةالأعمال على بين مستويات الناتج والأسعار، حيث تعتبر الأسعار كحافز لمنشآت 

مع ثبات تكاليف الإنتاج في المدى القريب يؤدي إلى زيادة أرباح هذه المنشآت مما يشجعها على زيادة ،الأسعار
وهناك ،لفترة القصيرة في الحالة العاديةويجب الإشارة  إلى أن المنحنى السابق هو منحنى العرض الكلي ل.الإنتاج

زية يكون منحنى العرض في الحالة الكينفلكينزية حول منحنى العرض الكلي، الكلاسيك والنظرية ااختلاف بين نظرة 
ود وتتمثل الكلي أفقيا يعكس مدى استعداد المؤسسات لعرض أية كمية من السلع المطلوبة عند مستوى السعر الموج

وبالتالي ،لكلي هي وجود بطالة في اĐتمعانطلق منها الفكر الكينزي في تفسير منحنى العرضيالفكرة الأساسية التي 
أي يفترض عدم تغير معدل ،مستوى الأجور الجاريةشاء عند تالحصول على الأيدي العاملة كما فالمؤسسات يمكنها

تكاليف الإنتاج نتيجة لتغير مستويات الإنتاج.
عبر المنحنى يللحالة الكينزية  و موديا معاكسا تماما أما الحالة الكلاسيكية فيكون فيها منحنى العرض الكلي ع

ع يمكن عرضه مهما كان مستوى السعر، أي يبقى مستوى الإنتاج ثابتا لسالحالة على أن نفس المقدار من الفي هذه 
مهما تغير مستوى الأسعار، وباعتبار أن الفكر الكلاسيكي يقوم على فرضية التشغيل الكامل حيث يتحقق التوازن 

تشغيل الكامل لعناصر الإنتاج وبالتالي لا يمكن زيادة الإنتاج فوق مستواه الحالي مهما تغير في سوق العمل في ظل  ال
.1نتاج كميات أكثرلإسعر لأنه لا توجد قوى عاطلة مستوى ال

منحنى العرض الكلي حسب الحالتين الكينزية والكلاسيكية يبين والشكل الموالي 
العرض الكلي) الحالتان المتطرقتان لمنحنى32الشكل رقم (

PP
ASالحالة الكينزية

ASالحالة الكلاسيكية

Yy*Y
.382، صمرجع سبق ذكرهتومي ، صالحالمصدر:

هناك مجموعة من العوامل التي تؤثر في كمية العرض الكلي، غير عامل الأسعار، منها ما يؤثر تأثيرا ايجابيا 
العرض الكلي في وجود طاقة زيادةل أهم العوامل التي تحد من تأثُير سلبيا، وتتمثعلى العرض الكلي ومنها ما يؤثر

قصوى للإنتاج لا يمكن تجاوزها عبر المدى القريب، ويعرف باسم الناتج الكامن بحيث لا يمكن تجاوز هذا الحد من 
يمكن لا أو زيادة القوة العاملة وهذا ما ا الحد فلا بد من زيادة المخزون من رأس المال ذالناتج وإذا أردنا الزيادة فوق ه

383-382صالح تومي، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
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هذا بالإضافة إلى عوامل أخرى تؤثر في مستوى العرض الكلي بالرغم ة بل يتطلب زمنا طويلا،ير تحقيقه في الفترة القص
قاء أسعار المنتجات ثابتة من ثبات مستوى الأسعار، مثل تغير تكاليف الإنتاج فعندما ارتفاع تكاليف الإنتاج مع ب

يؤدي إلى انخفاض أرباح المنتجين مما يدفعهم إلى تخفيض الكميات المنتجة وبالتالي انخفاض العرض الكلي.ذافإن ه
أسعار بعض المواد الأولية التي تستورد ارتفاعالتي تؤدي إلى ارتفاع تكاليف الإنتاج نجد مثلا من بين العوامل

ة مقابل العملات الأجنبية.يالعملة المحلقيمةأو انخفاض من الخارج مثل النفط وغيره،
طرائق إنتاج جديدة واختراعوهناك عوامل أخرى تؤثر تأثير ايجابيا على العرض الكلي، مثل التقدم التكنولوجي 

.1أو تصنيع منتجات لم تكن معروفة من قبل أو استعمال بدائل صناعية جديدة للمواد الأولية وغيرها
سوف تؤثر على وبالتالي على العرض الكلي بالزيادة أو بالنقصان يرثأهذه العوامل التي من شأĔا التوكل

ين كيفية انتقال منحنى العرض بيالمواليوالمنحنى .منحنى العرض الكلي وتعمل على انتقاله إلى اليمين أو إلى اليسار
.الكلي نتيجة لتأثير أحد العوامل 

.ASانتقال منحنى العرض الكلي:)33( رقم شكلال

.206ص،ذكرهمرجع سبق ،المصدر: أحمد الأشقر

ثير بعض العوامل التي تؤدي إلى زيادة العرض الكلي فيزداد لعرض الكلي إلى اليمين نتيجة لتأاينتقل منحنى
اليسار نتيجة لتأثير بعض العوامل إلى، كما قد ينتقل مع بقاء المستوى العام للأسعار ثابتاy0  y1منالناتج 

مع ثبات المستوى العام y2    y0الأخرى التي تؤدي إلى تخفيض العرض الكلي وبالتالي ينخفض الإنتاج من 
. للأسعار

.206-204أحمد الأشقر، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
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P AS0
AS2
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الفرع الثالث: التوازن بين الطلب الكلي والعرض الكلي وأثر السياسة النقدية

لقد أشرنا سابقا لوجود ثلاث حالات لمنحنى العرض الكلي وهي الحالة الكينزية ،الحالة الكلاسيكية والحالة 
العادية ولهذا فإن منحنى التوازن الكلي بين الطلب الكلي والعرض الكلي سيختلف من حالة لأخرى ويختلف تبعا 

لذلك أثر السياسة النقدية.

والعرض الكليأولا: التوازن بين الطلب الكلي 

عند التقاء منحنى الطلب الكلي مع )AD/AS(يتحقق التوازن في نموذج الطلب الكلي العرض الكلي
منحنى العرض الكلي، ويتحدد بذلك الناتج التوازني والمستوى العام للأسعار التوازني والشكل الموالي يبين التوازن بين 

المختلفة لمنحنى العرض الكلي.رض الكلي وفقا للحالات عالالطلب الكلي و 
ASالتوازن بين الطلب الكلي والعرض الكلي وفقا للحالات المختلفة لـ :)34الشكل رقم (

AS

E3
P3

AD3
E2

P2
AD2E1

P1
AD1

Y1                Y2        Y3                     Y
.166، مرجع سبق ذكره، صوآخرونالمصدر: حسام داود 

زية) ويتحدد عند التوازن الناتج التوازني (الحالة الكيناعندما يكون منحنى العرض الكلي أفقي:الحالة الأولى
Y1 ومستوى الأسعار التوازنيP1.تمعĐوفي هذه الحالة يتحقق التوازن بالرغم من وجود طاقات عاطلة في ا

منحنى الطلب يتلاقىحيث ( الجزء الأوسط )يكون منحنى العرض الكلي في الحالة العادية عندما:الثانيةالحالة 
، وفي P2ومستوى الأسعار التوازني Y2يتحقق التوازن ويتحدد الناتج التوازني ASالكلي مع منحنى العرض الكلي 

،هذه الحالة يتحقق التوازن رغم عدم وصول الاقتصاد إلى مستوى التشغيل الكامل ولكنه يقترب من هذا المستوى
حيث أن الجزء الأكبر من  الموارد المعطلة قد تم ضاغطة على طاقته الإنتاجية،وهنا يبدأ الاقتصاد في مواجهة قيود

P
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ظهر ضغوط لرفع المستوى ارتفاع تكلفتها وđذا تزيد من الطلب على هذه الموارد إلىنتاج ويؤدي الماستيعاđا في الإ
عار.سالعام للأ

ويتحقق التوازن بتلاقي منحنى )الحالة الكلاسيكية(عندما يكون منحنى العرض الكلي عموديا:الحالة الثالثة
ومستوى الأسعار التوازني Y3ويتحدد بذلك مستوى الناتج التوازني ASمع منحنى العض الكليADالطلب الكلي

P3 ، وفي هذه الحالة يكون التوازن عند مستوى التشغيل الكامل،  بحيث يكون الاقتصاد استوعب تماما الموارد المعطلة
المستوى من الناتج ويلاحظ أن التوازن الكلي قد تحقق عند مستوى أعلى من الأسعار يفوق ما يتطلبه تحقيق هذا 

.1القومي الحقيقي

يث يكون السابق نستنتج أن زيادة الطلب الكلي تكون مفيدة أكثر في الحالة الكينيزية حمن خلال الشكل 
وارتفاع بأقل في المستوى العام Yفزيادة الطلب الكلي تؤدي إلى زيادة أكثر في الناتج ،منحنى العرض الكلي أفقيا

لة الثانية، بينما في الحالة الكلاسيكية حيث يكون منحنى العرض الكلي عموديا فالزيادة في للأسعار مقارنة بالحا
.Yالطلب الكلي تؤدي إلى ارتفاع أكثر في المستوى العام للأسعار دون أن تكون هناك أية زيادة في الناتج 

AD/ASثانيا:أثر السياسة النقدية وفقا نموذج 

ففي ظل شروط ،ليكزي والوضع الكلاسيكي للعرض النميز بين الوضع الكينسة النقدية في دراسة أثر السيا
والتي تعبر أيضا عن زيادة في مخزون الاسميزي مع أسعار معطاة، تؤدي الزيادة في مخزون النقود العرض الكلي الكين

مع بقاء المستوى العام تثمار،النقود الحقيقي إلى انخفاض  في سعر الفائدة التوازني وزيادة في الناتج نتيجة لزيادة الاس
للأسعار ثابتا وأما بالنسبة للوضع الكلاسيكي الذي يكون فيه منحنى العرض الكلي عموديا فيؤدي التوسع في مخزون 

إلى زيادة في الطلب الكلي وبما أن الإنتاج يكون مثبتا ومحدد عند مستوى التشغيل الكامل فترتفع الاسميالنقود 
ولفهم أثر التوسع في عرض النقود على التوازن وفقا لمنحنى . Y2ج ثابتا عند مستواه  التوازني الأسعار ويبقى النات

العرض الكلاسيكي نستعين بالشكل الموالي.

.167-166ذكره ، ص ص ، مرجع سبق وآخرونحسام داود 1
.388-387صالح تومي، مرجع سبق ذكره، ص ص 2
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أثر السياسة النقدية التوسعية في ظل منحنى العرض الكلاسيكي:)35الشكل رقم (

.387، مرجع سبق ذكره، صتوميصالحالمصدر:

في ظل منحنى العرض الكلي الكلاسيكي إلى انتقال منحنى الطلب الاسميتؤدي زيادة المعروض النقدي  
الكلي إلى اليمين وبما أنه بالنسبة للكلاسيك يتحقق التوازن عند مستوى  التشغيل الكامل  لعناصر الإنتاج، وأن 

نظرية كمية الزيادة في عرض النقود تؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار بنفس النسبة ونفس الاتجاه(حسب
بل وفقط يرتفع المستوى العام *Yالنقود)فإنه لن تحدث هناك زيادة في الناتج لأن العرض ثابت عند مستوى

P1(منللأسعار     P0(نتيجة لارتفاع الأجور)عند مستوى توازني جديدE`)مقارنة بالوضع التوازني السابق(E( .
الحالتين الكلاسيكية والكينزية في الجدول الموالي.ويمكن تلخيص أثر السياسة النقدية في 

أثر الزيادة في عرض النقود وفقا للحالتين المتطرفتين للعرض الكلي:)03(رقمجدولال

العرض الكلي
الأرصدة الحقيقيةالأسعارسعر الفائدةالإنتاج

+0-+كينزي

0+00كلاسيكي
.388ذكره، ص، مرجع سبق توميصالحالمصدر:

نستنتج أن يز كلاسيكي ومنحى العرض الكلي الكينبالمقارنة بين التوازن وفقا لمنحنى العرض الكلي ال
للعرض الكلي ةزيالعام للأسعار وفقا للحالة الكينللسياسة النقدية دور فعال في زيادة الناتج دون ارتفاع في المستوى 

باعتبار أن النقود حيادية لا تؤثر في النشاط الاقتصاد فلن تكون أية أهمية غير فعالةبينما في الحالة الكلاسيكية
وإنما أثر السياسة النقدية يكون فقط على المستوى العام للأسعار، فالمتغيرات ،ة النقدية في زيادة الناتج الكليللسياس

.النقدية تؤثر فقط في المتغيرات النقدية وفقا للفكر الكلاسيكي

y* Y

AD0

AD1

P0

P1

p AS

E

E`
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الفصل:خلاصة 
يعبر التوازن بصفة عامة عن الوضع الذي تتساوى فيه القوى المتعاكسة المؤثرة على ظاهرة معينة، والتوازن 

Đلات االاقتصادي غالبا يشمل مجموع التوازنات التي تحدث على المستوى الداخلي والخارجي والتي تمس أهم ا
بين العرض والطلب، التوازن بين الاستثمار والادخار، التوازن النقدي الاقتصادية، فالتوازن الداخلي يتضمن التوازن 

وتوازن الموازنة العامة، أما التوازن الخارجي فيتمثل أساسا في توازن ميزان المدفوعات.
لقد اهتمت النظرية الاقتصادية بدراسة التوازن الاقتصادي باعتباره يمثل حالة الاستقرار التي تسعى كل دولة

توازن الاقتصادي بتطور الفكر الاقتصادي، وفي هذا دية للحيث تطورت النظرية الاقتصالتحقيقها والحفاظ عليها، 
نميز بين النموذج الكلاسيكي لدراسة التوازن الاقتصادي وبين النموذج الكينزي، حيث يختلف كل منهما عن الإطار
لتحليل الكلاسيكي باعتباره تحليلا ازدواجيا يفصل بين باختلاف طرق التحليل وفرضيات بناء النموذج، فاالآخر

بدءا بالتوازن في سوق العمل لتحديد مستوى الأسواقالجانب النقدي والحقيقي، اهتم بدراسة التوازن في مجموعة من 
ثر في تؤ باعتبار النقود حيادية لاالأسواقالعمالة ثم الناتج، وقد درس التوازن في السوق النقدي بمعزل عن باقي 

النشاط الاقتصادي، أما التحليل الكينزي فقد أدرج النقود في التحليل الاقتصادي وساهم في تفسير تأثير النقود على 
مقدما نماذج جديدة للتوازن الاقتصادي.النشاط الاقتصادي 

همة في تحقيق التوازن والبنك المركزي يتدخل من خلال أدوات السياسة النقدية المختلفة، الكمية والكيفية للمسا
الاقتصادي وعلاج الاختلالات الاقتصادية وذلك بالتحكم في كمية المعروض النقدي والتأثير فيها بالزيادة أو 
بالنقصان حسب الأوضاع الاقتصادية السائدة، وتتوقف فعالية السياسة النقدية في تحقيق التوازن الاقتصادي والحفاظ 

خدمة في تحقيق الأهداف المرجوة.عليه على فعالية الأدوات المست



بنك الجزائر ودوره في تحقيق التوازن  
الاقتصادي في ظل العولمة المالية
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قات العامة تراجع في النف1996في المقابل شهدت سنة و ،ى نتائج محاربة الغش الجبائيالعادية إحدالجبايةفي 
سجلت الميزانية العامة عجزا في تلك السنة 1998نتيجة للتدهور الكبير في أسعار البترول سنة . و 1995مقارنة بسنة 

الجبايةوفي ظل الانخفاض الكبير في، متناقصبمقدار 1999مليون دينار ليستمر العجز حتى سنة 101228قدر ب 
قدرة في لم تسمح بتدارك الخسارة المو ،العادية ركودا شبه كلياالجبايةعرفت 1999و1998البترولية الذي ميز سنتي 

البترولية. لجبايةالإيرادات المتوقعة ل
يفسر هذا و ،2007استمر ذلك إلى غاية سنةح رصيد الميزانية العامة موجبا و أصب2000انطلاقا من سنة و 

الجباية البترولية على الرغم من استمرار ضعف الجبايةالفائض بتحسن أسعار البترول الذي عزز من إيرادات الدولة من
سمحت بتحقيق ة تمكنت من تغطية هذه العجوزات و البتروليالجبايةتزايد النفقات العامة في هذه الفترة لكن و العادية

ائض في رصيد الميزانية العامة. الفو 
هذا و ،2018الميزانية من الفائض إلى العجز واستمر ذلك إلى غاية سنة تحول رصيد 2009وابتداء من سنة 

لعامة التي تفاقم حجم النفقات افي ظل ةالعاديالجبايةضعف البترولية في بعض السنوات و الجبايةبسبب تراجع 
بر من معدل زيادة الإيرادات العامة خاصة مع تطبيق سياسة مالية توسعية في إطار البرامج أكأصبحت تتزايد بمعدل 

التنموية.

نفاذ موارد فمع ،تلال في الاقتصاد الجزائريخحد جوانب الاأالعجز في الميزانية العامة يشكل وأصبح استمرار 
لجأت الحكومة 2014صندوق ضبط الايرادات بسبب التراجع الحاد في أسعار النفط ابتداء من منتصف سنة 

- 03المتمم للأمر 10- 17الجزائرية إلى أسلوب التمويل غير التقليدي لتمويل عجز الميزانية من خلال إصدار الأمر 

مع الإشارة ،باشر للخزينة العمومية وذلك لمدة خمس سنواتوالذي يقضي بالسماح لبنك الجزائر بالإقراض الم،11
هذا لا يعتبر حلا لمواجهة هذه الاختلالات و إنما ستقلالية المالية لبنك الجزائر و إلى أن هذا سوف يؤثر على الا
التأثيرات التي يتعرض لها قطاع المحروقات.ة للتمويل في ظل التغيرات و يتوجب البحث عن موارد جديد

المدفوعات)(توازن ميزانالتوازن الخارجي :الثانيالفرع

لحرص على ضمان التوازن يمثل التوازن الخارجي جانبا هاما من التوازن الاقتصادي لذلك ينبغي على كل دولة ا
للسياسة يعتبر ذلك من الأهداف النهائية و ،قيق التوازن في ميزان المدفوعاتالحفاظ عليه من خلال تحالخارجي و 

من خلال التأثير على أسعار الفائدةحيح الاختلال في ميزان المدفوعاتحيث تساهم هذه الأخيرة في تص،النقدية
ولكن هذه السياسة لا تتماشى مع معطيات الاقتصاد الجزائري نظرا للاعتماد المفرط ،أو التأثير في أسعار الصرف

تدعي ضرورة اللجوء إلى ز الإنتاجي من جهة أخرى مما يسضعف الجهاصادرات قطاع المحروقات من جهة و على 
.عدم تطورها بالشكل اللازم لجذب تدفق رؤوس الأموال الأجنبيةالإضافة إلى ضعف السوق المالية و هذا ب، الواردات

يمكن تتبع تطور وضعية ميزان المدفوعات الجزائري من خلال الجدول الموالي. و 
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.1996سنة 

ول من تقرير حول الظرف الاقتصادي والاجتماعي للسداسي الأاĐلس الوطني الاقتصادي والاجتماعي، .12

.1998سنة 

.1996، تقرير حول الوضعية الظرفية للسداسي الأول من سنة اĐلس الوطني الاقتصادي والاجتماعي.13
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VI.:الجرائد الرسمية والنصوص التشريعية والتنظيمية

1990أفريل14المؤرخ في 10-90لقانون المعدل والمتمم ل2001فيفري 27المؤرخ في 01-01الأمر .1

.والقرضالمتعلق بالنقد 

المتعلق بالنقد والقرض.2003أوت 26المؤرخ في 11-03الأمر .2
2003أوت 26المؤرخ في 11-03المعدل والمتمم للأمر 2010أوت 26المؤرخ في 04-10الأمر .3

.المتعلق بالنقد والقرض

ق المتعل2003أوت 26المؤرخ في 11-03المتمم للأمر 2017أكتوبر 11المؤرخ في 10-17الأمر .4
.بالنقد والقرض

المتعلقة بعمليات السوق المفتوحة الخاصة بإعادة 2016سبتمبر 01المؤرخة في 16-06التعليمة رقم .5
تمويل البنوك.

1988جانفي 13الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية الصادرة بتاريخ .6

1986أوت 20الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية الصادرة بتاريخ .7

المتعلق بنظام البنوك والقرض.1986أوت 19المؤرخ في 12-86القانون.8
المتعلق 1986أوت 19المؤرخ في 12-86المتمم للقانون 1988جانفي 12المؤرخ في 06-88القانون .9

بنظام البنوك والقرض.
.المتعلق بالنقد والقرض1990أفريل14المؤرخ في 10-90القانون .10

، المتضمن تعريف وقياس ورقابة خطر السيولة.2011ماي 24المؤرخ في 04-11النظام .11
، المتضمن المراقبة الداخلية للبنوك والمؤسسات المالية.2002نوفمبر 14المؤرخ في 03-02النظام رقم .12
الذي يحدد شروط تكوين الحد الأدنى للاحتياطي 2004مارس 04المؤرخ في 02-04النظام رقم .13

.الإلزامي

، المتعلق بالحد الأدنى لرأسمال البنوك والمؤسسات المالية.2008ديسمبر 23المؤرخ في 04-08النظام رقم .14
المتعلق بعمليات السياسة النقدية.2009ماي 26المؤرخ في 02-09النظام رقم .15
، المتعلق بالرقابة الداخلية للبنوك و المؤسسات المالية.2011نوفمبر 28المؤرخ في 08-11النظام رقم .16
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المتضمن نسب الملاءة المطبقة على البنوك والمؤسسات 2014فيفري 16المؤرخ في 01-14رقم النظام .17
المالية.

، المتعلق بالحد الأدنى لرأسمال البنوك والمؤسسات العاملة 1990جوان04المؤرخ في  01-90النظام رقم .18
في الجزائر.

ذر في تسيير المصارف والمؤسسات والمحدد لقواعد الح،1991أوت 14المؤرخ في 09-91النظام رقم .19
.المالية

. 09-91، المعدل والمتمم للنظام رقم 1995أفريل 20المؤرخ في 04-95النظام رقم .20

VII.:المواقع الالكترونية

، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، الأردن، ، الواقعية النقدية في بلد بتروليالأخضر أبو علاء عزي.1
، تاريخ الاطلاع عليه: https://books.google.dzمتاح على الموقع:الموقع:، متاح على 2013

14-07-2018.
، عبر الموقع:2014-2010برنامج التنمية الخماسي بيان اجتماع مجلس الوزراء، .2

saudi.com/PDF/quint.pdf-http://algerianembassy :15، تاريخ الاطلاع عليه-

07-2018.

مركز أبحاث فقه المعاملات الإسلامية، متاح على الموقع: التوازن الاقتصادي،، جورج الأوظن.3
-https://kantakji.com/economics

policy/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%88%D8%A7%D8%B2%
-D9%86

9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%A7%D9%84%D8%A7%D
%D8%AF%D9%8A.aspx

.2017- 08-12تاريخ الاطلاع عليه: 
) ، متاح على الموقع:   البسيط في الاقتصاد الكلي (مع تمارين محلولةحبيب قنوني، .4

https://www.researchgate.net/profile/Guennouni_Habib/publication

/329699421_albsyt_fy_alaqtsad_alkly/links/5c161ae6299bf139c75c2

alkly.pdf-alaqtsad-fy-5dc/albsyt, :2020-06- 08، تاريخ الاطلاع عليه.
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دار ، إستراتيجية المخاطر المصرفية وأثرها في الأداء المالي للمصارف التجارية،صادق راشد الشمري.5
، https://books.google.dz:، متاح على الموقع2013اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، الأردن، 

.2018- 07- 25تاريخ الاطلاع عليه: 
مجموعة النيل الموسوعة المصرفية العلمية والعملية (الجزء الثاني)،صلاح الدين حسين السيسي، .6

، تاريخ الاطلاع عليه: https://books.google.dz،  متاح على الموقع: 2011العربية، مصر، 
25 -07-2018.

، المركز العربي للأبحاث السياسات التنموية وتحديات الثورة في الأقطار العربيةعبد الرزاق  بن الزاوي، .7
، تاريخ https://books.google.dz، متاح على الموقع: 2017ودراسة السياسات، لبنان، 

.2018- 07-14الاطلاع عليه: 
، دور المناخ الاستثماري في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الدول العربيةشلغوم، عميروش محند .8

، تاريخ https://books.google.dz، متاح على الموقع:2012مكتبة حسن العصرية، لبنان، 
.2018- 07-14الاطلاع عليه: 

ثانيا: باللغة الأجنبية:

I. Les livres :

1. Abdelkrim Naas, le system bancaire algérien de la colonisation à
l’économie de marché, édition Maisonneuve et Larousse, France, 2003.

2. Abdelkrim Sadek, system bancaire algérien réglementation relative
aux banques et établissements financiers revue et mise à jour,
l’imprimerie. A. BEN,  Algérie, 2005.

3. Ammour Benhalima, monnaie et régulation monétaire-référence à
l Algérie, édition DAHLEB, Algérie, 1997.

4. Angela Barthes , petit manuel simplifié pour comprendre la
mondialisation, EPU.COLL. Economie et gestion, France, 2006.

5. Chaib Baghdad, L’économie Algérienne à L’heur  de la
mondialisation, O.P.U, Algérie,  2016.

6. Cukierman, A, central bank strategy credibility, and independence,
theory and evidence, the Mit press, Cambridge, 1992.

7. David Ricardo, des principes de l’économie politique et de l’impôt,
édition électronique réalisée par Pierre Translay, traduit de l’anglais par
fransisco solano constancio, France, 2006.
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8. Dominique Plihon, la monnaie et ses mécanismes, 5ème édition,  édition
la découverte, France, 2008.

9. Emile James, histoire sommaire de la pensée économique, édition
Montchrestien, France, 1969.

10. Fatima Zohra Oufriha, Khaled Menna, écrits monétaires, O.P.U,
Algérie, 2014.

11. Frederic Mishkin, monnaie, banques et marches financiers, 9ème

édition, édition Pearson éducation, France, 2010.
12. Henri Guitton, économie  politique, édition Sirey, France, 1960.
13. Hocine Benissad, la reforme économique en Algérie, 2ème  édition,

O.P.U, Algérie, 1991.
14. J.-L Bailly, G. Caire et les autres, Macroéconomie, cours méthodes et

exercices corrigés, Grand Amphi Economie, France 2019.
15. Jaque Fontanel, analyse des pratiques économique, OPU, France, 2005.
16. Jaque Henri David, Philippé Jaffrré, la monnaie et  la politique

monétaire, 3eme édition, édition, édition Economica, France, 1990.
17. Jean François Goux, économie monétaire et financière, théorie,

institution, politique, édition Economica, France, 1998.
18. Jean Marie Harribey , la monnaie , université d’été d’Attac ,France.
19. Jean-pierre Allegeret, Pascal le Merrer, économie de la mondialisation

vers une rupture, durable ? 2ème édition, De boeck  Supérieur,
Belgique, 2015.

20. Jean-Pierre Allegret, monnaie, Finance et mondialisation, 3ème  édition
, Vuibert, France, 2003.

21. John Maynard Keynes, la théorie générale d’emploi de l’intérêt et de
la monnaie,  édition électronique réalisée par Jean Marie Tremblay,
traduit de l’anglais par Jean Largentaye,  France, 2002.

22. Latifé Ghalayni, monnaie et banque, dar el manhal el-lubnani, leban,
2006.

23. Laurence Scialom, économie bancaire, 3ème  édition, la découverte,
France, 2007.

24. Michel AGLETTA, la globalisation Financière,  Edition la découverte
collection  repères,  France, 1999.

25. Michel Herland, Macroéconomie, cours, exercices et corrigés,  édition
Economica, Paris, France, 2009.

26. Sophie Brana, Marie-Claude Bergouignan, Macroéconomie, DUNOD,
5ème  édition, France, 2017.
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27. Xavier Bradley, Christian Discampo, monnaie, banque et financement,
édition dalloz, France , 2005.

II. Les thèses :

1. Mourad Aouchichi, l’obstacle politique aux reformes économiques en
Algérie, thèse de doctorat en science politique, université lumière Lyon 02,
France, 2011.

2. Pietro Nosetti, les banques centrales et l’approche contractuelle de
l’indépendance, les enseignements du cas de Néo Zélande, thèse de
doctorat en sciences économiques et sociales, Université Fribourg, Suisse
2003.

3. Yamna Achortani, analyse de la politique économique algérienne, thèse
de doctorat en sciences économiques, université Paris 01, France, 2013.

III. Les revues :

1. Abdelatif BELGHARSA, Questionnements sur la privatisation des
banques publiques en Algérie, Revue des sciences humaines, Université
Mouhamed khider,  Biskra,  n° 11.

2. Alberto Alesina, Lawrence. H Sammers, Central bank independence and
Macroeconomic performance: some comparative evidence, journal of
money, credit and banking, vol 25 N° 2, May 1993.

3. Alberto Alesina, Robert Gatti, how independent should the central bank
be ?  American economic association papers and proceedings, vol 85, NO 02,
1995, p 196.

4. Christophe Strassel, la mondialisation économique  remet-elle en cause de
la souveraineté des états,  revue Hérodote, N °146-147, 2012.

5. David BOLDUC,  Antonie AYOUB, la mondialisation et son effet, revue
de la littérature, canada, 2000, p07.

6. Fatima Zohra Ofriha, ajustement structurel, stabilisation et politique
monétaire en Algérie, cahier de CREAD n°46-47, 4eme trimestre 1998 et
premier trimestre 1999.

7. Jean- Pierre Patat, quelques remarques sur la question de l’indépendance
de la banque centrale, revue d’économie financière, NO 22, 1992.
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8. Jean pierre Petit, contenu et critères de l’indépendance de banques
centrales, revue d’économie financière, NO 22.

9. Malek Marhoun, Iman Benhalima, les banques algériens à la lumière des
règles de bale 1,2,3: bilan et perspectives, revue des réformes
économiques et intégration dans l’économie mondiale, volume 12, n° 23,
Juin 2017.

10. Marc Bassoni, André Cartapanis, autonomie des banques centrales et
performances macro-économiques : un réexamen, revue économique,
volume 46, NO 02, 1995.

11. Mohamed Cherif ILMANE, réflexion sur la politique monétaire en
Algérie: objectifs, instruments et résultats (2000-2004), cahiers du
CREAD n° 75, 2006.

12. Numidia BOUAICHI, Farid Yaici, libéralisation financière et
développement financière : approche comparative entre l’Algérie, le
Maroc et la Tunisie, revue des sciences économiques et de gestion,
université Farhat Abbas  Sétif,  Algérie, n°14, 2014.

13. Patrice Corriveau, mondialisation économique, globalisation Financière,
inégalité sociales et travail, revue Aspects  sociologiques vol 07, n° 01,
juillet 2000.

14. Rabah Kara, Mouhand Ouamar Ali Ziane, les incidences des politiques de
libéralisation financière sur le développement financière en Algérie,
Revue académique des études humaine et sociales, n° 16, Juin 2016.

15. Rachid Mira, institution et ordre politique dans le model économique
algérien, document de travail n°2017-11, CEPN France, 2017.

16. Rachida Hannani Lameta, l’évolution des accords de bale: d’une
approche micro prudentielle à un cadre macro prudentiel,  revue
d’analyse économique, vol  92,  Septembre 2016.

17. Radia Benziane, Assia Chekebkeb, essai d’évaluation des instruments de
la politique monétaire en Algérie, The journal of économics and finance,
2016.

18. Sandu Cuterela , Globalizatio: Definition, processes and concepts, Revista
romana de Statistica, Supliment trim 04,2012,p138.

19. Tefali Ben Younes, Djamel Torqui Godih, les implications stratégiques
des accords de bale sur l’institution financière bancaire, revue finance et
marchés, volume 01, n° 02, Mars 2015.



قائــــــــــــــمـــــــة المراجــــــــــــع

251

IV. Les Conférences :

1. Mohamed Cherif ILMANE, l’indépendance de la banque d’Algérie en
face de transition, conférence animée à l’université de Médéa le 26-01-
2012, Algérie 2012.

V. Les Rapports :

1. Banque d Algérie, Evolution économique et monétaire en Algérie,
Rapports 2002.

2. Banque d Algérie, Evolution économique et monétaire en Algérie,
Rapport 2004

3. Banque d Algérie, Evolution économique et monétaire en Algérie,
Rapport 2008

4. Banque d Algérie, Evolution économique et monétaire en Algérie,
Rapport 2016.

5. Banque d’Algérie, évolution économique et monétaire en Algérie, rapport
2006.

6. Banque d’Algérie, évolution économique et monétaire en Algérie, rapport
2014 .

7. le conseil national économique et social, rapport sur le conjoncture de
premier semestre, 1995.

8. OECD, perspectives économiques en Afrique, 2014.
9. République Algérienne démocratique populaire, plan d’action du

gouvernement pour la mise en œuvre du programme du président de la
république, mai 2014.

VI. Les Règlements et les instructions :
1. la loi n° 62 -144 du 13 décembre 1962 pourtant création et fixant les statu de

banque centrale d’Algérie.
2. L’instruction n° 73-94 du 28 Novembre 1994 relative au régime de réserve

obligatoire
3. L’instruction n° 74-94 du 29 novembre 1994 relative à la fixation des règles

prudentielles de gestion des banques et établissements financières
4. L’instruction n° 01-01 du 11 Février 2001 relative au régime de réserve

obligatoire
5. L’instruction n° 02-2002 du Avril 2002 portant introduction de la reprise de

liquidité sur le marché monétaire.
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6. L’instruction n 04-05 du juin 2005 relative à la facilité de dépôt rémunère.
VII. Les sites d’internet :

1. Ahmed Dahmani, l’expérience algérienne des reformes problématique
d'une transition à l'économie de marché, disponible sur le site:
http://aan.mmsh.univ-aix.fr/Pdf/AAN-1998-37_08.pdf, consulté le : 10-07-
2018.

2. Guillaume L’oeillet, Nolwenn Roudaut, l’indépendance des banques
centrales a-t-elle limité le recours aux politiques monétaires non
conventionnelles lors de la crise économique, Université de Bretagne,
2012, disponible sur le site : http://crem.univ-
rennes1.fr/Documents/Docs_sem_eco_appliquee/2012-2013/12-12-
20_Loeillet.pdf , consulté le: 02-09-2019.

3. Hocine Benissad, le plan d’ajustement Structurel, Automne 1997,
disponible sur le site: http://www.confluences-mediterranee.com/Le-plan-d-
ajustement-structurel?fbclid=IwAR3vpx_FlRRz2h5leIpg8F-bqfeTDv-
znpVHFQ5YdJlGSzo8g_jf88M3OC8, consulté le: 10-07-2018

4. République Algérienne démocratique populaire, plan d’action du
gouvernement pour la mise en œuvre de programme de président de la
république, mai 2014, disponible sur le site: http://www.mf-
ctrf.gov.dz/presse/planaction2014fr.pdf, consulté le: 20-07-2018.

5. Yann Videau, l’indépendance des banques centrales renforce-t-elle
l’efficacité des politiques économiques ? France, 2011, disponible sur le
site :
http://www.creg.acversailles.fr/IMG/pdf/Independance_banques_centrales.p
df, consulté le 29-10-2019.

6. Yves Steiner, le cout réel de l’indépendance de la banque centrale,
économie politique comparée de la deutsche Bundesbank et de la
banque du Japon dans les années soixante-dix, collection travaux de
science politique, université de Lausanne, France, 2003, disponible sur le
site : http://www.unil.ch/webdav/site/iepi/users/epibiri1/public/steiner.pdf,
consulté le 27-10-2019.
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Dependent Variable: Linf   
Method: Least Squares   
Date: 03/21/20   Time: 11:19   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTCH 0.539907 0.037628 14.34858 0.0000 

LM2 0.324715 0.032286 10.05736 0.0000 
LTrée 0.263094 0.056220 4.679702 0.0001 

C -0.717189 0.278326 -2.576796 0.0163 
     
     R-squared 0.990841     Mean dependent var 4.586805 

Adjusted R-squared 0.989742     S.D. dependent var 0.573403 
S.E. of regression 0.058075     Akaike info criterion -2.726710 
Sum squared resid 0.084319     Schwarz criterion -2.538117 
Log likelihood 43.53729     Hannan-Quinn criter. -2.667645 
F-statistic 901.5229     Durbin-Watson stat 1.347356 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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:  

 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 1.321908     Prob. F(2,23) 0.2861 

Obs*R-squared 2.989830     Prob. Chi-Square(2) 0.2243 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 03/21/20   Time: 11:20   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   
Presample missing value lagged residuals set to zero. 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTCH -0.001672 0.037169 -0.044978 0.9645 

LM2 0.000125 0.031896 0.003928 0.9969 
LTrée -0.000938 0.055539 -0.016885 0.9867 

C 0.007359 0.275147 0.026746 0.9789 
RESID(-1) 0.334983 0.207626 1.613391 0.1203 
RESID(-2) -0.137049 0.207876 -0.659280 0.5163 

     
     R-squared 0.103098     Mean dependent var -3.21E-16 

Adjusted R-squared -0.091881     S.D. dependent var 0.054876 
S.E. of regression 0.057342     Akaike info criterion -2.697587 
Sum squared resid 0.075626     Schwarz criterion -2.414698 
Log likelihood 45.11501     Hannan-Quinn criter. -2.608990 
F-statistic 0.528763     Durbin-Watson stat 1.891407 
Prob(F-statistic) 0.752163    
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:  

 
Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 0.693396     Prob. F(1,26) 0.4126 

Obs*R-squared 0.727336     Prob. Chi-Square(1) 0.3937 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 03/21/20   Time: 11:10   
Sample (adjusted): 1991 2018   
Included observations: 28 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.002350 0.001031 2.278861 0.0311 

RESID^2(-1) 0.161143 0.193518 0.832704 0.4126 
     
     R-squared 0.025976     Mean dependent var 0.002830 

Adjusted R-squared -0.011486     S.D. dependent var 0.004495 
S.E. of regression 0.004521     Akaike info criterion -7.891448 
Sum squared resid 0.000531     Schwarz criterion -7.796291 
Log likelihood 112.4803     Hannan-Quinn criter. -7.862358 
F-statistic 0.693396     Durbin-Watson stat 1.406954 
Prob(F-statistic) 0.412596    
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Series: Residuals
Sample 1990 2018
Observations 29

Mean      -7.05e-16
Median   0.010608
Maximum  0.081334
Minimum -0.151164
Std. Dev.   0.054876
Skewness  -0.608784
Kurtosis   3.245087

Jarque-Bera 1.863903
Probability  0.393784
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Dependent Variable: LTCHO   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 22:39   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTCH 0.672467 0.084183 7.988138 0.0000 

LM2 -0.570440 0.072233 -7.897257 0.0000 
LTrée -0.018092 0.125779 -0.143841 0.8868 

C 4.734949 0.622685 7.604089 0.0000 
     
     R-squared 0.920596     Mean dependent var 2.841255 

Adjusted R-squared 0.911068     S.D. dependent var 0.435689 
S.E. of regression 0.129929     Akaike info criterion -1.116214 
Sum squared resid 0.422039     Schwarz criterion -0.927622 
Log likelihood 20.18511     Hannan-Quinn criter. -1.057149 
F-statistic 96.61562     Durbin-Watson stat 1.273149 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 1.694865     Prob. F(2,23) 0.2058 

Obs*R-squared 3.725016     Prob. Chi-Square(2) 0.1553 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 22:43   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   
Presample missing value lagged residuals set to zero. 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTCH -0.017105 0.089948 -0.190161 0.8509 

LM2 0.013031 0.079789 0.163316 0.8717 
LTrée 0.013052 0.132508 0.098497 0.9224 

C -0.058244 0.653106 -0.089180 0.9297 
RESID(-1) 0.386221 0.211080 1.829740 0.0803 
RESID(-2) -0.137578 0.231696 -0.593786 0.5585 

     
     R-squared 0.128449     Mean dependent var 7.07E-16 

Adjusted R-squared -0.061019     S.D. dependent var 0.122771 
S.E. of regression 0.126462     Akaike info criterion -1.115764 
Sum squared resid 0.367829     Schwarz criterion -0.832875 
Log likelihood 22.17858     Hannan-Quinn criter. -1.027167 
F-statistic 0.677946     Durbin-Watson stat 1.899700 
Prob(F-statistic) 0.644516    
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Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 0.091834     Prob. F(1,26) 0.7643 

Obs*R-squared 0.098550     Prob. Chi-Square(1) 0.7536 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 22:44   
Sample (adjusted): 1991 2018   
Included observations: 28 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.015193 0.003982 3.815165 0.0008 

RESID^2(-1) -0.059134 0.195136 -0.303041 0.7643 
     
     R-squared 0.003520     Mean dependent var 0.014335 

Adjusted R-squared -0.034807     S.D. dependent var 0.014564 
S.E. of regression 0.014815     Akaike info criterion -5.517617 
Sum squared resid 0.005707     Schwarz criterion -5.422459 
Log likelihood 79.24664     Hannan-Quinn criter. -5.488526 
F-statistic 0.091834     Durbin-Watson stat 2.006736 
Prob(F-statistic) 0.764270    
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Series: Residuals
Sample 1990 2018
Observations 29

Mean       7.07e-16
Median  -0.000684
Maximum  0.164126
Minimum -0.231200
Std. Dev.   0.122771
Skewness  -0.415296
Kurtosis   1.938669

Jarque-Bera 2.194703
Probability  0.333754
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Dependent Variable: LTCHO   
Method: Least Squares   
Date: 02/29/20   Time: 10:02   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTCH 0.667863 0.076381 8.743797 0.0000 

LM2 -0.561515 0.036286 -15.47458 0.0000 
C 4.649078 0.173662 26.77080 0.0000 
     
     R-squared 0.920531     Mean dependent var 2.841255 

Adjusted R-squared 0.914418     S.D. dependent var 0.435689 
S.E. of regression 0.127459     Akaike info criterion -1.184352 
Sum squared resid 0.422388     Schwarz criterion -1.042908 
Log likelihood 20.17311     Hannan-Quinn criter. -1.140054 
F-statistic 150.5850     Durbin-Watson stat 1.268503 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     

: 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 1.767231     Prob. F(2,24) 0.1923 

Obs*R-squared 3.722585     Prob. Chi-Square(2) 0.1555 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 03/18/20   Time: 10:28   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   
Presample missing value lagged residuals set to zero. 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTCH -0.013203 0.077219 -0.170987 0.8657 

LM2 0.006300 0.037012 0.170214 0.8663 
C 0.003664 0.168793 0.021706 0.9829 

RESID(-1) 0.385330 0.205710 1.873174 0.0733 
RESID(-2) -0.140562 0.212792 -0.660560 0.5152 

     
     R-squared 0.128365     Mean dependent var 4.07E-16 

Adjusted R-squared -0.016907     S.D. dependent var 0.122822 
S.E. of regression 0.123856     Akaike info criterion -1.183806 
Sum squared resid 0.368168     Schwarz criterion -0.948065 
Log likelihood 22.16519     Hannan-Quinn criter. -1.109975 
F-statistic 0.883615     Durbin-Watson stat 1.898938 
Prob(F-statistic) 0.488556    
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Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 0.055871     Prob. F(1,26) 0.8150 

Obs*R-squared 0.060039     Prob. Chi-Square(1) 0.8064 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 03/18/20   Time: 10:29   
Sample (adjusted): 1991 2018   
Included observations: 28 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.015005 0.003982 3.768331 0.0009 

RESID^2(-1) -0.046133 0.195171 -0.236370 0.8150 
     
     R-squared 0.002144     Mean dependent var 0.014334 

Adjusted R-squared -0.036235     S.D. dependent var 0.014519 
S.E. of regression 0.014780     Akaike info criterion -5.522375 
Sum squared resid 0.005679     Schwarz criterion -5.427218 
Log likelihood 79.31325     Hannan-Quinn criter. -5.493285 
F-statistic 0.055871     Durbin-Watson stat 2.006541 
Prob(F-statistic) 0.814998    
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Series: Residuals
Sample 1990 2018
Observations 29

Mean       4.07e-16
Median  -0.006190
Maximum  0.170358
Minimum -0.226571
Std. Dev.   0.122822
Skewness  -0.385428
Kurtosis   1.932207

Jarque-Bera 2.095734
Probability  0.350685
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Dependent Variable: LSB   
Method: Least Squares   
Date: 03/21/20   Time: 12:47   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTCH 0.542701 0.119548 4.539612 0.0001 

LM2 -0.653965 0.102577 -6.375357 0.0000 
LTrée -0.903611 0.178617 -5.058917 0.0000 

C 4.596476 0.884270 5.198046 0.0000 
     
     R-squared 0.627795     Mean dependent var -0.096813 

Adjusted R-squared 0.583130     S.D. dependent var 0.285774 
S.E. of regression 0.184511     Akaike info criterion -0.414769 
Sum squared resid 0.851111     Schwarz criterion -0.226177 
Log likelihood 10.01416     Hannan-Quinn criter. -0.355705 
F-statistic 14.05575     Durbin-Watson stat 1.487335 
Prob(F-statistic) 0.000014    

     
      

:  

 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 2.027119     Prob. F(2,23) 0.1546 

Obs*R-squared 4.345822     Prob. Chi-Square(2) 0.1138 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 03/21/20   Time: 12:47   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   
Presample missing value lagged residuals set to zero. 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTCH -0.023928 0.115681 -0.206842 0.8380 

LM2 0.010451 0.098860 0.105719 0.9167 
LTrée 0.003643 0.172516 0.021117 0.9833 

C 0.005598 0.854964 0.006547 0.9948 
RESID(-1) 0.277838 0.198220 1.401664 0.1744 
RESID(-2) -0.339446 0.200718 -1.691156 0.1043 

     
     R-squared 0.149856     Mean dependent var 1.44E-15 

Adjusted R-squared -0.034958     S.D. dependent var 0.174347 
S.E. of regression 0.177368     Akaike info criterion -0.439188 
Sum squared resid 0.723567     Schwarz criterion -0.156299 
Log likelihood 12.36822     Hannan-Quinn criter. -0.350591 
F-statistic 0.810848     Durbin-Watson stat 2.094860 
Prob(F-statistic) 0.553965    
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Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 0.029886     Prob. F(1,26) 0.8641 

Obs*R-squared 0.032148     Prob. Chi-Square(1) 0.8577 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 03/21/20   Time: 12:47   
Sample (adjusted): 1991 2018   
Included observations: 28 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.026866 0.008322 3.228455 0.0034 

RESID^2(-1) 0.032980 0.190770 0.172877 0.8641 
     
     R-squared 0.001148     Mean dependent var 0.027855 

Adjusted R-squared -0.037269     S.D. dependent var 0.031402 
S.E. of regression 0.031981     Akaike info criterion -3.978574 
Sum squared resid 0.026593     Schwarz criterion -3.883416 
Log likelihood 57.70003     Hannan-Quinn criter. -3.949483 
F-statistic 0.029886     Durbin-Watson stat 1.867817 
Prob(F-statistic) 0.864087    
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Series: Residuals
Sample 1990 2018
Observations 29

Mean       1.44e-15
Median  -0.033124
Maximum  0.356422
Minimum -0.304047
Std. Dev.   0.174347
Skewness   0.277435
Kurtosis   2.138327

Jarque-Bera 1.269188
Probability  0.530151
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Dependent Variable: TC   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 14:38   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     TCH 0.069612 0.020186 3.448557 0.0020 

M2 -0.000325 0.000101 -3.208091 0.0036 
Trée -0.178031 0.120328 -1.479542 0.1515 

C 1.250936 1.809500 0.691316 0.4957 
     
     R-squared 0.464146     Mean dependent var 2.824138 

Adjusted R-squared 0.399843     S.D. dependent var 2.054378 
S.E. of regression 1.591522     Akaike info criterion 3.894701 
Sum squared resid 63.32356     Schwarz criterion 4.083293 
Log likelihood -52.47316     Hannan-Quinn criter. 3.953766 
F-statistic 7.218160     Durbin-Watson stat 2.093272 
Prob(F-statistic) 0.001196    

     
      

 

 

 
Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 0.685901     Prob. F(1,26) 0.4151 

Obs*R-squared 0.719677     Prob. Chi-Square(1) 0.3962 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 21:26   
Sample (adjusted): 1991 2018   
Included observations: 28 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 2.583736 0.576773 4.479642 0.0001 

RESID^2(-1) -0.159285 0.192329 -0.828191 0.4151 
     
     R-squared 0.025703     Mean dependent var 2.232233 

Adjusted R-squared -0.011770     S.D. dependent var 2.054564 
S.E. of regression 2.066620     Akaike info criterion 4.358455 
Sum squared resid 111.0439     Schwarz criterion 4.453613 
Log likelihood -59.01838     Hannan-Quinn criter. 4.387546 
F-statistic 0.685901     Durbin-Watson stat 1.944815 
Prob(F-statistic) 0.415100    
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:  
Dependent Variable: TC   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 14:40   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     TCH 0.080749 0.019153 4.215939 0.0003 

M2 -0.000272 9.69E-05 -2.807578 0.0093 
C -1.040416 0.957029 -1.087131 0.2870 
     
     R-squared 0.417225     Mean dependent var 2.824138 

Adjusted R-squared 0.372397     S.D. dependent var 2.054378 
S.E. of regression 1.627507     Akaike info criterion 3.909673 
Sum squared resid 68.86828     Schwarz criterion 4.051118 
Log likelihood -53.69027     Hannan-Quinn criter. 3.953972 
F-statistic 9.307082     Durbin-Watson stat 1.927845 
Prob(F-statistic) 0.000894    
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Series: Residuals
Sample 1990 2018
Observations 29

Mean      -1.07e-16
Median  -0.014635
Maximum  2.452753
Minimum -2.724479
Std. Dev.   1.503847
Skewness  -0.088713
Kurtosis   1.838178

Jarque-Bera 1.669082
Probability  0.434074
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Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 0.014540     Prob. F(1,26) 0.9049 

Obs*R-squared 0.015650     Prob. Chi-Square(1) 0.9004 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 14:41   
Sample (adjusted): 1991 2018   
Included observations: 28 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 2.462772 0.646984 3.806542 0.0008 

RESID^2(-1) -0.023611 0.195811 -0.120582 0.9049 
     
     R-squared 0.000559     Mean dependent var 2.407270 

Adjusted R-squared -0.037881     S.D. dependent var 2.361586 
S.E. of regression 2.405900     Akaike info criterion 4.662474 
Sum squared resid 150.4972     Schwarz criterion 4.757632 
Log likelihood -63.27464     Hannan-Quinn criter. 4.691565 
F-statistic 0.014540     Durbin-Watson stat 2.000485 
Prob(F-statistic) 0.904949    
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Series: Residuals
Sample 1990 2018
Observations 29

Mean       1.03e-15
Median   0.476772
Maximum  2.904165
Minimum -2.773511
Std. Dev.   1.568305
Skewness  -0.190800
Kurtosis   1.925972

Jarque-Bera 1.569813
Probability  0.456162
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Dependent Variable: BP   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 14:18   
Sample: 1990 2018   
Included observations: 29   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     TCH -0.263934 0.132419 -1.993171 0.0573 

M2 -0.001946 0.000664 -2.928836 0.0072 
Trée -3.867694 0.789357 -4.899804 0.0000 

C 58.53940 11.87036 4.931561 0.0000 
     
     R-squared 0.542500     Mean dependent var 2.689310 

Adjusted R-squared 0.487600     S.D. dependent var 14.58523 
S.E. of regression 10.44042     Akaike info criterion 7.656688 
Sum squared resid 2725.058     Schwarz criterion 7.845281 
Log likelihood -107.0220     Hannan-Quinn criter. 7.715753 
F-statistic 9.881591     Durbin-Watson stat 0.909128 
Prob(F-statistic) 0.000177    

     
     

 

 
 
Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 1.385489     Prob. F(1,26) 0.2498 

Obs*R-squared 1.416579     Prob. Chi-Square(1) 0.2340 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 21:59   
Sample (adjusted): 1991 2018   
Included observations: 28 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 68.98576 30.43631 2.266561 0.0320 

RESID^2(-1) 0.224970 0.191127 1.177068 0.2498 
     
     R-squared 0.050592     Mean dependent var 90.83735 

Adjusted R-squared 0.014076     S.D. dependent var 128.5342 
S.E. of regression 127.6263     Akaike info criterion 12.60484 
Sum squared resid 423500.3     Schwarz criterion 12.70000 
Log likelihood -174.4677     Hannan-Quinn criter. 12.63393 
F-statistic 1.385489     Durbin-Watson stat 1.836439 
Prob(F-statistic) 0.249832    
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2:    
 
 
Dependent Variable: BP*   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 14:19   
Sample (adjusted): 1991 2018   
Included observations: 28 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     TCH* -0.514771 0.198374 -2.594945 0.0159 

M2* -0.000956 0.000903 -1.058862 0.3002 
Trée* -3.513397 0.997363 -3.522686 0.0017 

C 37.62569 9.004541 4.178524 0.0003 
     
     R-squared 0.435880     Mean dependent var 1.211906 

Adjusted R-squared 0.365365     S.D. dependent var 10.49649 
S.E. of regression 8.361922     Akaike info criterion 7.216817 
Sum squared resid 1678.122     Schwarz criterion 7.407132 
Log likelihood -97.03544     Hannan-Quinn criter. 7.274998 
F-statistic 6.181386     Durbin-Watson stat 1.710219 
Prob(F-statistic) 0.002895    
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Series: Residuals
Sample 1990 2018
Observations 29

Mean      -3.68e-15
Median  -1.049690
Maximum  24.50094
Minimum -17.36733
Std. Dev.   9.865267
Skewness   0.492086
Kurtosis   2.773067

Jarque-Bera 1.232612
Probability  0.539935
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3:    
 

 

  

:  

  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

Dependent Variable: SBP   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 14:20   
Sample (adjusted): 1991 2018   
Included observations: 28 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     TCH* -0.642455 0.157898 -4.068794 0.0004 

STrée* -3.163692 0.943373 -3.353598 0.0025 
C 38.06097 9.016928 4.221057 0.0003 
     
     R-squared 0.409527     Mean dependent var 1.211906 

Adjusted R-squared 0.362289     S.D. dependent var 10.49649 
S.E. of regression 8.382164     Akaike info criterion 7.191046 
Sum squared resid 1756.517     Schwarz criterion 7.333783 
Log likelihood -97.67465     Hannan-Quinn criter. 7.234682 
F-statistic 8.669459     Durbin-Watson stat 1.518734 
Prob(F-statistic) 0.001380    

     
     

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 0.615452     Prob. F(2,23) 0.5491 

Obs*R-squared 1.422370     Prob. Chi-Square(2) 0.4911 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 22:16   
Sample: 1991 2018   
Included observations: 28   
Presample missing value lagged residuals set to zero. 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     TCH* 0.050479 0.174764 0.288842 0.7753 

Trée* 0.328475 1.060618 0.309702 0.7596 
C -3.145652 10.14449 -0.310085 0.7593 

RESID(-1) 0.240586 0.217497 1.106157 0.2801 
RESID(-2) -0.009941 0.222584 -0.044661 0.9648 

     
     R-squared 0.050799     Mean dependent var -4.82E-15 

Adjusted R-squared -0.114280     S.D. dependent var 8.065742 
S.E. of regression 8.514152     Akaike info criterion 7.281769 
Sum squared resid 1667.288     Schwarz criterion 7.519663 
Log likelihood -96.94477     Hannan-Quinn criter. 7.354495 
F-statistic 0.307726     Durbin-Watson stat 1.954966 
Prob(F-statistic) 0.869814    
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Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 3.896156     Prob. F(1,25) 0.0595 

Obs*R-squared 3.640491     Prob. Chi-Square(1) 0.0564 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 03/27/20   Time: 14:30   
Sample (adjusted): 1992 2018   
Included observations: 27 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 38.33529 17.90160 2.141446 0.0422 

RESID^2(-1) 0.369223 0.187055 1.973868 0.0595 
     
     R-squared 0.134833     Mean dependent var 62.07239 

Adjusted R-squared 0.100226     S.D. dependent var 72.64183 
S.E. of regression 68.90542     Akaike info criterion 11.37453 
Sum squared resid 118698.9     Schwarz criterion 11.47052 
Log likelihood -151.5562     Hannan-Quinn criter. 11.40308 
F-statistic 3.896156     Durbin-Watson stat 2.046297 
Prob(F-statistic) 0.059545    
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Series: Residuals
Sample 1991 2018
Observations 28

Mean      -4.82e-15
Median   0.523174
Maximum  13.65908
Minimum -16.29892
Std. Dev.   8.065742
Skewness  -0.251228
Kurtosis   2.248080

Jarque-Bera 0.954152
Probability  0.620595




