
  :IS-LMتأث���السياسات�المالية�والنقدية����نموذج��:الدرس�الرا�ع�

  :�عد�السياسات�المالية�والنقدية�من�ا�م��دوات�ا��اصة�بتحقيق��ستقرار�والتوازن��قتصادي�ن���

�ع���السياسة�المالية�عن�مجمل�السياسات�و�جراءات�ا���ومية� :ISتأث���السياسة�المالية�وانزحاف�منح��� -1

��ـدف�المتعلقة�بالإنفاق�ا���ومي�والضرائب���دف�التأث���ع���الطلب�الك���وتحقيق�التوازن�المرغوب�للدخل�

  :،�وللسياسة�المالية�اتجا��ن�اتجاه�توس���وآخر�انكما���تحقيق�أ�داف�اقتصادية�واجتماعية

�ستطيع�الدولة�من�خلال��ذا��تجاه�ز�ادة���م��نفاق�الك���بصفة�مباشرة�عـن�طر�ـق�: �تجاه�التوس�� - 

ز�ادة���م�نفقا��ا،�و�صفة�غ���مباشرة�عن�طر�ق�تخفيض���م�الضرائب�ع����س��لاك�ل���يع��نفاق�

 .�س��لا�ي،�وتخفيض�الضرائب�ع����ر�اح�ل���يع��نفاق��س�ثماري 

وم�الدولــة��نــا�بتخفــيض���ــم��نفــاق�الك�ــ��بصــفة�مباشــرة�مــن�خــلال�خفــض���ــم�تقــ: �تجــاه��نكما�ــ�� - 

 .نفقا��ا،�و�طر�قة�غ���مباشرة�من�خلال�رفع���م�الضرائب

و��ـــدف�السياســـة�الماليـــة�عامـــة�إ�ـــ��تحقيـــق�مســـتو�ات�مرغو�ـــة�للأســـعار�و�ســـ��لاك،�وتوظيـــف�المـــوارد��نتاجيـــة����

ل�مـــن�الضـــرائب�و�نفـــاق�ا���ـــومي�وال�ـــ���عـــرف�بـــأدوات�السياســـة�وعدالــة�توز�ـــع�الـــدخل�عـــن�طر�ـــق�اســـتخدام��ـــ

  .المالية

ن�يجة�لإتباع�سياسة�مالية�معينة�مما�يـؤدي�إ�ـ��اخـتلال�التـوازن،�فعنـد�إتبـاع�سياسـة��ISوعليھ�ي��حف�منح������

ـــف� ـــ���IS1ماليـــــة�توســـــعية�ي��حــ ــ��النقطـــــة� IS2يمينـــــا�إ�ــ ـــتوى��قتصـــــاد�يتمثـــــل��ـــ ـــوازن�جديـــــد�ع�ـــــ��مســ ـــدث�تــ ،�02و�حــ

  .و�لاحظ�أنھ�قد�ارتفع�مستوى�الدخل�����قتصاد�كما�أن�سعر�الفائدة�قد�ارتفع�أيضا

  ISنزحاف�وإ تأث���السياسة�المالية: 14ش�ل�رقم

 

 

 

 

 

 

يرتفع�سعر�الفائدة�بحكم�أن�السياسة�المالية�التوسـعية�تقـود�حتمـا�إ�ـ��ز�ـادة�مسـتوى�الـدخل��ـ���قتصـاد�ممـا�   

يــؤدي�إ�ــ��ارتفــاع�الطلــب�ع�ــ��النقــود�الــذي�يتــأثر�طــردا�بمســتوى�الــدخل�وانزحافــھ�لأع�ــ�،�ف��تفــع�ســعر�الفائــدة��ــ��

��،�وعليھ�فإن�السياسة�المالية�التوسعية�تقود�سوق�النقود�كن�يجة�حتمية�لانزحاف�دالة�الطلب�ع���النقود�لأع

دومـــا�إ�ـــ��رفـــع�ســـعر�الفائـــدة�ومـــا�لـــذلك�مـــن�آثـــار�محبطـــة�للاســـ�ثمار،�ب�نمـــا�تقـــود�السياســـة�الماليـــة��نكماشـــية�إ�ـــ��

  .خفض�سعر�الفائدة�وما�ينجر�ع��ا�من�آثار�محفزة�للاس�ثمار

  i ↑و��T ← } IS1 ← IS2 ← } ↑ Y ↓و��G ↑ { ←سياسة�مالية�توسعية�
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مجموعـــة��جـــراءات�و�دوات�والسياســـات�ال�ـــ���و�قصـــد���ـــا�:LMتـــأث���السياســـة�النقديـــة�وانزحـــاف�منح�ـــ�� -2

تنفذ�ا�السلطة�النقدية�للدولة�ممثلة����البنك�المركزي����إدارة�النظـام�النقـدي�للـتحكم��ـ��عـرض�النقـد�مـن�

أجــل�تحقيــق�أ�ــداف�اقتصــادية�متعلقــة�بالتــأث���ع�ــ��الــدخل�وســعر�الفائــدة،�للسياســة�النقديــة�اتجــاه�توســ���

 .�ل�اتجاه�ع���نوع�وطبيعة�المش�لة�المراد�حل�اوآخر�انكما����حيث�يتوقف�

بموجـــب��ــذا��تجـــاه�يقــوم�البنـــك�المركــزي�بز�ـــادة�عــرض�النقـــود�وذلــك�عـــن�طر�ــق���ـــ�يع�: التوســ����تجــاه - 

�ئتمــــان�وز�ــــادة���ــــم�وســــائل�الــــدفع��غيــــة�رفــــع���ــــم��ســــ�ثمارات�الــــذي�ي��تــــب�عليــــھ�ز�ــــادة���ــــم��نتــــاج�

 .لةو�التا���خفض�خفض�معدلات�البطا

ــ��خـــلاف��تجـــاه�الســــابق�فـــإن��ـــذه�السياســــة��ســـتوجب�مـــن�البنــــك�المركـــزي�تقلــــيص�: �تجـــاه��نكما�ـــ�� -  ع�ــ

عـرض�النقــود�المتداولــة��ــ���قتصــاد�ممــا��ســتوجب�رفــع�معــدلات�الفائــدة���ــدف�تقييــد��ئتمــان�و�التــا���كــبح�

 .الت��م

ـــ��� ـــدخل�ولا�يتحقـــــق��ــ ـــو�ز�ـــــادة�الــ ـــود�لنف�ـــــ�ض�أن��ـــــدف�السياســـــة�النقديـــــة��ــ ــادة�النقــ ذا�ال�ـــــدف�إلا�مـــــن�خـــــلال�ز�ـــ

المعروضة�و�تم�ذلك�عن�طر�ق�تب���سياسة�نقدية�توسعية�تؤدي��ذه��خ�ـ�ة�إ�ـ��ز�ـادة�الـدخل�مـن�خـلال�تأث���ـا�

ع���خفض�سعر�الفائدة�مما�يؤدي�إ���ز�ادة���م��س�ثمار،�ومن�ثمة�ز�ادة���م�الطلب�الك���ف�ـ�داد�الـدخل،�

لب�ع���النقود�ح���يتم�امتصاص�فائض�العرض�النقدي�إ���غاية�الوصول�إ���حالة�ومع�ز�ادة�الدخل�يزداد�الط

  .توازن�جديدة

ـــ����� ـــ��انتقــــال�منح�ـ ـــع�ثبــــات�منح�ــــ���LMإن�ز�ــــادة�عــــرض�النقــــود�تــــؤدي�إ�ـ ـــ�ن�مـ ـــأثر�بالسياســــة��ISإ�ــــ��اليمـ لأنــــھ�لا�يتـ

  .النقدية،�فت�ون�الن�يجة�ز�ادة�الدخل�وانخفاض�سعر�الفائدة

  

  LMنزحاف�وإ تأث���السياسة�النقدية: 15ش�ل�رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  i ↓و��LM1 ← LM2 ← } ↑ Y { ← سياسة�نقدية�توسعية�

�أمـا�إذا��انــت�السياســة�النقديــة�انكماشــية�فـإن�النتــائج�ت�ــون�عكــس�ا��الــة��و�ـ��فيــنخفض�الــدخل�و�رتفــع�ســعر 

  .الفائدة
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   :تأث���السياسات�النقدية�والمالية�المختلطة -3

لنف�ــــ�ض�أن��ــــدف��ــــو�المحافظــــة�ع�ــــ��مســــتوى�تــــواز�ي�معــــ�ن�للــــدخل،�ولنف�ــــ�ض�أن��:�ــــدف�تث�يــــت�الــــدخل  . أ

ا���ومة�قررت�ان��اج�سياسة�مالية�توسـعية�عـن�طر�ـق�ز�ـادة��نفـاق�ا���ـومي��مـر�الـذي�يـؤدي�إ�ـ��انتقـال�

  ).i2 , y2(��يد�الدخل�و�رتفع�سعر�الفائدة�ن�يجة�لذلك�ف�IS2يمينا�إ����ISمنح���

ــ��ان��ـــاج�سياســـة�نقديـــة�انكماشـــية��و�مـــا�أن�البنـــك�المركـــزي�متمســـك��� بمســـتوى�ثابـــت�للـــدخل�فإنـــھ�ســـي��أ�إ�ـ

معاكسة�للسياسة�المالية�التوسعية،�أي�أنھ�سي��أ�إ�ـ��تخفـيض�كميـة�النقـود�المعروضـة�لكـبح��ثـر�التوسـ���

  .عن�السياسة�المالية�التوسعية���الدخل�الناجم�

ف��تفع�سعر�الفائدة�أك���إ����LM2إ���ال�سار�إ����LMإن�انخفاض�المعروض�النقدي�يؤدي�إ���انتقال�منح������

i3حيث�يظل�الـدخل�ثابتـا�عنـد��03ما��س�ب�انخفاض�اس�ثمارات�القطاع�ا��اص،�وت�تقل�نقطة�التوازن�إ����

  .المستوى�المراد�التث�يت�عنده�لكن�سعر�الفائدة�ي�ون�مرتفع�جدا

  

  

  

  أثر�مز�ج�السياست�ن�المالية�والنقدية����حالة�تث�يت�الدخل: 16ش�ل�رقم�

 

 

 

 

 

 

 

  

  :و�التا���فإن�محصلة��ذه�التطورات��و

 .i2السياسة�المالية�التوسعية�تفقد�فعالي��ا����التأث���ع���الدخل�و�قتصر�أثر�ا�ع���رفع�سعر�الفائدة� - 

ل��فـــاظ�ع�ـــ���ـــدف�تث�يــــت�الـــدخل�وكـــبح��ثـــر�التوســــ���السياســـة�النقديـــة��نكماشـــية��ـــ��السياســــة�الملائمـــة� - 

 .للسياسة�المالية�ع���الدخل

ـــوازن� -  ـــة��نكماشـــــية،�و�ـــــ���ـــــذه��03تمثـــــل�نقطـــــة�التــ ـــا�ي�للسياســـــة�الماليـــــة�التوســـــعية�والسياســـــة�النقديــ �ثـــــر�ال��ــ

ـــا�عنــــد� ــع�ســــعر�الفائــــدة�إ�ــــ���y1النقطــــة�يظــــل�الــــدخل�ثابتـ ــ��إزاحــــة�i3ب�نمــــا�ارتفــ �ســــ�ثمارات���مــــر�الــــذي�يــــؤدي�إ�ــ

 .ا��اصة�وز�ادة�نص�ب�القطاع�العام�من�إجما����س�ثمارات
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�ـــو�الســـعر�المناســـب��i1لنف�ـــ�ض�أن�البنـــك�المركـــزي��عتقـــد�أن�ســـعر�الفائـــدة��:�ـــدف�تث�يـــت�ســـعر�الفائـــدة  . ب

ـــت�سياســــة�ماليـــــة� ـــن��ســــ�ثمار،�ولنف�ــــ�ض�أن�ا���ومــــة�انت��ـ ـــ�ن�مــ ـــتوى�معـ ـــوب�ل��فــــاظ�ع�ــــ��مسـ والمرغـ

ف��تفــع��ــل�مــن�الــدخل��IS2إ�ــ���ISتوســعية�مــن�خــلال�ز�ــادة��نفــاق�ا���ــومي�مــا�يــؤدي�إ�ــ��انتقــال�منح�ــ��

ســـتوى�المـــراد�التث�يـــت�عنـــده،�فيصـــبح�ســـعر�الفائـــدة�أع�ـــ��مــن�الم�02وســعر�الفائـــدة�عنـــد�مســـتوى�التــوازن�

 .و�و�ما�يؤدي�إ���انخفاض��س�ثمار

وعليھ�ي��أ�البنك�المركزي�إ���ان��اج�سياسة�نقدية�توسعية�و�ذا�من�خلال�ز�ـادة�المعـروض�النقـدي�مـا�   

���i1أن�يـتم�الرجــوع�إ�ـ��ســعر�الفائــدة�و�ســتمر��ـذه�العمليــة�إ�ــ�LM2يمينــا�إ�ـ���LMيـؤدي�إ�ــ��انتقـال�منح�ــ��

  .تمسك�البنك�المركزي�بت�ب�تھالذي�ي

  

  سعر�الفائدةأثر�مز�ج�السياست�ن�المالية�والنقدية����حالة�تث�يت�: 17ش�ل�رقم�

 

 

 

 

 

 

 

 

  :و�التا���فإن�محصلة��ذه�التطورات���

 . i2تن���السياسة�المالية����ز�ادة�الدخل�ولك��ا�ترفع�سعر�الفائدة�إ��� - 

لك��ـــا�تـــؤدي�إ�ـــ��ز�ـــادة��i1تخفـــض�السياســـة�النقديـــة�التوســـعية�ســـعر�الفائـــدة�وترجعـــھ�إ�ـــ��مســـتواه�المســـ��دف� - 

 .الدخل�أك��

لقطـاع�ا��ـاص�ال�ـ��إزاحـة�اسـ�ثمارات�ا�إ���إلغاء�أثـر  i1يؤدي��ستمرار�وا��فاظ�ع���سعر�الفائدة�المس��دف� - 

 .02حدثت�عند�النقطة�

 :السياستان�المالية�والنقدية�وا��التان�المتطرفتان -4

  :)ا��الة�الكلاسيكية( فعالية�السياسة�المالية����ظل�ظا�رة�المزاحمة�ال�املة�للقطاع�ا��اص  . أ

ـــد�بظــــــا�رة�المزاحمــــــة�المزاحمــــــة��� ـــاق��يقصـــ ـــادة��نفـــ ـــؤدي�ف��ــــــا�ز�ـــ ـــ��يـــ ــــة�للقطــــــاع�ا��ــــــاص�ا��الــــــة�ال�ـــ ال�املــ

ا���ـــومي�إ�ـــ��طـــرد�أو�مزاحمـــة��نفـــاق��ســـ�ثماري�للقطـــاع�ا��ـــاص�مـــن�المجـــالات�ال�ـــ���ســـتطيع�القطـــاع�

عموديـا،�وتــد����ــذه�ا��الـة�بحالــة�الكلاســيك�حيـث�تحــدث��ــ���LMا��ـاص��ســ�ثمار�ف��ـا�فيغــدو�منح�ــ��

 :الظروف�التالية
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الطلـب�ع�ــ��النقـود�لتقلبــات�سـعر�الفائـدة�الــذي�يتوافـق�مــع�رؤ�ـة�الكلاســيك��و�عـدم�حساســيةضـعف�أ - 

الـذي�يمثـل�التـوازن��ـ���LMلدالة�الطلب�ع���النقود�كدالة����الدخل،��ذه�ا��الة�تنعكس�ع�ـ��وضـع�

 .لا���ا�ي�المرونة�LMسوق�النقود�حيث��غدو�ميل�منح���

 .سبة�لتقلبات�سعر�الفائدةتوجد�حساسية�كب��ة�للاس�ثمار�ا��اص�بال� - 

  

 

  

  

  

  

  

ــ��انتقــــال���� ـــؤدي�إ�ــ ــعية�يـ ـــ���ISإن�تب�ــــ��سياســــة�ماليــــة�توســ ـــعھ��IS2إ�ـ ـــد�وضـ حيــــث�نلاحــــظ�ثبــــات�الــــدخل�عنـ

أن�ارتفـــاع�ســـعر�الفائـــدة�أدى�إ�ـــ��انخفـــاض��نفـــاق�،�كمـــا�نلاحـــظ�i2الســـابق�ب�نمـــا�يرتفـــع�ســـعر�الفائـــدة�إ�ـــ��

  .�س�ثماري�ا��اص�و�مقدار�مساوي�لز�ادة��نفاق�ا���ومي

وعليھ�نلاحظ�عدم�فعالية�السياسة�المالية�ال���لم�تؤد�إ���ز�ادة�الدخل�واقتصر�تأث���ا�ع�ـ��ز�ـادة�سـعر����

حساب�القطـاع�ا��ـاص،�و�التـا���تصـبح�الفائدة�وز�ادة���م�الدور�ا���ومي����ال�شاط��قتصادي�ع���

السياسة�النقدية�����ذه�ا��الة����السياسة�المفضلة�والفعالة����التأث���ع���ز�ادة�الدخل،�و�و�ما�يب�نھ�

  :الش�ل�التا��

  

  

  

  

  

  

  

  

  

ـــ����� ـــ��انتقــــال�منح�ـ إ�ــــ��اليمــــ�ن�فيــــنخفض�ســــعر�الفائــــدة�مســــ�با�ز�ــــادة��LMتــــؤدي�السياســــة�النقديــــة�التوســــعية�إ�ـ

�نفاق��س�ثماري�ا��اص�وز�ادة�الطلب�الك���ف��داد�الدخل،�و�ش��ط�لوقوع�ظا�رة�المزاحمـة�للقطـاع�ا��ـاص�

  .ثبات�المستوى�العام�للأسعار�ووجود�موارد�عاطلة�����قتصاد
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 ):ا��الة�الكي��ية(ية�السياسة�النقدية����حالة�مصيدة�السيولة�فعال  . ب

يقصــد�بمصــيدة�الســيولة�ا��الــة�ال�ــ��ي�ــون�ف��ــا�ســعر�الفائــدة�عنــد�أد�ــى�مســتوى�لــھ�و��ــون�الطلــب�ع�ــ��

أفقيـــا�تمامـــا،�و�ـــ���LMالنقـــود�ذو�حساســـية�مرتفعـــة�جـــدا�لتقلبـــات�ســـعر�الفائـــدة،�وعنـــد�ا�يصـــبح�منح�ـــ��

اد��حتفــاظ�بــأي�ز�ــادات��ــ��كميــة�النقــود�يــتم�عرضــ�ا��ــ��شــ�ل�ســائل�عنــد��ــذا��ــذه�ا��الــة�يفضــل��فــر 

  .المستوى�المتد�ي�لسعر�الفائدة

أو�ا��الـــة�ال�ـــ��تصـــبح�ف��ـــا�السياســـة�النقديـــة�غ�ـــ��فعالـــة�تمامـــا���عـــرف��ـــذه�الظـــا�رة�با��الـــة�الكي��يـــة���

ب�نمــا�ت�ــون�السياســة�الماليــة�ذات�فعاليــة�قصــوى��ــ��التــأث���ع�ــ��الــدخل،�ومــن�أســباب�الوقــوع��ــ��مصــيدة�

السيولة��و�ضعف�حساسية��س�ثمار�لتقلبات�سعر�الفائدة�بالإضافة�إ���أن�الطلـب�ع�ـ��النقـود�يتمتـع�

  .مساو�للصفر��LMا�لتقلبات�سعر�الفائدة�فيصبح�ميل�بحساسية�كب��ة�جد

  

  

  

  

  

  

  

ـــظ�أن���� ـــف��iنلاحــ ـــ��توظيــ ــــعر�لا�يحفـــــز��فـــــراد�ع�ــ ــــيدة�و�ـــــذا�السـ ــــ��حالـــــة�المصـ ــــعر�للفائـــــدة��ـ ــــى�سـ يمثـــــل�أد�ـ

ــ��الطلـــب�ع�ــــ�� أصـــول�م��ــــ��الســـندات�غ�ــــ��أن�ارتفاعـــھ�ولــــو��شـــ�ل�طفيــــف�جـــدا�يــــؤدي�إ�ـــ��انخفــــاض�كب�ـــ���ــ

  .النقود�واس�بدال�ا��شراء�السندات

إ�ـ��اليمـ�ن��LMع�ـ��انتقـال�منح�ـ���فإذا�انت���البنـك�المركـزي�سياسـة�نقديـة�توسـعية�فـإن�ذلـك�لـن�يـؤثر ���

لأن�سعر�الفائدة��و����أد�ى�مستوى�لـھ�ولا�يمكـن�أن�يـنخفض�إ�ـ��أد�ـى�مـن�ذلـك،�وعليـھ�تفشـل�السياسـة�

النقديـة��ــ��التــأث���ع�ــ��الــدخل�لأن�ز�ـادة�المعــروض�النقــدي�ســتؤدي�فقــط�إ�ـ��المز�ــد�مــن��حتفــاظ�بــالنقود�

تصبح�السياسة�المالية����الفعالة����التأث���ع���الدخل�حيث����صورة�سائلة�أو�عاطلة،�و����ذه�ا��الة�

ومـــن�ثـــم�ز�ـــادة�مســـتوى�الـــدخل�دون�أن�يـــؤثر�ذلـــك�ع�ـــ��ســـعر��ISتـــؤدي�ز�ـــادة��نفـــاق�ا���ـــومي�إ�ـــ��انتقـــال�

  .الفائدة�الذي�يظل�ثابتا�عند�مستواه�المنخفض�والم��ع�ع����س�ثمار

  .الش�ل�التا���يو���م��ص�لفعالية�السياست�ن�المالية�والنقدية
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