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إلى  الانخفاضالأجنبي، كيتعمؽ التخفيض بالمعاملبت في سكؽ الصرؼ الأجنبي فقط في حيف يمتد 

 يف: سكؽ الصرؼ كالسكؽ الداخمي لمسمع كالخدمات.السكق

 
 في قيمة العممة المحمية والانخفاضالفروق بين التخفيض 

Depreciation  الإنخفاض Devaluation التخفيض 

حركة تمقائية كعفكية، بدكف تدخؿ الحككمة  كتحدث نتيجة 
 لتفاعلبت العرض مع الطمب عمي العملبت الأجنبية 

صكدة تحت ضغط ظركؼ معينة، كتتـ عممية إرادية كمق
 بقرار رسمي مف الحككمة لتحقيؽ أىداؼ محددة

قد تحدث في أم كقت نتيجة لزيادة طمب العملبت 
 الأجنبية عف عرضيا

تتـ بطمب مف السمطات النقدية التي تحدد الكقت المناسب 
 لمقياـ بيا

قد تحدث في سكؽ الصرؼ الأجنبي ، كما تحدث في 
 دمات المحميةاسكاؽ السمع كالخ

 تحدث فقط في سكؽ الصرؼ الأجنبي

حر، يتيح لألية العرض كالطمب العمؿ  اقتصادتحدث في 
 بكفاءة مف أجؿ تحديد

في ظؿ أسعار  الاستقرارسعر الصرؼ الذم يحقؽ  
 الصرؼ العائمة

يبيح لمسمطات النقدية  اقتصاديمكف القياـ بيا إلا في  لا
يؿ سعر الصرؼ التدخؿ في سكؽ الصرؼ الأجنبي لتعد

 المرغكب كحسب النظاـ المتبع الاتجاهفي 

 التخفيض يككف في حدكد معينة ليس لو حدكد معينة الانخفاض

الصرؼ نتيجة زيادة  يقابمو زيادة في سعر الانخفاض
المعركض مف العملبت الأجنبية بعد تصحيح الإختلبؿ 

 في ميزاف المدفكعات

 في قيمة العممة ارتفاعالتخفيض يقابمو 
 في ميزاف المدفكعات الاختلبؿبعد تصحيح  

تعديؿ سعر الصرؼ يككف مستمراى نتيجة لمتغيرات 
 المستمرة في قكل العرض كالطمب

تقرره  تعديؿ سعر الصرؼ يككف مؤقت ككقائي بحسب ما
 السمطات النقدية

الإنخفاض يعني الرفع أك الإرتفاع بسعر صرؼ العممة 
 الأجنبية أماـ المحمية

يعني رفع سعر صرؼ العممة الأجنبية أماـ التخفيض 
 المحمية

 
لي زيادة  كعادة ما ييدؼ تخفيض الدكلة لسعر صرؼ عممتيا إلي علبج العجز في ميزاف المدفكعات ، كا 

دخكؿ بعض الفئات المنتجة عف طريؽ تسييؿ تصريؼ منتجاتيـ في الأسكاؽ الأجنبية ، أك حماية بعض 

سياسة التخفيض عمى قيمة معامؿ المركنة السعرية لمطمب الذم لو  الصناعات المحمية . كيتكقؼ نجاح

تأثير مباشر، عندما يككف مرتفعاى ، عمى معدؿ النشاط الاقتصادم إذ يؤدم إلى زيادة الدخؿ في حيف يؤثر 
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سمبا عمى حجـ المديكنية الخارجية . كيؤثر التخفيض عمى الكاردات كبالتالي التأثير عمى تكاليؼ الإنتاج 

سمكؾ الكحدات الاقتصادية التي تستند في قراراتيا عمى كضعيات سعر الصرؼ إلى التعجيؿ برفع  جاهكات

أسعار منتجاتيا في السكؽ المحمية كلكف بأقؿ حدة مف حركة أسعار الصرؼ . كىناؾ كسائؿ أخرم بديمة 

العممة أك عف طريؽ لتخفيض قيمة العممة مثؿ التدخؿ المباشر كالغير مباشر سكاء عف طريؽ شراء أك بيع 

تغيير سعر الفائدة، كذلؾ المجكء إلى الرقابة عمى الصرؼ أك نظاـ الحصص الذم يعتبر مف السياسات 

 الصرؼ كبالتالي تحقيؽ اىداؼ السياسة المستيدفة.  الفاعمة في إحداث آثارً مباشرة عمى أسعار

 

 ميزان المدفوعات  7-8

عف بياف إحصائي عف فترة زمنية معينة )سنة( يسجؿ فيو يمكف تعريؼ ميزاف المدفكعات بأنو عبارة 

المعاملبت الاقتصادية التي تتـ بيف المقيميف في دكلة معينة كغيرىا مف دكؿ العالـ، كيخضع الميزاف لنظاـ 

القيد المزدكج المحاسبي بحيث إف كؿ معاممة مسجمة في الميزاف تقيد في قيديف اثنيف متساكييف أحدىما 

شارتو  شارتو سالبة، كبيذا يتحقؽ التكازف الحسابي دائف كا  مكجبة مف الناحية الحسابية كالآخر مديف كا 

لمميزاف . ىذا التكازف لا يعبر عف التكازف الاقتصادم لمدكلة المعنية، فقد تعاني الدكلة مف عجز في ميزاف 

اطيات النقدية، كقد المدفكعات كيتـ تعكيض ىذا العجز عف طريؽ الاقتراض مف الخارج أك استخداـ الاحتي

تحقؽ الدكلة فائضان في ميزاف المدفكعات كتتصرؼ في الفائض عف طريؽ استثماره في الخارج كزيادة 

 مف العملبت الأجنبية.  احتياطاتيا

 كينقسـ ميزاف المدفكعات إلى قسميف رئيسيف: القسـ الأكؿ الحساب الجارم كيشتمؿ عمى: 

 كالكاردات السمعية.  الميزاف التجارم كيحتكم عمى الصادرات .1

 الصادرات كالكاردات مف الخدمات كتحكيلبت القطاع الخاص كالحككمي. .2
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القسـ الثاني فيك حركة رأس الماؿ كالاحتياطي كيكضح حركة الأصكؿ المالية طكيمة الأجؿ كقصيرة  أما 

في الاحتياطي الأجؿ كالتغير في الاحتياطي لتمكيؿ العجز في ميزاف المدفكعات اك الزيادة التي تحدث 

نتيجة الفائض الذم يتحقؽ في ميزاف المدفكعات، كيحتكم الميزاف أيضان عمى بند السيك كالخطأ كىك بند 

تمجأ إليو الدكؿ نتيجة عدـ الدقة في حصر جميع المعاملبت الاقتصادية التي تتـ بينيا كبيف دكؿ العالـ 

 ازف الميزاف. الأخرل، كىذا البند )السيك كالخطأ( ىك الذم يعمؿ عمى تك 

كتتـ عممية التبادؿ الدكلي طبقان لعملبت الدكؿ التي تختمؼ عف بعضيا البعض ، كمف ثـ تخضع لأسعار 

 يعرؼ بسعر الصرؼ. التبادؿ بيف العملبت، بمكجب ما

 التوازن والإختلال في ميزان المدفوعات  7-8-1

الجانبيف الدائف كالمديف في المعاملبت يعرؼ الإختلبؿ في ميزاف المدفكعات بأنو حالة عدـ التكازف بيف 

التمقائية ، كالخمؿ يعني حدكث عجز أك فائض ، فبالنسبة لمعجز فإنو يظير عندما تزيد المعاملبت التمقائية 

المدينة عمي المعاملبت التمقائية الدائنة ، كبالتالي تتـ التسكية بالفارؽ بينيما مف خلبؿ بنكد أسفؿ الخط 

ستيراد الذىب  )عمميات المقاصة أك التسكية( مثؿ: السحب مف الأرصدة الدكلية كحركة القركض كتصدير كا 

، أما الفائض فيظير في حالة العكس . كقد يككف الإختلبؿ مؤقتاى كما يككف دائماى بحسب السبب المؤدم 

 يمي: لو . كمف بيف ىذه الأسباب ما

لة ، حيث يؤدم الفائض في الميزاف تطكر أرصدة الذىب كالنقد الأجنبي في البنؾ المركزم لمدك -أ

 إلي حدكث فائض منيا 

مقياس ميزاف المدفكعات الأساسي ، حيث يتحدد الإختلبؿ ىنا في التفاكت بيف إيرادات -ب

-كنفقات الدكلة عمي صعيد المكازيف الثلبثة المككنة لميزاف المدفكعات الأساسي )التجارم

 المعاملبت الرأسمالية(-الخدمات
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الرسمية لمدكلة  الاحتياطياتكلة الخارجية ، حيث يتحدد الإختلبؿ مف التغيرات في مقياس السي-ج

 في ميزاف المعاملبت الرسمية

مقياس العمميات التمقائية ، حيث يتحدد بجميع العمميات العامة كالخاصة التي تحدث بغض -د

كؽ الخط النظر عف كضع ميزاف المدفكعات كلكف بدافع الربح كالتجارة ، كتعرؼ ببنكد ف

 )العمميات التمقائية أك المستقمة( ، مثؿ الصادرات كالكاردات السمعية .

لسعر الصرؼ ، أسباب ىيكمية مثؿ إنخفاض مركنة الطمب  الخاطئكىناؾ أسباب أخرم مثؿ: التقييـ 

 الخارجي عمي الصادرات السمعية لمدكلة ، كالتقمبات الإقتصادية ، كالظركؼ الطارئة .

 

 لإختلال في ميزان المدفوعاتتصحيح ا  7-8-2

 أولاا: الطرق التاريخية )الأساسية( 

ترتبط ىذه الطريقة بمراحؿ مختمفة عاصرىا النظاـ النقدم :  التصحيح عف طريؽ آليات السكؽ  -1

الدكلي منذ القدـ ، كبالتالي فقد لا يعتمد عمييا بالضركرة في الكقت الحاضر، كىي عمى ثلبثة 

 أشكاؿ :

كيستند ىذا التصحيح عمي قاعدة الذىب : ريقة آلية الأسعار )النظرية التقميدية( التصحيح عف ط -2

 : كالتي تبنى عمى شركط أساسية ىي

 ثبات أسعار الصرؼ - أ

 الاستخداـ الكامؿ لعناصر الانتاج في الدكلة - ب

 مركنة الأسعار كالأجكر - ت

لدكلة مع حالة تكازف ميزاف كتتمخص ىذه الطريقة اكلاى ، بالاعتماد المتبادؿ لحركة الذىب مف ك إلى ا

المدفكعات . ففي حالة حدكث فائض في الميزاف تدخؿ كميات كبيرة مف الذىب إلى الدكلة يرافقيا 
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زيادة في عرض النقكد في التداكؿ، مما يؤدم إلى ارتفاع الأسعار مف كجية نظر الأجانب ، كثانياى ، 

مة أسعار السمع الأجنبية مف كجية نظر فيك الإرتفاع في كاردات الدكلة مف الخارج نظراى لملبئ

مكاطني الدكلة كتستمر ىذه العممية حتى يعكد لتكازف إلى ميزاف المدفكعات كيحدث العكس في حالة 

 كجكد عجز.

 التصحيح عف طريؽ سعر الصرؼ  -3 

إستخدـ ىذا التصحيح في المرحمة التي شيدت سيادة نظاـ العملبت الكرقية خلبؿ الفترة ما بيف 

بيف العالميتيف ، كمف أىـ الشركط التي تقكـ عمييا ىذه الطريقة ىي حرية أسعار الصرؼ كعدـ الحر 

تقييدىا مف قبؿ السمطات النقدية ، حيث تعمؿ التغيرات في سعر الصرؼ عمى تصحيح الاختلبؿ في 

 ميزاف المدفكعات بصكرة تمقائية دكف الحاجة للئحتفاظ بأرصدة نقدية دكلية .

عجز في ميزاف المدفكعات لدكلة معينة عادة ما تحتاج إلى العملبت الأجنبية ففي حالة حدكث 

كبالتالي سكؼ تخاطر بعرض عممتيا في الأسكاؽ الأجنبية ، بيد أف زيادة عرض العممة المحمية 

ستؤدم إلى انخفاض سعرىا في الأسكاؽ المذككرة كىذه ما يؤدم إلى انخفاض أسعار السمع كالخدمات 

ة بنظيراتيا الأجنبية . مما ينتج عنو زيادة الطمب عمى منتجات الدكلة كبالتالي زيادة المحمية مقارن

صادراتيا مقابؿ انخفاض كارداتيا كتستمر، ىذه العممية حتى يعكد التكازف إلى ميزاف المدفكعات، أما 

 في حالة كجكد فائض فيحدث العكس.

 زية( :التصحيح عف طريؽ التأثير عمي الدخؿ )النظرية الكين -4

كبالتالي حالة ميزاف  كتيتـ ىذه النظرية بالتغيرات الخاصة في الدخكؿ كآثارىا عمى الصرؼ الأجنبي

 المدفكعات ، كتقكـ عمى عدة شركط مثؿ :

 ثبات سعر الصرؼ - أ

 جمكد الأسعار - ب
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الاعتماد عمى السياسة المالية كخاصة الإنفاؽ الحككمي لمتأثير عمى الدخؿ )عف  - ت

 طريؽ مضاعؼ الإنفاؽ(.

كمضمكف ىذه النظرية ىك أف الاختلبؿ الحاصؿ في ميزاف المدفكعات يؤدم إلى تغير في مستكل 

الاستخداـ كالإنتاج المحمي ، كبالتالي في مستكل الدخؿ المتحقؽ تحت تأثير مضاعؼ التجارة 

 الخارجية.

يزاف المدفكعات علبكة عمى ذلؾ تستطيع سمطات الدكلة إستخداـ السياسة النقدية في معالجة الخمؿ في م

عف طريؽ تخفيض عرض النقكد كالذم يؤدم بدكره إلى رفع سعر الفائدة مما يؤثر عمى حجـ الإنفاؽ 

الكمي نظراى لإنخفاض الإنفاؽ الاستثمارم في ىذه الحالة، كىك ما يشجع عمى تدفؽ رؤكس الأمكاؿ . مف 

حالة عدـ التكازف  لة دكف ظيكرالنقدية لمحيمك السيكلة ىنا سكؼ يتحسف ميزاف المدفكعات بإستخداـ 

الاقتصادم سكاء عند حدكث تضخـ )بسبب العجز في الميزاف( أك كساد اقتصادم )بسبب الفائض في 

 ستقرار.إالميزاف( كيطمؽ عمى ىذه المعالجات سياسات اللب

 

 ثانياا:  المداخل الحديثة

 مدخل المرونات -1

لاختلبؿ في ميزاف المدفكعات عمي تخفيض سعر تعتمد الطريقة الكينزية ك الكلبسيكية في تصحيح ا

الصرؼ عمي أمؿ أف يككف الطمب عمي الصادرات ككذلؾ الطمب عمي الكاردات ليما مركنة سعرية كبيرة ) 

مجمكعيما أكبر مف الكاحد الصحيح( ، فمقد كصؼ ىذا المدخؿ بالمدخؿ التفاؤلي نظراى لقيامو عمي ىذه 

ف يتحقؽ زيادة في صافي الصادرات بنسبة أكبر مف نسبة إنخفاض أ ضكئياالفرضية ، كالتي يمكف عمي 

 سعر الصرؼ. 
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في التأثير عمى المركز التجارم لمدكلة   Elasticity Approachكليذا الغرض استخدـ منيج المركنات 

المعنية مف خلبؿ زيادة الصادرات ك بالتالي التأثير عمى عرض الصرؼ الأجنبي أك الطمب عميو ك مف ثـ 

حالة ميزاف المدفكعات. أضؼ إلي ذلؾ فقد أظيرت الدراسات التطبيقية أف ىناؾ أسباب أخرم تعكؽ  عمى

 طريقة المركنات مف تحقيؽ الأىداؼ المتكخاة منيا ، مثؿ : 

(إف آثار عممية تخفيض قيمة العممة تعتمد عمى معطيات ميمة مثؿ القدرة الاستيعابية لمييكؿ الإقتصادم 1

 ده( حيث اف لكؿ مف ىذه الاكضاع آثارىا المختمفة عمى حالة ميزاف المدفكعات . ) درجة تكظيؼ مكار 

ليرنر أف محددات الشرط الضركرم التي تحقؽ النتيجة المطمكبة مف جراء  -( أظير شرط مارشاؿ2

 تخفيض قيمة العممة لأم دكلة ىي : 

 أ( مدم تجانس كؿ مف الصادرات عمى حدل ك الكاردات عمى حدل .

 رار سكؽ الصرؼ الأجنبي .ب( إستق

 ج( التكظؼ الكامؿ لممكارد الإقتصادية.

د(اف تككف مركنة العرض السعرية لمصادرات لانيائية أم أف يككف منحني الصادرات خطاى مكازياى 

يعني عدـ تغير أسعار الصادرات عندما يتغير حجميا، ك قد اعتمد الشرط  لممحكر الأفقي كىك ما

ηسية تفيد بأف مجمكع مركنتي الطمب السعرية عمى صادرات الدكلة  عمى معادلة رئي المذككر
  

   

ηك الطمب عمى كارداتيا  
  

لابد مف اف تككف أكبر مف الكاحد الصحيح . كالتي يمكف كتابتيا    

 كمايمي :
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 أك بالصيغة العامة التالية:

        
        

        
      

        

        
    

 حيث أف :

    =              التغير في الميزاف التجارم  

    قيمة الصادرات مقكمة بالعممة الأجنبية =  

    قيمة الكاردات مقكمة بالعممة الأجنبية =  

   مركنة عرض الصادرات المحمية عمى إفتراض أنيا نيائية  =  

   ة     = مركنة عرض الكاردات الاجنبي

   مركنة  الطمب الاجنبي عمى الصادرات = 

   مركنة الطمب المحمي عمى الكاردات    = 

تكضح العلبقة الرياضية السابقة أف المركنات تمثؿ الحمقات الرئيسية التي تحكـ آلية تخفيض سعر صرؼ 

 ر ( ليرن –العممة كأثرىا في الميزاف التجارم عمى حسب إفتراضات شرط ) مارشاؿ 

 

كبالرغـ مف أىمية التحميلبت التي قدميا الكلبسيؾ مف خلبؿ ىذا المدخؿ إلا أف ثمة إنتقادات يمكف 

 يمي :  تكجيييا إليو ، كمف أىميا ما

  الاستناد عمي نظرية كمية النقكد التي لا تفسر الحركات الداخمية للؤسعار بطريقة مقبكلة 

 رؤكس الأمكاؿ التي تحدث لأسباب أخرل  إىمالو لحركات الذىب ك العملبت الأجنبية ك

 تختمؼ عف تغيرات ميزاف المدفكعات فقط 
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  لـ يكضح ىذا المدخؿ إمكانية تغير الدخؿ ، فالتغيرات في الأسعار لا تؤثر عمى ميزاف

 المدفكعات إلا في حالة التشغيؿ الكامؿ لممكارد الاقتصادية داخؿ الدكلة 

 بشكؿ متكافؽ مع الحركات التعكيضية لمذىب أك  يفترض نجاح البنؾ المركزم في تكجياتو

 يتمكف مف ذلؾ .  العملبت الأجنبية ، لكنو في الكاقع قد لا

إف صلبحية ىذا المدخؿ مرىكنة بشرط إرتفاع مركنة الأسعار المحمية ايضاى ، ك قد كاف ىذا ممكنا فقط 

الصرؼ القائـ عمى قاعدة الذىب  قبؿ الحرب العالمية الأكلى ، حيث كانت الشركط الضركرية لتشغيؿ نظاـ

ممكنة . أما بػػعد تمؾ الحرب ك في كقتنا الحاضر ، فمركنة الأسعار أصبحت مقيدة بكجكد احتكارات 

متعددة الأشكاؿ ك كذلؾ بتدخؿ الدكلة في النشاط الاقتصادم ، ك حتى إذا كانت الأسعار مرنة ، فيذا غير 

ف المرغكب إلى ميزاف المدفكعات بؿ يجب أف يككف الطمب كاؼ  حتي تعيد التغيرات في الأسعار التكاز 

الخارجي عمى الصادرات المحمية ك الطمب المحمي عمى الكاردات الأجنبية مرناى لتحدث التغيرات في 

 الأسعار الداخمية التعديلبت الكفيمة بإعادة التكازف إلى ميزاف المدفكعات .

رىا خاصة إذا ما تعمؽ الأمر بالدكؿ النامية، حيث أضؼ إلي ذلؾ أف ىناؾ بعض مف الشركط يصعب تكاف

يككف العرض الكمي ليذه الدكؿ غير مرف نتيجة لضعؼ بنيتيا الاقتصادية كىك ما يتسبب في عدـ قدرة 

جيازىا الإنتاجي لمتكيؼ مع التغير في الأسعار كالطمب، كالمساىمة في زيادة إنتاج السمع كالخدمات لمقياـ 

كترشيد الكاردات، كما أف فرضية العجز الطفيؼ في مكازيف مدفكعات الدكؿ النامية  بتنمية جانب الصادرات

لا ينطبؽ عمييا، بسبب تبنييا لبرامج تقصد تنمية اقتصادىا  تتطمب تسريع كتيرتيا بمعدؿ أكبر مف 

 معدلات زيادة الإنتاج . كىذا ما يجعؿ تخفيض قيمة العممة المحمية لا ينتج عنو بالضركرة تحسف في

 مكازيف مدفكعات الدكؿ النامية .

 مدخل الإستيعاب   -2
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يعرؼ ميزاف المدفكعات عمى أنو (  Absorption Approach)أك حسب مفيكـ الإمتصاص )الاستيعاب( 

الفرؽ بيف  المحصلبت الكمية لممقيميف في دكلة ما كبيف المدفكعات الكمية أك )الإنفاؽ الكمي( ليؤلاء 

طات النقدية( . كبمعنى آخر فإف الميزاف ىك الفرؽ بيف الدخؿ القكمي كالانفاؽ المقيميف )فيما عدا السم

 Absorptionالقكمي لإقتصاد ما ، كمعنى ذلؾ أف ميزاف المدفكعات في نطاؽ مدخؿ الإمتصاص 

Approach   يبيف الفرؽ بيف ماينتجو المجتمع كمايستكعبو مف ىذا الإنتاج ، كبيذا المفيكـ فالعجز في

يعني أف الانفاؽ القكمي يزيد عف الدخؿ القكمي ، كالعكس صحيح في حالة الفائض ، أم أف الميزاف 

 الدخؿ القكمي يزيد عف الإنفاؽ القكمي .

لذلؾ فإف ىذا المدخؿ يركز عمى الحقيقة القائمة بأف اختلبلات الحساب الجارم يمكف أف تعتبر فرقاى بيف 

 ، كذلؾ بحسب المعادلات التالية: الناتج المحمي كالإنفاؽ المحمي )الاستيعاب(

                       
B = X − Z 

A = C +   +G 

B = Y − A 

 حيث إف :

Current Account B حالة الحساب الجارم : 

Exports    قيمة الصادرات : 

Imports Z قيمة الكاردات : 

National Product Y الناتج القكمي : 

Absorption A المحمي الإجماليستيعاب أك الإنفاؽ : الامتصاص أك الا 
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كتعد معرفة الكيفية التي يؤثر فييا تخفيض قيمة العممة عمى كؿ مف الدخؿ كالإقتصاد مسألة حاسمة 

 بالنسبة لمدخؿ الامتصاص .

ألكسندر الاستيعاب بأنو مجمكع عناصر الطمب الفعاؿ مف خلبؿ معادلة الدخؿ  البركفيسكرفمقد عرؼ 

 الكينزم لمنمكذج المفتكح عمى العالـ الخارجي فأخذ الصكرة التالية :  القكمي في التحميؿ

 الكاردات –الدخؿ القكمي = الاستيعاب + الصادرات 

 ( سكؼ تعتمد عمى الدخؿ ك الطاقة الاستيعابية. x-mك طبقا ليذه المعادلة فإف حالة ميزاف المدفكعات )

 الاستيعاب –ي الكاردات = الدخؿ القكم –أم أف :       الصادرات 

X – Z = Y – ( C + I + G ) 

X – Z = Y - D 

ك مف الصكرة الاخيرة لممعادلة يمكننا إرجاع العجز في ميزاف المدفكعات الناتج عف العجز في الحساب 

الجارم إلى زيادة الاستيعاب أك عناصر الإنفاؽ عف قيمة الناتج أك الدخؿ القكمي مع أىمية مدم إرتباط 

 كظؼ كالتشغيؿ ، كالمستكم العاـ للؤسعار.ذلؾ بمستكل الت

ففي حالة التكظؼ الكامؿ كعند إجراء تخفيض في قيمة العممة سيؤدم ذلؾ إلى انخفاض في أسعار 

الصادرات مف كجية نظر الأجانب ك بالتالي سيتنامى الطمب عمى الصادرات ، لأف الاقتصاد في حالة 

 تكظؼ كامؿ،

يعني  زيادة الانتاج كتحفيز العامميف مف بقية القطاعات ك ىك ما لذلؾ يصعب زيادة الصادرات عف طريؽ

زيادة الإنفاؽ لمكاجية الإرتفاع في تكاليؼ الإنتاج ك بالتالي إرتفاع معدلات التضخـ المحمية، مما يقكد إلى 

حدكث تغير في الإنفاؽ عمى السمع الأجنبية إلى الإنفاؽ عمى السمع المحمية لغرض المحافظة عمى نفس 

يعني إف ارتفاع الأسعار نتيجة كجكد حالة مف التكظؼ الكامؿ لا يؤدم إلى زيادة  لمستكل مف المعيشة. ماا
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ف حدث فيك لفترة  عادة التكازف إليو كا  حصيمة الصادرات بالقدر الذم يكفؿ تحسف مكقؼ الميزاف التجارم كا 

 قصيرة لا يعتد بيا.

سكؼ يؤدم إلى زيادة طمب الأجانب عمى الصادرات أما في حالة كجكد بطالة فإف تخفيض قيمة العممة 

المحمية مما يشجع عمى استغلبؿ الطاقات العاطمة لغرض زيادة الإنتاج كبالتالي تمبية الفائض في الطمب 

 الخارجي لممنتجات المحمية ، كىكذا سكؼ يتحسف كضع ميزاف المدفكعات كعكدة التكازف إليو.

 كف راجعا إلى عكامؿ نقدية ،ايضاى، مثؿ :فإختلبؿ ميزاف المدفكعات يمكف أف يك

سكء إدارة النقكد كالائتماف، كما يمكف أف يككف راجعا إلى عكامؿ حػػقيقية ) أم المتعمقة بالييكؿ الاقتصادم 

 مثؿ الإنتاج( كلكف طبيعة الاختلبؿ تبقى دائما نقدية . 

دية لتحقيؽ التكازف الداخمي ) التشغيؿ فالطريقة التي يمكف مف خلبليا التكفيؽ بيف أدكات السياسة الاقتصا

الكامؿ ( في ذات الكقت الذم يتحػقؽ فيو التكازف الخارجي ) تكازف ميزاف المدفكعات ( ىي إما بسياسة 

تخفيض الإنفاؽ أك بسياسة تحكيؿ الإنفاؽ إلى المنتجات المحمية بدلاى مف المنتجات الأجنبية ليزيد الدخؿ . 

 أم تحقيؽ الشرط :

Δ(X-Z)=ΔY-ΔD 

مف كؿ ما سبؽ نستنتج أف تخفيض قيمة العممة لمتخمص مف العجز في ميزاف المدفكعات يعتمد عمي تكافر 

 شرطيف في آف كاحد ، كىما زيادة الدخؿ ، كتخفيض الإنفاؽ .

 

 المدخل النقدي  -3

حقيقية ،  إف الأساس النظرم لممدخؿ النقدم ىك التأكيد عمى إف ميزاف المدفكعات بككنو ظاىرة نقدية لا

ف الاختلبؿ الذم يحدث فيو ىك إختلبؿ في الأرصدة النقدية كليس  في تدفقاتيا . كعمى ىذا الأساس  كا 

ف المدخؿ النقدم )الحديث(  يتضمف ميزاف المدفكعات التكيؼ بيف الأرصدة الفعمية كالمرغكبة مف النقكد ، كا 
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لكنو يتكسع ليقدـ تفسيراى شاملبى عف إجمالي لميزاف المدفكعات ىك متماثؿ لمدخؿ الاستيعاب السابؽ ذكره ،

 عمى الحساب الجارم كما ىك في مدخؿ الاستيعاب . دميزاف المدفكعات بدلاى مف الإقتصا

يسمح لمتعامؿ بميزاف المدفكعات بصيغة عرض السمع كالطمب عمييا كلكف بصيغة العرض  ىذا التكسع لا

المحمية لمدكلة. كعمى ىذا الأساس يركز المدخؿ النقدم كالطمب عمى النقكد التي تؤثر عمي تداكؿ العممة 

ختلبؿ  الأخرلدكف غيره مف المداخؿ  عمي العلبقة القائمة بيف إختلبؿ سكؽ النقكد المحمية مف جية ، كا 

السكؽ المحمية لمسمع التي تدخؿ ضمف نطاؽ التبادؿ التجارم )السمع المتداكلة عمي الأخص ( مف جية 

 أخرم .

مدخؿ أف دالة الطمب عمي النقكد ىي دالة مستقرة في متغيرات مستقمة عف محددات دالة كيفترض ىذا ال

العرض النقدم، كأف الأفراد يميمكف إلى الاحتفاظ بالأرصدة النقدية التي يطمبكنيا عمي الأجؿ الطكيؿ ) مثؿ 

ر أجنبي ، أف النقكد مستكدع لمقيمة( ؛ كما أف عرض النقكد متغير خارجي متككف مف جزء محمي كآخ

)  الاقتصادكيتعرض لرقابة كاممة مف السمطات النقدية ، كبالتالي لا يؤثر عمي المتغيرات الحقيقية في 

 تحقيقاى لمبدأ حيادية النقكد( . 

 يمي: ليذا النمكذج فيي كما الأخرلأما اىـ الفرضيات 

  الدكلة. في ثبات اسعار الصرؼ 

  لفترة طكيمة. الاقتصاد في العمالة المتاحة  في التكازف 

  الاقتصاد. في عرض النقكد لا يؤثر عمى المتغيرات الحقيقية  في التغير 

  المدل البعيد نسبة  في  العالميتقارب مستكل الاسعار كسعر الفائدة المحمية مع المستكل

حركة التجارة العالمية كالتحركات الكبيرة  في المركنة بيف السمع  في للئستعاضة الكبيرة 

 الامكاؿ التي مف ضمنيا.رؤكس  في 
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  مستكل الاحتياطيات  في عرض النقكد تأتى نتيجة لمتغيرات  في كاخيران فاف التغيرات

( مف قبؿ السمطات Sterilizationتحييد ) أمالنقدية لعممة الدكلة كالذل قد لا يصاحبو 

 النقدية. 

 يمي : كمعادلات النمكذج ىي كما 

    = A – Y + B………………..(1)  

  = الطمب عمي السمع )القطاع التجارم(     

A  الإنفاؽ الكمي = 

Y  الدخؿ النقدم = 

B الفائض في ميزاف المدفكعات = 

   = B –   ..................... (2) 

 = الطمب عمي النقكد         

   B =    ,                  = 0               حيث إف:                  

 بمعني أف الفائض في ميزاف المدفكعات = الفائض في الطمب عمي النقكد

 كايضاى فإف العجز في ميزاف المدفكعات = الفائض في عرض النقكد

   = kY – N                                             :كما أف    

تمثؿ القاعدة النقدية لعرض النقكد   Nتمثؿ مستكل الاحتياطات النقدية لعممة الدكلة , ك  kYحيث أف  

)كىي النقكد القانكنية( ، لذلؾ فإف الطمب عمي النقكد يتحدد بالفرؽ بيف مستكم ىذه الإحتياطيات كالقاعدة 

النقدية لعرض النقكد . كعمى افتراض أف السكؽ المحمية غير التجارية في حالة تكازف فإف الاختلبؿ في 

كد كالمعركض منيا بسبب الإختلبلات في السكؽ المحمية لمسمع ) القطاع سكؽ النقكد بيف الطمب عمى النق



 دراضاخ متقدمح في اىىظريح الاقتصاديح اىنييح
 

 

   
 

 174مف  115صفحة  

التجارم ( يعني كجكد رغبة متزايدة لدل الأفراد في الإحتفاظ بيا ، مما يؤدم الى تقميؿ الإنفاؽ ، كمف ثـ 

إنخفاض مستكل الطمب عمى السمع فيتكلد فائض في المعركض مف ىذه السمع ، يقابمو نشكء فائض في 

لنقكد كالذم يعني ضمننا تناقص الرغبة لدل الأفراد في الإحتفاظ بالنقكد ، كبالتالي زيادة الإنفاؽ عرض ا

كالذم ييحدث  زيادة في الطمب عمى السمع . كبما إف ىذه السمع تدخؿ في نطاؽ التبادؿ الدكلي فإف تبادليا 

ات لأف معالجة ىذه الإختلبلات يؤدم الى إيجاد حمقة ربط بيف ىذه الإختلبلات النقدية كميزاف المدفكع

سكؼ تتـ عمى حساب كجكد فائض أك عجز في ميزاف المدفكعات ، أم زيادة أك إنخفاض الاحتياطات 

النقدية لعممة الدكلة مثؿ الذىب كالعملبت الأجنبية الصعبة في ىذا الميزاف . حيث يتكقؼ نجاح السمطات 

ير عرض النقكد مف آثار تغيرات أسعار صرؼ النقدية في تحقيؽ كؿ ذلؾ عمي درجة نجاحيا في تطي

 . الأخرلعممتيا مع عملبت الدكؿ 

ىذا المدخؿ النقدل ، فإف مستكل الاحتياطيات النقدية لعممة الدكلة يعتبر المتغير الكحيد الذل  اطار في ك  

لسمع سكؽ ا في عرض النقكد ، كذلؾ بإفتراض تحقؽ التكازف  في يمكف التأثير عميو عف طريؽ الزيادة 

 عمي المدل البعيد ، إضافة الى إعتبار اف سعر الفائدة معركؼ ، كأف الطمب عمى النقكد مستقر.

 في النقكد( كما أشرنا اعلبه  كبالنظر الى تكسعة النمكذج ليحتكم عمي اكثر مف بند كاحد للؤصكؿ )كىك 

ؿً ثاف ، نحصؿ عمي ( كأصXb( ، كبتطكير ىذه المعادلة بإضافة الطمب عمى السندات )2المعادلة )

 -المعادلة التالية :

(3.......... )   0  =    + B +    -      

ميزاف المدفكعات يؤدل  في اف الفائض   كالذل يعنى  B=       فإف      =   = 0اف   كبافتراض 

الى زيادة العرض مف ميزاف الدفكعات يؤدل  في الى زيادة الطمب عمى السندات أيضاى ، كبأف العجز 

 Capitalىذه الحالة فاف الفائض  في ميزاف المدفكعات يتطمب خركج رؤكس الامكاؿ ) في السندات. ك 
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outflows )أمعدـ الحاجة الى تخفيض مستكل الاحتياطيات النقدية لعممة الدكلة، كعدـ حدكث  كبالتالي 

 الارصدة النقدية.  في تغيرات 

 ما يمي: مف النمكذج السابؽ يظير لنا

  أف رصيد ميزاف المدفكعات لابد مف اف يتعادؿ مع صافي الاحتياطات النقدية الدكلية، كبما أف

الاحتياطات النقدية ىي دالة في الطمب عمى النقكد كعرضيا، لذلؾ يمكف القكؿ أف رصيد الميزاف 

 يتكقؼ أيضا عمى عرض كطمب النقكد؛

  أف التغير في صافي الاحتياطات النقدية لعممة في حالة كجكد فائض في عرض النقكد، يعني ذلؾ

 الدكلة سكؼ يككف سالبان كتككف نتيجة ذلؾ أف يصبح رصيد ميزاف المدفكعات سالبان؛

  أما إذا كاف عرض النقكد أقؿ مف الطمب عمييا، يعني ذلؾ أف التغير في صافي الاحتياطات

 . ميزاف المدفكعات مكجباى ايضاى  النقدية لعممة الدكلة سكؼ يككف مكجبان، كبالتالي يككف رصيد

كفي حالة ما إذا كاف عرض النقكد مساكيان لمطمب عمييا فتككف النتيجة ىي أف رصيد الميزاف يككف صفراى، 

كتستخدـ ىذه القكاعد في معالجة اختلبؿ ميزاف المدفكعات عمى النحك التالي: في حالة العجز يككف لزامان 

ـ النقكد المعركضة إلى الدرجة التي ينمك فييا عرض النقكد بمعدؿ عمى البنؾ المركزم التقميص مف حج

أقؿ مف معدؿ نمك الطمب عمييا، كنتيجة لذلؾ تصبح الأرصدة النقدية التي يحتفظ بيا الأفراد أقؿ مف 

المستكيات المرغكب الاحتفاظ بيا، فيؤدم ىذا إلى اختلبؿ السكؽ النقدية بسبب كجكد فائض في الطمب 

إلى سحب ما لدييـ مف  يمجئكفف طرؼ الأفراد المقيميف، كىذا ما يجعؿ ىؤلاء الأشخاص عمى النقكد م

أرصدة نقدية بالخارج ، إضافة إلى قياميـ ببيع السمع المحمية كالأصكؿ المالية إلى غير المقيميف، مع 

الصادرات مف تخفيض إنفاقيـ عمى شراء السمع كالأصكؿ المالية مف الخارج، كالنتيجة النيائية ىي زيادة 

نخفاض كاردات السمع ، الأمر الذم يؤدم إلى تسكية العجز .  السمع كا 
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أما في حالة الفائض فعمى البنؾ المركزم أف يعمؿ عمى زيادة عرض النقكد عف طريؽ أدكات السياسة 

إلى  النقدية، بحيث يصبح العرض النقدم أكبر مف الطمب النقدم كتزداد بذلؾ الأرصدة النقدية لدل الأفراد

مستكل أعمى مما يرغبكف ، أماـ ىذا الكضع فإف المقيميف يرغبكف في إنفاؽ الزيادة مف أرصدتيـ النقدية 

عمى شراء السمع الأجنبية، كىذا ما يؤدم إلى إنخفاض الزيادة في الكتمة النقدية المعركضة في السكؽ، 

 .ازفكتككف نتيجة ذلؾ زيادة الكاردات كاتجاه ميزاف المدفكعات نحك التك 

 

 التصحيح عن طريق تدخل الحكومة   -4

تمجأ الحككمات إلى العديد مف السياسات لعلبج اختلبؿ ميزاف المدفكعات ، كفي ىذا المجاؿ يمكف 

التمييز بيف الإجراءات التي تتخذ داخؿ الاقتصاد الكطني كالإجراءات التي تتخذ خارج الاقتصاد 

 الكطني.

 وطني إجراءات تتخذ داخل الاقتصاد ال -أ

( بيع الأسيـ كالسندات المحمية للؤجانب لمحصكؿ عمى العملبت الأجنبية في حالة حدكث عجز 1

 في ميزاف المدفكعات.

 ( بيع العقارات المحمية للؤجانب لمحصكؿ عمى النقد الأجنبي.2

( استخداـ أدكات السياسة التجارية المختمفة لترشيد الكاردات بمثؿ نظاـ الحصص أك الرسكـ 3

 مركية ، إضافة إلى تشجيع الصادرات مف أجؿ تحقيؽ التكازف في ميزاف المدفكعات.الج

( استخداـ الذىب كالاحتياطات الدكلية المتاحة لدل الدكلة في تصحيح الخمؿ في ميزاف 4

 المدفكعات.
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 إجراءات تتخذ خارج الاقتصاد الوطني  -ب

ثؿ : صندكؽ النقد الدكلي أك مف البنكؾ ( المجكء إلى القركض الخارجية مف المصادر المختمفة م1

 المركزية الأجنبية أك مف أسكاؽ الماؿ الدكلية ...إلخ.

 ( بيع جزء مف الاحتياطي مف الذىب إلى الخارج.2

( بيع الأسيـ كالسندات التي تمتمكيا السمطات العامة في المؤسسات الأجنبية لمكاطني تمؾ الدكؿ 3

 لمحصكؿ عمى النقد الأجنبي.

 

 إشتقاق منحني توازن ميزان المدفوعات  7-9

تكليفات مختمفة لسعر الفائدة كالدخؿ القكمي بحيث أف كؿ  (BP) يمثؿ منحني تكازف ميزاف المدفكعات

في سكؽ الصرؼ الأجنبي . كىك يفسر  BOP نقطة كاقعة عميو تمثؿ تكازناى مف تكازنات ميزاف المدفكعات

 CAP كميزاف رؤكس الأمكاؿ طكيمة الأجؿ  ACساب الجارم   الحالة التي يككف عمييا كؿ مف ميزاف الح

لسمع )أم الميزاف التجارم(، كمف ميزاف تبادؿ الخدمات مف ميزاف تبادؿ ا الحساب الجارم، حيث يتألؼ 

 الدخؿكالسياحة كالسفر كالتأميف كالشحف كالنقؿ كالخدمات الحككمية كالمالية كالخدمات الأخرل، كمف ميزاف 

 الناجـ عف تعكيضات العامميف أك الاستثمار. 

 
كدفعات الضرائب  الائتمافئدة عمى كالفا dividendsكيتـ حساب الدخؿ أساسان مف الدخؿ مف الاستثمارات 

فيي عادة ما تتـ بيف أطراؼ خاصة. كيتـ  Unilateral transfersالتحكيلبت أحادية الجانب أما الأجنبية.

مف الحساب الرأسمالي كالمالي للبستثمارات المباشرة كشراء معامؿ أك عقارات،  CAPحساب رأس الماؿ 

http://www.marefa.org/index.php?title=%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8_%D8%AC%D8%A7%D8%B1%D9%8A&action=edit&redlink=1
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ؾ القركض الطكيمة أك القصيرة الأجؿ . كتجدر الإشارة إلي انو أك غير مباشرة كشراء سندات أك أسيـ ككذل

        ، كعف يساره تككف  AC > CAPأما عف يمينو فتككف  AC = CAPطكؿ ىذا المنحني تككف 

AC < CAP  

كاف مجمكع الإيرادات فييما مساكياى لمجمكع المدفكعات كاف ميزاف المدفكعات في حالة تكازف . كيتـ  فإذا

 لتو رياضياى ككتابتيا بالشكؿ التالي:تككيف دا

BOP = X(e) – Z(Y, e) + KA( r ) 

X(e) الصادرات دالة طردية في سعر الصرؼ = 

Z(Y, e)  الكاردات تتناسب طردياى مع الدخؿ كعكسياى مع سعر الصرؼ = 

KA( r ) المحمية = تدفؽ رأس الماؿ دالة طردية في سعر الفائدة 
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 :  23 كمف خلبؿ الشكؿ التالي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( منحنى توازن ميزان المدفوعات1-7شكل رقم )
  

 CAP  يلبحظ اف منحني تكازف ميزاف المدفكعات ميمو مكجب ، كيعكس تكازناى بيف تدفؽ رأس الماؿ 

، فيك يتككف مف تكليفات مف الدخؿ القكمي كأسعار الفائدة التي تتحقؽ بيف AC  كميزاف الحساب الجارم 

(. كفي حالة    ( كسعر فائدة )    خمي كالتكازف الخارجي عند مستكم مف الدخؿ قدره )  التكازف الدا

( سيككف ىناؾ فائض في ميزاف     ( مع بقاء الدخؿ عند مستكم )      إرتفاع سعر الفائدة إلي )  

مستكم التكازف،  كىذا المدفكعات نتيجة لعدـ تغير الكاردات ، كما أف تدفؽ رأس الماؿ يككف أكبر مف 
                                                 

23
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