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  IS/LMضمن نموذج المالية   السياساتفاعلية 
من خلال التوازن الداخلي والخارجي  تحقيق  لى إبشــكل عام  الكلية   ةēدف الســياســات الاقتصــادي

والذي يحدد أربع أهداف أسـاسـية وهي: تحقيق   1يلخصـها مربع كالدور السـحريمجموعة من الأهداف  
النمو الاقتصــــادي، المحافظة على اســــتقرار الأســــعار أي التحكم في معدل التضــــخم، تحقيق الاســــتخدام 

  الكامل أي تقليل معدل للبطالة الى الصفر، وتحقيق التوازن الخارجي (توازن ميزان المدفوعات).
الوقت لوجود تضــارب بينها حيث أنه من الصــعب    في نفسإلا أنه من الصــعوبة تحقيق الأهداف 

أيضــــــا لا يمكن تحقيق نمو اقتصــــــادي وتقليل معدل  .تخفيض معدل التضــــــخم وتحقيق التشــــــغيل الكامل
ــتخدم الحكومة  التضــــخم في نفس الوقت. لذلك ــة المالية والنقدية للمحافظة على نمو مزيج تســ ــياســ الســ

تقليل فترات الكســاد ومراقبة فترات الانتعاش حتى لا تتجه  و اقتصــادي عند معدل مقبول من التضــخم، 
  الى تضخم.

 ت منحنى التوازن في ســوق الســلع والخدما لمرونةتختلف وفقا الســياســات المالية والنقدية   ن فاعليةإ
(IS)  دالتوازن في ســوق النقمنحنى  رونةمو  (LM) ʪ لســياســة المالية اســتخدام الحكومة لبنود ويقصــد

الموازنة العامة المتمثلة في الانفاق الحكومي، الضــرائب والتحويلات لتحقيق أهداف معينة، أما الســياســة 
  تحقيق الأهداف المرجوة.النقدية فهي قيام السلطات النقدية ʪلتحكم في المعروض النقدي ل

  
  
  
  
  
  
  
  
  

 
  1960تم ابتكاره من طرف الاقتصادي نيكولاس كالدور سنة   1
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ــة المالية:  :أولا ــياســ ومنحنى   ISتختلف فاعلية الســـــياســـــة المالية وفقا لمرونة كلا من منحنى   فاعلية الســ
LM  

عند انتهاج ســــياســــة مالية توســــعية فإن منحنى  والســـياســـة المالية: ISمرونة منحنى  -1
IS  ينزاح نحو اليمين (الأعلى) فيرتفع الـدخـل ومعـدل الفـائـدة، ويكون مقـدار التغير
                         الدخل وفق التحليل التالي:في 

 
                   

  
  
  
  
  
  
) أي عندما يكون المنحنى أكثر أفقية µشديد المرونة (  ISعندما يكون منحنى   -

في رفع مستوى الدخل حيث يكون Ϧثير المزاحمة  غير فعالة  ) فإن السياسة المالية  1نحنى  الم(
 كبير. 

لكن فعاليتها أقل فعالة الســـــــياســـــــة المالية ) فإن 2نحنى الممرن ( IS عندما يكون منحنى   -
فعند تطبيق ســياســة مالية توســعية عبر زʮدة الانفاق الحكومي تؤدي الى . من الحالة الثالثة

ʮح منحنى  انزIS    1 نحو اليمين فيرتفع الــدخــل ونحصــــــــــــــــل على نقطــة التوازنE    دةʮوز
الـدخـل تؤدي الى زʮدة الطلـب على النقود وفي هـذا المســــــــــــــتوى من التوازن يكون الطلـب 

التوازن   ةعلى النقـد أكبر من المعروض النقـدي ممـا يؤدي الى ارتفـاع ســــــــــــــعر الفـائـدة لإعـاد
لسوق النقد فينخفض الاستثمار تبعا لذلك وʪلتالي يقل الدخل ونحصل على نقطة توازن 

2E  1بمعـدل فـائـدةi    2ودخـل توازنيY    1أقـل منY   الا أنـه في هـذه الحـالـة لن يكون أثر
 المزاحمة ʫم.
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سياسة مالية فعالة :3منحنى  فعالة  سياسة مالية غير:1منحنى  سياسة مالية أقل فعالية:2منحنى
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أي عندما يكون المنحنى أكثر عمودية )  µقليل المرونة (  ISعندما يكون منحنى   -
الطرد أو المزاحمة  ل حيث يكون  في رفع مستوى الدخالسياسة المالية فعالة  فإن  )  3نحنى  الم(

 . أسعار الفائدة قليلالناتج عن ارتفاع 
  

ــياســـة المالية بمرونة منحنى التوازن في  والســياســة المالية:  LM مرونة -2 تتأثر فاعلية السـ
 وذلك كالتالي: سوق النقد

 
                   

  
  
  
  
  

  
) أي عندما يكون المنحنى أكثر أفقية gشديد المرونة (  LMعندما يكون منحنى   -

 في رفع مستوى الدخل.السياسة المالية فعالة ) فإن 1نحنى الم(
ــة المالية أقل فعالية فإن  )2نحنى الم(  مرن LM عندما يكون منحنى   - ــياسـ فعند تطبيق  السـ

نحو اليمين   ISســياســة مالية توســعية عبر زʮدة الانفاق الحكومي تؤدي الى انزʮح منحنى  
وزʮدة الدخل تؤدي الى زʮدة الطلب على  1E فيرتفع الدخل ونحصـل على نقطة التوازن 

النقود وفي هذا المســــــــــــتوى من التوازن يكون الطلب على النقد أكبر من المعروض النقدي 
التوازن لســـــــوق النقد فينخفض الاســـــــتثمار تبعا  ةالى ارتفاع ســـــــعر الفائدة لإعاد مما يؤدي

ودخـل توازني   1iبمعـدل فـائـدة  2Eلـذلـك وʪلتـالي يقـل الـدخـل ونحصــــــــــــــل على نقطـة توازن  

2Y  1أقل منY  
) أي عندما يكون المنحنى أكثر عمودية gقليل المرونة (  LMعندما يكون منحنى   -

  في رفع مستوى الدخل فعالة غير السياسة المالية ) فإن 3نحنى الم(
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فعالة   غير سياسة مالية: 3منحنى  فعالةسياسة مالية:1منحنى   سياسة مالية أقل فعالية:2منحنى 

IS1 IS1 IS1 

IS2 
IS2 

IS2 

LM 

LM LM 

Y2 

E2 



  .....................د. سميحة جديدي......................IS/LMضمن نموذج  السياسات المالية اعليةف :6المحاضرة 
 

4 
 

  مما سبق نستنتج أن السياسة المالية تكون فعالة:
  . �غيرتين µ  Keقليل المرونة أي كلما كانت   ISعندما يكون منحنى  -

  كبيرة.g�غيرة و شديد المرونة أي لما تكون  LMويكون منحنى  -
  

 :في المجالات المتطرفة  الماليةفاعلية السياسة   -3
 

 
 

                   
  
  
 

 
 
   عنـدمـا يتقـاطع منحنىIS    مع منحنىLM   في المجـال الكينزي حيـث معـدل الفـائـدة ومســــــــــــــتوى

ــة المالية تكون فعالة تماماالدخل منخفضــــين فإن   ــياســ في رفع مســــتوى الدخل، حيث يؤدي   الســ
وبذلك يرتفع  2ISإلى  1IS الى اليمين من   ISانتهاج ســياســة مالية توســعية إلى انتقال منحنى  

ــتثمـار لن يتغير1Yالى   0Yالـدخـل من  وʪلتـالي فـأثر    ،، ولأن معـدل الفـائـدة لا يتغير فـإن الاســــــــــــ
 ولن يكون هناك ظاهرة المزاحمة  أو الطرد.السياسة المالية التوسعية ʫم 

ويكون     g  الطلـــب على النقـــد ذو مرونـــة لاĔـــائيـــة لمعـــدل الفـــائـــدة أيفي المجـــال الكينزي   
    Keالمضاعف المالي يساوي تقريبا المضاعف الكينزي البسيط

  المالي على الدخل كالتالي:ويمكن حساب أثر التوسع 

Y ൌ
𝐾𝑒

1  𝐾𝑒µ 𝑎
𝑔
𝐴 

g                   𝐾𝑒   

i

Y 
E1 

Y1 Y0 

المجال الكلاسيكي: 
 فعالة غير سياسة مالية

 المجال الكينزي:
تمامافعالةسياسة مالية  
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  وʪلتالي فإن: 
Y𝐾𝑒 𝐴 

  
  : فهو معدوم أما الأثر على معدل الفائدة

𝑖 ൌ  
𝑎
g
𝐴 

g                   


 0   

𝑖 وعليه فإن ൌ 0  
  ــياســـة المالية أما في المجال الكلاســـيكي فإن ــعية التي غير فعالة مطلقاالسـ ــياســـة المالية التوسـ ، فالسـ

لا تؤثر إطلاقا على الدخل، ولأن     1ISإلى  0IS الى اليمين من   IS  تؤدي الى انتقال منحنى
ــتثمار    ارتفعت  معدلات الفائدة ــعية ســـــوف يقابلها انخفاض في الاســـ ــياســـــة المالية التوســـ فإن الســـ

وتصــــــــــــبح ظاهرة المزاحمة كاملة وʪلتالي عدم تغير في الطلب الكلي ومنه عدم تغير في مســــــــــــتوى  
  .الدخل التوازني

وʪلتالي    gفإن الطلب على النقود عديم المرونة لتغيرات سـعر الفائدة أي   لاسـيكيالمجال الكفي 
   المضاعف المالي يؤول الى الصفر 

  ويمكن حساب أثر التوسع المالي على الدخل كالتالي:

Y ൌ 𝐾𝑒𝐴

1  𝐾𝑒𝐴µ 𝑎
𝑔
𝐴 

g                   ൌ  0   
  وʪلتالي فإن: 
Y ൌ 0 
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 المزاحمة: المالية وأثرالسياسة  -4
 .نحو اليمين فيزداد الدخل وســــــــعر الفائدة التوازني ISيبين الشــــــــكل أدʭه أن التوســــــــع المالي ينقل منحنى 

وʪلتالي يرتفع الدخل فإن زʮدة الانفاق الحكومي ترفع من الطلب الكلي  0iوعند ســــــــــعر الفائدة الثابت  
لكن   0G مضــــــروʪ في مقدار الزʮدة في الانفاق الحكومي  Ke بمقدار المضــــــاعف الكينزي البســــــيط

لأن ارتفاع -الســــــوق النقدي تصــــــبح في حالة اختلال حيث الطلب على النقد أكبر من العرض النقدي 
لتقليـل الطلـب على   1iالى    الفـائـدة يرتفعممـا يجعـل ســــــــــــــعر    -الـدخـل يؤدي الى زʮدة الطلـب على النقود

، وارتفاع ســـــــــعر الفائدة ســـــــــوف يقلل من الانفاق النقد لأجل المضـــــــــاربة وإعادة التوازن الى ســـــــــوق النقد
ــتثماري وينخفض الطلب الكلي  ــعر وʪلتالي الدخلالاســـــــــــ ، وهذا الانخفاض في الدخل نتيجة ارتفاع ســـــــــــ

ئدة تقلل من الأثر التوســـــــعي للإنفاق الحكومي فالدخل عوض  ، فزʮدة ســـــــعر الفايمثل أثر المزاحمةالفائدة 
فقط والذي يســـــاوي   2Yوالذي يســـــاوي الأثر التام للتوســـــع النقدي فإنه ســـــيرتفع الى  1Yأن يرتفع الى 

ــة أو غير وʪلتالي تكون المزاحمة في هذه الحالة  الأثر غير التام للتوســـع النقدي بســـبب المزاحمة مزاحمة ʭقصـ
. ونقول ϥن زʮدة الانفاق الحكومي قد زاحمت أو طردت الانفاق الاسـتثماري وسـبب الظاهرة هو كاملة

ارتفاع أســــــــــــعار الفائدة نتيجة للســــــــــــياســــــــــــة المالية التوســــــــــــعية فينخفض الانفاق الخاص وتحديدا الانفاق  
  الاستثماري.

  
  
 

  
  

 
                   

  
    IS ,LMهي ميل المنحنيين  وإجمالا فإن العوامل المحددة للمزاحمة

ــبة أقل ويزداد ســـعر   أكثر أفقية يزداد أثر المزاحمة ISفكلما كان منحنى  - فيرتفع الدخل بنسـ
 عمودي  ISكان منحنى   ويقل الأثر كلماالفائدة بنسبة أقل كذلك. 

i 

Y 

i0 

i1 

IS2 

IS1 
LM 

Y0 Y1 Y2 

E0 E1 

E2

المزاحمة

Y



  .....................د. سميحة جديدي......................IS/LMضمن نموذج  السياسات المالية اعليةف :6المحاضرة 
 

7 
 

ــبـة أكبر ويزداد    LMوكلمـا كـان منحنى   - أفقي يقـل أثر المزاحمـة حيـث يزداد الـدخـل بنســــــــــــ
  ودي.عم LMويزداد الأثر كلما كان منحنى   سعر الفائدة بنسبة أقل.

وʪلنظر الى الحالتين المتطرفتين وهما المجال الكينزي والمجال الكلاسـيكي فإنه عندما يكون الاقتصـاد 
له أثر المضــاعف الكامل على مســتوى الدخل   أفقي فإن التوســع المالي LMفي مصــيدة الســيولة أي أن  

ــتثمار لا ينخفض.  ــعر الفائدة ومنه فإن الاسـ   يكون المجال الكينزي  ففي التوازني حيث لا يوجد تغير في سـ
فإن التوسـع المالي سـوف يرفع من الطلب الكلي حيث لذلك الاقتصـاد في مسـتوى دون التشـغيل الكامل 

ــســــــــات رفع الإنتاج بتوظيف عم كما أن زʮدة الادخار ســــــــوف تســــــــمح بتمويل ،  ال أكثر يمكن للمؤســــــ
  . لا وجود لأثر المزاحمةوʪلتالي الاستثمار وتمويل عجز الميزانية دون الحاجة للضغط على الاستثمار 

عمودي فإن التوســــــــع المالي لن  LMعندما يكون الاقتصــــــــاد في حالة التشــــــــغيل الكامل أي  أما  
ــعر الفائدة فقط ــتوى الدخل التوازني ويؤدي الى رفع ســـ ، حيث تطرد الزʮدة في يكون له أي أثر على مســـ

ــتثمار أســــــعار الفائدة مقدارا من الانفاق  الخاص مســــــاوʮ للزʮدة في الانفاق الحكومي ومنه تكون  يالاســــ
يل الكامل والمؤســــــســــــات لا يمكنها رفع مســــــتوى الإنتاج فالاقتصــــــاد في حالة التشــــــغ .المزاحمة كاملةحالة  

وʪلتالي تؤدي الزʮدة في الطلب الكلي الى ارتفاع الأســعار بدلا من زʮدة الإنتاج، كما أن ثبات الادخار 
  سوف يدفع ʪلحكومة الى استغلال المدخرات الموجهة للاستثمار لتغطية نفقاēا.

S+T=I+G+R 
S=I+(G+R-T) 

�    (G+R-T)يمثل الحد   عجز الميزانية وبذلك فإن زʮدة العجز مع ثبات الادخار ســــــــــــوف تقل
من الاســــــتثمار حيث تقوم الحكومة ʪلاقتراض لتمويل نفقاēا الإضــــــافية، وهذا الاقتراض يســــــتهلك جزءا 

  من مدخرات العائلات ʫركا مقدار أقل من المدخرات لتمويل الانفاق الاستثماري.
فينتقل منحنى الاســــــتثمار دعم الحكومة للاســــــتثمار فإĔا تدفع جزءا من تكلفة الاســــــتثمار حالة    أما في

الى اليمين ويرتفع الدخل ومعدل الفائدة  ISمنحنى  الى انتقالزʮدة الطلب الكلي   وتؤدي،  نحو اليمين
والجدول  .وذلك بســـــــبب الدعم الحكومي للاســـــــتثمار  يرتفع ورغم ارتفاع ســـــــعر الفائدة فإن الاســـــــتثمار

والدخل وســـــــــعر  الكلي التالي يوضـــــــــح مختلف مكوʭت الســـــــــياســـــــــة المالية وأثرها على مكوʭت الطلب 
  .الفائدة
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  السياسات المالية البديلة 
  الاستثمار  الاستهلاك سعر الفائدة  الدخل  

  -  +  +  + زʮدة الانفاق الحكومي 
  -  +  +  +  تخفيض الضرائب 
  +  +  +  +  دعم الاستثمار
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