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  : مݏݵص

ٮڈدفࢫɸذهࢫالدراسةࢫاڲʄࢫتحليلࢫأثرࢫاݍݰـوادثࢫالنقديـةࢫعڴـʄࢫإخـتلالࢫم؈ـقانࢫالمـدفوعاتࢫالـدوڲʏࢫوتقلبـاتࢫأسـعارࢫالصـرفࢫبـ؈نࢫ

والۘــــــܣࢫينظــــــرࢫإلٕڈـــــاࢫعڴــــــʄࢫأٰڈــــــاࢫمصــــــدرࢫللأزمــــــاتࢫالنقديــــــةࢫ،ࢫةمـــــنࢫالناحيــــــةࢫالنظرʈــــــةࢫالبحثــــــ العمـــــلاتࢫכجنȎيــــــةࢫعڴــــــʄࢫإخــــــتلافࢫنظمɺــــــا

 .                                      وטقتصاديةࢫلاحقاࢫماࢫلمࢫتضبطࢫداخلࢫالدولةࢫوخارجɺا

مقارȋۘܣࢫالدخلࢫوالمروناتࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالتوازنࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫأصبحتࢫالمقارȋةࢫو لɺذهࢫכسبابࢫوȌعدࢫفشلࢫمٔڈڋʏࢫأ

الذيࢫيɴتجࢫأساساࢫعنࢫعدمࢫالتوازنࢫب؈نࢫعرضࢫ،ࢫفائضاࢫبھو وسيلةࢫبديلةࢫلدراسةࢫالقوىࢫالۘܣࢫتحدثࢫܿݨزاࢫاالمنݤݮࢫالنقديࢫو أ

ʈصبحࢫݍݰتميةࢫلھࢫۂʏࢫتܸݵمࢫمحڴʏࢫليتطورࢫو والنȘيجةࢫاࢫ،وطلبࢫالنقودࢫبھࢫوالذيࢫʇعكسࢫإختلالاࢫقائماࢫࢭʏࢫالسوقࢫالنقديࢫوطۚܣ

  .ديةࢫبحثةتܸݵماࢫعالمياࢫلاحقا،ࢫوعڴʄࢫɸذاࢫʇعدࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫظاɸرةࢫنق

 .اختلالࢫࢭʏࢫالرصيدࢫولʋسࢫاختلالاࢫࢭʏࢫالتدفقو טختلالࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫɸࢫمنࢫخلالࢫɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫأنࢫتوصلنا

 .م؈قانࢫالمدفوعات،ࢫمقارȋةࢫنقدية،ࢫطلبࢫالنقود،ࢫعرضࢫالنقود،ࢫسعرࢫالصرفختلالࢫإ :الɢلماتࡧالمفتاحية

  .F3،ࢫJEL:F32 اتتصɴيف

Abstract: 

The aim of this study ist o demonstrate the impact of monetary accidents on the international balance of 

payments and exchange rates between the two countries from the theoretical point of view, which causes a 

deficit or surplus. This is on one hand, and the same hadith applies to exchange rates in diffrent systems, 

whosefluctuations are seen as a source of economics and monetary crises unless they arecontrolled inside and 

outside the country on the other hand.For these reasons, the monetary approche theinternational balance of 

payments, along with the approche of income and the flexibility, is considered an alternative methode for 

studying the forces that create a deficit or surplus in it, wich mainly results from the imbalance between money 

supply and demand for it within any economy which will later cause huge local to develop into a global 

development. Through this study, we concluded that the imbalance in the balance of payments is a balance 

imbalance and not a flow imbalance. 

Keywords; Disequilibrium of payments, monetary approach, money demand, money supply, exchange rate 

Jel Classification Codes:XN1;XN2. 
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  : مقدمة .1

عــدداࢫمحــدوداࢫمٔڈــاࢫيــتمࢫاســتخدامھࢫعڴــʄࢫنطــاقࢫواســعࢫࢭــʏࢫالتعــاملاتࢫالدوليــة،ࢫالۘــܣࢫ،ࢫإلاࢫأنࢫعملــةࢫ180نحــوࢫʇعــرفࢫالعــالم

وٱڈـيمنࢫالـدولارࢫعڴـʄࢫ،ࢫيـھࢫלسـ؅فليۚܣوال؈نࢫاليابـاɲيࢫواݍݨنو ي؅فȊعࢫعڴʄࢫعرشɺاࢫالدولارࢫכم؈فɠيـ،ࢫوȋدرجـةࢫأقـلࢫعمـلاتࢫأخـرىࢫمثـلࢫاليـور 

כجنۗــܣࢫࢭــʏࢫالــدولࢫالمختلفــةࢫ" الɺيمنــةࢫكعملــةࢫللاحتيــاطي"بـــࢫفيمــاࢫيــرݦݳࢫاســتمرارࢫاحتفاظــھ النظــامࢫالمــاڲʏࢫالعــال׿ܣࢫوالتجــارةࢫالعالميــة

  .   حولࢫالعالم

ࢫ"ɸيمنــةࢫالــدولارࢫכم؈فɠـيــ"ةࢫعڴــʄࢫطيلــةࢫالعقــودࢫالماضـــي" النظــامࢫالنقـــديࢫالــدوڲʏ"ولــمࢫتــؤثرࢫالتحــولاتࢫالɺيɢليـــةࢫالۘــܣࢫشــɺدɸاࢫ

،ࢫوالۘــــܣࢫتبعɺـــاࢫȊعـــدࢫانْڈـــاءࢫاݍݰــــربࢫ1944مࢫعـــا" برʈتـــونࢫوودز"عڴــــʄࢫالنظـــامࢫالمـــاڲʏࢫالعـــال׿ܣࢫإڲــــʄࢫاتفاقيـــةࢫتـــھࢫȖعـــودࢫجـــذورࢫɸيمنالـــذيࢫ

لتنظيمࢫالتجـارةࢫالعالميـةࢫوتحقيـقࢫنـوعࢫ،ࢫوقدࢫجاءتࢫɸذهࢫטتفاقيةࢫ"صندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏ"و" البنكࢫالدوڲʏ"العالميةࢫالثانيةࢫɲشأةࢫ

الـــدولࢫכخـــرىࢫكعملـــةࢫرئʋســيةࢫلتحديـــدࢫأســـعارࢫعمــلاتࢫ" اعتمـــادࢫالــدولارࢫכم؈فɠـيــ"مــنࢫטســـتقرارࢫالمــاڲʏࢫالـــدوڲʏ،ࢫونصـــتࢫحئڈــاࢫعڴـــʄࢫ

  .دولاراࢫللأونصةࢫ35وɠانࢫالدولارࢫحئڈاࢫمرتبطاࢫبالذɸبࢫعندࢫسعرࢫ

الـــذيࢫࢫࢭــʏࢫالســـتʋنياتࢫمـــنࢫالقـــرنࢫالماعــۜܣ،ࢫبـــدأتࢫالولايـــاتࢫالمتحـــدةࢫتواجــھࢫܿݨـــزاࢫونفـــاداࢫࢭـــʏࢫاحتياطاٮڈــاࢫمـــنࢫالـــذɸب،ࢫכمـــر 

ࢫإڲــʄࢫإجــراء) رȘʈشــاردࢫنʋســɢون (حئڈــاࢫɸومــاࢫدفــعࢫالــرئʋسࢫכم؈فɠيــࢫأصــبحࢫصــعبا،ࢫو قــدࢫرȋــطࢫالــدولارࢫبالــذɸبࢫʇعۚــܣࢫأنࢫحفاظɺــاࢫعڴــʄࢫ

وصـــعودࢫالقــــوىࢫטقتصــــاديةࢫ ظــــامࢫبرʈتـــونࢫوودزࢫمطلــــعࢫالســــبعيɴياتمــــعࢫاٰڈيـــارࢫن،ࢫو 1971مــــاࢫبـــ؈نࢫالــــدولارࢫوالــــذɸبࢫࢭـــʏࢫعــــامࢫࢫفصـــل

بقــيࢫالــدولارࢫمسـيطراࢫوʉعت؄ــفࢫالعملــةࢫכوڲــʄࢫللاحتياطيــاتࢫإذࢫࢫɸيمنــةࢫالــدولار،ࢫولكٔڈــاࢫلـمࢫتتحقــقࢫɠانــتࢫɸنــاكࢫتɴبــؤاتࢫبـزوالࢫכخـرى 

تراجعــتࢫالثقـــةࢫࢭـــʏࢫالـــدولارࢫכمرɢʈــيࢫكعملـــةࢫاحتيـــاطࢫرئʋســـيةࢫوكعملـــةࢫ 2008ومـــعࢫכزمــةࢫالماليـــةࢫالعالميـــةࢫلســـنةࢫ.جنȎيــةࢫࢭـــʏࢫالـــدول כ 

رȋــطࢫعڴـــʄࢫالمســتوىࢫالعـــال׿ܣ،ࢫכمــرࢫالـــذيࢫأدىࢫإڲــʄࢫتزايـــدࢫטɸتمــامࢫبـــالتفك؈فࢫحــولࢫإمɢانيـــةࢫاعتمــادࢫعمـــلاتࢫدوليــةࢫتɢـــونࢫبــديلاࢫعـــنࢫ

وتــداولɺا،ࢫوȖســوʈةࢫالــدولارࢫכمرɢʈــيࢫغالبــاࢫالوحــدةࢫالنقديــةࢫالقياســيةࢫالمســتخدمةࢫلȘســع؈فࢫالبضــاǿعࢫࢫ،ࢫكــذلكࢫʇعت؄ــف الــدولارࢫכمرɢʈــي

  .ࢭʏࢫأسواقࢫالسلعࢫالعالميةالمدفوعاتࢫ٭ڈا

العلاقاتࢫטقتصاديةࢫالدوليةࢫتنطويࢫعڴʄࢫالعديـدࢫمـنࢫالمعـاملاتࢫטقتصـاديةࢫبـ؈نࢫدولࢫالعـالمࢫضمنࢫنفسࢫالسياقࢫفإنࢫ

ــۘــܣࢫيɴـــتجࢫعــــنࢫمجملɺــــاࢫحقـــوقࢫوال؅قامــــاتࢫفيمــــاࢫبـــ؈نࢫالــــدولࢫوɸــــوכمرࢫالــــذيࢫمثـــلࢫالصــــادراتࢫوالــــوارداتࢫوح ركـــةࢫرؤوسࢫכمــــوالࢫوال

ʇسـتدڤʏࢫȖܦــݨيلࢫɸــذهࢫالمعـاملات،ࢫوʉعت؄ــفࢫم؈ــقانࢫالمـدفوعاتࢫכداةࢫالۘــܣࢫȖعمــلࢫعڴـʄࢫȖܦــݨيلࢫɠافــةࢫالمعـاملاتࢫالدوليــةࢫبــ؈نࢫالمحليــ؈نࢫ

ɠونــھࢫالبيــانࢫالــذيࢫيلــمࢫ، ادࢫالــوطۚܣࢫعڴــʄࢫטقتصــادࢫالعــال׿ܣالنافــذةࢫالۘــܣࢫيطــلࢫمــنࢫخلالɺــاࢫטقتصــوشــرɠاءɸمࢫࢭــʏࢫاݍݵــارجࢫكمــاࢫأنــھࢫ

لمديونيـــةࢫمـــنࢫخـــلالࢫטســـتحقاقاتࢫقـــاتࢫتبادليـــةࢫتـــزدوجࢫفٕڈـــاࢫالدائɴيـــةࢫو والۘـــܣࢫتȘســـمࢫȊعلا، بجميـــعࢫمعاملاتـــھࢫטقتصـــاديةࢫالدوليـــة

                                                                                          .وغ؈فɸا... اݍݵدماتالسلعࢫو ، تبادلةࢫوالۘܣࢫتتضمنࢫحركةࢫدخولࢫوخروجࢫرؤوسࢫכموالالماليةࢫالم

يتعـــ؈نࢫعلٕڈـــاࢫ، ڲـــʄࢫالعـــالمࢫاݍݵـــارڊʏإال؅قاماٮڈـــاࢫمـــنࢫو ، ذمْڈـــا، قوقɺـــاحۘـــܢࢫتـــتمكنࢫɠـــلࢫدولـــةࢫعڴـــʄࢫوجـــھࢫالتحديـــدࢫمـــنࢫمعرفـــةࢫح

خـروجࢫللعملـةࢫأيࢫو ٔڈاࢫدخولࢫللعملةࢫأيࢫطلـبࢫللنقـودࢫمستقبلاࢫعڴʄࢫاعتبارࢫانࢫɠلࢫعمليةࢫيɴتجࢫع وȖسوʈةࢫوضعيْڈاࢫالماليةࢫحالياࢫا

مقيـــاسࢫ وبـــرزتࢫاݍݰاجـــةࢫلاتخـــاذࢫوســـيطࢫأ، لمـــاࢫɠانـــتࢫالعملـــةࢫالوطنيـــةࢫلɢـــلࢫدولـــةࢫلاࢫتقبـــلࢫࢭـــʏࢫالمبـــادلاتࢫࢫالدوليـــةو ، عـــرضࢫللنقـــود

العمـلاتࢫالۘـܣࢫلاࢫالماليـةࢫاݍݵارجيـةࢫلانࢫالعـالمࢫʇسـتخدمࢫعـدداࢫكب؈ـفاࢫمـنࢫو التجارʈـةࢫ، ȋقسطࢫكب؈فࢫࢭـʏࢫالمعـاملاتࢫטقتصـاديةو ʇسɺلࢫ

تتمتـــعࢫالواحـــدةࢫمٔڈـــاࢫكقاعــــدةࢫعامـــةࢫبقبـــولࢫعـــامࢫࢭــــʏࢫالوفـــاءࢫبالال؅قامـــاتࢫخــــارجࢫحـــدودࢫدولْڈـــاࢫفɢـــانࢫســــعرࢫالصـــرفࢫأداةࢫرȋـــطࢫبــــ؈نࢫ

الۘـــܣࢫتــتمࢫبواســـطةࢫاجــراءࢫالمـــدفوعاتࢫ ، فحــلࢫمشـــɢلةࢫتحوʈــلࢫɸــذهࢫالعمـــلاتࢫلبعضــɺا. ȋـــاࢮʏࢫاقتصــادياتࢫالعـــالمو טقتصــادࢫالمحڴــʏࢫ

  . الدوليةࢫتحتࢫمختلفࢫالظروف
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 طرحࡧלشɢالية. 1.1

فـــإنࢫتحقيـــقࢫالتـــوازنࢫاݍݵـــارڊʏࢫأمـــرࢫممكـــنࢫمـــنࢫالناحيـــةࢫالنظرʈـــةࢫلكـــنࢫمـــنࢫالناحيـــةࢫࢫبنـــاءاࢫعڴـــʄࢫالمعطيـــاتࢫالســـابقةࢫوغ؈فɸـــا

لعــالمࢫوذلــكࢫلمــاࢫلــھࢫمــنࢫآثــارࢫســلبيةࢫعڴــʄࢫالعمليــةࢫأمــرࢫقــدࢫيصــعبࢫتحقيقــھ،ࢫلــذلكࢫʇعت؄ــفࢫاخــتلالࢫɸــذاࢫالتــوازنࢫمحــلࢫاɸتمــامࢫدولࢫا

טقتصــادࢫالـــوطۚܣࢫوȋالتـــاڲʏࢫدفـــعࢫوت؈ــفةࢫالنمـــوࢫטقتصـــاديࢫوȋـــذلكࢫʇعت؄ــفࢫالتـــوازنࢫاݍݵـــارڊʏࢫبمثابـــةࢫقيــدࢫعڴـــʄࢫالمعـــاملاتࢫטقتصـــاديةࢫ

للوظيفــــةࢫࢫالمــــرآةࢫالɢاشــــفة ووعڴــــʄࢫاعتبــــارࢫأنࢫم؈ــــقانࢫالمــــدفوعاتࢫɸــــ.المحليــــةࢫوכجنȎيــــةࢫوȋالتــــاڲʏࢫعڴــــʄࢫכɸــــدافࢫטقتصــــاديةࢫالɢليــــة

 :                                              التاڲʏ والنقديةࢫالدوليةࢫتبلورتࢫلديناࢫإشɢاليةࢫالدراسةࢫالۘܣࢫنطرحɺاࢫعڴʄࢫالنح

 كيفࡧيمكنࡧلعرضࡧالنقودࡧوالطلبࡧعلٕڈاࡧأنࡧيؤديࡧإڲʄࡧȖسوʈةࡧوضعيةࡧטختلالࡧࡩʏࡧم؈قانࡧالمدفوعات؟" 

 :                                    سئلةࢫالفرعيةࢫالتاليةيمكنࢫتقسيمࢫإشɢاليةࢫɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫכ 

 .أسبابࢫטختلالࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعات؟ࢫأɸمࢫماۂʏ:  السؤالࡧכول 

 .ماۂʏࢫالمقارȋةࢫالنقديةࢫلمعاݍݨةࢫטختلالࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعات؟: السؤالࡧالثاɲي

   .م؈قانࢫالمدفوعات؟ࢫلمعاݍݨةࢫטختلالࢫࢭʏفعالةࢫࢫالمقارȋةࢫالنقديةࢫɸلࢫ: السؤالࡧالثالثࡧ

  :    للإجابةࢫعڴʄࢫכسئلةࢫالمطروحةࢫارتأيناࢫטعتمادࢫعڴʄࢫالفرضيةࢫכساسيةࢫالتالية: فرضياتࡧالدراسة. 2.1

ʄمࢫأسبابࢫاختلالࢫوضعيةࢫم؈قانࢫالمدفوعات: الفرضيةࡧכوڲɸعت؄فࢫنظامࢫسعرࢫالصرفࢫمنࢫب؈نࢫأʇ .  

  . ʇعت؄فࢫعرضࢫالنقودࢫوالطلبࢫعلٕڈاࢫأɸمࢫمداخلࢫالمقارȋةࢫالنقديةࢫلمعاݍݨةࢫטختلالࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعات :الفرضيةࡧالثانية

 .اݍݰلولࢫلمعاݍݨةࢫטختلالࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعات Ȗستمرࢫالمقارȋةࢫالنقديةࢫࢭʏࢫتقديم: الفرضيةࡧالثالثة

للإجابةࢫعڴʄࢫלشɢاليةࢫالمطروحةࢫاعتمدناࢫعڴʄࢫالمنݤݮࢫالوصفيࢫالتحليڴʏࢫالذيࢫɲعتقدࢫأنـھࢫيـتلاءمࢫمـعࢫطبيعـةࢫࢫ:منݤݮࡧالدراسة. 3.1

 .   الدراسة

  :تɴبعࢫأɸميةࢫɸذهࢫالدراسةࢫمن : ɸميةࡧالدراسةأ. 4.1

 ࢫم؈قانࢫالمدفوعاتʏميةࢫوضعيةࢫالتوازنࢫࢭɸأ.  

 ࢫاولـذيࢫʏميةࢫدورࢫالسوقࢫالنقديࢫالذيࢫيحـدثࢫتـوازنࢫنقـديࢫداخڴـɸࢫتحقيـقࢫالتـوازنࢫأʄيحـدثࢫبـدورهࢫتوازنـاࢫخارجيـاࢫيـؤديࢫاڲـ

 .ࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعات

  :ɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫالتأكيدࢫعڴʄࢫأنࢫٮڈدف :أɸدافࡧالدراسة. 5.1

 ،ࢫم؈قانࢫالمدفوعاتʏࢫטختلالࢫࢭʄࢫالسوقࢫالنقديࢫيؤديࢫإڲʏטختلالࢫࢭ 

 ࢫحالةࢫتوازنࢫعرضࢫالنقودࢫوالطلبࢫʏࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫࢭʏعلٕڈايتحققࢫالتوازنࢫࢭ. 

  :التاڲʏو حاولناࢫالتفصيلࢫفيماࢫسبقࢫذكرهࢫعڴʄࢫالنح

  ماɸيةࡧטختلالࡧࡩʏࡧم؈قانࡧالمدفوعات :المحورࡧכول  .2

ضـــعفࢫالبɴيـــانࢫלقتصــــاديࢫلأيࢫو ʇعـــدࢫم؈ـــقانࢫالمـــدفوعاتࢫمـــنࢫأɸـــمࢫالمؤشـــراتࢫלقتصـــاديةࢫالۘــــܣࢫتـــدلࢫعڴـــʄࢫمـــدىࢫســـلامةࢫأ

  صورةࢫواܷݰةࢫيضعɺاࢫب؈نࢫأيديࢫالسلطاتࢫللأخذࢫبزمامࢫכمور دولة،ࢫمنࢫخلالࢫمبادلاتھࢫمعࢫالعالمࢫاݍݵارڊʏ،ࢫوذلكࢫبإعطاءࢫ

  Ȗعرʈفࡧم؈قانࡧالمدفوعاتࡧࡧ1.2

مـنࢫ ʇعت؄فࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫأداةࢫɸامةࢫللتحليلࢫלقتصادي،ࢫوذلكࢫبإيضاحࢫالمركزࢫالـذيࢫتحتلـھࢫالدولـةࢫࢭـʏࢫלقتصـادࢫالعـال׿ܣ

ࢭʏࢫɸذاࢫالمركزࢫعـنࢫطرʈـقࢫمقارنـةࢫالبيانـاتࢫࢫضعفࢫإقتصادɸا،ࢫوتحديدࢫخصائصࢫالتغ؈فاتࢫالۘܣࢫتحصل وأ/خلالࢫȖܨݵيصࢫقوةࢫو

 :يمكنࢫȖعرʈفࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫكماࢫيڴʏ،ࢫלحصائيةࢫاݍݵاصةࢫبم؈قانࢫالمدفوعاتࢫلسنواتࢫمعينة



 وإمɢانيةࡧتطبيقɺاࡧࡩʏࡧالبلدانࡧالناميةࡧالمقارȋةࡧالنقديةࡧلمعاݍݨةࡧاختلالࡧم؈قانࡧالمدفوعات
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تـــــدونࢫفيـــــھࢫɠافـــــةࢫالمعـــــاملاتࢫלقتصـــــاديةࢫالۘـــــܣࢫتـــــتمࢫبـــــ؈نࢫ" المـــــنظمࢫوالمـــــوجز"حســـــابࢫأسا؟ـــــۜܣࢫ وܥـــــݨلࢫأو ɸࢫ:التعرʈـــــفࡧالعـــــام -

ʏࢫبلــدࢫآخــرࢫخــلالࢫف؅ــفةࢫزمنيـةࢫجــرىࢫالعــرفࢫأنࢫتɢــونࢫســنةࢫواحــدة،ࢫوعــادةࢫمــاࢫيقــومࢫالبنــكࢫࢭــʏࢫبلــدࢫمعــ؈نࢫوالمقيمــ؈نࢫࢭــ" المقيمـ؈ن

معنــويࢫ وʉســ׿ܢࢫمقيمــاࢫɠــلࢫܧــݵصࢫطبيڥــʏࢫأوࢫ)78،ࢫصــفحةࢫ2013صــيد،ࢫ(".المركــزيࢫبإعــدادࢫɸــذهࢫالوثيقــةࢫݍݰســابࢫاݍݰɢومــة

سـنةࢫعڴـʄࢫכقـلࢫوʉسـȘبعدࢫمـنࢫذلـكࢫالدبلوماسـي؈ن،ࢫالسـياحࢫࢫمؤسسـاتࢫيمـارسࢫɲشـاطھࢫعڴـʄࢫال؅ـفابࢫالـوطۚܣࢫلفـارة شـرɠاتࢫأو

  .ورجالࢫاݍݨʋش

- ʏـــفࡧصــــندوقࡧالنقــــدࡧالــــدوڲʈعرȖ :ـــɸࢫمــــنظمࢫمــــاࢫيجـــريࢫمــــنࢫمعــــاملاتࢫإقتصــــاديةࢫبــــ؈نࢫ" وʏيࢫيــــوفرࢫبأســـلوبࢫمٔڈڋــــǿبيــــانࢫإحصــــا

ɺࢫخــــلالࢫف؅ــــفةࢫزمنيـــةࢫمعينــــة،ࢫفʏنــــاولࢫإحصــــائيو إقتصـــادࢫمعــــ؈نࢫوالعــــالمࢫاݍݵـــارڊȘࢫالقيــــدࢫالمـــزدوجࢫيʄعتمـــدࢫعڴــــʇاتࢫف؅ــــفةࢫܥــــݨلࢫ

 وقيمـــةࢫإقتصـــادياتࢫدولـــةࢫمـــا،ࢫȊســـȎبࢫȖعاملɺـــاࢫمـــعࢫبقيـــةࢫالـــدولࢫכخـــرىࢫأ وزمنيـــةࢫمعينـــةࢫبالɴســـبةࢫإڲـــʄࢫالتغ؈ـــفاتࢫࢭـــʏࢫمɢونـــاتࢫأ

ȊسȎبࢫݠݨرةࢫכفراد،ࢫكذلكࢫʇعتمـدࢫعڴـʄࢫالتغ؈ـفاتࢫࢭـʏࢫقيمـةࢫمɢونـاتࢫمـاࢫتحـتفظࢫبـھࢫمـنࢫذɸـبࢫنقـديࢫوحقـوقࢫܥـݰبࢫخاصـةࢫ

  )1995الدوڲʏ،ࢫ(".العالممنࢫالصندوق،ࢫوحقوقɺاࢫوإل؅قاماٮڈاࢫتجاهࢫبقيةࢫ

  ʏاࢫكماࢫيڴɸمࢫخصائصࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫوالۘܣࢫنذكرɸفࢫيمكنناࢫاستخلاصࢫأʈمنࢫخلالࢫالتعار :  

 ــɸيـــة،ࢫوȎعكــسࢫم؈ــقانࢫالمـــدفوعاتࢫقــوىࢫطلــبࢫوعـــرضࢫالعمــلاتࢫכجنʇࢫ وʄســـمحࢫبتوضــيحࢫأثــرࢫالسياســـاتࢫלقتصــاديةࢫعڴـــʇمــاࢫ

  .حيثࢫݯݨمࢫالمبادلاتࢫونوعࢫالسلعࢫالمتبادلةɸيɢلࢫالتجارةࢫاݍݵارجيةࢫمنࢫ

 عديلࢫالمعاملاتࢫלقتصاديةࢫالدوليةȖࢫʏعت؄فࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫمؤشرࢫلكيفيةࢫاستخدامࢫسعرࢫالصرفࢫࢭʇ. 

م؈قانࢫالمـدفوعاتࢫلاࢫيبـ؈نࢫأسـبابࢫحـدوثࢫالتغ؈ـفاتࢫࢭـʏࢫȊعـضࢫمɢوناتـھ،ࢫحيـثࢫأنـھࢫيخفـيࢫبيانـاتࢫالمقايضـةࢫوالɺبـاتࢫࢫبيدࢫأن

بـــــ؈نࢫتـــــدفقاتࢫرؤوسࢫכمـــــوالࢫ ووالتعوʈضـــــاتࢫالعيɴيـــــة،ࢫوٱڈمـــــلࢫالصـــــعوȋاتࢫالɢامنـــــةࢫوراءࢫعمليـــــةࢫتـــــوازنࢫالصـــــادراتࢫوالـــــواردات،ࢫأ

ةࢫللمبــــادلاتࢫלقتصـــــاديةࢫدونࢫأنࢫʇعـــــرضࢫالتفاصــــيلࢫالضـــــرورʈةࢫالۘـــــܣࢫاݍݵلاصـــــةࢫלجماليـــــ خلــــةࢫواݍݵارجـــــة،ࢫلأنـــــھࢫلاࢫʇعطــــيࢫإلاالدا

كمــاࢫأنــھࢫلاࢫࢫ،يمكـنࢫלســتفادةࢫمٔڈــاࢫوخاصــةࢫفيمــاࢫيتعلــقࢫبــأنواعࢫالصــادراتࢫكمؤشــرࢫلمتاȊعــةࢫالتغ؈ــفاتࢫالɺيɢليــةࢫࢭــʏࢫלقتصــادࢫالمعۚــܣ

  .ونࢫغالباࢫسنةࢭʏࢫٰڈايةࢫالف؅فةࢫوالۘܣࢫتɢࢫزࢫبلدࢫماࢫࢭʏࢫלقتصادࢫالدوڲʏࢫإلا يكشفࢫعنࢫالصورةࢫךنيةࢫلمرك

 يɢلࡧم؈قانࡧالمدفوعاتɸࡧ2.2

  )299،ࢫصفحةࢫ2008الس؈فيۘܣ،ࢫ(:أسلوبࢫإعدادࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫوترتʋبࢫبنودهࢫʇعتمدانࢫعڴʄࢫعدةࢫمحدداتࢫأɸمɺاࢫإن

  اࡧכصليةمدىࡧتوɸفرࡧالمعلوماتࡧمنࡧمصادر  

تقييـــــــدࢫو خاصـــــــةࢫتجــــــاهࢫحرɠـــــاـتࢫرؤوسࢫכمـــــــوالࢫכجنȎيــــــة،ࢫحرʈــــــةࢫأأɸــــــدافࢫالسياســــــةࢫלقتصــــــاديةࢫالمعتمـــــــدةࢫࢭــــــʏࢫالدولــــــة،ࢫ

حيـــثࢫيتضـــمنࢫم؈ـــقانࢫالمـــدفوعاتࢫلأيࢫقطـــرࢫ،ࢫȖعـــوʈضࢫלســت؈فادࢫوȖعزʈـــزࢫالصـــادراتالتحــولاتࢫاݍݵارجيـــةࢫونمـــطࢫالتنميـــةࢫفيمـــاࢫبـــ؈نࢫ

  :تصɴيف؈نࢫرئʋسي؈نࢫɸما

 يفࡧالعموديɴࢫجانب؈نࢫ: التصʄࢫالنظرةࢫالرأسيةࢫلبنوده،ࢫفيقسمھࢫإڲʄعتمدࢫعڴʇماࢫمـدينࢫوךخـرࢫدائـنالذيࢫɸفاݍݨانـبࢫࢫ أحد

المــدينࢫيحتــويࢫعڴـــʄࢫܥــݨلࢫݍݨميــعࢫالمعـــاملاتࢫالۘــܣࢫيɴـــتجࢫعٔڈــاࢫمــدفوعاتࢫمـــنࢫالبلــدࢫإڲـــʄࢫالبلــدانࢫכخــرى،ࢫأمـــاࢫاݍݨانــبࢫالـــدائنࢫ

  .فيحتويࢫعڴʄࢫܥݨلࢫݍݨميعࢫالمعاملاتࢫالۘܣࢫيɴتجࢫعٔڈاࢫدخولࢫمدفوعاتࢫأجنȎيةࢫإليھ

 يفࡧכفقـــيɴࢫالنظـــرةࢫכفقيـــࢫ:التصـــʄعتمـــدࢫعڴـــʇةࢫلبنـــودࢫم؈ـــقانࢫالمـــدفوعات؛ࢫفـــلاࢫيوجـــدࢫتقســـيمࢫموحـــدࢫلـــھࢫإلاࢫالتقســـيمࢫالـــذيࢫ

  :المق؅فحࢫمنࢫطرفࢫصندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏ،ࢫالذيࢫحاولࢫتقسيمھࢫإڲʄࢫقسم؈نࢫرئʋسي؈نࢫɸما
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أك؄فࢫوأɸمࢫأجزاءࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫإذࢫʇشـ؈فࢫإڲـʄࢫالقيمـةࢫالنقديـةࢫللتـدفقاتࢫو Curent Accountɸ: حسابࡧالعملياتࡧاݍݨارʈة: أولا

ʈنقســــمࢫحســــابࢫو ࢫ.المرتبطــــةࢫبالمعــــاملاتࢫࢭــــʏࢫالســــلعࢫواݍݵــــدمات،ࢫتــــدفقاتࢫالــــدخلࢫوالتحــــوʈلاتࢫالملزمــــةࢫمــــنࢫجانــــبࢫواحــــدالدوليــــةࢫ

ʄةࢫبدورهࢫإڲʈالعملياتࢫاݍݨار:  

  الم؈ـقانࡧالتجــاري : Trade balanceـɸࢫعمليــاتࢫالتجــارةࢫاݍݵارجيــةࢫ ووʄــمࢫفقـراتࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫلاحتوائــھࢫعڴـɸعت؄ــفࢫمــنࢫأʇ

  :اݍݵدمية،ࢫوʈقسمࢫبدورهࢫإڲʄࢫحساب؈نࢫأساسي؈نࢫɸماو للدولةࢫخلالࢫالسنةࢫسواءࢫتمثلتࢫࢭʏࢫالتجارةࢫالسلعيةࢫ

  ــ: حســابࡧالتجــارةࡧالســلعيةɸالۘــܣࢫتمــرࢫࢫمحصــلةࢫالفــرقࢫاݍݨ؄ــفيࢫبــ؈نࢫمجمــلࢫالصــادراتࢫومجمــلࢫالــوارداتࢫمــنࢫالســلعࢫفقــط و

  .عڴʄࢫاݍݨمارك

  اࢫأ :حسابࡧاݍݵدماتɺمثلࢫالفرقࢫبـ؈نࢫمعـاملاتࢫاݍݵـدماتࢫالۘـܣࢫيقـدمʈࢫغ؈ـفࢫالمقيمـ؈نࢫوالعكـسࢫܵـݰيحࢫ ووʄـاࢫالمقيمـونࢫإڲـɺيعȎي

مثــــــلࢫخــــــدماتࢫالنقــــــل،ࢫالتــــــأم؈ن،ࢫالســــــياحة،ࢫنفقــــــاتࢫأعضــــــاءࢫالبعثــــــاتࢫالدبلوماســــــيةࢫونفقــــــاتࢫالبعثــــــاتࢫالتعليميــــــةࢫوعوائــــــدࢫ

  .טسȘثمارࢫوغ؈فɸا

 ثمارࢫوالـــذيࢫ: م؈ــقانࡧالــدخلحســابࡧȘࢫإيــراداتࢫלســʏــونࢫمــنࢫصــاࢭɢتʈࢫعائـــداتࢫومــدفوعاتࢫالــدخل،ࢫوʄــذاࢫالم؈ــقانࢫعڴــɸشــملࢫʇ

يمثــلࢫالفــرقࢫبــ؈نࢫלيــراداتࢫالمتحصــلةࢫعڴــʄࢫכمــوالࢫالمملوكــةࢫللدولــةࢫࢭــʏࢫاݍݵــارجࢫومــدفوعاتࢫלيــراداتࢫعڴــʄࢫכصــولࢫالمملوكــةࢫ

 .للأجانبࢫࢭʏࢫالدولة

 لاتࡧالملزمـــةࡧمـــنࡧجانـــبʈواحـــدࡧࡧحســـابࡧالتحـــوUnilateral transfert Account :ـــذاࢫالبنـــدࢫجميـــعࢫالمســـاعداتࢫɸيخـــصࢫ

نقديــةࢫمــنࢫوإڲــʄࢫاݍݵـارجࢫدونࢫاقتضــاءࢫمقابــلࢫࢭــʏࢫاݍݰــالࢫ واݍݵاصـةࢫوالرســميةࢫالۘــܣࢫي؅فتــبࢫعلٕڈـاࢫانتقــالࢫمــواردࢫحقيقيــةࢫعيɴيـةࢫأ

  .وغ؈فɸا... ࢭʏࢫالمستقبلࢫوتتمࢫمنࢫطرفࢫواحدࢫɠالɺبات،ࢫالɺدايا،ࢫלعانات،ࢫالت؄فعاتࢫ وأ

كماࢫʇس׿ܢࢫبالم؈قانࢫכسا؟ۜܣ،ࢫالذيࢫيبـ؈نࢫالتـدفقاتࢫالرأسـماليةࢫالوافـدةࢫCapital Account حسابࡧالعملياتࡧالرأسماليةࡧ: انياث

  :وʈقسمࢫبدورهࢫإڲʄࢫحساب؈نࢫɸما،ࢫإسȘثماراتࢫدولية ومالية،ࢫقروضࢫأو إڲʄࢫالبلدࢫواݍݵارجةࢫمنھࢫࢭʏࢫشɢلࢫأصولࢫحقيقيةࢫأ

 ــلࡧכجــلࡧʈحسـابࡧرأســمالࡧالطوCapital Account for long timeاࢫࢫɸتضــمنࢫالتــدفقاتࢫالرأسـماليةࢫالۘــܣࢫيطــولࢫأمــدʈو

عملياتࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫࢭʏࢫالـداخل،ࢫعمليـاتࢫלقـراضࢫوטق؅ـفاضࢫطوʈـلࢫ ولأك؆فࢫمنࢫسنةࢫكعملياتࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫاݍݵارجࢫأ

ݍݵــارج،ࢫفــإنࢫכمــوالࢫالۘــܣࢫوغ؈فɸــا،ࢫوعنــدماࢫيــتمࢫتصــفيةࢫלســȘثماراتࢫالوطنيــةࢫࢭــʏࢫا... כجــل،ࢫشــراءࢫعقــاراتࢫࢭــʏࢫاݍݵــارجࢫوȋيعɺــا

ʇســتلمɺاࢫالمســـȘثمرونࢫتمثــلࢫتـــدفقࢫرؤوسࢫכمـــوالࢫللــداخلࢫبالɴســـبةࢫللبلـــد،ࢫوالعكــسࢫܵـــݰيحࢫࢭـــʏࢫحالــةࢫتصـــفيةࢫלســـȘثماراتࢫ

  .כجنȎيةࢫࢭʏࢫالداخل

 حسـابࡧرأســمالࡧالقصـ؈فࡧכجــلࡧCapital Account in a short timeتضــمࢫʈســ׿ܢࢫبحســابࢫالمـدفوعاتࢫالنقديــة،ࢫوʇكمـاࢫ

إڲـʄࢫاݍݵـارجࢫبقصــدࢫاسـȘثمارɸاࢫلأجـلࢫقصــ؈ف،ࢫلمـدةࢫتقـلࢫعــنࢫسـنة،ࢫعـادةࢫتتمثــلࢫɸـذهࢫالتحــوʈلاتࢫ ولمحولـةࢫمــنࢫأرؤوسࢫכمـوالࢫا

ࢭʏࢫالتغ؈ـفاتࢫالۘـܣࢫتحـدثࢫعڴـʄࢫإجمـاڲʏࢫاݍݰقـوقࢫالماليـةࢫالقصـ؈فةࢫכجـلࢫالۘـܣࢫيحـتفظࢫ٭ڈـاࢫالمقيمـونࢫعڴـʄࢫכجانـب،ࢫوعڴـʄࢫإجمـاڲʏࢫ

حرɠـــاـتࢫوداǿــــعࢫبــــ؈نࢫالبنــــوكࢫ: تتخــــذࢫɸــــذهࢫاݍݰقــــوقࢫأشـــɢالاࢫكث؈ــــفةاݍݰقـــوقࢫالماليــــةࢫالۘــــܣࢫيحــــتفظࢫ٭ڈــــاࢫכجانـــبࢫعڴــــʄࢫالمقيمــــ؈ن،ࢫو 

  .صفقاتࢫبيعࢫوشراءࢫכسɺمࢫوالسنداتࢫالۘܣࢫȖستحقࢫالسدادࢫلف؅فةࢫتقلࢫعنࢫسنةࢫب؈نࢫالمقيم؈نࢫوغ؈فࢫالمقيم؈ن

 اتࡧالرســـميةࡧࡧʈســـوȘحســابࡧالOfficial Settlement  Account :ࢫלحتياطـــاتࢫالدوليـــةࢫʏࢫالتغ؈ـــفاتࢫࢭـــʏܦـــݨلࢫفيـــھࢫصـــاࢭʇ

. الرســميةࢫࢭــʏࢫأيࢫســنةࢫمــنࢫالســنواتࢫوذلــكࢫȊغــرضࢫإجــراءࢫالȘســوʈةࢫاݍݰســابيةࢫلصــاࢭʏࢫال݀ݨــزࢫأوالفــائضࢫࢭــʏࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعات

يةࢫوʈتحددࢫال݀ݨزࢫأوالفائضࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫعنࢫطرʈقࢫالنȘيجةࢫالٔڈائيةࢫأوالرصيدࢫالصاࢭʏࢫللعمليـاتࢫاݍݨارʈـةࢫوالرأسـمال
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فيتحقــــقࢫܿݨــــزࢫالم؈ــــقانࢫالمــــدفوعاتࢫحينمــــاࢫيɢــــونࢫاݍݨانــــبࢫالمــــدينࢫࢭــــʏࢫم؈قاɲــــيࢫالعمليــــاتࢫاݍݨارʈــــةࢫوالرأســــماليةࢫأك؄ــــفࢫمــــنࢫ،ࢫمعــــا

  .مجموعࢫاݍݨانبࢫالدائنࢫفٕڈما،ࢫوʈتحققࢫالفائضࢫࢭʏࢫاݍݰالةࢫالعكسية

قـديࢫلـدىࢫالسـلطاتࢫاࢫالȘسوʈةࢫاݍݰسابيةࢫلم؈قانࢫالمدفوعاتࢫفتتمࢫعـنࢫطرʈـقࢫتحرɠاـتࢫלحتياطـاتࢫالدوليـة،ࢫالـذɸبࢫالنأم

البنـوكࢫ والنقديـة،ࢫالعمـلاتࢫالقابلـةࢫللتحوʈـل،ࢫوحقـوقࢫالܦـݰبࢫاݍݵاصـةࢫࢭـʏࢫصـندوقࢫالنقـدࢫالـدوڲʏࢫوحصـةࢫالبلـدࢫࢭـʏࢫالمؤسسـاتࢫأ

  : يمكنࢫالتم؈قࢫب؈نࢫحالت؈نࢫفقطࢫوɸما،ࢫالدولية

  :فتɢون : حالةࡧال݀ݨز

 با،ࢫأɸسديدࢫقيمةࢫال݀ݨزࢫذȘࢫتخفيضࢫ وإماࢫبʏالتاڲȋل،ࢫوʈمستوىࢫاحتياطاٮڈاࢫمنࢫالصرفعملاتࢫقابلةࢫللتحو. 

 وأ ʏيةࢫالبلدࢫإتجاهࢫالعالمࢫاݍݵارڊɴبتخفيضࢫدائ. 

 ࢫإرتفاعࢫمديونيةࢫالبلدࢫصاحبࢫال݀ݨز وأʏالتاڲȋطلبࢫقرضࢫقص؈فࢫכجلࢫمنࢫبلدࢫدائن،ࢫو. 

 وبالإق؅فاضࢫمنࢫبلدࢫآخر،ࢫمنࢫالسوقࢫالماليةࢫأ وأ ʏمنࢫمؤسساتࢫماليةࢫدوليةࢫكصندوقࢫالنقدࢫالدوڲ.  

ڈـــاࢫالســـابقة،ࢫأ وفتɢـــونࢫإمـــاࢫبزʈـــادةࢫإحتياطاٮڈـــاࢫمـــنࢫالـــذɸبࢫوالعمـــلاتࢫالصـــعبة،ࢫأࢫ:أمـــاࡧࡩـــʏࡧحالـــةࡧالفـــائض بتقـــديمࢫ وبȘســـديدࢫديوٰ

ʏيْڈاࢫتجاهࢫالعالمࢫاݍݵارڊɴادةࢫدائʈࢫزʏالتاڲȋقروضࢫقص؈فةࢫכجلࢫللدولࢫالمدينةࢫو.  

 ɺࡧاݍݵطـأࡧوالســʏي وأ وحسـابࡧصــاࡩǿيࢫللبلــࢫ:التبـاينࡧלحصــاǿــازࢫלحصـاɺࢫحصــرࢫنظـراࢫلعــدمࢫقـدرةࢫاݍݨʄجميـعࢫالمعــاملاتدࢫعڴـ 

واݍݵطـأࢫليتطـابقࢫمجمـوعࢫاݍݰسـاباتࢫالدائنـةࢫمـعࢫ وفقرةࢫالسـɺ وלقتصاديةࢫالۘܣࢫتتمࢫمعࢫالعالمࢫاݍݵارڊʏࢫيتمࢫإدراجࢫحسابࢫأ

مجمـــوعࢫاݍݰســــاباتࢫالمدينـــةࢫالــــواردةࢫࢭــــʏࢫاݍݰســـاباتࢫاݍݨارʈــــةࢫوالرأســــمالية؛ࢫلأٰڈـــاࢫتقــــديراتࢫوتخضــــعࢫلأخطـــاءࢫكب؈ــــفة،ࢫإذࢫلاࢫيــــتمࢫ

כɲشــطةࢫלقتصـــاديةࢫغ؈ــفࢫالرســمية،ࢫومعــاملاتࢫغ؈ــفࢫقانونيـــةࢫ وةࢫالۘـــܣࢫتنطــويࢫعڴــʄࢫالمقايضــةࢫأȖܦــݨيلࢫɠــلࢫالمعــاملاتࢫالفعليــ

 .حيثࢫيتمࢫالرجوعࢫإڲʄࢫɸذاࢫاݍݰسابࢫݍݵلقࢫالتوازنࢫاݍݰساȌي أخرى؛

  أنواعࡧלختلالࡧࡩʏࡧم؈قانࡧالمدفوعاتࡧ3.2

לخـــتلالࢫفيـــھࢫمــــنࢫ وضـــعيةࢫعڴـــʄࢫاعتبـــارࢫأنࢫوضـــعيتھࢫالتـــوازنࢫࢭـــʏࢫم؈ــــقانࢫالمـــدفوعاتࢫحالـــةࢫاف؅فاضـــيةࢫنظرʈـــةࢫفقــــط،ࢫلتبقـــى

ɸــذاࢫوʈمكــنࢫالتم؈ــقࢫࢫ،اݍݰالــةࢫالواقعيــةࢫوالدائمــةࢫلــھ،ࢫوالۘــܣࢫلاࢫتقتصــرࢫعڴــʄࢫال݀ݨــزࢫفقــط،ࢫفالفــائضࢫʇشــɢلࢫاخــتلالاࢫيجــبࢫمعاݍݨتــھ

ʏاࢫكماࢫيڴɺمɸس،ࢫ(:ب؈نࢫعدةࢫنماذجࢫمنࢫاختلالاتࢫنݏݵصࢫأɲ261،ࢫصفحةࢫ2007يو( 

 شــأ: לخـتلالࡧالـدوريɴيجـةࢫالتقلبــاتࢫלقتصـاديةࢫࢫيȘࢫالـدولࢫالرأســماليةࢫࢫ-حــالۘܣࢫالـرواجࢫوלنكمــاش–نʏوالۘـܣࢫتحــدثࢫغالبـاࢫࢭــ

،ࢫصــفحةࢫ1990منــذور،ࢫ(وتɴتقــلࢫآثارɸــاࢫع؄ــفࢫالتجــارةࢫاݍݵارجيــة،ࢫوʈــتمࢫعلاجــھࢫعــنࢫطرʈــقࢫالسياســاتࢫالنقديــةࢫوالماليــةࢫالمناســبة

177( 

 ـــلࡧכجـــلʈࢫࢫ:לخـــتلافࡧطوʄࢫالم؈ـــقانࢫالتجـــاريࢫخـــلالࢫانتقـــالࢫלقتصـــادࢫالـــوطۚܣࢫمـــنࢫمرحلـــةࢫالتخلـــفࢫإڲـــʏـــرࢫبصـــفةࢫخاصـــةࢫࢭـــɺيظ

 . مرحلةࢫالنمو

  לʏيكڴɺختلالࡧال: ʄذاࢫלختلالࢫإڲɸ128،ࢫصفحةࢫ1988حاتم،ࢫ(يرجعࢫ(: 

 غ؈فࢫظروفࢫالطلبࢫوȖ/عࢫالمواردࢫب؈نو أʉࢫعناصرࢫלنتاجࢫوتوزʄـذاࢫࢫالعرضࢫعڴɸـلࢫɢيɸمختلفࢫفروعࢫלنتـاجࢫفيـھ،ࢫبحيـثࢫيمـسࢫ

 .לقتصاد

 بࢫإنخفـــاضࢫمســـتوىࢫإنتاجيـــةࢫفـــروعࢫלنتـــاجࢫأȎســـȊورࢫمركـــزࢫالدولـــةࢫɸࢫכســـواقࢫالدوليـــةࢫو تـــدʏࢫالمنافســـةࢫࢭـــʄورࢫقـــدرٮڈاࢫعڴـــɸتـــد

 .ȊسȎبࢫإرتفاعࢫتɢاليفࢫלنتاج،ࢫوʈتمࢫمعاݍݨتھࢫمنࢫخلالࢫالقضاءࢫعڴʄࢫכسبابࢫاݍݰقيقيةࢫالۘܣࢫأوجدتھ



  بيۗܣࡧيوسف                                                        بوطم؈نࡧسامية
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 ࢫالــــرغمࢫمــــنࢫانخفــــاضࢫالقــــوةࢫالشــــرائيةࢫإذاࢫأصــــر  :النقــــديלخــــتلالࡧʄࢫלحتفــــاظࢫبمســــتوىࢫســــعرࢫالصــــرفࢫعڴــــʄتࢫالدولــــةࢫعڴــــ

آجـلاࢫعـنࢫاخـتلالࢫنقـديࢫثـمࢫإخـتلالࢫࢭـʏࢫم؈ـقانࢫالمـدفوعاتࢫ وللوحدةࢫالنقديةࢫࢭʏࢫالسـوقࢫالداخليـةࢫفـإنࢫذلـكࢫسـيؤديࢫعـاجلاࢫأ

ʏوحدوثࢫتܸݵمࢫمحڴ. 

 قانࡧالمدفوعاتالتفس؈فࡧטقتصاديࡧلأرصدةࡧم؈: المحورࡧالثاɲي. 3

  :التاڲʏ ونݏݵصࢫالتفس؈فࢫטقتصاديࢫلأرصدةࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫعڴʄࢫالنح

  :ɸناكࢫثلاثةࢫأرصدةࢫأساسيةࢫلم؈قانࢫالمدفوعاتࢫولɢلࢫمٔڈاࢫدلالْڈاࢫלقتصاديةࢫࢫɲعرضɺا: أرصدةࡧم؈قانࡧالمدفوعاتࡧ1.3

   ع؄ــف : الرصــيدࡧالتجــاريʇــذاࢫالرصــيدࢫعــنࢫɸــو الفــرقࢫبــ؈نࢫصــادراتࢫووارداتࢫالســلعࢫࢫɸࢫࢫنيبــ؈ࢫوʏࢫالتقســيمࢫالــدوڲʏانــةࢫالدولــةࢫࢭــɢم

ـــݳࢫمرونــةࢫأوعــدمࢫمرونــةࢫاݍݨɺـــازࢫࢫ.تبعيْڈــاࢫلݏݵــارج،ࢫدرجـــةࢫتنافســيةࢫصــادراٮڈا درجـــةࢫإرتباطɺــاࢫأوࢫبالإضــافةࢫإڲــʄࢫللعمــل كمــاࢫتوܷ

  ..لتصديࢫللأزماتࢫالمفاجئةومدىࢫإمɢانيةࢫاࢫ-לنتاڊʏࢫخاصةࢫࢭʏࢫالدولࢫالنامية

  ــةʈـوالفرقࢫبــ؈نࢫالق :رصـيدࡧالعمليـاتࡧاݍݨارɸࢫ، اݍݵــدماتࢫ، يـودࢫالدائنـةࢫوالمدينــةࢫللسـلعࢫʏسࢫالتغ؈ـفࢫࢭــʋلات،ࢫيقــʈالـدخلࢫوالتحـو

  .صاࢭʏࢫכصولࢫכجنȎيةࢫلإقتصادࢫما

ࢭـــʏࢫحالـــةࢫتحقيـــقࢫرصـــيدࢫموجـــبࢫɸـــذاࢫʇعۚـــܣࢫأنࢫللبلـــدࢫقــــدرةࢫعڴـــʄࢫالتموʈـــلࢫبإعتبـــارهࢫاســـتطاعࢫتɢـــوʈنࢫإدخـــارࢫصـــاࢭʏࢫمـــنࢫخــــلالࢫ -

 Ȗعاملھࢫمعࢫاݍݵارج،

 .يدلࢫعڴʄࢫإحتياجࢫالتموʈلأماࢫࢭʏࢫحالةࢫتحقيقࢫرصيدࢫسالبࢫفɺذاࢫ -

 ʏــو : الرصــيدࡧלجمــاڲɸ ࢫʄع؄ــفࢫعــنࢫالتــأث؈فاتࢫالمطبقــةࢫعڴــʉــةࢫوتــدفقاتࢫرؤوسࢫכمــوال،ࢫوʈمجمــوعࢫرصــيدࢫم؈ــقانࢫالعمليــاتࢫاݍݨار

  :أسعارࢫالصرف،ࢫبإعتبارࢫأن

 العملياتࢫالمܦݨلةࢫࢭʏࢫاݍݨانبࢫالمدينࢫتمثلࢫطلباࢫعڴʄࢫالعملاتࢫכجنȎيةࢫوعرضاࢫللعملةࢫالمحلية،ࢫوȋالتاڲʏࢫتدɸورࢫࢭʏࢫقيمْڈاࢫ -

 .بʋنماࢫالعملياتࢫالمܦݨلةࢫࢭʏࢫاݍݨانبࢫالدائنࢫتمثلࢫطلباࢫعڴʄࢫالعملةࢫالمحليةࢫوȋالتاڲʏࢫتحسنࢫࢭʏࢫقيمْڈا -

  لتوازنࡧوלختلالࡧࡩʏࡧم؈قانࡧالمدفوعاتا. 2.3

م؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫنــوع؈نࢫمـــنࢫالمعــاملاتࢫفȘســاوٱڈماࢫيحــدثࢫتــوازنࢫࢭـــʏࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫوȋإختلالɺمــاࢫيحــدثࢫعـــدمࢫʇشــملࢫ

  :نذكرࢫɸذهࢫالمعاملاتࢫكماࢫيڴȋ .ʏھو التوازنࢫفيھࢫأ

ڈاࢫمدفوعاتࢫمنࢫاݍݵارجؤديࢫɸذهࢫالمعاملاتࢫإڲʄࢫزʈادةࢫرصيدࢫ: النوعࡧכول    .الدولةࢫلɢوٰ

  .رصيدࢫالدولةࢫلأٰڈاࢫمدفوعاتࢫإڲʄࢫاݍݵارجفتؤديࢫإڲʄࢫنقصࢫࢭʏࢫ:  النوعࡧالثاɲي

 ࡧم؈قانࡧالمدفوعاتࡧوأنواعھʏومࡧالتوازنࡧࡩɺمف 

  :عندࢫاݍݰديثࢫعنࢫتوازنࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫعليناࢫالفصلࢫب؈نࢫنوع؈نࢫمنࢫالتوازنࢫɸما

 ܦـــݨيلࢫالمعـــا: التــوازنࡧالمحاســـۗܣȖࢫʏيةࢫࢭــȎيجــةࢫإتبـــاعࢫقاعــدةࢫالقيـــدࢫالمــزدوجࢫالمحاســـȘــلࢫســـنةࢫنɠࢫٰڈايـــةࢫʏومحقــقࢫدائمـــاࢫࢭــɸملاتࢫ

الدائنـةࢫلإيــراداتࢫالدولــةࢫمــنࢫالصــرفࢫכجنۗـܣࢫمقابــلࢫالمــدفوعاتࢫالماليــةࢫللطــرفࢫالمــدين،ࢫلكـنࢫمــنࢫاݍݵطــأࢫاݍݰكــمࢫعڴــʄࢫالمركــزࢫ

اݍݵـــارڊʏࢫللدولـــةࢫمـــنࢫخـــلالࢫالتـــوازنࢫالمحاســـۗܣࢫلأنـــھࢫتـــوازنࢫظـــاɸريࢫفقـــطࢫلـــʋسࢫلـــھࢫأɸميـــةࢫمـــنࢫالناحيـــةࢫלقتصـــاديةࢫولأنـــھࢫلاࢫ

 .لاࢫأكيداࢫࢭʏࢫالɴشاطࢫלقتصاديࢫللدولةࢫيدومࢫࢭʏࢫכجلࢫالطوʈلࢫوʈخفيࢫوراءهࢫإختلا

 ـةࢫملائمـة : التوازنࡧלقتصاديʈونࢫتحققھࢫحتمياࢫإلاࢫبتوفرࢫظروفࢫإقتصـادية،ࢫسياسـية،ࢫوتجارɢـونࢫال؅فك؈ـقࢫ: لاࢫيɢبحيـثࢫلاࢫي

عڴــــʄࢫالرصــــيدࢫالٔڈــــاǿيࢫلݏݨــــانب؈نࢫالــــدائنࢫوالمــــدينࢫللم؈ــــقان،ࢫوإنمــــاࢫترك؈ــــقࢫالنظــــرࢫعڴــــʄࢫرصــــيدࢫمɢونــــاتࢫأجــــزاءࢫأوعڴــــʄࢫاݍݰســــاباتࢫ



 وإمɢانيةࡧتطبيقɺاࡧࡩʏࡧالبلدانࡧالناميةࡧالمقارȋةࡧالنقديةࡧلمعاݍݨةࡧاختلالࡧم؈قانࡧالمدفوعات
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الفرديــــةࢫفقــــطࢫلم؈ــــقانࢫالمــــدفوعات،ࢫوذلــــكࢫبمقارنــــةࢫالقيمــــةࢫالɢليــــةࢫلɺمــــاࢫࢭــــʏࢫاݍݨانــــبࢫالمــــدينࢫوالــــدائن،ࢫفــــإذاࢫɠانتــــاࢫمتعــــادلت؈نࢫ

  .سيɢونࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫمتوازنا

اݍݰســاباتࢫالفرديـــةࢫ وولمعرفــةࢫموقــفࢫم؈ـــقانࢫالمــدفوعاتࢫمـــنࢫوجɺــةࢫالنظـــرࢫלقتصــادية،ࢫنحتــاجࢫإڲـــʄࢫالتعــرفࢫعڴـــʄࢫɸــذهࢫالمɢونـــاتࢫأ

  .متوازن  وأنھࢫمختلࢫألوصفھࢫب

 ࡧالمعاملاتࡧالمستقلةࡧأوالتلقائية ࢫ: مفɺوم ࡧاݍݵطكماࢫيطلقࢫعليھ ࢫۂʏࢫɠلࢫالمعاملاتࢫالۘܣࢫتتمࢫمعࢫاݍݵارجࢫالعملياتࡧفوق ،

دونࢫالنظرࢫإڲʄࢫحالةࢫم؈قانࢫالمدفوعات،ࢫوتوجٕڈھࢫࢭʏࢫإتجاهࢫمع؈ن،ࢫɠالسڥʏࢫوراءࢫتحقيقࢫالتوازنࢫبھ،ࢫوȖشملࢫɸذهࢫالعملياتࢫ

  :يڴʏ ما

الصــادراتࢫوالــوارداتࢫالمنظــورةࢫوغ؈ــفࢫالمنظــورةࢫقصــدࢫتحقيــقࢫرغبــاتࢫالمســْڈلك؈نࢫبالإضــافةࢫإڲــʄࢫالتحــوʈلاتࢫجميــعࢫأنــواعࢫ -

،ࢫوحسـابࢫالـذɸبࢫللأغـراضࢫ-عملياتࢫاݍݰسابࢫاݍݨـاري ࢫ–منࢫجانبࢫواحدࢫللتقليلࢫمنࢫالتفاوتࢫࢭʏࢫمستوʈاتࢫالدخولࢫ

  .التجارʈةࢫفقط

  .-לسȘثمارࢫالطوʈلࢫכجلࢫ-حقيقࢫכرȋاححركةࢫرؤوسࢫכموالࢫالطوʈلةࢫכجلࢫالۘܣࢫٮڈدفࢫإڲʄࢫالتملكࢫوت -

  .Ȋعضࢫرؤوسࢫכموالࢫالقص؈فةࢫכجلࢫالۘܣࢫتبحثࢫعنࢫالمضارȋةࢫفقطࢫوٮڈرʈّڈاࢫبدافعࢫاݍݰيطةࢫواݍݰذر -

 ــومࡧالمعــاملاتࡧالرســميةࡧأوɺࢫتلــكࢫالمعــاملاتࢫالۘــܣࢫلاࢫتــتمࢫ:  العمليــاتࡧتحــتࡧاݍݵــط مفʏةࢫۂــʈســوȘكمــاࢫيطلــقࢫعلٕڈــاࢫمعــاملاتࢫال

 لـذاٮڈاࢫوإنمـاࢫتجـريࢫبـالنظرࢫإڲـʄࢫحالـةࢫم؈ـقانࢫالمـدفوعات،ࢫوتتمثــلࢫࢭـʏࢫحركـةࢫرؤوسࢫכمـوالࢫالقصـ؈فةࢫכجـلࢫࢭـʏࢫشـɢلࢫقــروضࢫأو

ائيــةࢫلاࢫتــتمࢫبمعــزلࢫعــنࢫȖغي؈ــفࢫࢭــʏࢫطبيعــةࢫכرصــدةࢫכجنȎيــةࢫوࢭــʏࢫحركــةࢫالــذɸبࢫللأغــراضࢫالنقديــة،ࢫوۂــʏࢫأيضــاࢫذاتࢫطبيعــةࢫوق

ممــاࢫʇعۚـــܣࢫأٰڈــاࢫمعـــاملاتࢫ. الȘســـوʈةࢫلمــاࢫتحقـــقࢫمــنࢫɠافــةࢫالبنـــودࢫכخــرىࢫفـــوقࢫاݍݵــط بــاࢮʏࢫبنــودࢫالم؈ـــقان،ࢫوإنمــاࢫالغـــرضࢫمٔڈــاࢫɸــو

  .مخططࢫلɺاࢫمنࢫطرفࢫالسلطاتࢫالعامة

قࢫذلــكࢫعنــدماࢫوحــدɸاࢫدونࢫغ؈فɸــاࢫوʈتحقــ) التلقائيــة( وعليــھࢫيقصــدࢫبــالتوازنࢫלقتصــاديࢫال؅فك؈ــقࢫعڴــʄࢫالعمليــاتࢫالمســتقلة

  .تȘساوىࢫالمعاملاتࢫالتلقائيةࢫالدائنةࢫمعࢫالمعاملاتࢫالتلقائيةࢫالمدينةࢫولاࢫيظɺرࢫأيࢫȖغي؈فࢫࢭʏࢫعناصرࢫتحتࢫاݍݵط

بʋنماࢫيظɺرࢫال݀ݨـزࢫعنـدماࢫتفـوقࢫالتلقائيـةࢫالمدينـةࢫعڴـʄࢫالمعـاملاتࢫالتلقائيـةࢫالدائنـة،ࢫوʈـتمࢫȖسـوʈةࢫالفـارقࢫبئڈمـاࢫمـنࢫخـلالࢫ

رصـــــدةࢫالدوليـــــة،ࢫحرɠــــاـتࢫالـــــذɸبࢫلȘســــوʈةࢫالم؈ـــــقانࢫالتجـــــاريࢫوتخفـــــيضࢫלحتيـــــاطيࢫمـــــنࢫالܦـــــݰبࢫمــــنࢫכ : بنــــودࢫتحـــــتࢫاݍݵـــــطࢫمثـــــل

العملاتࢫכجنȎية،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫيظɺرࢫالفائضࢫعندماࢫتفوقࢫالمعاملاتࢫالتلقائيةࢫالمدينـةࢫوʈتطلـبࢫإضـافةࢫالفـارقࢫبئڈمـاࢫإڲـʄࢫبنـودࢫتحـتࢫ

  .زʈادةࢫכرصدةࢫالدولية: اݍݵطࢫحۘܢࢫتتمࢫȖسوʈةࢫالم؈قانࢫمثل

 ومࡧלخɺࡧم؈قانࡧالمدفوعاتࡧوأنواعھࡧتلالمفʏࡩ  

إنࢫȖســاويࢫالمــدفوعاتࢫوالمقبوضــاتࢫللمعــاملاتࢫלقتصــاديةࢫلاࢫʇعكــسࢫبالضــرورةࢫالتــوازنࢫاݍݰقيقــيࢫࢭــʏࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫ

فيحـــدثࢫ. لأنــھࢫنــادرࢫاݍݰــدوث،ࢫلتبقــىࢫحــالۘܣࢫال݀ݨــزࢫوالفــائضࢫɸمــاࢫالصــورتانࢫכك؆ــفࢫȖعب؈ــفاࢫلأغلــبࢫمــوازʈنࢫمــدفوعاتࢫدولࢫالعــالم

وجــــودࢫفجــــوةࢫبــــ؈نࢫالمعــــاملاتࢫالتلقائيــــةࢫوالرســــميةࢫȊعــــدࢫالȘســــوʈة،ࢫفتɢــــونࢫأمــــامࢫحالــــةࢫالفــــائضࢫإذاࢫɠانــــتࢫقيمــــةࢫלخــــتلالࢫنȘيجــــةࢫ

  .المقبوضاتࢫأك؄فࢫمنࢫقيمةࢫالمدفوعاتࢫوالعكسࢫܵݰيحࢫࢭʏࢫحالةࢫال݀ݨز

 ࡧم؈ـــقانࡧالمـــدفوعاتʏࢫمعـــاملاتࢫإقتصـــاديةࢫفـــوقࢫاݍݵـــطࢫ: كيفيـــةࡧتحديـــدࡧלخـــتلالࡧࡩـــʄتقســـمࢫبنـــودࢫم؈ـــقانࢫالمـــدفوعاتࢫأفقيـــاࢫإڲـــ

وȋنـاءࢫعليــھࢫيمكـنࢫالقــولࢫأنࢫالمعــاملاتࢫלقتصـاديةࢫفــوقࢫاݍݵـطࢫمصــدرࢫاݍݵلـلࢫبــھࢫســواءࢫࢫ،ومعـاملاتࢫاقتصــاديةࢫتحـتࢫاݍݵــط

فــــائضࢫأمــــاࢫالمعــــاملاتࢫלقتصــــاديةࢫتحــــتࢫاݍݵــــطࢫۂــــʏࢫعبــــارةࢫعــــنࢫלجــــراءاتࢫالۘــــܣࢫتتخــــذɸاࢫالســــلطاتࢫ ɠـــاـنࢫࢭــــʏࢫحالــــةࢫܿݨــــزࢫأو
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ھࢫبمثابةࢫردࢫفعلࢫɸـذهࢫالسـلطاتࢫࢭـʏࢫالتصـرفࢫࢭـʏࢫالمعـاملاتࢫحولࢫمص؈فࢫمجموعࢫɸذهࢫالمعاملاتࢫوȖعدࢫࢭʏࢫالوقتࢫنفسࢫنقديةال

  .ܿݨز לقتصاديةࢫالواقعةࢫفوقࢫاݍݵطࢫالۘܣࢫيوجدࢫ٭ڈاࢫفائضࢫأو

 رࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫحالةࢫفائضɺناࢫيظɸونࢫالمعاملاتࢫالتلقائيةࢫأك؄فࢫمنࢫالمعاملاتࢫالرسميةࢫɢأنࢫت.  

 نـاࢫيظɸونࢫالمعاملاتࢫالتلقائيـةࢫأصـغرࢫمـنࢫالمعـاملاتࢫالرسـميةࢫɢةࢫمـنࢫخـلالࢫأنࢫتʈسـوȘـرࢫم؈ـقانࢫالمـدفوعاتࢫحالـةࢫܿݨـزࢫيـتمࢫالɺ

  .الݏݨوءࢫإڲʄࢫحساباتࢫالȘسوʈةࢫالرسمية

 ةࢫللمعاملاتࢫالرسميةʈونࢫالمعاملاتࢫالتلقائيةࢫمساوɢࢫ؛أنࢫتʏࢫالواقعࢫالعمڴʏࢫنادرةࢫالوقوعࢫࢭʏعكسࢫحالةࢫالتوازن،ࢫوۂȖناࢫɸ.  

 ࡧم؈قانࡧالمدفوعاتʏمࢫمعاي؈فࢫقيا:  معاي؈فࡧقياسࡧלختلالࡧࡩɸنݏݵصࢫأʏࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫكماࢫيڴʏسࢫלختلالࢫࢭ:  

 قـةࡧالم؈ــقانࡧכسا؟ــۜܣʈــلࢫכجــلࢫ: طرʈࢫأرصــدةࢫاݍݰســابࢫاݍݨــاريࢫوحســابࢫرأســمالࢫالطوʏࢫأنــھࢫالمجمــوعࢫاݍݨ؄ــفيࢫلصــاࢭʄعــرفࢫعڴــʇ

أٰڈــاࢫتظɺــرࢫ طبيعــةࢫالمعــاملاتࢫࢭــʏࢫɸــذينࢫاݍݰســاب؈نࢫۂــʏࢫمعــاملاتࢫتلقائيــةࢫوطبيعْڈــاࢫمســتقرةࢫࢭــʏࢫכجــلࢫالقصــ؈فࢫ،ࢫإلامــنࢫخــلالࢫ

  .وȋاتࢫعندࢫاستخدامɺاࢫخاصةࢫعندࢫعدمࢫالقدرةࢫعڴʄࢫالتفرقةࢫوȋدقةࢫب؈نࢫرؤوسࢫכموالࢫالطوʈلةࢫوالقص؈فةࢫכجلعدةࢫصع

 اتࡧالرســميةʈســوȘقــةࡧالم؈ــقانࡧالʈاࢫࢫ:طرɺضــعʈلــةࢫכجــلࢫاݍݵاصــةࢫوʈلاࢫيفــرقࢫبــ؈نࢫالمعــاملاتࢫالرأســماليةࢫالقصــ؈فةࢫכجــلࢫأوالطو

أمــــاࢫالمعـــــاملاتࢫالوقائيــــةࢫوȋنـــــودࢫالȘســــوʈةࢫفتتضـــــمنࢫالمعـــــاملاتࢫࢫســــوʈاࢫࢭـــــʏࢫالعناصــــرࢫفـــــوقࢫاݍݵــــطࢫضـــــمنࢫالمعــــاملاتࢫالتلقائيـــــة،

الرأســــماليةࢫاݍݰɢوميــــةࢫقصــــ؈فةࢫכجــــلࢫوصــــاࢭʏࢫלحتيــــاطيࢫالدوليــــة،ࢫوʉشــــ؈فࢫɸــــذاࢫالم؈ــــقانࢫإذاࢫɠـــاـنࢫمــــديناࢫإڲــــʄࢫزʈــــادةࢫاݍݰســــاباتࢫ

م؈ـقانࢫالȘسـوʈاتࢫࢫعنࢫاݍݰساباتࢫالمدينةࢫوɸذاࢫʇعۚܣࢫأنࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫࢭʏࢫحالةࢫفائض،ࢫأمـاࢫإذاࢫɠاـنࢫ-فوقࢫاݍݵطࢫ-الدائنة

  .الرسميةࢫدائناࢫفذلكࢫيدلࢫعڴʄࢫحالةࢫال݀ݨز

منࢫأɸمࢫصعوȋاتࢫالۘܣࢫأدتࢫإڲʄࢫالتخڴʏࢫعنࢫرصيدࢫمعـاملاتࢫالȘسـوʈاتࢫالرسـميةࢫكمقيـاسࢫللإخـتلالࢫࢭـʏࢫم؈ـقانࢫالمـدفوعاتࢫ

  .صعوȋةࢫالتم؈قࢫب؈نࢫالمعاملاتࢫالمستقلةࢫومعاملاتࢫالȘسوʈةمعࢫࢫࢫنذكرࢫتقوʈمࢫأسعارࢫالصرفࢫوحرʈةࢫتقلّڈا

الفـــائضࢫࢭـــʏࢫم؈ـــقانࢫمـــدفوعاٮڈاࢫ وتݏݨـــأࢫأغلـــبࢫدولࢫالعـــالمࢫخاصـــةࢫالمتقدمـــةࢫمٔڈـــاࢫلاتبـــاعࢫمعـــاي؈فࢫأخـــرىࢫلتقـــʋسࢫܿݨـــزࢫألɺـــذاࢫ

فحســـبࢫوجɺـــةࢫنظرɸـــاࢫيتحقـــقࢫتـــوازنࢫم؈ـــقانࢫمـــدفوعاتࢫإلاࢫعنـــدماࢫيȘســـاوىࢫالطلـــبࢫعڴـــʄࢫالعمـــلاتࢫכجنȎيـــةࢫوعرضـــɺاࢫخـــلالࢫف؅ـــفةࢫ

  .زمنيةࢫمعينة

 قـــــةࡧالم؈ـــــقانࡧالشـــــاملࡧللســـــيولةࡧأوʈة طرʈســـــوȘـــــ: الɸ ࢫإࢫوʄحتياطاتࢫالنقديـــــةࢫنضـــــيفالإ ࢫحتياطـــــاتࢫالبنـــــكࢫالمركـــــزي بالإضـــــافةࢫإڲـــــ

  .السيولةࡧالشاملةأوࢫלحتياطاتࡧالنقديةࡧالɢليةࡧللدولةسمࢫإليطلقࢫعلٕڈاࢫ،ࢫللبنوكࢫالتجارʈةࢫمنࢫالذɸبࢫوالنقدࢫכجنۗܣ

المركـزيࢫمـنࢫخـلالࢫالسياسـةࢫوȋصفةࢫعامةࢫيكȘسبࢫɸذاࢫالمعيارࢫأɸميتھࢫاݍݵاصـةࢫطالمـاࢫɠانـتࢫɸـذهࢫלحتياطـاتࢫتحـتࢫرقابـةࢫالبنـكࢫ

  .النقدية،ࢫوإنࢫلمࢫيتحققࢫذلكࢫفإنࢫɸنالكࢫمشاɠلࢫنقديةࢫكب؈فةࢫيمكنࢫأنࢫتɴشأࢫعندࢫمحاولةࢫجمعɺاࢫمعا

 ࡧالسيولةʏقةࡧم؈قانࡧصاࡩʈفرقࢫࢫ:طرʈـوɺࢫم؈ـقانࢫالمـدفوعات،ࢫفʏمنࢫأقدمࢫالمعاي؈فࢫالمسـتخدمةࢫلقيـاسࢫمقـدارࢫال݀ݨـزࢫوالفـائضࢫࢭـ

  :وɸوماࢫيمكنࢫالتعب؈فࢫعنھࢫبالعلاقةࢫالتاليةࢫب؈نࢫالمعاملاتࢫלقتصاديةࢫفوقࢫاݍݵط

ɠافـــةࢫحرɠــاـتࢫرؤوسࢫכمــــوالࢫࢫ–م؈ـــقانࢫرأســـمالࢫبمعنـــاهࢫالضـــيقࢫ+ م؈ـــقانࢫالتحـــوʈلاتࢫالملزمـــةࢫمـــنࢫجانـــبࢫواحـــدࢫࢫ+ الم؈ـــقانࢫالتجـــاري 

مــــنࢫࢫלحتياطــــاتࢫالمركزʈــــة: ɠافــــةࢫحرɠـــاـتࢫرؤوسࢫכمـــوالࢫالطوʈلــــةࢫכجــــلࢫوالمعــــاملاتࢫלقتصــــاديةࢫتحـــتࢫاݍݵــــط+ القصـــ؈فةࢫכجــــلࢫ

  .الذɸبࢫوالصرفࢫכجنۗܣ

فيɢــونࢫࢭـــʏࢫحالـــةࢫفــائضࢫعنـــدماࢫتـــزدادࢫלحتياطــاتࢫالمركزʈـــةࢫمـــنࢫالــذɸبࢫوالصـــرفࢫכجنۗـــܣ،ࢫغ؈ــفࢫأنࢫɸـــذاࢫلاࢫيحـــدثࢫإلاࢫإذاࢫ

ɠانــــتࢫالمعــــاملاتࢫלقتصــــاديةࢫالدائنــــةࢫفــــوقࢫاݍݵـــــطࢫأك؄ــــفࢫمــــنࢫالمعــــاملاتࢫלقتصــــاديةࢫالمدينـــــةࢫفــــوقࢫاݍݵــــطࢫمــــعࢫاســــȘبعادࢫحرɠــــاـتࢫ

Ȏبࢫوالعملاتࢫכجنɸࢫحالةࢫال݀ݨزالذʏيةࢫالدائنةࢫوالمدينةࢫوالعكسࢫܵݰيحࢫࢭ.  



 وإمɢانيةࡧتطبيقɺاࡧࡩʏࡧالبلدانࡧالناميةࡧالمقارȋةࡧالنقديةࡧلمعاݍݨةࡧاختلالࡧم؈قانࡧالمدفوعات
 

  .،ࢫجامعةࢫالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫالوادي،ࢫاݍݨزائر»362 -343: ،ࢫص2024،ࢫأكتوȋرࢫ02: العدد،ࢫ09: إقتصادࢫالمالࢫوכعمال،ࢫالمجلدمجلةࢫ«  352
 

  . حداثࢫالتغي؈فࢫࢭʏࢫاحتياطيࢫالمركزيࢫمنࢫالذɸبࢫوالصرفࢫכجنۗܣࢫإولȘسوʈةࢫɸذاࢫاݍݵللࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫيتمࢫمنࢫخلالࢫ

  כسلوبࡧالرʈاعۜܣࡧللمقارȋةࡧالنقديةࡧلم؈قانࡧالمدفوعات: المحورࡧالثالث. 4

إڲʄࢫالنظرʈةࢫلم؈قانࢫالمدفوعاتࢫࢫالنقديةࡧلم؈قانࡧالمدفوعاتࡧلمقارȋةل)340،ࢫصفحةࢫ1987سيجل،ࢫ(ʇعودࢫלمتدادࢫالنظري 

  :الۘܣࢫشرحتࢫووܷݰتࢫالعلاقةࢫب؈نࢫفكرت؈نࢫأساسʋت؈نࢫɸماالنظرʈةࡧالكميةࡧللنقودࡧإڲʄࢫ

 ࢫالنقـو ࢫ:-قانونࡧساي–التوازنࡧالنقديࡧʄࢫعڴـʏسـاويࢫالطلـبࢫالكڴـȖدࢫمـعࢫكميـةࢫالنقـودࢫالمتاحـةࢫوالمعروضـةࢫالذيࢫيتحققࢫعندࢫ

Ȗعمـلࢫعڴـʄࢫتحقيـقࢫالتـوازنࢫبـ؈نࢫالعـرضࢫالكڴـʏࢫوالطلـبࢫࢫى منࢫطرفࢫالبنكࢫالمركزي،ࢫولتحقيقࢫɸذاࢫالتوازنࢫيتطلبࢫوجودࢫقـو 

أنࢫالعواملࢫالۘܣࢫتؤديࢫإڲʄࢫלخلالࢫبالتوازنࢫالنقديࢫيمكـنࢫأنࢫتȘسـȎبࢫࢭـʏࢫࢫىالكڴʏࢫللسلعࢫواݍݵدماتࢫࢭʏࢫأيࢫاقتصاد،ࢫولاࢫيخف

 .إخلالࢫالتوازنࢫب؈نࢫالعرضࢫالكڴʏࢫوالطلبࢫالكڴʏࢫللسلعࢫواݍݵدمات

 ـو ،ࢫ"سـايࢫللأسـواق" والمرتبطࢫأساساࢫبالإقتصادࢫالنقديࢫومشتقࢫمنࢫقانون : مبدأࡧسايࡧللأسواقɸتطبيـقࢫلفكـرةࢫأساسـيةࢫ و

مخصــــصࢫإمــــاࢫࢫ-عــــرض–أنࢫجميــــعࢫمــــاࢫيɴــــتجࢫ: فبȎســــاطةࢫيــــنصࢫɸــــذاࢫالقــــانون " ســــاويࢫلــــھالعــــرضࢫيخلــــقࢫالطلــــبࢫالم"محــــدودةࢫ

أنࢫقيمــةࢫفـائضࢫالطلـبࢫالكڴــʏࢫبـمبــدأࢫسـايࢫ ʈقـرو ࢫ،٭ڈـدفࢫتبادلɺـاࢫȊســلعࢫأخـرى و أࢫ-المـزارعࢫالمكتفـيࢫذاتيــاࢫ-لإشـباعࢫطلبـاتࢫالمنــتج

نࢫالصفرࢫكفـائضࢫطلـبࢫكڴـʏࢫأو اݍݵدماتࢫوالنقودࢫࢭʏࢫاقتصادࢫالنقديࢫʇساويࢫالصفر،ࢫوالمعۚܢࢫالمتضمنࢫلذلكࢫɸو عڴʄࢫالسلع

ࢫ-يجلـــبࢫمعـــھࢫفـــائضࢫطلـــبࢫكڴـــʏࢫعـــنࢫالســـلعࢫواݍݵـــدماتࢫʇســـاويࢫصـــفراࢫأيضـــاࢫʇعۚـــܣࢫ-تـــوازنࢫࢭـــʏࢫســـوقࢫالنقـــدࢫ-عڴـــʄࢫنقـــودࢫʇعۚـــܣ

 .بمثابةࢫاللبنةࢫכوڲʄࢫلفɺمࢫالدوراتࢫלقتصاديةࢫومشɢلةࢫالتܸݵمࢫلاحقاȋذلكࢫو ɸو ࢫ-التوازنࢫࢭʏࢫسوقࢫالسلعࢫواݍݵدمات

ȋعتوȖة؄فࢫناءاࢫعليھࢫȋࢫيدࢫالنقدࢫالمقارʄرتࢫعڴɺةࢫالكميةࢫللنقودࢫالۘܣࢫظʈيةࢫلم؈قانࢫالمدفوعاتࢫمجردࢫإمتدادࢫللنظرIRVing 

Fisherࢫالنحوࢫ.1911  سنةࢫʄوالۘܣࢫتمتࢫصياغْڈاࢫعڴ ʏالتاڲ:  

  

  : حيث

M :ࢫف؅فةࢫزمنيةࢫمعينةʏكميةࢫالنقودࢫالمتداولةࢫࢭ.  

V:ࢫالمتوسطࢫخلالࢫف؅فةࢫزمنيةࢫمعينةࢫʏسرعةࢫدورانࢫوحدةࢫالنقودࢫࢭ.  

P:المستوىࢫالعامࢫللأسعارࢫ.  

T:س׿ܢࢫبمعادلةࢫالتبادلࢫȖݯݨمࢫالمعاملاتࢫالۘܣࢫتمتࢫخلالࢫنفسࢫالف؅فةࢫوالۘܣࢫ. 

إذࢫيؤكدࢫأܵݰابࢫɸذهࢫالنظرʈةࢫعڴʄࢫأنھࢫلʋسࢫللنقودࢫدورࢫوأثرࢫعڴʄࢫלنتاج،ࢫوأنࢫالتأث؈فࢫالوحيدࢫلɺاࢫيتمثـلࢫࢭـʏࢫالتـأث؈فࢫعڴـʄࢫالمسـتوىࢫ

ɸكــذاࢫيصــبحࢫقــانونࢫســايࢫللمنافــذࢫمحققــاࢫدائمــاࢫلأنࢫالعــرضࢫيخلــقࢫالطلــبࢫالمســاويࢫ،ࢫ)34،ࢫصــفحةࢫ1999يڴــʄ،ࢫل(عارســالعــامࢫللأ 

  ".لھ

 ࡩʏࡧحالةࡧسعرࡧالصرفࡧالثابتࡧالنقديةࡧلم؈قانࡧالمدفوعاتࡧلمقارȋةالصياغةࡧالرʈاضيةࡧل 1.4

إلاࢫأنࢫإعـــــادةࢫصـــــياغْڈاࢫبرمـــــوزࢫالنقديـــــةࢫلم؈ـــــقانࢫالمـــــدفوعاتࢫواܷـــــݰةࢫɲســـــȎيا،ࢫللمقارȋـــــةࢫلنظرʈـــــةࢫابـــــالرغمࢫمـــــنࢫأنࢫالصـــــياغةࢫ

  :رʈاضيةࢫمفيدةࢫأك؆ف،ࢫولȘسɺيلࢫالفɺمࢫنف؅فضࢫوجود

 دولت؈ن. 

 سيادةࢫنظامࢫسعرࢫصرفࢫثابت. 

  ࢫتحتࢫرقابةࢫالبنكࢫالمركزيʏعرضࢫنقدࢫمحڴ. 



  بيۗܣࡧيوسف                                                        بوطم؈نࡧسامية
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 ب"تل؅ـــــقمࢫالســـــلطاتࢫالنقديـــــةࢫبقواعـــــدࢫɸࢫبإرتفـــــاعࢫأو بمعۚـــــܢࢫأٰڈـــــاࢫســـــ؅قيدࢫأوࢫ"لعبـــــةࢫقاعـــــدةࢫالـــــذʏتـــــنقصࢫعـــــرضࢫالنقـــــدࢫالمحڴـــــ 

 .العملاتࢫכجنȎية طاٮڈاࢫمنࢫالذɸبࢫأوانخفاضࢫاحتيا

  :Ȗستخدمࡧالرموزࡧالتالية

X:يةࢫȎسعرࢫالصرفࢫب؈نࢫالعملةࢫالمحليةࢫوכجن. 

 M :عرضࢫالنقد. 

P:المستوىࢫالعامࢫللأسعارࢫ. 

Y:الدخلࢫاݍݰقيقيࢫ. 

R :לحتياطاتࢫالدولية. 

 C:اݍݨزءࢫالمخلوقࢫمحلياࢫمنࢫعرضࢫالنقودࢫ 

W:ࢫالعامࢫʏإشارةࢫلباࢮ. 

  .فوقࢫحرفࢫۂʏࢫإشارةࢫللدولةࢫכجنȎيةࢫ* ɠلࢫنجمة
 

ࢃࡼ) .............................1(المعادلةࡧ = ࡼ =   ࡼࢄ

  .إڲʄࢫمستوىࢫالسعرࢫالعال׿ܣࢫعندࢫقانونࢫالسعرࢫالواحد) Ȗ)1ش؈فࢫالمعادلةࢫ

  .سلعةࡧواحدة= بلدࡧواحدࡧ= سعرࡧواحدࡧ: أي

  .دولت؈نࢫيɢونࢫنفسھࢫࢭʏࢫלقتصادࢫالمحڴʏࢫوכجنۗܣࢫعڴʄࢫحدࢫسواءإذࢫينصࢫɸذاࢫالقانونࢫعڴʄࢫأنࢫالسعرࢫالمتاجرࢫ٭ڈاࢫوالمتماثلةࢫب؈نࢫ

ࢊࡹ) ............................2(المعادلةࡧ =   .الطلبࢫالمحڴʏࢫعڴʄࢫالنقودحيثࢫتصفࢫ࢟࢖࢑

∗ࢊࡹ) ............................3(المعادلةࡧ =   .الطلبࢫכجنۗܣࢫعڴʄࢫالنقودتصفࢫ∗࢟∗ࡼ∗࢑

࢝ࡹ.................................       )4(لمعادلةࡧا
ࢊ = ࢟࢖࢑  + ࢑∗ ቀࡼ

ࢄ
ቁ   تصفࢫالطلبࢫالعال׿ܣࢫعڴʄࢫالنقود∗࢟

ࡹ) .................................... 5(المعادلةࡧ = ࡯ +   .عرضࢫالنقدࢫالمحڴʏتصفࢫࡾ

∗ࡹ..................................... )6(المعادلةࡧ = ∗࡯ +   .قودعرضࢫכجنۗܣࢫللنال تصف∗ࡾ

ࢃࡹ....................................  )7(المعادلةࡧ = ࡹ +   تصفࢫالعرضࢫالدوڲʏࢫللنقود∗ࡹࢄ

إذࢫتــــذكرناࢫبالنظرʈـــةࢫالكميـــةࢫللنقـــودࢫبـــأنࢫمســــتوىࢫ،ࢫךنࢫقـــادرࢫعڴــــʄࢫتحديـــدࢫســـعرࢫالتـــوازنࢫالـــدوڲʏوإنࢫɸـــذاࢫالنظـــامࢫكمـــاࢫɸـــ

  .عڴʄࢫالنقود) Real( مقابلࢫالطلبࢫاݍݰقيقيࢫࢫ)Nominal( عرضࢫالنقدࢫלس׿ܣࢫࢫࢫ) Ratio(כسعارࢫيتحددࢫبɴسبةࢫ

  :عڴʄࢫالعالمࢫكɢلࢫنحصلࢫعڴʄࢫوȋتطبيقࢫɸذهࢫالمقارȋة

࢝.............................  ) 8(المعادلةࡧ = ࢃࡹ =        ࢝ࡹ 
 .تمثلࢫسعرࢫالتوازنࢫالدوڲʏࢊ

    ࢝ࡹ..............     ) ....9(المعادلةࡧࡧلأنࡧ
ࢊ = ࢝ࡹ 

ࢊ

ࡼ
  .Ȗش؈فࢫإڲʄࢫالطلبࢫاݍݰقيقيࢫالعال׿ܣࢫعڴʄࢫالنقدࢫ

  الطلبࢫالمحڴʏ،:ࢊࡹ: حيثࢫࢫ

   .عددࢫالمتعامل؈نࢫࢭʏࢫالسوقࢫبالɴسبةࢫالۘܣࢫيحتفظࢫ٭ڈاࢫالناسࢫمنࢫالدخلࢫࢭʏࢫصورةࢫنقود: ࢑

  .الرقمࢫالقيا؟ۜܣ:  ࢖

  .الدخلࢫالنقدي: ࢟࢖و

  :لنحصلࢫعڴʄࢫ)7(و) 4(و) 3(و) 1(الرموزࢫࢭʏࢫɠلࢫمنࢫالمعادلاتࢫࢫɲعوض
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࢝ࡼ...............................  ) 10(المعادلةࡧ = ∗ࡹାࡹ

  ∗࢟∗ା࢑࢟ࡷ

رضࢫالنقـدࢫومســتوىࢫלنتـاجࢫوالطلــبࢫاݍݰقيقـيࢫعڴــʄࢫالنقـدࢫࢭــʏࢫعــمحــدداࢫࢭـʏࢫכجــلࢫالطوʈـلࢫȊࢫمسـتوىࢫالســعرࢫالعـال׿ܣبــذلكࢫوɢʈـونࢫ

  .جميعࢫالدول 

  : بأن) 10(كماࢫيتܸݳࢫمنࢫالمعادلةࢫ

 ࢫأيةࢫدولةࢫʏࢫࢭʏالتوسعࢫالنقديࢫالمحڴʏࢫارتفاعࢫمستوىࢫכسعارࢫالدوڲʄسيؤديࢫإڲ. 

 إنࢫبوجودࢫʏعثࢫالتܸݵمࢫالدوڲȊستطيعࢫسلطاتࢫأيةࢫدولةࢫȖسعرࢫالصرفࢫثابتࢫ. 

 ࢫالعاملࢫʄࢫأومنعࢫحدوثࢫيقافࢫإالقادرࢫعڴʏوتحديدࢫعرضࢫלحتياطاتࢫالدوليةتܸݵمࢫدوڲɸ. 

وإذاࢫلـــمࢫتتوســعࢫالــدولࢫכخـــرىࢫوࢭــʏࢫنفـــسࢫࢫ،وȋــذلكࢫيتعــ؈نࢫعڴـــʄࢫالتوســعࢫالنقــديࢫلأيـــةࢫدولــةࢫالمخـــاطرةࢫبخســارةࢫاحتياطاٮڈــاࢫ

عــاجلاࢫجميــعࢫاحتياطاٮڈــا،ࢫوقبــلࢫأنࢫيحــدثࢫذلــكࢫســتقومࢫالدولــةࢫإمــاࢫبإيقــافࢫ والوقــتࢫࢭــʏࢫعرضــɺاࢫالنقــديࢫســتفقدࢫالدولــةࢫآجــلاࢫأ

ومــنࢫࢫ - وȋــذلك؛ࢫســيؤديࢫإڲــʄࢫالتقليــلࢫمــنࢫقــدرةࢫכجانــبࢫعڴــʄࢫشــراءࢫالســلعࢫالــذيלق؅ــفاضࢫمــنࢫاݍݵــارجࢫوالتوســعࢫالنقــديࢫالمحڴــʏࢫأ

أمـــاࢫاݍݰالــــةࢫלســــتȞنائيةࢫالمɺمـــةࢫفࢼــــܣࢫاســــتخدامࢫالـــدولࢫכخــــرىࢫلعملــــةࢫ.فــــإنࢫלق؅ــــفاضࢫالـــدوڲʏࢫلــــʋسࢫتܸــــݵماࢫ - ةࢫنظــــرࢫعالميـــةجɺـــو 

اݍݰالـــةࢫȖســـتطيعࢫɸـــذهࢫالدولـــةࢫوȖســـ׿ܢࢫدولـــةࢫالعملـــةࢫלحتياطيـــةأنࢫɸـــذهࢫففـــيࢫࢫ،الدولـــةࢫالمتوســـعةࢫنقـــدياࢫكعملـــةࢫاحتياطيـــةࢫدوليـــة

ومـنࢫثـمࢫباسـتطاعةࢫدولـةࢫالعملـةࢫלحتياطيـةࢫأنࢫتفآـۜܣࢫࢫ،شيةࢫمنࢫالعقابࢫالدوڲʏتتحملࢫܿݨزاࢫدائماࢫࢭʏࢫم؈قانࢫمدفوعاٮڈاࢫدونࢫخ

  .تܸݵماࢫعالميا

ونȘيجـةࢫ.أصـبحࢫالعـالمࢫࢭـʏࢫحالـةࢫإشـباعࢫمـنࢫالـدولارࢫحيـثࢫɸـذاࢫالـدورࢫࢭـʏࢫالسـتʋناتכمرʈكيـةࢫولقدࢫلعبـتࢫالولايـاتࢫالمتحـدةࢫ

  .سعرࢫالصرفࢫالثابتنظامࢫللتوسعࢫכمرɢʈيࢫࢭʏࢫعرضࢫالنقدࢫاٰڈارࢫ

كميـــةࢫࢫ)Adjustment(معـــادلاتࢫȖعـــديلࢫ: ســـنحتاجࢫلـــثلاثࢫمعـــادلاتࢫأخـــرىࢫجديـــدةࢫمقارȋـــةࢫالنظرʈـــةوللاســـتمرارࢫࢭـــʏࢫعرضـــناࢫلل

ʏالنقود،ࢫمعادلاتࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫومعادلاتࢫלنفاقࢫالمحڴ.  

  :النقودࢫدعناࢫنف؅فضࢫأنࢫديلولكتابةࢫمعادلةࢫȖع

 ̇ࢫف؅فةࢫزمنيةࢫ: ࡹʏغي؈فࢫحملࢫالنقودࢫࢭȖࢫمعدلࢫʄش؈فࢫإڲȖحيثࢫࢫɸرةࢫفوقࢫاݍݰرفࢫɸمعادلةࢫالتعديل وأنࢫمعۚܢࢫالنقطةࢫالظا 

والــذيࢫʇشــ؈فࢫإڲــʄࢫســـرعةࢫتــدفقࢫالنقــدࢫمــنࢫوإڲـــʄࢫالدولــةࢫنȘيجــةࢫفـــائضࢫ)Ajustement coefficient(تمثــلࢫمعلمــةࢫالتعــديل࡭وأنࢫࢫ

  .ماࢫب؈نࢫالصفرࢫوالواحدࢫ(∗࡭)و) A( وت؅فاوحࢫقيمة. العرضࢫعلٕڈاو الطلبࢫأ

ࡹ..........................  )11(المعادلة = ࢊࡹ൫ ࡭ − ∗ࡹ ࢊ࢔ࢇ൯ࡹ = ࢊࡹ൫∗࡭ −  ൯∗ࡹ

ɠلماࢫزادتࢫسرعةࢫالتعديل،ࢫوإذاࢫأصبحتࢫقيمْڈـاࢫواحـدا،ࢫفـإنࢫɸـذاࢫʇعۚـܣࢫأنࢫفـائضࢫطلـبࢫࢫ)1( واحدالقيمةࢫمنࢫ) ࡭(وɠلماࢫاق؅فبت

  .زمنيةࢫعرضࢫالنقودࢫيɴتࢼܣࢫبف؅فةࢫزمنيةࢫواحدةࢫوإذاࢫاق؅فبتࢫمنࢫالصفرࢫʇستغرقࢫالتعديلࢫعدةࢫف؅فاتو أ

المـدفوعاتࢫوالــذيࢫࢫم؈ـقانࢫطࢫمعـادلاتࢫم؈ـقانࢫالمـدفوعاتࢫȖغ؈ـفاتࢫعـرضࢫالنقـدࢫبتغ؈ـفاتࢫלحتياطـاتࢫالدوليـةࢫوتـوازن ȋوتـر 

،ࢫولـذلك،ࢫفـإذاࢫلــمࢫتتـدخلࢫالسـلطاتࢫالنقديـةࢫبتـأث؈فࢫعـدمࢫالتــوازنࢫعڴـʄࢫتـدفقࢫלحتياطيـاتࢫوعـرضࢫالنقــدࢫ)ɲ)zشـ؈فࢫإليـھࢫبـاݍݰرفࢫ

ࢆ:المحڴــʏࢫنحصــلࢫعڴـــʄࢫɸــذهࢫالمعادلــة = ∙ࡾ = ܿݨــزࢫم؈ـــقانࢫالمــدفوعاتࢫʇســاويࢫتـــدفقࢫלحتياطيــاتࢫالـــذيࢫ/وȖعۚـــܣࢫأنࢫفــائضࢫ∙ࡹ

 : إذاࢫɠــــاـنࢫالعـــــالمࢫيحـــــتفظࢫبكميـــــةࢫمعينـــــةࢫمـــــنࢫלحتياطيـــــاتࢫالدوليـــــةࢫفـــــإنفـــــعـــــلاوةࢫعڴـــــʄࢫذلـــــكࢫࢫ،عـــــرضࢫالنقـــــد خفضنيـــــ /ديزʈـــــ
ࢆ = بكتابــــةࢫمعادلــــةࢫم؈ــــقانࢫࢫيــــة،ࢫوȖســــمحࢫɸــــذهࢫالنقطــــةࢫلنــــاࢫنȎأنࢫقيمــــةࢫفــــائضࢫالدولــــةࢫכمࢫʇســــاويࢫܿݨــــزࢫالــــدولࢫכج وأࢫ∗ࢆࢄ− 

  :التاڲʏ وعڴʄࢫالنحࢫالمدفوعاتࢫɠاملة

ࢆ...................  ) 12(المعادلةࡧ = ∗ࢆࢄ− = ∙ࡹ = ∙ࡾ = ∙ࡹࢄ− =   ∗∙ࡾࢄ−
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وʈتܸـــݳࢫمـــنࢫɸـــذاࢫأنࢫفـــائضࢫم؈ـــقانࢫمـــدفوعاتࢫدولـــةࢫمـــاࢫبـــالتعرʈفࢫʇســـاويࢫܿݨـــزࢫالـــدولࢫכخـــرى،ࢫوتتحقـــقࢫɸـــذهࢫالمســــاواةࢫ

לحتياطيــاتࢫفيتحقــقࢫنȘيجــةࢫللتعــديلࢫࢭــʏࢫعــرضࢫالنقــدࢫالمحڴــʏࢫمقابــلࢫالطلــبࢫعڴــʄࢫࢫأخرى،ࢫأمــاࢫتــدفقإلىــبتــدفقࢫالنقــدࢫمــنࢫدولــةࢫ

النقــدࢫالمحڴــʏࢫأيضـــا،ࢫوɢʈــونࢫم؈ــقانࢫالمـــدفوعاتࢫبــ؈نࢫالـــدولࢫبالنȘيجــةࢫعبــارةࢫعـــنࢫوســيلةࢫتوزʉـــعࢫلعــرضࢫالنقــدࢫالـــدوڲʏࢫبــ؈نࢫمختلـــفࢫ

  .الدول 

إڲــʄࢫלنفــاقࢫعڴــʄࢫ) yd(سʋشــ؈فࢫالنمــوذجࢫبتȎيــانࢫالعلاقــةࢫبــ؈نࢫالنفقـاتࢫالمحليــةࢫوتــدفقࢫالنقــدࢫللــداخلࢫولݏݵـارج،ࢫࢫولاسـتكمال

  :التاڲʏو الرʈاضيةࢫعڴʄࢫالنحكتابةࢫستɢونࢫالالدخلࢫاݍݰقيقيࢫالمنتجࢫمحلياࢫ) y(وإذاࢫɠانتࢫ. ɠلࢫمنࢫالسلعࢫالمحليةࢫوכجنȎية

ࢊ൫࢟࢖................ ) ..13(المعادلةࡧ − ࢟൯ = ∗ࢊ൫࢟∗࢖و ࡹ− − ࢟∗൯ =   ∗ࡹ−

فـــإنࢫالنفقــاتࢫالمحليـــةࢫتفـــوقࢫלنتـــاجࢫ)فـــائضࢫالطلـــبࢫالمحڴـــʏࢫعڴــʄࢫالنقـــودࢫســـالبا(لــذلك،ࢫإذاࢫتـــدفقتࢫالنقـــودࢫخـــارجࢫالدولــة

فـإنࢫالنفقـاتࢫالمحليــةࢫتقـلࢫعڴـʄࢫالنــاتجࢫ)فـائضࢫالطلـبࢫالمحڴــʏࢫعڴـʄࢫالنقـودࢫموجــب( المحڴـʏ،ࢫوإذاࢫتـدفقتࢫالنقــودࢫإڲـʄࢫداخـلࢫالدولــة

  :ذلكࢫأنࢫتوازنࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫʇعۚܣالمحڴʏ،ࢫوɲستɴتجࢫمنࢫ

ࢊ൫࢟...................   )14(المعادلةࡧ − ࢟ = ∗ࢊ࢟ − ࢟∗ = ૙  ൯لࢫدولةɠࢫʏࢫࢭʏتصفࢫالتوازنࢫالدخڴ  

ࡹ)...................) 15(المعادلةࡧ = ∗ࡹ = ૙)لࢫدولةɠࢫʏتصفࢫالتوازنࢫالنقديࢫࢭ  

  :ךȖيوعڴʄࢫالنحلم؈قانࢫالمدفوعاتࢫࢫالتوازن ࢫنموذج )Thomas H.Humphres(وʈݏݵصࢫتوماسࢫɸمفري 

- ʏتحددࢫكميةࢫالنقودࢫالدوليةࢫمستوىࢫالسعرࢫالدوڲ. 

 .כسعارࢫالدوليةمستوىࢫȖسوʈةࢫ) Arbitrage(تحقيقࢫعمليةࢫالموازنةࢫالسعرʈةࢫالدوليةࢫ -

 .تحددࢫمستوʈاتࢫכسعارࢫالمحليةࢫالطلبࢫלس׿ܣࢫالمحڴʏࢫعڴʄࢫالنقود -

 .ࢭʏࢫكميةࢫالنقود) Adjustment(المحڴʏࢫللنقودࢫمعدلࢫالتعديليحددࢫالطلبࢫالمحڴʏࢫعڴʄࢫالنقودࢫمعࢫالعرضࢫ -

 .واتجاهࢫوݯݨمࢫالتدفقࢫالدوڲʏࢫللنقدࢫ،وموازʈنࢫالتجارةࢫ،לنفاقحالاتࢫيحددࢫالتعديلࢫࢭʏࢫكميةࢫالنقودࢫ -

ࢫȖستمرࢫɸذهࢫالعمليةࢫإڲـʄࢫأنࢫيتحقـقࢫالتـوازنࢫࢭـʏࢫتوزʉـعࢫالنقـدࢫدوليـاࢫوʈتحقـقࢫالتـوازنࢫࢭـʏࢫسـوقࢫالنقـدࢫࢭـʏࢫɠـلࢫدولـة،ࢫوعنـدࢫɸـذه -

أيࢫأنࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫࢭــʏࢫحالــةࢫتــوازنࢫوɸــذاࢫࢭــʏࢫظــلࢫنظــامࢫســعرࢫالنقطــةࢫيوصــفࢫɸــذاࢫالوضــعࢫبــأنࢫالنظــامࢫࢭــʏࢫحالــةࢫتــوازنࢫ

 .ثابتالصرفࢫ

وتنطبـــقࢫɸـــذهࢫךثـــارࢫغالبـــاࢫعڴـــʄࢫࢫتتضـــمنࢫجملـــةࢫمـــنࢫךثـــارࢫالضـــمنيةࢫ؈ـــقانࢫالمـــدفوعاتالمقارȋـــةࢫالنظرʈـــةࢫلمࢫتجــدرࢫלشـــارةࢫأن

  : نݏݵصࢫɸذهࢫךثارࢫالضمنيةࢫكماࢫيڴʏ. دونࢫالدولࢫالكب؈فةࢫحالةࢫالدولࢫالصغ؈فةࢫالمش؅فكةࢫࢭʏࢫنظامࢫسعرࢫالصرفࢫالثابتࢫالعال׿ܣ

 ةࢫʈࢫم؈ــــقانࢫالمــــدفوعاتࢫغ؈ــــفࢫضــــرورʄبࢫعــــدمࢫو أنࢫالسياســــاتࢫالمصــــممةࢫللتــــأث؈فࢫعڴــــȎعــــودࢫســــʉــــل،ࢫوʈࢫכجــــلࢫالطوʏغ؈ــــفࢫمجديــــةࢫࢭــــ

يــةࢫالتعــديلࢫכوتوماتيكيــةࢫالدوليــةࢫوالۘــܣࢫبالٔڈايــةࢫستصــݏݳࢫاݍݵلــلࢫࢭــʏࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫإنࢫɠـاـنࢫذلــكࢫܿݨــزاࢫأمࢫضــرورٮڈاࢫلعمل

ʏسࢫسياساتࢫالسلطةࢫالنقديةࢫۂʋࢫالنقودࢫولʄةࢫلأنࢫطلبࢫכفرادࢫعڴʈࢫفائضا،ࢫوغ؈فࢫضرور،ʏعࢫالنقدࢫالدوڲʉالۘܣࢫتحددࢫتوز. 

 ࢫدولةࢫصغ؈فةࢫالتحʏـذاࢫכثـرࢫالضـمۚܣࢫمباشـرةࢫمـنࢫعدمࢫقدرةࢫالسلطاتࢫالنقديةࢫالمحليةࢫࢭɸبـعࢫɴʈࢫو،ʏࢫعرضࢫالنقدࢫالمحڴـʏكمࢫࢭ

عــرضࢫالنقـود،ࢫونظــراࢫلأنࢫفـائضࢫالطلــبࢫســيؤديࢫ اݍݰقيقـةࢫالماثلــةࢫࢭـʏࢫأنࢫالسياســاتࢫالنقديـةࢫالمحليــةࢫتخلـقࢫفــائضࢫطلـبࢫأو

جࢫفــــإنࢫتــــدفقࢫالنقــــدࢫاݍݵــــارڊʏࢫللــــداخلࢫوتدفقــــھࢫلݏݵــــار ؛ࢫإڲــــʄࢫفــــائضࢫࢭــــʏࢫم؈ــــقانࢫالمــــدفوعاتࢫوʈــــؤديࢫفــــائضࢫالعــــرضࢫإڲــــʄࢫܿݨــــز

 .السياسةࢫالنقديةࢫتحقيقɺا سʋبطلࢫالتغي؈فاتࢫࢭʏࢫعرضࢫالنقدࢫالۘܣࢫيحاولࢫصاɲعو



 وإمɢانيةࡧتطبيقɺاࡧࡩʏࡧالبلدانࡧالناميةࡧالمقارȋةࡧالنقديةࡧلمعاݍݨةࡧاختلالࡧم؈قانࡧالمدفوعات
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 ࢫم؈ـــقانࢫالمـــدفوعاتࢫبـــدونࢫʏســـتحيلࢫوجـــودࢫܿݨـــزࢫࢭـــʇـــونࢫغالبـــاࢫخطـــأࢫالســـلطاتࢫالنقديـــةࢫالمحليـــةࢫإذࢫɢܿݨـــزࢫم؈ـــقانࢫالمـــدفوعاتࢫي

لنقــدࢫȊســرعةࢫتفــوقࢫزʈـــادةࢫالنقــدࢫالمحڴــʏ،ࢫوʈحـــدثࢫלفــراطࢫعنــدماࢫتوســعࢫالســلطاتࢫالنقديــةࢫالمحليـــةࢫعــرضࢫا إفــراطࢫࢭــʏࢫنمــو

الطلـــــبࢫمقارنـــــةࢫبالســـــلطاتࢫכجنȎيـــــة،ࢫو٭ڈـــــذاࢫيـــــؤديࢫفشـــــلࢫالســـــلطاتࢫالنقديـــــةࢫالمحليـــــةࢫࢭـــــʏࢫمراقبـــــةࢫواقتفـــــاءࢫأثـــــرࢫالسياســـــاتࢫ

 .النقديةࢫכجنȎيةࢫوالتكيفࢫمعɺاࢫإڲʄࢫخللࢫدائمࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعات

 ࢫمســتوىࢫכســعاʏࢫظـــلࢫســعرࢫالصــرفࢫالثابــتࢫالــتحكمࢫࢭـــʏطࢫعــدمࢫقــدرةࢫالدولــةࢫالصــغ؈فةࢫࢭــȋقـــانونࢫ"رأومعدلࢫالتܸــݵم،ࢫإذࢫيــر

כســــــعارࢫالمحليــــــةࢫبالمســــــتوʈاتࢫالدوليــــــةࢫوʈحــــــددࢫنمــــــوعرضࢫالنقــــــدࢫومعــــــدلࢫالتܸــــــݵمࢫالــــــدولي؈ن،ࢫوالطرʈقــــــةࢫࢫ"الســــــعرࢫالواحــــــد

الوحيــدةࢫالۘــܣࢫباســتطاعةࢫالدولــةࢫالصــغ؈فةࢫاتباعɺــاࢫلتلاࢭــʏࢫاســت؈فادࢫالتܸــݵمࢫۂــʏࢫرفــعࢫقيمــةࢫعملْڈــاࢫالدوليــة،ࢫإذࢫيتوجــبࢫعلٕڈــاࢫ

  .ڲʏساوʈةࢫلارتفاعࢫمعدلࢫالتܸݵمࢫالدو تࢫכجنȎيةࢫمقابلࢫالعملةࢫالمحليةࢫبɴسبةࢫمتخفيضࢫسعرࢫالعملا 
 

 ࡩʏࡧحالةࡧسعرࡧالصرفࡧالمرن ࡧالنقديةࡧلم؈قانࡧالمدفوعاتࡧلمقارȋةالصياغةࡧالرʈاضيةࡧل. 2.4

بـالعملاتࢫכخـرىࢫبالرغمࢫمنࢫأنࢫالدولارࢫمـازالࢫيلعـبࢫدورࢫالعملـةࢫלحتياطيـةࢫالۘـܣࢫتمتـعࢫ٭ڈـاࢫقـديماࢫإلاࢫأنـھࢫلـمࢫʇعـدࢫمرتبطـاࢫ

بــلࢫأصــبحتࢫأســعارࢫالصـرفࢫتتقلــبࢫنȘيجــةࢫȖغ؈ــفࢫࢭــʏࢫقــوىࢫالسـوق،ࢫوتتمتــعࢫالبنــوكࢫالمركزʈــةࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫاݍݰالــةࢫࢫبمعـدلاتࢫصــرفࢫثابتــة

توحيــدࢫࢫɸــذهࢫالوضــعيةࢫتجعـلࢫمــنࢫالممكــن. عروضــɺاࢫالنقديــةࢫالمحليـة ولاتࢫنمـȎياࢫࢭـʏࢫالقــدرةࢫعڴــʄࢫالـتحكمࢫࢭــʏࢫمعــدبحرʈـةࢫكب؈ــفةࢫɲســ

؛ࢫونȘيجــــةࢫلـــذلكࢫنحتـــاجࢫإڲــــʄࢫتفســـ؈فࢫالتقلبــــاتࢫࢭـــʏࢫأســــعارࢫ"نظرʈـــةࢫȖعـــادلࢫالقــــوةࢫالشـــرائية"النقديـــةࢫلم؈ــــقانࢫالمـــدفوعاتࢫمــــعࢫࢫالمقارȋـــة

ɸࢫ والصرفࢫوʄعۚܣࢫبھࢫטنتقالࢫإڲɲاضيةࢫلماࢫʈةالصياغةࢫالرȋࢫحالةࢫسعرࢫالصرفࢫالمرن ࢫالنقديةࢫلم؈قانࢫالمدفوعاتࢫلمقارʏࢭ.  

 ʏةࡧالنقديةࡧعلاقةࡧسعرࡧالصرفࡧالمرنࡧبم؈قانࡧالمدفوعاتࡧࡩȋظلࡧالمقار  

الرأســـمالية،ࢫالۘـــܣࢫتظɺـــرࢫࢭـــʏࢫاݍݨانـــبࢫ وʇســـتمدࢫعـــرضࢫالصـــرفࢫכجنۗـــܣࢫمصـــدرهࢫمـــنࢫمختلـــفࢫالمعـــاملات،ࢫســـواءࢫاݍݨارʈـــةࢫأ

الـــدائنࢫࢭـــʏࢫم؈ـــقانࢫالمـــدفوعاتࢫوالـــذيࢫيمثـــلࢫࢭـــʏࢫنفـــسࢫالوقـــتࢫطلـــبࢫغ؈ـــفࢫالمقيمـــ؈نࢫعڴـــʄࢫالعملـــةࢫالمحليـــة،ࢫوȋالمثـــلࢫفـــإنࢫالطلـــبࢫعڴـــʄࢫ

ʏيةࢫإنماࢫيمثلࢫࢭȎࢫࢫالعملةࢫכجنʏـرࢫࢭـɺسـتمدࢫمصـدرهࢫمـنࢫمختلـفࢫالمعـاملاتࢫالۘـܣࢫتظʇالمقابلࢫعرضࢫالمواطن؈نࢫللعملةࢫالمحليةࢫالذيࢫ

  .المدفوعات اݍݨانبࢫالمدينࢫࢭʏࢫم؈قان

حيـــثࢫࢫبـــالتوازنࡧالســـوࡪʏوعليـــھࢫفـــإنࢫالتـــوازنࢫࢭـــʏࢫســـوقࢫالصـــرفࢫإنمـــاࢫيـــرتبطࢫبتـــوازنࢫم؈ـــقانࢫالمـــدفوعاتࢫوفقـــاࢫلمـــاࢫʇعـــرفࢫ

Ȗعمــلࢫالتغ؈ــفاتࢫࢭــʏࢫســـعرࢫالصــرفࢫعڴــʄࢫتܶــݰيحࢫלخـــتلالࢫࢭــʏࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫبصـــورةࢫتلقائيــةࢫدونࢫاݍݰاجــةࢫللإحتفــاظࢫبأرصـــدةࢫ

  . نقديةࢫدولية

وʈمثــــلࢫال݀ݨــــزࢫفــــائضࢫعــــرضࢫمــــنࢫالعملــــةࢫالمحليــــةࢫࢭــــʏࢫســــوقࢫالصــــرفࢫممــــاࢫʇعمــــلࢫعڴــــʄࢫانخفــــاضࢫالقيمــــةࢫاݍݵارجيــــةࢫلɺــــاࢫ

وכصــولࢫالماليـة،ࢫالۘــܣࢫتصـبحࢫأرخــصࢫɲســȎياࢫفʋܨـݨعࢫذلــكࢫالصـادراتࢫوʈقلــلࢫمــنࢫࢫوʉعطـيࢫبــدورهࢫم؈ـقةࢫتنافســيةࢫللسـلعࢫواݍݵــدمات

وʈف؅ــــفضࢫاســــتمرارࢫانخفــــاضࢫالقيمــــةࢫاݍݵارجيــــةࢫللعملــــةࢫالمحليــــةࢫحۘــــܢࢫيختفــــيࢫال݀ݨــــزࢫوʈكــــنࢫتوضــــيحࢫذلــــكࢫمــــنࢫخــــلالࢫ،ࢫالــــواردات

ʏالمخططࢫالتاڲ:  
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  ݨزعلاقةࡧسعرࡧالصرفࡧالمرنࡧبم؈قانࡧالمدفوعاتࡧࡩʏࡧحالةࡧال݀): 1(المخططࡧرقمࡧ

  

  .320،ࢫص2001مكتبةࢫومطبعةࢫלشعاعࢫالفنية،ࢫלسكندرʈة،ࢫمصر،ࢫمحمدࢫسيدࢫعابد،ࢫالتجارةࢫالدولية،ࢫ: المصدر

وȋالمثلࢫࢭـʏࢫحالـةࢫفـائضࢫم؈ـقانࢫالمـدفوعاتࢫالـذيࢫيمثـلࢫفـائضࢫطلـبࢫعڴـʄࢫالعملـةࢫالمحليـة،ࢫحيـثࢫيف؅ـفضࢫاسـتمرارࢫارتفـاعࢫ

ةࢫالمحليـــــةࢫالـــــذيࢫيـــــنقصࢫالم؈ـــــقةࢫالتنافســـــيةࢫللســـــلعࢫواݍݵـــــدماتࢫوכصـــــولࢫالماليـــــةࢫכجنȎيـــــة،ࢫحۘـــــܢࢫيختفـــــيࢫالقيمـــــةࢫاݍݵارجيـــــةࢫللعملـــــ

  :وʈمكنࢫتوضيحࢫذلكࢫمنࢫخلالࢫالمخططࢫالتاڲʏ. الفائضࢫوʉستعيدࢫالم؈قانࢫتوازنھࢫ

  علاقةࡧسعرࡧالصرفࡧالمرنࡧبم؈قانࡧالمدفوعاتࡧࡩʏࡧحالةࡧفائض): 2(المخططࡧ

  

  .320،ࢫص2001مكتبةࢫومطبعةࢫלشعاعࢫالفنية،ࢫלسكندرʈة،ࢫمصر،ࢫمحمدࢫسيدࢫعابد،ࢫالتجارةࢫالدولية،ࢫ: المصدر

 عادلࡧالقوةࡧالشرائيةࡧفرضياتȖةࡧʈعادلࢫالقوةࢫالشرائيةنݏݵ:  نظرȖةࢫʈࢫكماࢫصࢫفرضياتࢫنظرʏيڴ :  

 اتࢫʈــةࢫتحديــدࢫمســتوʈســودهࢫأســعارࢫالصــرفࢫالمرنــةتتمتــعࢫالــدولࢫعــادةࢫبحرȖࢫعــالمࢫʏاࢫࢭــɸاتࢫכســعارࢫࢫ،أســعارʈإذࢫيتحــددࢫمســتو

مسـتوىࢫمعيــنمنࢫالطلـبࢫعڴــʄࢫمـعࢫاف؅ــفاضࢫالمحليـةࢫبنـاءࢫعڴــʄࢫمسـتوىࢫعــرضࢫالنقـدࢫالمحڴــʏࢫالـذيࢫتحــددهࢫالسياسـاتࢫالنقديــةࢫ

 .כرصدةࢫالنقديةࢫاݍݰقيقية

 العرضࢫمنࢫالعملةࢫכجنȎية< الطلبࢫعڴʄࢫالعملةࢫכجنȎيةࢫ

 الطلبࢫمنࢫالعملةࢫכجنȎية< العرضࢫعڴʄࢫالعملةࢫכجنȎيةࢫ

 توازنࢫم؈قانࢫالمدفوعات

 الصادرات= الوارداتࢫ

 انخفاضࢫالصادراتࢫ

 زʈادةࢫࢫالواردات

ـــــــــاضࢫ ـــــــــعارࢫالصـــــــــــادراتࢫوانخفــ ـــــــــاعࢫأســ قـــــــــــدرٮڈاࢫارتفــ

 التنافسية

ـــــــــــد ـــــــــــوارداتࢫوارتفــــــــــــاعࢫقــ ࢫرٮڈاانخفــــــــــــاضࢫأســــــــــــعارࢫالــ

 التنافسية

انخفـــــــــــــاضࢫســـــــــــــعرࢫالصــــــــــــــرفࢫ

 כجنۗܣ

 رتفاعࢫقيمةࢫالعملةࢫالمحليةإ

 

 ࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫʏال݀ݨزࢫࢭ 
 الصادرات> الوارداتࢫ 

 يـــةࢫȎࢫالعملــةࢫכجنʄالعــرضࢫمــنࢫالعملـــةࢫ>  الطلــبࢫعڴــ

 כجنȎية
 يـــةࢫȎࢫالعملـــةࢫכجنʄالطلـــبࢫمـــنࢫالعملـــةࢫ> العـــرضࢫعڴـــ

 כجنȎية

  

 انخفــــــاضࢫأســــــعارࢫالصــــــادراتࢫ

  وزʈادةࢫقدرٮڈاࢫالتنافسية

 ارتفاعࢫأسعارࢫالواردات  

 ادةࢫالصادراتࢫʈز  

 انخفاضࢫالواردات 

 

 ارتفاعࢫسعرࢫالصرفࢫכجنۗܣ  

 انخفــــــــــــــاضࢫقيمـــــــــــــــةࢫالعملـــــــــــــــةࢫ

 المحلية

 توازنࢫم؈قانࢫالمدفوعات  

 الصادرات= الوارداتࢫ 

  الفائضࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫ

 الصادرات< الوارداتࢫ
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 ࢫכجـــلʏعـــادلࢫالقـــوةࢫالشـــرائيةࢫأنــــھࢫࢭـــȖـــةࢫʈشـــ؈فࢫإليـــھࢫنظرȖـــمࢫمـــاࢫɸعت؄ـــفࢫأʇܦـــݨمࢫمـــعࢫالقــــوةࢫࢫɴـــلࢫتتعـــدلࢫأســـعارࢫالصـــرفࢫلتʈالطو

إضــــافةࢫإڲــــʄࢫذلــــكࢫفإنــــھࢫنظــــراࢫلأنࢫالقــــوةࢫالشــــرائيةࢫللعمــــلاتࢫالمحليــــةࢫتتحــــددࢫ. المختلفــــةࢫوطنيــــةالشـــرائيةࢫالɴســــȎيةࢫللعمــــلاتࢫال

مثــــلࢫ(بالطلـــبࢫالɴســـۗܣࢫوعــــرضࢫالعمـــلاتࢫالمحليــــة،ࢫفـــإنࢫأســــعارࢫالصـــرفࢫبالٔڈايـــةࢫتتحــــددࢫبالعوامـــلࢫالمــــؤثرةࢫعڴـــʄࢫطلــــبࢫالنقـــدࢫ

وعــرضࢫالنقــدࢫࢭــʏࢫɠــلࢫدولــة،ࢫوȋــذلكࢫتؤكــدࢫنظرʈــةࢫȖعــادلࢫالقــوةࢫالشــرائيةࢫبــأنࢫالسياســاتࢫ) خلࢫاݍݰقيقــيࢫوأســعارࢫالفائــدةالــد

بأســعارࢫالصــرف،ࢫوأنࢫبإمɢاٰڈــاࢫفقــطࢫأنࢫتــؤثرࢫعڴــʄࢫالسياســاتࢫࢫتحكمالنقديـةࢫبالٔڈايــةࢫلاࢫتتمتــعࢫبقــدرࢫكب؈ــفࢫمــنࢫالقــدرةࢫعڴــʄࢫالـ

 .לقتصاديࢫࢭʏࢫכجلࢫالطوʈل والسياساتࢫالۘܣࢫتؤثرࢫعڴʄࢫالنمو النقديةࢫالمحليةࢫأ

  ࡧظلࡧسعرࡧالصرفࡧالمرنʏاضيةࡧࡩʈبناءࡧالصياغةࡧالر 

القيمــةࢫ اف؅فاضࢫأنࢭـʏࢫحالـةࢫسـعرࢫالصـرفࢫالمـرنࢫبـࢫ؈ـقانࢫالمـدفوعاتلمࢫالنقديـةࢫلمقارȋـةلࢫفكـرةࢫبنـاءࢫالصـياغةࢫالرʈاضـيةتبـدأࢫ

ولɢـــيࢫيحـــدثࢫɸـــذاࢫࢫ،לســميةࢫللـــوارداتלســميةࢫللصـــادراتࢫمـــنࢫالســـلعࢫواݍݵــدماتࢫࢭـــʏࢫכجـــلࢫالطوʈـــلࢫتميــلࢫللمســـاواةࢫمـــعࢫالقيمـــةࢫ

أنࢫتȘسـاوىࢫمــعࢫمعــدلࢫالتبـادلࢫالــدوڲʏࢫوالۘـܣࢫʇشــارࢫإلٕڈــاࢫ) مقاســةࢫȊعملـةࢫمعينــة(يتوجـبࢫعڴــʄࢫمسـتوʈاتࢫכســعارࢫالɴسـȎيةࢫلــدولت؈نࢫ

،ࢫوʉعـــرفࢫمعـــدلࢫالتبـــادلࢫالـــدوڲʏࢫعڴـــʄࢫأنـــھࢫمقيـــاسࢫلقيمـــةࢫالســـلعࢫاݍݰقيقيـــةࢫالۘـــܣࢫʇســـتغۚܢࢫعٔڈـــاࢫعـــنࢫطرʈـــقࢫالتصـــديرࢫ)ࢀ(بـــاݍݰرف

  .ɠلࢫوحدةࢫمنࢫوحداتࢫالسلعࢫالۘܣࢫيمكنࢫاݍݰصولࢫعلٕڈاࢫعنࢫطرʈقࢫלست؈فادمقابلࢫ

  . Ȗش؈فࢫللسلعࢫالمستوردةࢫ(∗ࡽ)ترمزࢫللسلعࢫالمصدرةࢫوأنࢫࢫ)ࡽ(ف؅فضࢫأنࢫي

൫: وʉعــــرفࢫتــــوازنࢫالم؈ـــــقانࢫالتجــــاريࢫلدولــــةࢫمـــــاࢫعڴــــʄࢫأنــــھ ொܲ = ܺܲ∗ܳ∗൯الۘــــܣࢫتحــــولࢫכســـــعارࢫ ترمــــزࢫلســــعرࢫالصـــــرف) ࢄ(يـــــثࢫأنࢫح

  .)ࡼ(بالعملةࢫالمحليةࢫࢫلأسعار )  ∗ܲ(כجنȎيةࢫ

 : التاڲʏ وعڴʄࢫالنحࢫوتȘيحࢫɸذهࢫالمعادلةࢫلناࢫكتابةࢫالعلاقةࢫب؈نࢫتوازنࢫسعرࢫالصرفࢫوتوازنࢫمعدلࢫمستوʈاتࢫכسعارࢫالمحلية

ࢄ..............................  )16(المعادلةࡧ = ࡽ࢖

∗ࡽ∗ࡼ = ࡼࢀ
ࢀحيثࡧࡧࡧ∗ࡼ =   ∗ࡽ/ࡽ

إنࢫلــمࢫيكــنࢫɸنــاكࢫنقــودࢫفســʋتمࢫالتبــادلࢫالســلڥʏࢫبــ؈نࢫ) الســلڥʏࢫغ؈ــفࢫالنقــديࢫمعــدلࢫالتبــادل) ࢀ(ففـيࢫɸــذهࢫالمعادلــةࢫتمثــلࢫ

عرࢫالصرفࢫب؈نࢫالعمـلاتࢫالمختلفـةࢫكـلاࢫمـنࢫالنـدرةࢫالɴسـȎيةࢫللسـلعࢫالمحليـةࢫوכجنȎيـةࢫومسـتوʈاتࢫ1وʉعكسࢫسࢫ،)ࢀ(الدولࢫبمعدل

الــــةࢫاخـــتلافࢫقيمـــةࢫمعــــدلࢫوʈختلــــفࢫســـعرࢫالصـــرفࢫࢭــــʏࢫכجـــلࢫالطوʈـــلࢫعــــنࢫمعـــدلࢫالتبـــادلࢫالــــدوڲʏࢫفقـــطࢫࢭـــʏࢫحࢫ،כســـعارࢫالɴســـȎية

مـعࢫاعتبـارࢫࢫوضـعࢫالمعـاملاتࢫالۘـܣࢫتحـددࢫمسـتوʈاتࢫכسـعارࢫالفرديـةࢫوالɴسـȎيةتـمࢫࢫوȋذلكࢫ،الܶݰيحࢫ)1( التبادلࢫالدوڲʏࢫعنࢫالواحد

،ࢫوالۘـܣࢫنصـوغɺاࢫعڴـʄࢫمستوʈاتࢫכسعارࢫالمحليـةࢫالمتوازنـةࢫȖسـاويࢫɲسـبةࢫعـرضࢫالنقـدࢫלسـ׿ܣࢫمـعࢫالطلـبࢫاݍݰقيقـيࢫعڴـʄࢫالنقـودأنࢫ

  :التاڲʏ والنح

ࡼ.............................. ) 18(المعادلةࡧ = ࡹ
ࢊ࢓

∗ࡼ    و = ∗ࡹ

∗ࢊ࢓      

ࢊ࢓(واستخدامࢫمعادلةࢫكم؄فدجࢫ =   :لأجنȎيةࢫنحصلࢫعڴʄباوأخذࢫمعدلࢫכسعارࢫالمحليةࢫ) ࢑࢟

࢖.............................)19(عادلةࡧالم
∗࢖ = ࡹ

∗ࡹ ∙ ∗ࡷ

ࡷ
∙ ࢟∗

࢟
  

مــعࢫכخــذࢫࢭــʏࢫ(כســعارࢫࢭــʏࢫכجــلࢫالطوʈــلࢫبɴســبةࢫالعــرضࢫالمحڴــʏࢫإڲــʄࢫعــرضࢫالنقــدࢫכجنۗــܣࢫوȋــذلكࢫتتحــددࢫɲســبةࢫمســتوʈاتࢫ

  .ومعدلࢫالناتجࢫכجنۗܣࢫاݍݰقيقيࢫللمحڴʏ) ࢭʏࢫمعادلةࢫكم؄فج) K(לعتبارࢫالقيمࢫالمحليةࢫوכجنȎيةࢫلــࢫ

،ࢫوȖســـمحࢫمرونـــةࢫالصـــرفࢫالتـــوازنࢫࢭـــʏࢫכجـــلࢫالطوʈـــلࢫلɴســـبةࢫכســعارࢫالɴســـȎيةࢫبـــدونࢫأيࢫذكـــرࢫلأســـعار ࢫ)Ȗ)19عــرفࢫالمعادلـــةࢫ

وȋــذلك،ࢫفبــدلاࢫمــنࢫتحديـــدࢫأســعارࢫالصــرفࢫلمســتوʈاتࢫכســـعارࢫࢫ،لɢــلࢫدولـــةࢫبتحديــدࢫمســتوʈاتࢫأســعارɸاࢫالتوازنيـــةࢫأســعارࢫالصــرف

Ȍية،ࢫوȎسɴاتࢫכسعارࢫالʈقࢫمستوʈاࢫعنࢫطرɺيةࢫتحددࢫأسعارࢫالصرفࢫنفسȎسɴيةࢫيجـبࢫأنࢫيمـرࢫمـنࢫبأخرىࢫفإنࢫخـطࢫالسـࢫعبارةالȎ

  .اݍݰقيقيةࢫلمستوʈاتࢫכسعارࢫالمحليةࢫومنࢫثمࢫلأسعارࢫالصرفࢫولʋسࢫالعكسכوضاعࢫالماليةࢫالمحليةࢫ



  بيۗܣࡧيوسف                                                        بوطم؈نࡧسامية
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  : الناليةʇعطيناࢫالمعادلةࢫࢫ19معࢫࢫ18 ت؈نالمعادلࢫھࢫمنࢫخلاللذلكࢫفإن

ࢄ..........................)20(عادلةࡧالم = ࢀ ࡹ
∗ࡹ ∙ ∗ࡷ

ࡷ
∙ ࢟∗

࢟
  

ــݳࢫɸــذهࢫالمعادلــة وضــاعࢫالطلــبࢫوعــرضࢫالنقــدࢫࢭــʏࢫɠــلࢫمــنࢫخــلالࢫأࢫبــأنࢫأســعارࢫالصــرفࢫتتحــددࢫبمعــدلࢫالتبــادلࢫالــدوڲʏࢫࢫحيــثࢫتوܷ

  .دولة

 عادلࡧالقوةࡧالشرائيةȖࡧכجلࡧالقص؈فࡧعنࡧʏانحرافࡧأسعارࡧالصرفࡧࡩ 

العواملࢫالۘܣࢫتحددࢫتوازنࢫأسعارࢫالصرفࢫطوʈلةࢫכجلࢫوۂʏࢫنفسࢫالعواملࢫالۘـܣࢫتحـددࢫتـوازنࢫمسـتوʈاتࢫࢫ20تب؈نࢫالمعادلةࢫ

عنــدࢫכفــرادࢫلتغي؈ــفࢫɲســبةࢫالنقــودࢫالۘــܣࢫدافعࢫعارࢫالۘــܣࢫيتحقــقࢫعنــدɸاࢫتــوازنࢫالقــوةࢫالشــرائيةࢫالمتوقعــةࢫللنقــود،ࢫو٭ڈــذاࢫيــزولࢫالــכســ

ڈـــاࢫمـــنࢫالـــدخلࢫלســــ׿ܣࢫبمعۚـــܢࢫأنࢫ כجـــلࢫالقصــــ؈فࢫتختلـــفࢫمســـتوʈاتࢫכســــعارࢫالمتوقعـــةࢫعـــنࢫالفعليــــةࢫ،ࢫحيــــثࢫࢭـــʏࢫثابتـــة) K(يحملوٰ

لنــــاسࢫللقيــــامࢫبɴشــــاطاتࢫمـــنࢫشــــأٰڈاࢫإȊعــــادࢫأســــعارࢫالصـــرفࢫعــــنࢫقيمــــةࢫالتــــوازنࢫالۘــــܣࢫوȋـــذلكࢫتثȎــــتࢫالتوقعــــاتࢫالتܸــــݵميةࢫوتج؄ـــفࢫا

نظرʈـــةࢫأســــعارࢫالصـــرفࢫࢭــــʏࢫכجــــلࢫالقصـــ؈فࢫȖع؅ــــففࢫبأɸميـــةࢫالتوقعــــاتࢫالتܸــــݵميةࢫ ،ࢫإلاࢫأنتتوقعɺـــاࢫنظرʈــــةࢫȖعـــادلࢫالقــــوةࢫالشــــرائية

  :بتȎياٰڈا

 تقومࢫأسعارࢫالفائدةࢫלسميةࢫبتغي؈فࢫ)K ( ࢫمختلفࢫالدولʏمنࢫمعادلةࢫكم؄فحࢫࢭ. 

 تتغ؈فࢫأسعارࢫالفائدةࢫب؈نࢫالدولࢫعندماࢫتتغ؈فࢫالتوقعاتࢫالتܸݵمية. 

 غ؈فࢫالسياساتࢫالنقديةࢫالتوقعات تتغ؈فȖالتܸݵميةࢫعندࢫ. 

ࢭʏࢫ) pe(ومعدلࢫالتܸݵمࢫالمتوقعࢫ) r r( وأسعارࢫالفائدةࢫاݍݰقيقيةࢫ) r( وȋاستخدامࢫالعلاقةࢫب؈نࢫأسعارࢫالفائدةࢫלسميةࢫ

  : الدولةࢫوالدولࢫכجنȎية

ݎ............................  )21(المعادلةࡧ = ݎݎ + ݈௘ݎو∗  = ∗ݎݎ + ݈௘  

  أنࢫحيثࢫ ،طلبࢫعڴʄࢫالنقودࢫالمتوفرةࢫࢭʏࢫɠلࢫدولةࢫبأسعارࢫالفائدةࢫלسميةࢫومستوىࢫالدخلࢫاݍݰقيقيالقࢫمعادلةࢫيتطبمعࢫ

 )"r (K = K   "لࢫدولةࢫɠࢫʏسبةࢫالنقودࢫمنࢫالناتجࢫاݍݰقيقيࢫو المعدلࢫالمتوقعࢫلنم و ࢭɲ)Le(  :  

௘∙݌.........................  ).22(المعادلةࡧ = ∗௘∙݌و௘ܮ =   ௘ܮ

ʄ(23) المعادلةࢫ:نحصلࢫعڴʏالۘܣࢫصيغتࢫكماࢫيڴ  :  

ࢄ............................. )23(المعادلةࡧ = ࢀ ࡹ
∗ࡹ

(ࢋࡸା∗࢘࢘)∗ࡷ
(ࢋࡸା࢘࢘)ࡷ

࢟∗

࢟
  

معــدلࢫالتبــادلࢫالــدوڲʏࢫالɴســۗܣࢫوالطلــبࢫالɴســۗܣࢫتبــ؈نࢫɸــذهࢫالمعادلــةࢫأنࢫأســعارࢫالصــرفࢫتتحــددࢫبالعوامــلࢫاݍݰقيقيــةࢫمثــلࢫو 

عڴــــʄࢫالنقــــودࢫومســـــتوىࢫלنتــــاجࢫالɴســـــۗܣ،ࢫوتأخــــذࢫࢭـــــʏࢫלعتبــــارࢫأيضــــاࢫالسياســـــاتࢫالنقديــــةࢫالمع؄فعٔڈـــــاࢫبɴســــبةࢫعـــــرضࢫالنقــــدࢫالـــــوطۚܣࢫ

  .عرضࢫالنقدو والتوقعاتࢫاݍݵاصةࢫبخصوصࢫالسياساتࢫالنقديةࢫالمستقبليةࢫوالۘܣࢫأش؈فࢫإلٕڈاࢫبالفائضࢫالمتوقعࢫࢭʏࢫنم

النظرʈــةࢫتتوقــعࢫارتفــاعࢫࢭــʏࢫحالــةࢫســعرࢫالصـرفࢫالمــرنࢫفــإنࢫࢫالنقديـةࢫلم؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫلمقارȋــةللࢫالصــياغةࢫالرʈاضــيةࢫمـنࢫخــلا

ســعرࢫصــرفࢫدولــةࢫمــاࢫعنــدماࢫيرتفــعࢫعــرضࢫنقــدɸاࢫمعــدلاࢫبتغي؈ــفࢫالطلــبࢫالمحڴــʏࢫعليــھࢫɲســȎياࢫمقابــلࢫزʈــادةࢫالعــرضࢫمعــدلاࢫبالطلــبࢫ

المحڴــʏࢫفــإنࢫالنظرʈـــةࢫتتوقــعࢫانخفــاضࢫســـعرࢫࢫوطۚܣقــدࢫعنــدࢫارتفــاعࢫالنـــاتجࢫالــونظــراࢫلارتفــاعࢫالطلــبࢫعڴـــʄࢫالنࢫ.عڴــʄࢫالنقــدࢫࢭــʏࢫاݍݵـــارج

متعـارفࢫ وɸـ بمعدلࢫيزʈدࢫعنࢫارتفاعࢫالناتجࢫࢭʏࢫاݍݵارج،ࢫوتȘناقضࢫɸذهࢫالنȘيجـةࢫبالـذاتࢫمـعࢫمـاوطۚܣࢫالصرفࢫعندࢫارتفاعࢫالناتجࢫال

المحليــةࢫعــنࢫطرʈــقࢫإضــعافࢫالم؈ــقانࢫعليــھࢫمــنࢫأنࢫارتفــاعࢫالنــاتجࢫالمحڴــʏࢫʇܨــݨعࢫالــواردات،ࢫوكنȘيجــةࢫلــذلكࢫانخفــاضࢫقيمــةࢫالعملــةࢫ

أنࢫتـــؤديࢫزʈـــادةࢫࢭـــʏࢫحالــةࢫســـعرࢫالصـــرفࢫالمــرنࢫࢫلم؈ــقانࢫالمـــدفوعاتلمعاݍݨـــةࢫטخـــتلالࢫࢫالنقديــةࢫالمقارȋـــةتتوقـــعࢫ وࢭـــʏࢫالمقابــل،ࢫالتجــاري 

فــــإنࢫانخفــــاضࢫࢫالمحڴــــʏࢫالطلــــبࢫعڴــــʄࢫالنقــــدࢫإڲــــʄࢫتخفــــيضࢫمســــتوىࢫכســــعارࢫالمحڴــــʏ،ࢫوȋــــاف؅فاضࢫثبــــاتࢫالطلــــبࢫכجنۗــــܣࢫعڴــــʄࢫالنقــــد



 وإمɢانيةࡧتطبيقɺاࡧࡩʏࡧالبلدانࡧالناميةࡧالمقارȋةࡧالنقديةࡧلمعاݍݨةࡧاختلالࡧم؈قانࡧالمدفوعات
 

  .،ࢫجامعةࢫالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫالوادي،ࢫاݍݨزائر»362 -343: ،ࢫص2024،ࢫأكتوȋرࢫ02: العدد،ࢫ09: إقتصادࢫالمالࢫوכعمال،ࢫالمجلدمجلةࢫ«  360
 

مســـتوىࢫכســـعارࢫالمحڴـــʏࢫالنـــاتجࢫعـــنࢫزʈـــادةࢫالطلـــبࢫســـيخفضࢫمـــنࢫɲســـبةࢫכســـعارࢫالمحليـــةࢫإڲـــʄࢫכجنȎيـــةࢫوʈـــؤديࢫإڲـــʄࢫتحســـ؈نࢫقيمـــةࢫ

  .المحليةࢫعنࢫطرʈقࢫتخفيضࢫسعرࢫالصرفالعملةࢫ

تــدعمࢫالـرأيࢫبـأنࢫزʈـادةࢫالطلــبࢫࢫࢭــʏࢫحالـةࢫسـعرࢫالصـرفࢫالمـرن ࢫلم؈ـقانࢫالمـدفوعاتلمقارȋـةࢫالنقديـةࢫلمعاݍݨــةࢫטخـتلالࢫفـإنࢫاࢫڈـذاو٭

أمــــاࢫبالɴســــبةࢫࢫ،مقابــــلࢫالســــلعࢫالمحليــــةࢫوכجنȎيــــةࢫالمحڴــــʏࢫعڴــــʄࢫالنقــــدࢫتــــؤديࢫإڲــــʄࢫزʈــــادةࢫقيمــــةࢫالعــــرضࢫالنقــــديࢫالمحليوترفــــعࢫقيمْڈــــا

عوامـلࢫטسـتȞنائيةࢫعڴـʄࢫسـعرࢫالصـرفࢫمـنࢫخـلالࢫســعرࢫالفائـدةࢫלسـ׿ܣࢫفتوقـعࢫלجـراءاتࢫالتܸـݵميةࢫللسـلطاتࢫالمحليـةࢫمقارنــةࢫلل

ستوىأســــعارࢫالفائــــدةࢫميــــؤديࢫارتفــــاعࢫ راءاتࢫכجنȎيــــةࢫبرفــــعࢫأســــعارࢫالفائــــدةࢫלســــميةࢫالمحليــــةࢫلمســــتوىࢫأعڴــــʄࢫمــــنࢫכجنȎيــــةمــــعࢫלجــــ

לسـميةࢫالمحليــةࢫإڲــʄࢫتقليـلࢫالطلــبࢫالمحڴــʏࢫعڴــʄࢫالنقـودࢫمقارنــةࢫبالطلــبࢫعڴـʄࢫالنقــدࢫכجنۗــܣࢫمؤديــاࢫلزʈـادةࢫمســتوىࢫכســعارࢫالمحليــةࢫ

تفـــعࢫأســـعارࢫالصـــرفࢫلـــتعكسࢫȖعـــادلࢫالقـــوةࢫالشـــرائيةࢫاݍݨديـــدة،ࢫومـــرةࢫأخـــرىࢫنجـــدࢫأنࢫɸـــذاࢫوخـــلالࢫالعمليـــةࢫتر ،ࢫمقارنـــةࢫبالأجنȎيـــة

متعــــارفࢫعليــــھࢫمــــنࢫأنࢫزʈــــادةࢫأســــعارࢫالفائــــدةࢫالمحليــــةࢫمقارنــــةࢫبالأجنȎيــــةࢫيخفــــضࢫمــــنࢫســــعرࢫالصــــرفࢫ والتوقــــعࢫيȘنــــاقضࢫمــــعࢫمــــاࢫɸــــ

לنفــاقࢫالمحڴــʏࢫعڴــʄࢫالــوارداتࢫࢫقيــدوتزʈــادةࢫســعرࢫالفائــدةࢫتجــذبࢫرأسࢫالمــالࢫכجنۗــܣࢫ ،ࢫحيــثࢫأنوȋالتــاڲʏࢫيحســنࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعات

ارتفــاعࢫ ࢭـʏࢫالمقابــلࢫفـإنوࢫة،ونȘيجـةࢫلـذلكࢫتزʈــدࢫقيمـةࢫالعملــةࢫالمحليـࢫ؛فيتحسـنࢫبـذلكࢫɠــلࢫمـنࢫحسـابࢫرأسࢫالمــالࢫوالم؈ـقانࢫالتجــاري 

ࢫ. عارࢫالســلعأســمؤديــةࢫإڲــʄࢫرفــعࢫ دو ســعرࢫالفائــدةࢫʇܨــݨعࢫכفــرادࢫعڴــʄࢫتخفــيضࢫطلــّڈمࢫعڴــʄࢫالنقــدࢫممــاࢫيرفــعࢫمــنࢫســرعةࢫدورانࢫالنقــ

اࢫفإنࢫارتفاعࢫأسعارࢫالفائدةࢫלسميةࢫالناتجࢫعنࢫالتوقعـاتࢫالتܸـݵميةࢫيميـلࢫلرفـعࢫمسـتوىࢫכسـعارࢫالمحليـةࢫمقارنـةࢫبالأجنȎيـةࢫ٭ڈذو 

  .وإڲʄࢫتقليلࢫقيمةࢫالعملةࢫالمحليةࢫدوليا
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للمقارȋةࢫالنقديةࢫلمعاݍݨةࢫטختلالࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫࢭʏࢫظلࢫنظامࢫسعرࢫالصرفࢫالثابتࢫوكذلكࢫࢭʏࢫȊعدࢫأنࢫعرضِناࢫ

ɸذهࢫالمحاولةࢫࢫ،ظلࢫنظامࢫسعرࢫالصرفࢫالمرن،ࢫنحاولࢫإدراكࢫمدىࢫتوافقɺاࢫمعࢫمعطياتࢫالواقعࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫالبلدانࢫالنامية

  :ستɢونࢫوفقࢫࢫمراحلࢫنݏݵصɺاࢫࢭʏࢫالعناصرࢫالتالية

  الفرضياتࡧمعࡧمعطياتࡧالواقعࡧטقتصاديࡧللبلدانࡧالناميةࡧمدىࡧتوافقࡧ1.5

انطلاقـــاࢫمـــنࢫواقــــعࢫوظـــروفࢫالبلــــدانࢫالناميـــةࢫالۘــــܣࢫلاࢫتخفـــىࢫعــــنࢫالباحـــثࢫטقتصــــاديࢫوغ؈ـــفه،ࢫســــنحاولࢫاختبـــارࢫفرضــــياتࢫ

  :التاڲʏ والمقارȋةࢫالنقديةࢫلمعاݍݨةࢫטختلالࢫࢭʏࢫࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫعڴʄࢫالنح

 ࢫاف؅ـفاضࢫبلـدʄـةࢫعڴـȋـذهࢫالمقارɸࢫכسـعارࢫالدوليـةࢫلصــادراتھࢫࢫتقـومࢫʄسـتطيعࢫالتـأث؈فࢫعڴـʇࢫولاࢫ،ʏࢫالعـالمࢫاݍݵـارڊʄصـغ؈فࢫمنفـتحࢫعڴـ

مـاࢫيــتلاءمࢫإڲـʄࢫحــدࢫكب؈ـفࢫمـعࢫظــروفࢫالبلـدانࢫالناميــة،ࢫالۘـܣࢫȖعــدࢫ ووارداتـھ،ࢫوʈتم؈ـقࢫأيضــاࢫبانخفـاضࢫمرونــةࢫالعـرضࢫالكڴـʏ،ࢫوɸــو

المنتظــرࢫأنࢫيحـدثࢫטخــتلالࢫتـأث؈فاࢫيــذكرࢫࢭـʏࢫمقــدرٮڈاࢫقابلـةࢫللأسـعارࢫالدوليــةࢫࢭـʏࢫأســواقࢫصـادراٮڈاࢫووارداٮڈــا،ࢫوȋالتـاڲʏࢫلــʋسࢫمـنࢫ

 .التنافسية

 ــذاࢫɸـاـنࢫأنصــارࢫɠࢫظـلࢫســعرࢫصــرفࢫثابــت،ࢫوقـدࢫʏࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫࢭــʏـةࢫتحلــيلاࢫلتܶــݰيحࢫלخــتلالاتࢫࢭـȋــذهࢫالمقارɸكمـاࢫقــدمتࢫ

عملاٮڈــاࢫࢭــʏࢫࢫɠانــتࢫقــدࢫثبȘــتࢫ-الصــغ؈فةࢫمٔڈــاࢫعڴــʄࢫࢫوجــھࢫاݍݵصــوصࢫ-المـنݤݮࢫʇســندونࢫاف؅فاضــاٮڈمࢫعڴــʄࢫأســاسࢫغالبيــةࢫالبلــدانࢫ

  .ظلࢫسعرࢫصرفࢫثابتࢫمعࢫأحدࢫالعملاتࢫالقيادية

يضافࢫإڲʄࢫذلكࢫأٰڈمࢫʇعتقدونࢫأنࢫعمليةࢫالتܶݰيحࢫࢭʏࢫظلࢫسعرࢫصرفࢫمرنࢫتؤديࢫإڲʄࢫتحولࢫלɸتمامࢫࢭʏࢫالتحليـلࢫمـنࢫࢫ

المـنݤݮࢫتحديدࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫإڲـʄࢫتحديـدࢫسـعرࢫالصـرف؛ࢫوɸـذاࢫטنتقـادࢫيكتنفـھࢫءـۜܣءࢫمـنࢫالتجۚـܣࢫعڴـʄࢫالمـنݤݮࢫالنقـدي،ࢫذلـكࢫأنࢫ

ɠانࢫقـدࢫقـدمࢫاف؅فاضـھࢫضـمنࢫسـعرࢫصـرفࢫثابـتࢫبيـدࢫأنࢫذلـكࢫلاࢫʇعۚـܣࢫأنـھࢫدڤـʄࢫإڲـʄࢫالتمسـكࢫ٭ڈـذاࢫالسـعر،ࢫفـالمنݤݮࢫالنقـديࢫينܶـݳࢫ

ࢭـــʏࢫحالـــةࢫزʈـــادةࢫعـــرضࢫالنقـــدࢫبـــأنࢫعمليـــةࢫالتمســـكࢫȊســـعرࢫالصـــرفࢫثابـــتࢫمســـألةࢫغ؈ـــفࢫمجديـــة،ࢫوعليـــھࢫʇســـتدڤʏࢫضـــرورةࢫالمراجعـــةࢫ
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وعڴـʄࢫاعتبــارࢫأنࢫأغلبيــةࢫ،ࢫ)الɺيۘـܣࢫوࢫمنجــدࢫعبـدࢫاللطيــفࢫاݍݵشــاڲʏ(ݰقيقــيࢫللعملــةالمسـتمرةࢫلســعرࢫالصـرفࢫللوصــولࢫإڲــʄࢫالتقيـيمࢫاݍ

 .المعومࢫالمدارࢫࢫفإنࢫɸذهࢫالمقارȋةࢫتȎتعدࢫعنࢫتحليلࢫظروفࢫومعطياتࢫغالبيةࢫالبلدانࢫالناميةلبلدانࢫالناميةࢫتȘبۚܢࢫسعرࢫالصرفࢫا

 ــذهɸمالــھࢫمــنࢫطــرفࢫɸومــةࢫفقــدࢫتــمࢫإɢســبةࢫلــدورࢫاݍݰɴࢫم؈ــقانࢫࢫبالʄوميــةࢫعڴــɢــةࢫفلــمࢫيــتمࢫالتطــرقࢫلمــدىࢫتــأث؈فࢫالموازنــةࢫاݍݰȋالمقار

المــدفوعاتࢫعڴــʄࢫالــرغمࢫمــنࢫלرتبــاطࢫالقــويࢫوالمباشــرࢫبــ؈نࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫوالموازنــةࢫاݍݰɢوميــةࢫوضــرورةࢫاݍݰاجــةࢫلتحليلɺمــاࢫ

م؈ــــقانࢫالمــــدفوعات،ࢫوذلــــكࢫمــــنࢫمعـــا؛ࢫلأنࢫלخــــتلالࢫالمحڴــــʏࢫالمتمثــــلࢫȊ݀ݨــــزࢫالموازنــــةࢫاݍݰɢوميــــةࢫʇعكــــسࢫاخــــتلالاࢫخارجيــــاࢫيظɺــــرهࢫ

خـلالࢫاتبـاعࢫسياسـةࢫنقديـةࢫتوسـعيةࢫلتموʈـلࢫال݀ݨـزࢫالمسـتمرࢫࢭــʏࢫالموازنـةࢫاݍݰɢوميـة،ࢫوʉعـزىࢫالسـȎبࢫࢭـʏࢫɸـذاࢫלɸمـالࢫإڲـʄࢫترك؈ــقࢫ

ــݳࢫأنࢫغالبيــةࢫالــدولࢫالناميــةࢫ.  المــنݤݮࢫالنقــديࢫعڴــʄࢫدورࢫالنقــودࢫࢭــʏࢫإحــداثࢫالتــوازنࢫࢭــʏࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعات والواقــعࢫالعمڴــʏࢫيوܷ

 .ةࢫالتموʈلࢫبال݀ݨزࢫࢭʏࢫالموازنةࢫاݍݰɢوميةتȘبۚܢࢫسياس

 ࢫʏـــوأمرࢫيصـــعبࢫتصـــورهࢫࢭـــɸࢫالعـــرضࢫالنقـــديࢫوʄســـتطيعࢫالســـيطرةࢫعڴـــȖـــةࢫالنقديـــةࢫأنࢫالســـلطاتࢫالنقديـــةࢫȋـــذهࢫالمقارɸتف؅ـــفضࢫ

البلــدانࢫالناميــةࢫوخاصــةࢫالۘــܣࢫتــدفعɺاࢫالظــروفࢫإڲــʄࢫלعتمــادࢫعڴــʄࢫاݍݨɺــازࢫالمصــرࢭʏࢫمــنࢫخــلالࢫاتبــاعࢫسياســةࢫنقديــةࢫتوســعيةࢫ

المســـتمرࢫࢭـــʏࢫالموازنـــةࢫالعامــةـࢫعـــنࢫطرʈـــقࢫלصـــدارࢫالنقـــديࢫبـــدونࢫȖغطيـــة،ࢫتلـــكࢫالظـــروفࢫالۘـــܣࢫتتمثـــلࢫࢭـــʏࢫضـــيقࢫࢫلتموʈـــلࢫال݀ݨـــز 

سوقࢫالمالࢫالمحڴʏࢫوانفصالھࢫعنࢫأسواقࢫرأسࢫالمالࢫالدولية،ࢫإڲʄࢫجانـبࢫانخفـاضࢫدرجـةࢫלحـلالࢫبـ؈نࢫכصـولࢫالماليـةࢫالمحليـةࢫ

 .)368ةࢫ،ࢫصفح2001عابد،ࢫ(وכجنȎية

  ملامسةࡧالمقارȋةࡧالنقديةࡧلظروفࡧالبلدانࡧالنامية 2.5

عڴـʄࢫالـرغمࢫمـنࢫלنتقـاداتࢫالموجɺـةࢫإڲـʄࢫالمقارȋـةࢫالنقديـة،ࢫإلاࢫأنࢫɸـذاࢫالمـنݤݮࢫقـدࢫانȘشـرࢫانȘشـاراࢫسـرʉعاࢫلقدرتـھࢫعڴـʄࢫتقــديمࢫ

النقـديࢫيتمتـعࢫࢭـʏࢫكث؈ـفࢫمـنࢫכحيـانࢫتحليلࢫلتܶݰيحࢫإجماڲʏࢫاختلالࢫم؈ـقانࢫالمـدفوعات،ࢫوخاصـةࢫبالɴسـبةࢫللـدولࢫالناميـة،ࢫفـالمنݤݮࢫ

ـݰھࢫمـنࢫخـلالࢫمايــأȖي الɺيۘـܣࢫوࢫمنجـدࢫعبـدࢫاللطيـفࢫاݍݵشــاڲʏ،ࢫ(Ȋسـماتࢫمحابيـةࢫلظـروفࢫالبلـدانࢫالناميـة،ࢫوɸــذاࢫمـاࢫيمكـنࢫأنࢫنوܷ

  :)110صفحةࢫ

ظــــروفࢫبلــــدانࢫصــــغ؈فةࢫاݍݱݨــــمࢫإنࢫمعظــــمࢫفرضــــياتࢫالمــــنݤݮࢫالنقــــديࢫɠانــــتࢫقــــدࢫاســــتɴبطتࢫمــــنࢫخــــلالࢫدراســــاتࢫتطبيقيــــةࢫࢭــــʏࢫ -

 .ومنطبقةࢫإڲʄࢫحدࢫكب؈فࢫعڴʄࢫظروفࢫالبلدانࢫالنامية

إنࢫمعظــمࢫالبلــدانࢫالناميــةࢫلاࢫتتــوفرࢫلــدٱڈاࢫالبيانــاتࢫالɢافيــةࢫوالتفصــيليةࢫحــولࢫحســاباتࢫالــدخلࢫالمحڴــʏࢫإذاࢫمــاࢫارتــأتࢫتطبيــقࢫ -

ىࢫالبنـــوكࢫالمركزʈـــةࢫالبيانـــاتࢫالماليــــةࢫالمنـــاݠݮࢫالتقليديـــةࢫࢭـــʏࢫتܶـــݰيحࢫال݀ݨـــزࢫࢭـــʏࢫم؈ـــقانࢫالمــــدفوعات،ࢫإلاࢫأنـــھࢫيمكـــنࢫأنࢫتتـــوفرࢫلـــد

والنقديـة،ࢫإضـافةࢫإڲــʄࢫالبيانـاتࢫלجماليـةࢫلم؈ــقانࢫالمـدفوعات،ࢫȊشـɢلࢫأك؆ــفࢫدقـةࢫمـنࢫالبيانــاتࢫכخـرىࢫممـاࢫيجعــلࢫعمليـةࢫتطبيــقࢫ

 .المنݤݮࢫالنقديࢫأسɺلࢫمنࢫالمناݠݮࢫالتܶݰيحيةࢫכخرى 

تبۚـܣࢫسياسـةࢫتܶــݰيحيةࢫعڴـʄࢫوفـقࢫمــنݤݮࢫالـدخل،ࢫࢭــʏࢫࢫعـدمࢫتـوفرࢫɸياɠــلࢫماليـةࢫمتطـورةࢫࢭــʏࢫالبلـدانࢫالناميـة،ࢫممــاࢫيزʈـدࢫصــعوȋة -

 .ح؈نࢫفرضياتࢫالمنݤݮࢫالنقديࢫومتغ؈فاتھࢫأك؆فࢫواقعيةࢫࢭʏࢫالتطبيق

عڴـــــــʄࢫالسياســـــــةࢫالنقديـــــــةࢫكـــــــأداةࢫللرقابـــــــةࢫعڴـــــــʄࢫم؈ـــــــقانࢫ-خصوصـــــــاࢫدولࢫأمرɢʈـــــــاࢫاللاتيɴيـــــــة-Ȗعتمـــــــدࢫالكث؈ـــــــفࢫمـــــــنࢫالبـــــــدانࢫالناميـــــــة -

 .المدفوعات،ࢫمماࢫسɺلࢫإمɢانيةࢫتبۚܣࢫالمنݤݮࢫالنقدي

الإضافةࢫإڲʄࢫأنھࢫمنࢫخلالࢫأثرࢫالتخفـيضࢫࢭـʏࢫإحـداثࢫالتـوازنࢫࢭـʏࢫم؈ـقانࢫالمـدفوعاتࢫوفـقࢫالمـنݤݮࢫالنقـدي،ࢫيȘبـ؈نࢫأنࢫنجـاحࢫɸذاࢫب -

ɸذهࢫךليةࢫʇستدڤʏࢫالسيطرةࢫعڴʄࢫعددࢫمنࢫالمتغ؈فاتࢫوتحف؈قࢫماࢫɸوقائم،ࢫوأنھࢫ٭ڈذهࢫالعمليةࢫتتمࢫمعاݍݨةࢫالكث؈فࢫمنࢫالمشـاɠلࢫ

لــــدانࢫالناميـــة،ࢫوالۘـــܣࢫمـــنࢫأɸمɺـــاࢫظــــاɸرةࢫالتقيـــيمࢫالمرتفـــعࢫللعملـــةࢫوלفـــراطࢫࢭــــʏࢫלقتصـــاديةࢫالۘـــܣࢫتتعـــرضࢫلɺـــاࢫاقتصـــادياتࢫالب

 .عرضࢫالنقد
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ɸــذهࢫالمعطيــاتࢫوغ؈فɸـــاࢫتــدفعࢫإڲـــʄࢫלعتقــادࢫبــأنࢫالمقارȋـــةࢫالنقديــةࢫلمعاݍݨـــةࢫטخــتلالࢫࢭــʏࢫم؈ـــقانࢫالمــدفوعاتࢫۂـــʏࢫأك؆ــفࢫالمنـــاݠݮࢫ

خـرىࢫالۘـܣࢫȖعتمـدࢫعڴـʄࢫالـدخلࢫوالمرونـات،ࢫوɸـذاࢫمـاࢫʇعطـيࢫالتܶݰيحيةࢫالۘܣࢫتتوافقࢫمعࢫظروفࢫالبلـدانࢫالناميـةࢫقياسـاࢫبالمنـاݠݮࢫכ 

 .טنطباعࢫبإمɢانيةࢫفاعليةࢫسياسةࢫالتخفيضࢫوفقࢫɸذاࢫالمنݤݮࢫكأداةࢫلمعاݍݨةࢫال݀ݨزࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعات

  ةاتمخ. 6

לقتصـاديࢫ تجـاهࢫبقيـةࢫالعـالمࢫومسـتوىࢫالɴشـاطࢫالمركـزࢫالمـاڲʏࢫللدولـةبـ؈نࢫييحغۜܢࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫبأɸميـةࢫخاصـةࢫɠونـھࢫ

ذلــكࢫࢫاخــتلالࢫقــدࢫيصــʋبࢫɸــذاࢫالم؈ــقانࢫفــإنࢫأيࢫمســتمر،ࢫوانطلاقــاࢫمــنࢫأنࢫأو  مؤقــتȊشــɢلࢫوقــدࢫيتعــرضࢫɸــذاࢫالم؈ــقانࢫإڲــʄࢫלخــتلالࢫ

ʇستدڤʏࢫاتخاذࢫɠلࢫלجراءاتࢫالمتاحةࢫوالممكنةࢫلتܶݰيحࢫɸـذاࢫاݍݵلـلࢫالـذيࢫتنوعـتࢫلأجـلࢫمعاݍݨتـھࢫالمقارȋـاتࢫالمق؅فحـةࢫلتܶـݰيحھࢫ

Ȗســــ׿ܢࢫسياســــاتࢫو الســــلطاتࢫالنقديــــةࢫتتمثــــلࢫࢭــــʏࢫإجــــراءاتࢫتتخــــذɸاࢫɸــــذهࢫاݍݰلــــولࢫ.  المتنوعــــةࢫمــــنࢫخــــلالࢫالسياســــاتࢫטقتصــــادية

النقــديࢫכفضـــلࢫࢫنݤݮالمــلــدخلࢫɲعت؄ـــفࢫأنࢫمــنݤݮࢫالمرونـــاتࢫومــنݤݮࢫاوȌســـȎبࢫفشــلࢫࢫالȘســوʈةࢫلتܶــݰيحࢫاخـــتلالاتࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعات،

ـــــݳࢫأثــــرࢫȖغ؈ـــــفاتࢫســــعرࢫالصـــــرفࢫعڴـــــʄࢫم؈ــــقانࢫالمـــــ حيــــثࢫʇعـــــاݍݮࢫالمــــنݤݮࢫالنقـــــديࢫلم؈ـــــقانࢫ،ࢫةدفوعاتࢫبالɴســــبةࢫللبلـــــدانࢫالناميـــــالۘــــܣࢫتوܷ

المدفوعاتࢫمشɢلةࢫالتكيفࢫࢭʏࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫمنࢫخلالࢫإبرازࢫالدورࢫالفعالࢫللسياسةࢫالنقديةࢫمعࢫال؅فك؈قࢫعڴـʄࢫالنظـامࢫالنقـديࢫ

כجــــلࢫعڴــــʄࢫךثــــارࢫطوʈلــــةࢫحيــــثࢫيؤكــــدࢫالــــنݤݮࢫالنقــــديࢫࢫ،ࢭــــʏࢫالتحليــــلࢫטقتصــــاديࢫالمــــرتبطࢫبتܶــــݰيحࢫاݍݵلــــلࢫࢭــــʏࢫم؈ــــقانࢫالمــــدفوعات

عت؄ــفࢫم؈ــقانࢫالمــنݤݮࢫالنقــديࢫʇࢫ،ࢫكــذلكࢫفــإنتــوازنࢫم؈ــقانࢫالمــدفوعاتɢاســاٮڈاࢫعڴــʄࢫمشــɢلةࢫتكييــفࢫو اɲعلتغ؈ــفاتࢫالسياســةࢫالنقديــةࢫو 

عڴــʄࢫࢫالطلــبو ناتجــةࢫعــنࢫعــدمࢫالتــوازنࢫبــ؈نࢫعــرضࢫالقــودࢫلالࢫخــتל مشــɢلةࢫ وأنلــʋسࢫظــاɸرةࢫحقيقيــةࢫو المــدفوعاتࢫظــاɸرةࢫنقديــةࢫ

لنظــرࢫإڲــʄࢫالمــنݤݮࢫالنقــديࢫلم؈ــقانࢫالمــدفوعاتࢫعڴــʄࢫأنــھࢫنمــوذجࢫلتحليــلࢫטقتصــاديࢫيجــبࢫاوعليــھࢫ،ࢫالــوطۚܣالنقــودࢫداخــلࢫטقتصــادࢫ

تجــدرࢫלشــارةࢫضــمنࢫاݍݰــديثࢫعــنࢫالمقارȋــةࢫالنقديــةࢫلمعاݍݨــةࢫטخــتلالࢫࢭــʏࢫ،ࢫو عڴــʄࢫלحتياطــاتࢫالنقديــةࢫכجنȎيــةالكڴــʏࢫالــذيࢫيركــزࢫ

زامنࢫانـــدلاعࢫاݍݰـــربࢫࢭــــʏࢫحيــــثࢫتـــࢫقتصـــادࢫالعـــال׿ܣعڴـــʄࢫטقـــدࢫɠــاـنࢫلɺـــاࢫכثــــرࢫالمباشـــرࢫروســـياࢫوأوكرانيــــاࢫم؈ـــقانࢫالمـــدفوعاتࢫأنࢫحـــربࢫ

ومــــاࢫتبــــعࢫذلــــكࢫمــــنࢫآثــــارࢫ" ɠ-19وفيــــد"انȘشـــارࢫوتفآــــۜܣࢫف؈ــــفوسࢫࢫأوكرانيـــاࢫمــــعࢫبــــدءࢫمختلــــفࢫدولࢫالعــــالمࢫمرحلــــةࢫالتعــــاࢭʏࢫمــــنࢫتبعــــات

إڲـــʄࢫالتعـــاࢭʏࢫمـــنࢫأزمـــاتࢫالتܸـــݵمࢫوارتفـــاعࢫأســـعارࢫمصـــادرࢫࢫھمࢫيكـــدࢫטقتصـــادࢫالعـــال׿ܣࢫيجـــدࢫطرʈقـــولـــ،ࢫاقتصـــاديةࢫܷـــݵمةࢫوســـلبية

فقـدࢫ رقلـةࢫالتعـاࢭʏࢫטقتصـاديࢫالعـال׿ܣȖسبȎتࢫحربࢫروسـياࢫعڴـʄࢫأوكرانيـاࢫࢭـʏࢫعحۘܢࢫࢫطراباتࢫسلاسلࢫלمدادࢫالعالميةةࢫواضالطاق

ࢭـــʏࢫارتفـــاعࢫɲســـبࢫالتܸـــݵمࢫبصـــفةࢫعامـــةࢫمـــعࢫטرتفـــاعࢫالكب؈ـــفࢫࢭـــʏࢫכســـعار،ࢫودفـــعࢫذلـــكࢫلتـــدخلاتࢫقوʈـــةࢫمـــنࢫɸـــذهࢫاݍݰـــربࢫأســـɺمتࢫ
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