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 في جصحيح ميزان المدفوعات المداخل الحديثة 
 

بعد عرض آليات تصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات من خلال استخدام بعض 
الآليات لم تأخذ في الحسبان  هالافتراضات لسموك السياسة الاقتصادية المتبعة ، تبين إن ىذ

 الإنفاق الاضطرابات التي يمكن أن تحدث والتي قد تؤدي إلى عرقمة عمل ىذه الطرق مثل زيادة
الحكومي أو الزيادة الحاصمة في عرض النقد أو التغيرات الحاصمة في الطمب الاستيلاكي عمى 

الاستثمار في قطاع الأعمال ، وكذلك تغيرات حركة رأس المال من دولة إلى الواردات أو تغيرات 
 .دية الدوليةتعقيدات لمدول في إدارة سياستيا الاقتصا تواجوأخرى ، إذ تبين أن الطرق السابقة 

إن كل ىذه الأمور أدت إلى البحث عن مداخل جديدة ، وىذه المداخل تتعارض مع المداخل 
ونات ر التصحيح ، وتتمثل في مدخل الم آلياتالسابقة إلا أنيا تركز عمى جوانب ومفاصل 

 والمدخل النقدي . الامتصاصومدخل 
 
 ( : Elasticity Approach)  وناتر مدخل الم .1

مشاكل التي عاني منيا ميزان المدفوعات ىي عدم توافق الصادرات والواردات إن أكثر ال
ونات الجزئية لمصادرات والواردات ر من السمع والخدمات ، إذ يمكن تحميل ذلك من خلال الم

 .  وكذلك دور سعر الصرف في تكييف ميزان المدفوعات لتخفيض معين في قيمة العممة
 

 الحبادل الحجاري في جصحيح الاخحلال :دور  الأسعار النسبية ومعدل 

ير سعر الصرف أو يإن عممية تصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات من خلال تغ
النسبية لمسمع  الأسعار، أي  الأسعارتثبيتو أو من خلال الدخل أو تدخل الدولة بالاعتماد عمى 

السعر النسبي الذي ىو معدل المحمية والخارجية أو عمى التدفقات التجارية من الدول الأخرى ، و 
التبادل التجاري والذي يتحدد بنسبة أسعار الصادرات والواردات ، إذ تختمف معدلات التبادل 
التجاري من دولة إلى أخرى بسبب التغير في أسعار السمع أو بسبب التغيرات في سعر الصرف 

سمع           ، فإن انخفاض سعر الصرف مع بقاء الأشياء الأخرى عمى حاليا يجعل ال
ن  السوق المحمية والسمع الأجنبية أعمى سعراً في  المحمية أقل سعراً في الأسواق الأجنبية ، وا 

 ين ، ىما أثر الحجم وأثر السعر :عكس ذلك صحيح ويتضح ذلك من خلال أثر 
: يقصد بو أثر  انخفاض سعر الصرف عمى زيادة كمية الصادرات بسبب ارتفاع  أثر الحجم

فسة السعرية وانخفاض كمية الواردات بسبب انخفاض منافستيا السعرية الأمر الذي المنا
 يؤدي إلى تحسين أحوال الحساب الجاري .
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: ىو تدىور معدل التبادل التجاري بعد تخفيض سعر الصرف بسبب انخفاض أسعار  أثر السعر
لذي من شأنو أن الصادرات وارتفاع أسعار الواردات معبر عنيا بالعممة المحمية الأمر ا

 يؤدي إلى تراجع وضع ميزان الحساب الجاري .
، فإذا  الأسعاررة تستغرقيا عممية تكييف الكميات لما حدث من تغير في تإن ىناك ف إذ

ونات فإن ذلك يؤدي إلى تحسين ميزان المدفوعات ، إذ إن سرعة ر توفرت الشروط المتعمقة بالم
من قبل  الأفعالاختلاف ردود الكميات وذلك بسبب  قد لا يرافقو تغيرات في الأسعارتغيرات 

تخفيض قيمة لة نئداالمستيمكين والمستثمرين ، إذ يتطمب الأمر وقتاً لممستيمكين في الدولة ال
ن ىذه الأمور والأسباب  العممة مع الدول الأخرى حتى يستجيبوا لمموقف التنافسي المتغير ، وا 

رى قبل التحسين ، كما يقوم المصدرون الأجانب تؤدي إلى تدىور ميزان المدفوعات مرة أخ
رض المنافسة والمحافظة عمى حصتيم في السوق العالمية من السمع البديمة غبتخفيض أسعارىم ل

لعممتو ، الأمر الذي يؤدي إلى نتائج سمبية عمى الميزان من  فضالتي ينتجيا ويصدرىا البمد المخ
د بالفائدة عمى البمد الآخر ، وفي المحصمة خلال انخفاض الصادرات في البمد الأول ويعو 

ونة السعرية لمطمب عمى واردات ر النيائية تعتمد النتيجة الرئيسية لانخفاض قيمة العممة عمى الم
عمى ونات الطمب ر ونة السعرية لمطمب عمى صادراتيا ، وأن الاعتماد عمى قيمة مر الدولة والم

ى تحسين الميزان التجاري أو إلى خفضو أو يبقى لبمد العجز ، قد يؤدي إلالصادرات والواردات 
 استجابة لتخفيض عممتو . رييغدون ت

ليرنر (  –إن القاعدة العامة التي تحدد النتيجة الفعمية ىي ما يدعى بشرط ) مارشال 
Marshal – Lerner Condition  الذي ينص عمى  : 

ة طمب الدولة صاحبة تخفيض قيمة العممة سيحسن الميزان التجاري إذا كانت مرون .أ 
لخارجي عمى صادراتيا تتجاوز التخفيض عمى وارداتيا مضاف إلى مرونة الطمب ا

 .الواحد الصحيح 

ما إذا كان مجموع مرونات الطمب أقل من واحد فالتخفيض ) انخفاض ( قيمة العممة أ .ب 
 سوف يؤدي إلى تدىور وضع الميزان .

  . اً ونات يساوي واحدر مجموع المتحسن أو يتدىور الميزان التجاري إذا كان يلن  .ج 

كن أن يمإن ىذا المدخل تعرض لانتقادات كثيرة لأنو يستبعد كل التأثيرات الأخرى التي 
النسبية لمصادرات  الأسعاريتركيا أثر تغير سعر الصرف عمى الاقتصاد ، واقتصر بالنظر إلى 
ملائماً بالنظر إلى سمعة  والواردات وما يترتب عمييا من تغيرات ، إذ إن ىذا الأمر قد يكون

ياً من تغير سعر الصرف فيو تواحدة أو مجموعة محدودة من السمع ، أما عندما يكون الأثر متأ
سعر كمي يكون تأثيره عمى جميع المتغيرات الاقتصادية كالدخل ومستوى الاستخدام والناتج 

 .القومي 
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 ( : The Absorption Approachمدخل الامتصاص )  .2

خل يأخذ بنظر الاعتبار كل من آثار الأسعار والدخل عند البحث في إن ىذا المد
المشاكل التي يعاني منيا ميزان المدفوعات ، إذ أطمق عمى ىذا المدخل اسم مدخل الامتصاص 

ذ يعرف ميزان المدفوعات وفق مدخل الامتصاص بأنو قدرة الدولة عمى إأو الاستيعاب ، 
يا واستثماراتيا ونفقات حكومتيا ( ، يجب أن تساوي امتصاص السمع والخدمات ) أي استيلاك

إنتاج الدولة من السمع والخدمات ، ويمكن إدراك ذلك بأخذ المعادلة الآتية في الاعتبار والتي 
لمسمع والخدمات المتاحة للاقتصاد وبين الطرق التي تمتص بيا  الإجماليةالمصادر تربط بين 

 . عن طريق الاقتصاد 
Y + M = C + I + G + X 

 إذ أن :

Y = الاجمالي الناتج المحمي  

M = الاستيرادات  

C  = الاستيلاك المحمي 

I =  الاستثمار المحمي 

G  =الحكومي  الإنفاق 

X  = الصادرات 

المتاحة للاقتصاد يجب أن ففي الجانب الأيسر ليذه المعادلة نرى أن السمع والخدمات 
( وفي الجانب الأيمن نرى أن ىذه السمع Mلواردات )( واY) الاجمالي تأتي من الناتج المحمي

 والإنفاق( I( والاستثمار المحمي )Cوالخدمات يجب امتصاصيا عن طريق الاستيلاك المحمي )
ذا قمنا بنقل )X( والصادرات )Gالحكومي ) الجانب الأيمن نحصل  إلى( أي الاستيرادات M( وا 

 :عمى 
Y  = C + I + G + ( X – M )  

( ىي الميزان  X-M( واعتبار ) Aىي الامتصاص المحمي ) C + I + Gتبار يمكن اع أذ
( السالبة ىي عجز B( الموجبة فائض الميزان التجاري وقيم )Bتمثل قيم ) أذ( Bالتجاري )

 B = Y – A   أو   Y  = A + B           تصبح المعادلة كالآتي : أذالميزان التجاري 

 إذ أن :

 Y  جماليالا = الناتج المحمي 
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 A الامتصاص المحمي = 

 B  الميزان التجاري = 

ن الصيغة الأخيرة ليذه المعادلة يمكن و  أن الميزان التجاري سوف يحقق فائضاً ،  إدراكا 
ىذا إذا كان الناتج المحمي يفوق الامتصاص المحمي ، ويحقق عجزاً إذا كان الامتصاص 

ي حالة توازن إذا كان الامتصاص المحمي المحمي يفوق الناتج المحمي ، وسوف تكون التجارة ف
مساوياً لمناتج المحمي ، وبتعبير آخر إذا تجاوز الامتصاص الناتج فأن الفرق يقابل بالواردات 
وىذا يؤدي إلى حدوث العجز في الميزان التجاري ، وفي حالة تجاوز الناتج الامتصاص فأن 

أن الفائض أو العجز التجاري يكون و ري ، في الميزان التجا اً يتحقق فائض من ثم  الزيادة تصدر و 
نتيجة الاختلال يبن الناتج والامتصاص ، فإن إزالة تفاوت المدفوعات يتطمب إعادة الناتج 
والامتصاص ، فأن إزالة تفاوت المدفوعات يتطمب إعادة الناتج والامتصاص إلى وضع التوازن 

نفقات المحمية الإجمالية ) بينيما ، وىذا ما يمكن تحقيقو عن طريق خفض أو زيادة ال
 الامتصاص ( كضرورة لمتكيف مع مستوى الناتج .

إن المقاييس المحددة التي يمكن أخذىا لانجاز التوازن في ميزان المدفوعات ىي تمك 
الدولة ضبط مستوى الطمب الكمي داخل الاقتصاد أي  المقاييس المعيارية التي تحاول بيا سمطات

في معظم الأحيان  ن  إ، إذ  الانكماشيةالتوسعية أو  والسياسة النقدية من خلال السياسة المالية 
تكون ىناك حاجة إلى توليفو من سياسات تحويل الإنفاق وتغيير الإنفاق لإزالة الاختلال في 

 ميزان المدفوعات وذلك من خلال نظام سعر الصرف الثابت وسعر الصرف المرن .

 

 لمرن :مدخل الامحصاص في ظل نظام سعر الصرف ا

إن انخفاض قيمة العممة يولد مجموعة من الآثار التي تؤثر عمى الدخول والأسعار 
ىذه الآثار تعمل عمى  ن  إالمحمية والأجنبية ، وكذلك يؤدي إلى تغير الأسعار النسبية دولياً ، إذ 

 تخفيض ن  إحدوث التوازن في الميزان التجاري أو تؤدي إلى عكس ذلك في أوضاع الميزان ، إذ 
قيمة العممة سوف يؤدي إلى تحسين الميزان التجاري وذلك لأن أسعار السمع المحمية أصبحت 

ىذا التوسع في  ن  إمنخفضة مما يؤدي إلى زيادة التصدير وزيادة الطمب عمييا خارجياً ، إذ 
الصادرات سوف يؤدي إلى زيادة الدخول في الاقتصاد المحمي بواسطة المضاعف بينما يتم 

تصحيح ميزان المدفوعات الناتج عن أي انخفاض معين بالعممة  ن  إول بالخارج ، إذ تقميص الدخ
ليرنر (  ، إذا كان الاقتصاد عند مستوى الاستخدام الكامل  –يعتمد عمى تحقيق شرط ) مارشال 
المحمية ( وعندما تزداد الدخول المحمية فإن  الأسعار)  الأسعارفإن ذلك سوف يؤدي إلى ارتفاع 
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عمى ت سوف ترتفع عبر الميل الحدي للاستيراد ، وىذا الارتفاع سيؤثر في المقابل الواردا
انخفاض الدخول في الدولة الأخرى مما يؤدي إلى انخفاض واردات تمك الدولة ، وأثر الدخل 
السمبي الناتج عن انخفاض قيمة العممة عمى ميزان المدفوعات يعمل عمى مواجية الأثر 

كمما ازداد الأثر السعري زاد أثر الدخل ، وبذلك يتخمص من اختلال  من ثم  الإيجابي لمسعر و 
يمكن توضيحيا من خلال المخطط  إذميزان المدفوعات إلى التوازن حسب مدخل الامتصاص ، 

 الآتي : 

 

 
 بلد العجز 

 تخفيض قيمة العممة -

 أثر السعر -

 تحسين الميزان التجاري بشرط تحقيق شرط  -

 يرنر ( = ل –ال ش) مار 

 زيادة الصادرات ، انخفاض الواردات 

 

 الأسعارارتفاع الدخول عبر المضاعف واتجاه  -

 نحو الارتفاع إذا كان الاقتصاد قريباً من حالة

 الاستخدام الكامل

 زيادة الواردات عبر الميل الحدي للاستيراد -

 انخفاض الصادرات بسبب انخفاض دخـل -

 الشريك التجاري 

 

 

 

 أثر السعـــر 
 أثر الدخــل
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 : ويمكن التعبير عن ىذه العلاقة بالمعادلة الآتية

: 
     B = Y - A  

 ن :إإذ 

B = الصادرات (  –) الاستيرادات  لحساب الجاريا 

Y = مات ( لناتج المحمي ) سمع وخدا 

A =  استثمار سمع وخدمات 

إذ أنو في حالة تجاوز الامتصاص ) الاستيعاب ( حساب الناتج فأن الميزان يجب أن 
، أما في حالة إذا تجاوز الناتج الامتصاص ) الاستيعاب ( فأن الميزان التجاري  اً يكون سالب

الميزان التجاري وأدى ذلك يكون موجباً ، أما إذا أحدث انخفاض قيمة العممة بالخارج تحسناً في 
بالنسبة إلى ( يجب أن ينخفض Aإلى تحسين ميزان المدفوعات فأن الامتصاص ) الاستيعاب ( )

، وبما أن قيمة  الأجنبيةلمسمع  ياً أقل نسبالمحمية  الأسعار( لأن ذلك يؤدي إلى جعل yالناتج )
ى تحول طمب المقيمين إلى يذا يؤدي إلفالسمع المحمية أصبحت أقل من قيمة السمع المستوردة 

وىذا يؤدي إلى تحسين الميزان  ، المنتجات المحمية وانخفاض الطمب عمى المنتجات المستوردة
التجاري الذي يؤدي إلى تحفيز النشاط الاقتصادي لدولة العجز وىو يتضمن الزيادة في الدخل 

 جية لمعممة عمى :بواسطة المضاعف ويعتمد مدى تأثير الدخل نتيجة لانخفاض القيمة الخار 
 الميل الحدي للاستيلاك .أ 

 الميل الحدي للاستيراد .ب 

أما في حالة كون الاقتصاد يعمل عند مستوى أقل من الاستخدام الكامل فأن قيم ىذه 
الميول ىي التي تحدد حجم تأثيرات الدخل وىي قد عادلت التحسن الأولي في الميزان التجاري ، 

( ومن ثم تعزيز Aلامتصاص ) الاستيعاب ( )ا حد يتجاوز إلى( Yأما في حالة ارتفاع الناتج )
( مع وجود Aالتحسن في الميزان ، فعندما تكون النتيجة زيادة في الامتصاص ) الاستيعاب ( )

( فان الانخفاض في قيمة العممة يمكن أن يؤدي إلى تدىور Yالناتج ) لزيادة إمكانية ضئيمة
 وتراجع ميزان المدفوعات .

 الاكتنازفي التأثير عمى النتيجة النيائية وذلك لأن وجود  الاكتنازنبين دور وىنا لابد أن 
في الاقتصاد يؤدي إلى انخفاض الامتصاص بالقياس إلى الناتج مما يسمح بتحسن الميزان 

 التجاري في ىذه الظروف .
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 مدخل الامحصاص في ظل نظام سعر الصرف الثابث :

مية التصحيح في نظام أسعار الصرف مع إن الامتصاص ) الاستيعاب ( ينخفض خلال
الثابتة ، ويكون لو آثار سيئة عمى ميزان المدفوعات ، إذ يؤدي انخفاض ميزان المدفوعات إلى 

المحمي الذي يمثل  الإنفاقالفائدة وانخفاض في ض عرض النقد وارتفاع في معدلات انخفا
ن الميزان التجاري من خلال ( الذي يعمل عمى تحسA) الاستيعاب ( )نخفاضاً في الامتصاص ا

   A = C + I + G                                                            المعادلة الآتية :  
( لناتج معين سيعمل عمى زيادة في  C + I + Gن أي انخفاض في الاستيعاب ) إإذ 

 –ذي يمثل ) الصادرات الجانب الأيمن من المعادلة مما يؤدي إلى تحسن الميزان التجاري ال
حمي عمى المنتجات يجعل الناتج المحمي متاحاً مالاستيرادات ( وبالمقابل انخفاض الطمب ال

لمتصدير ، وىنا يؤدي إلى إمكانية المحافظة عمى الناتج وبيذا تصبح عممية التصحيح تسير 
حول الناتج من الذي يشير إلى سيولة ت الاقتصادبشكل سمس ، إذ لابد من الإشارة إلى مرونة 

المشتري المحمي إلى الخارج التي يعول عمييا في عممية التصحيح ، وبالمثل يجري التصحيح 
، فعندما ينخفض العالية لمطمب في الأسواق الأجنبية وبفعل مرونة الأسعار محمياً مرونة البفعل 

لى زيادة مما يؤدي إ الإنتاجالمحمية يؤدي ذلك إلى انخفاض كمف  والأسعارالطمب المحمي 
الطمب من قبل الأجانب ونتيجة لذلك تزداد الصادرات مما يؤدي إلى تحسن الميزان التجاري ومن 
ثم ميزان المدفوعات ، أما في حالة وجود بطالة وطاقة عاطمة متزامنة مع عجز ميزان المدفوعات 

قدرة عمى الامتصاص ) الاستيعاب ( لا يكون فعالًا وليس لو الفان مدخل  الأسعاروجمود في 
، إذ تعرض ىذا المدخل لانتقادات من  تصحيح ميزان المدفوعات في ظل نظام الصرف  الثابت 

( ماكموب في جانبين ميمين ، الأول : جانب الأسعار النسبية ، والثاني :   Machlupقبل ) 
الكسندر  موقدجانب المرونات السعرية ، أما بالنسبة للأسعار النسبية فقد أغفل ىذا المدخل الذي 

( أمور ميمة تعمل عمى تحسن الميزان التجاري ، منيا ما   Sendney Alexanderساندي ) 
بالإضافة إلى أثر معدلات التبادل  لالحالإيتعمق بأثر إعادة توزيع الموارد الإنتاجية وكذلك أثر 

 المباشر مع الاستيعاب .
تيعاب ( عرض عمى أساس وأخيراً لابد من الإشارة إلى أن مدخل الامتصاص  ) الاس

أنو بديل لمدخل المرونات ، إلا أن الانتقادات التي وجيت إليو أجبر ) الكسندر ساندي ( عمى 
ام بالجمع بين مدخل قالإدراك أنو مضاف إلى مدخل المرونات  وليس بديلًا عنو ، وبذلك 

 .والامتصاص ) الاستيعاب (  المرونات
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 المدخل النقدي : .3

لنقدية لميزان المدفوعات وسيمة بديمة لدراسة القوى التي تحدد عجز أو تقدم الطريقة ا
فائض ميزان المدفوعات إذ يوضح ىذا المدخل ان اختلال ميزان المدفوعات ناتج عن عدم 
التوازن بين عرض وطمب النقد داخل اقتصاد البمد فعندما يزداد العرض المحمي لمنقود عمى 

سوف تنفق في الخارج عمى شراء السمع والخدمات الزائدة  الطمب المحمي عمييا فإن الأموال
ذا كان الطمب المحمي  والأصول الأجنبية وىذا يؤدي إلى حدوث عجز في ميزان المدفوعات ، وا 

ة الأرصدة النقدية دعمى النقود يفوق عرضيا المحمي فإن المقيمين بالوطن سوف يقومون بزيا
ع والخدمات والأصول إلى الأجانب من ناحية المحمية عن طريق زيادة مبيعاتيم من السم

وبتخفيض مشترياتيم من الأجانب من ناحية أخرى مما يؤدي ذلك إلى حدوث فائض في ميزان 
 المدفوعات  .

 الأسعارفالطمب عمى النقود يفترض أن يكون دالة مستقرة في الدخل الحقيقي ومستوى 
ستيمكون في الاحتفاظ بكمية أكبر من فسوف يرغب الم الأسعار ارتفعتوسعر الفائدة ، فإذا 

بطمب  الأسعارالأرصدة النقدية لتغطية معاملاتيم الاقتصادية وعندما تنخفض مستويات 
ن كمية اصغر من الأرصدة النقدية ، وكمما زاد الدخل الحقيقي فإن الطمب عمى النقود يالمستيمك

ديمة للاحتفاظ بالنقود إلى حد أنو سوف ينمو بنفس النسبة ، ويمثل سعر الفائدة تكمفة الفرصة الب
الفائدة المرتفعة يطمب الجميور أرصدة نقدية أكبر ، ويمكن التعبير عن الطمب عمى  أسعارعند 

 : النقود كما يأتي 
   Md = f ( p , y , r ) 

 ن :إإذ 

Md =  طمب المستيمكين عمى النقود   

P  = ار  ــــالمستوى العام للأسع 

  Y = ل الحقيقــــي مستوى الدخ 

  R =   سعر الفائـــــــــدة 

 : الخدمات بمعنىالكمي عمى السمع و  الإنفاقعمى ن الاختلالات النقدية تولد تأثيرات إإذ 

إن فائض عرض النقد يجعل الاستيعاب أكبر من الدخل ، فيذا يؤدي إلى حدوث فائض  .أ 
 في ميزان المدفوعات .

 عجز في الميزان . .ب 
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يؤدي إلى حدوث  وىذاى النقد يجعل الاستيعاب أصغر من الدخل إن فائض الطمب عم .ج 
فائض في الميزان فالجميور يتخمص من فائض عرض النقد من خلال زيادة الاستيعاب 

في  اً وذلك عن طريق توجيو الأرصدة النقدية الفائضة إلى الدول الأجنبية مما يولد عجز 
و مىو متاح أما مابالنقد بقدر أكبر مالميزان ، أما إذا ازدادت رغبة الجميور للاحتفاظ 

فيذا سيؤدي إلى انخفاض الاستيعاب وتحرر السمع والخدمات من الطمب  ،للاستخدام 
 المحمي وتتجو لسد الطمب الأجنبي وبذلك يتحقق الفائض في الميزان .

وعميو فان اختلال ميزان المدفوعات ىو مجرد انعكاس للاختلال في السوق النقدية وبيذا 
التدفقات النقدية مفردات مستقمة في ميزان المدفوعات ، أما المشتريات والمبيعات من السمع  تكون

أن السياسات الاقتصادية فردات لمتسوية وبذلك يمكن القول موالخدمات والاستثمارات تعتبر ك
التي تسعى إلى زيادة عرض النقد نسبة إلى الطمب عمى النقود ستؤدي إلى عجز بالمدفوعات 

احتياطات الصرف الأجنبي إلى الخارج وانخفاض عرض النقد المحمي ، أما السياسات  وتدفق
فائض  إحداثالتي تيدف إلى زيادة الطمب عمى النقد نسبة إلى عرض النقد ستؤدي إلى 

إلى الداخل وزيادة عرض النقد المحمي وسيتم  الأجنبيبالمدفوعات وتدفق احتياطات الصرف 
 .ىذا المدخل في ظل نظامي سعر الصرف الثابت والمرن  التي يتبناىا الآلياتعرض 

تحليل المدخل النقدي لحصحيح الاخحلال في ظل نظام سعر الصرف 
 الثابث :

إن قيام الدولة بضخ نقد محمي إلى الاقتصاد محدثاً اختلالًا في التوازن الأولي أي 
النقد بافتراض عدم  يصبح عرض النقد أكبر من الطمب عمى النقود فإن ىذه الزيادة في عرض

تغير الطمب عمى النقد ستمثل إفراطاً في عرض النقد وتؤدي إلى تدفق الأموال إلى الخارج 
وسينعكس ذلك في النشرات المحاسبية المتعاقبة لمميزان مع استمرار العجز وىذا يؤدي إلى 

ض النقد انخفاض مخزون الدولة من احتياطات الصرف الأجنبي ، ومع قيام الدولة بزيادة عر 
سيقرر بعض المتعاممين التخمص من فائض أرصدتيم النقدية من خلال زيادة مشترياتيم من 

سمع المحمية والأجنبية وىذا يؤدي إلى أمرين : ارتفاع الأسعار من جية وزيادة الواردات من ال
جية أخرى ، كما أن بعض الأفراد سيحاولون استخدام أرصدتيم الإضافية في شراء موجودات 

انخفاض العوائد ، وىذا سوف يدفع بالمتعاممين  من ثم  لية مما يدفع بأسعارىا نحو الارتفاع و ما
ن ىذه التأثيرات ظيرت في الحساب  إلى زيادة مشترياتيم من الموجودات المالية الأجنبية ، وا 

ن ىذه التأثيرات تقمل من عرض النقد من  حسابالجاري و  رأس المال في ميزان المدفوعات كما وا 
جديد من خلال تسرب مخزون الدولة من الصرف الأجنبي أما تأثير ارتفاع الأسعار سيؤدي إلى 



11 
 

زيادة الطمب عمى النقود لإغراض المعاملات ، ومن خلال ىذين الأمرين أي زيادة الطمب عمى 
النقد وانخفاض عرض النقد يعاد التوازن عمى الأمد الطويل من جديد شرط أن لا تحدث زيادة 

النقد ، وبشكل مماثل يمكن تصور ما يحدث في حالة زيادة الطمب عمى النقد مع بقاء في عرض 
 عرض النقد عمى حالة بدءاً من حالة توازن أولي .

ومن ىذا التحميل نجد أن مؤيدي ىذا المدخل يؤكدون عمى أن وجود عجز مزمن في 
الة العجز في ميزان ميزان المدفوعات ىو دليل عمى خمق مفرط لمنقد في تمك الدولة ، ولإز 

في عرض النقد وىنا يؤيد ىذا التحميل أن تمجأ الدولة  الإفراطالمدفوعات فإنو يجب التوقف عمى 
عممتيا باعتبار إن ذلك سيؤدي إلى رفع عمى نظام سعر الصرف الثابت وتقوم بتخفيض قيمة 

اتج إن كانت ىناك زيادة الطمب عمى النقود كما أنو سوف يؤدي إلى زيادة الن ومن ثم  الأسعار 
موارد عاطمة في الاقتصاد ، وىذا يؤدي إلى زيادة الدخل الحقيقي ومن ثم زيادة الطمب عمى 

 النقود .

لا تمبث أن وعميو فإن ىذا التحميل يرى في اختلال ميزان المدفوعات ظاىرة مؤقتة 
 . طمب النقد و تتحول تمقائياً بعد حدوث التكيفات في عرض 

 

 نقدي لحصحيح الاخحلال في ظل نظام سعر الصرف المرن :تحليل المدخل ال

يجسد ميزان المدفوعات لقطر ما علاقة القطر النقدية والمالية والتجارية مع بقية أقطار 
العالم ، ويكون ىذا الميزان في صالح القطر الذي يكون استلامو من العالم الخارجي بالعممة 

ن حركة سعر الصرف من شأنيا أن تحدث التوازن إ أكبر من مدفوعاتو إلى الخارج ، إذالصعبة 
التمقائي في الميزان بتساوي الفوائد المستثمرة ومن ثم يكون حجم الاحتياطي مساوية لمصفر وفي 

التوازن وذلك عمى افتراض  إعادةرض غظل ىذه الظروف ينصب التأكيد عمى الطمب عمى النقد ل
 . لصرف دوراً ميماً في  التعديل ثبات عرض النقد ، إذ تمعب التغيرات في سعر ا

زيادة عرض فبزيادة عرض النقد مع ثبات الطمب عميو ،  قامت لو افترضنا أن الدولة
النقد تؤدي إلى زيادة الدخول مما يؤدي إلى زيادة مشترياتيم وزيادة الاستيلاك فإن ىذا يعني 

نتجات المحمية يؤدي إلى زيادة الم أسعارذ إن ارتفاع أتغير في مستوى الأسعار نحو الارتفاع ، 
زيادة خروج الاحتياطات والأرصدة النقدية الأجنبية إلى الخارج مما يؤثر  من ثم  الاستيرادات و 

سمباً عمى ميزان المدفوعات من خلال الميزان التجاري وميزان رأس المال ، وىنا سيتحرك سعر 
الطمب عمى النقود مما يؤدي  الصرف نحو الانخفاض ) سعر الصرف المرن ( ويؤدي إلى زيادة

 . من جديد ومن ثم التوازن في ميزان المدفوعات زن بين عرض النقد والطمب عميوالتوا إعادةإلى 
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 بسريان قانون السعر الواحدوىذا التحميل يماثل تحميل النموذج النقدي الذي يتعمق 
P* . R P = 

   
 إن  : أذ

 P  =السعر المحمـي 
 P*  =ـيالسعر العالمـ 

R  =سعر الصرف الاجنبي 
توضح ىذه المعادلة العلاقة بين عرض وطمب النقود وما يحدث بينيما من اختلال  أذ

            ( مع بقاء  MDمن خلال حركة سعر الصرف الاجنبي ، إذ إن زيادة الطمب عمى النقود ) 
 (MS عمى حال )و  ( يؤدي إلى انخفاضR                            أي )                

ن انخفاض الطمب عمى النقود )   ( مع بقاء  MDارتفاع سعر الصرف لمعممة المحمية ، وا 
 (MS  ( ثابت يؤدي إلى ارتفاع )R    أما انخفاض عرض ، )  ( النقودMD  مع بقاء ) 
 (MS  ( ثابت يؤدي إلى انخفاض )R  ( وزيادة عرض النقود ، )MD  ( مع بقاء )MS  )

 .(  Rيؤدي إلى زيادة ) عمى حالو 

تقديراتيا بدور مماثل من وأخيراً إن نظام سعر الصرف الحر ونظام سعر الصرف الثابت تقوم 
 حيث التأثير عمى الاختلال بين عرض النقد والطمب عميو .

 


