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 نظريات عرض النقد :

 إلى فقط لٌس أدى و الماضٌٌن، العقدٌن مدى على مكثف بشكل المجال هذا بحث وجرى

 فً المختلفة التغٌٌرات الىادى  أٌضا ولكن النقدٌة السٌاسة حول النظري التفكٌر فً تغٌٌرات

 ذلك، على وعلاوة المركزٌة، البنوك استراتٌجٌة وكذلك ،(والاتصالات) المؤسسً التصمٌم

 التحدٌات و المؤسسٌة التغٌٌرات هذه تفقد وسوف. البنك الاتصالات وسطل محددةال لتحدٌاتا

  المركزي البنكفً  للاتصال

 Micro basis of the theory of monetary النقدية السياسة لنظرية الجزئي الأساس

policy 

 العقدٌن فً التوالً على تقدمت والتً ، النقدٌه السٌاسه لنظرٌه الكلً والاقتصاد الجزئً الأساس

 على 0661s فً وشهدت. النقدٌة السٌاسة نظرٌة فً واسعا قبول أٌضا وجدت وقد الماضٌٌن،

  باسم الٌوم ٌوصف ما فً ذروته بلغ الذي التطور وقت وهو الخصوص وجه

 ودفورد، و Goodfriend ، (0664)، Rotemberg) (NNS" ) الجدٌد الكلاسٌكً التولٌف"

              ،(NCM" )الكلاسٌكٌة للنظرٌه الكلً الاقتصاد" من الهامة العناصر ٌوحد هذا((. 0664)

 ،( RBC")  هٌالحقٌق الأعمال دورة نظرٌه"   من سٌما ولا

 على لهذا) 0651s (NKM") الكلً للاقتصاد الجدٌدة الكٌنزٌة النظرٌه" من أخرى عناصر مع 

 سموٌلسون هٌكس، من الجدٌد الكلاسٌكً والتولٌف((. محرران) رومر و  مانكٌو المثال، سبٌل

 باستخدام الكلً والاقتصاد الجزئً الاقتصاد فً المنهجً التقسٌم لردم جدٌدة مقاربة وٌحاول

 .الكٌنزٌة الأفكار لنموذج العام التوازن نظرٌة أدوات

NNS من صارمالطلب  ٌدرك NCM الزمنً استخدام ٌتطلب الذي وسارجنت،  لوكاس من 

 من كاملةكٌات دٌنامٌ لنموذج( رشٌدةال توقعاتال الزمنً الامثل و تحلٌلال) العام التوازن تحلٌلل

  أن فقط هو والفرق النظرٌه الكلاسٌكٌه مع كبٌر حد إلى تفقت منهجٌتها الآن، حتى. الاقتصاد

 غرار وعلى الأمثل جورلاأ( هفردٌ) محدداتب ولكن كذلك، ٌسمح الآن والأسعار الأجورجمود 

 .واضح بشكل الأسعار تحدٌد السابقه للنظرٌه الكلاسٌكٌه ٌمكن القرارات

و جمود  الاجوردٌنامٌة  و الكاملة غٌر المنافسة وهً ،  الأساسٌة العناصر الطرٌقة، وبهذه

 من خلاله تحدٌد  ٌتم مؤقت  شرح الأسعار وتعدٌل الأجور فً دفع والتأخٌر ،NNS فً ، السعر

 فً أكدت التً العوامل من كبٌر حد إلى التنمٌة الذي ٌؤدي الى  المحتمل، الناتج من الانحرافات

 الجدٌدة،                                        الكلاسٌكٌة والنماذج النقدٌة النظرٌة من النقٌض وعلى. RBC نظرٌة



 فً النقدٌة، السٌاسة إجراءات انتظام عدم إلى الأول المقام فً الدورٌة التقلبات خصصت التً

 المصدر كجزء البنوك المركزٌة  تلعب الحقٌقٌة والاضطرابات البحرٌة الأنباء وكالة نماذج

 NCM من البحرٌة الأنباء وكالة ٌمٌز ما .القصٌر المدى على فً الانتاج للتغٌٌرات الفعلً

 النحو على الٌها ٌنظر تعد لم الدورٌة التقلبات أن هو( أٌضاهً  كما RBC نظرٌة ومن)

 ،(الأسواق بالنسبه للفرد على والطلب للعرض اللازم التعدٌل بمعنى اي) فٌه المرغوب

 فً لانتقادات تعرضت الذي العجز نظرية .أٌضا فعالة غٌر أو صلة ذات تعد لم النقدٌة والسٌاسة

 القصٌر المدى فً لٌس الأقل على) البحرٌة الأنباء وكالة قبل من معتمدا تعد لم 61s و 51sعقد

  (.والمتوسط

 التً التشوهات وسادة إلى بالإضافة والمرجوة الممكنة النشطة النقدٌة السٌاسة ذلك، من بدلا

 الجوانب فً الان حتى سعرالو الأجورب الكمال بسبب الحقٌقٌة الصدمات مع إلا تحدث أن ٌمكن

 الهامة البحرٌة نباءالأ كالةو تأسهم

 ودور الاقتصادٌة، الصدمات بعد القصٌر المدى فً السوق فشل اكدت على: الكينزية النظرية

 أٌضا NNS على ٌحتوي و.بالسوق إلاخفاقات لهذه كمصدر التشدد بجوانب والأسعار الأجور

 .السٌاسات لاستقرار الأمثل لحساب ،(معدلة صٌغة فً) الأمثل التحكم أسالٌب تطبٌق إلى للعودة

 المؤلفٌنوبالنظرٌات الجزئٌه للسٌاسه النقدٌه . الآخر السبب أٌضا هً المشتركة السمات هذه

 غالً،" )NNS" من بدلا نموذجال من النوع هذا" الجدٌدة الكٌنزٌة نماذج" مصطلح ٌفضلون

(2112 .)) 

 الأساس حجر وضعت البحرٌة نباءلاأ كالةو ان الشًء بعض متسرعا التأكٌد هذا فإن ذلك، ومع

 ماٌكل المثال، سبٌل على. الكلً والاقتصاد الجزئً الاقتصاد بٌن الانفصال على للتغلب

 جمع أساس على المبدأ، حٌث من: "وٌكتب البحرٌة، نباءالأ كالةو مهندسً أحد وودفورد،

 )...(  شملال

 ٌتطلب الكلً الظواهر دراسة أن ٌدعً ٌعد لم الكلً الاقتصادان  المكان فً كبٌر حد إلى ٌبدو

 التوازن نماذجل الزمنً السرٌان و الحدٌثة الكلً الاقتصاد نماذج ذلك، من بدلا ؛متمٌزه منهجٌة

 فروع  فً ٌعملون كما والشركات الأسر جانب من السلوك تحسٌن أسس نفس من مشتقة العام،

 من مناقشتها ٌتم الآن ٌمكن الاستقرار سٌاسة أهداف فإن ذلك، على وعلاوة. الاخرى الاقتصاد

 التشوهات عن الناجمة لخسائرل الكمً للقٌاس قابلة الكفاءة من للتخفٌف محاولة أي - حٌث

 ،ودفورد) " السٌاسات، تقٌٌم فً المستخدمة لتلك مماثلةال– السوق لآلٌة تحدٌدها ٌمكنو

 (.10. ص ،(0666)

 سوى ٌمثل لا NNS فً نفسها أكدت التً الصغٌر الأساس من النوع هذا أن إلى الإشارة وتجدر

 التقلٌدي العام التوازن حٌث الانتقادات لنفس ٌتعرض أنو الصغٌر الأساس من معٌن نوع

 .الٌقٌن عدم من كاف النظر  و الكامنة المعلومات الافتراضات سٌما ولا المخاوف هذه. نظرٌةلل

 أساس من ٌبدأ أنه .  سابق أساسً اعتراض إلى أٌضا البحرٌة نباءالأ كالةو ٌتعرض الآن، حتى

 خلال من ذلك، إلى وبالإضافة .الاقتصادٌة الموضوعات من همعلومات فً مشكوك افتراضات

 ( RBC) ,(NCM )على الصارم المنهجً الاعتماد



NNS ًنموذج فً. السكان من لجزء( الاستبعاد) العمل غٌر معنى فً" القسرٌة البطالة" ٌستثن 

NNS من أقل ٌكون أن ٌمكن العمل ساعات أن من الرغم على سواء، حد على موظفا وٌعمل 

 .الاجتماعً الأمثلساعات العمل 

 

. الاعتبار فً البطالة( كامل بدوام) تؤخذ لا تجرٌبٌة الأساسٌة الرعاٌة وتكالٌف الطرٌقة، وبهذه

 تسمٌة فً لٌشككون" حقٌقٌة كٌنز"نظرٌه    أتباع من لكثٌر كاف سببذاته حد فً هذا

 ".الكٌنزٌةللنظرٌه   الجدد المحافظٌن"

 ،(أدناه( 2.2) المعادلة انظر) منحنىكما فً ال  هو الأساسًو جدٌدة اخر انتقاد ٌرى أٌضا كٌنز

 الدراسات إلى أخرى، أمور بٌن من هنا، نشٌر هم. العمودي فٌلٌبس منحنى مفهوم رفض وأٌضا

 تاٌلور،) المتكافئة وغٌر الخطٌة غٌر الاستثمار مرونةفً  الفائدة أن تظهر التً التجرٌبٌة

 NNS من الكٌنزٌة  بعد انتقادات على) ومتغٌرة طوٌلة النقدٌة السٌاسة أثر تخلفو،((0666)

  ((.2112) وافوا، Kriesler المثال سبٌل على انظر

 جدٌد إجماع نموذج تنتقد لاري مثلن الرئٌسٌ الكلً الاقتصاد خبراء وحتى ذلك، ومع

 لتحلٌل الفقٌرة أداة منه تجعل نموذجلل سخٌفة توقعات حال، أٌة وعلى 231. ،ص(2112)

. خطأال علامة لدٌه تزال لا مفاضلةوال التضخم وإخراج الحالات، معظم فً. )...( السٌاسات

 النموذج ولكن. فٌلٌبس منحنى إلى التضخم تاتخلف مضٌفا هوعلٌه   ٌعمل الذي الوحٌد الشًءو

                                                                                   . المصطلح هذا ٌبرر لا التجمٌعً الجدٌد

 حٌن فً(. السابق المرجع") فٌلٌبس منحنى إلى والعودة النموذج تجاهل ٌعادل ما انه واضاف

 RBC لنماذج IS-LM نموذج من الانتقال ٌعتبر وبلانشارد مانكٌو مثل هدٌالجد كٌنز نظرٌه أن

 لها ٌكون كما ،"جدٌدة تولٌفة" مصطلح ٌعتبرون السبب ولهذا سلس، نحو على تطورٌة كعملٌة

                                                          ( 53 ص ،(2004) .) DeVroey المثال، سبٌل على. شكوك

 فً متجذرة كما هناقص وتنافسٌة تنافسٌةال نماذجال إلى ٌنظر أن ٌجب وتماما: "... ٌلً ما كتب

 من بٌنهما الاندماج وبالتالً .Marshallianو Walrasianو متوافقة،ال غٌر التجارة تقنٌات

 الكلً الاقتصاد نماذجمن   اثنٌن من بدلا واحدة هوو ظهرت  التً الصورة. نتصور أن الصعب

 إلى جنبا تعٌش ،(الكاملة المنافسة أي) Walrasianو( الكاملة غٌر المنافسة أي) المتنافسة،

 ". جنب

 المنافسة تلك فً ،NKM أسس على البحرٌة الأنباء قبل وكالة من العرض نظريه فً وٌستند

 وسٌلة واسع، نطاق على وتستخدم مرونة وعدم والأسعار السلع سوق على أساسا الاحتكارٌة

  فٌلٌبس كالفو غرار منحنى  على هً الاسمٌة الأسعار  لإدخال

 فترة كل الأسعارفٌها  ضبط إعادة وٌمكن السوق فً تعمل عشوائٌا المختارة الشركات وان نسبة

 أي ان كل. السبٌل هذا فً تعٌٌنها لاٌتم الحركاتان   تجرٌبٌا لوحظ سعر ؛(كالفو التسعٌر)

 السعرالأمثل  بٌن الانحرافات من ٌخصم المبلغ وأن الطرٌقة هذه مثل فً سعرها تحدد شركة

 الحاضر تبعٌة إلى ٌؤدي وهذا. المستقبلٌة الفترات فً الأسعارفٌها تصغٌر تمالتً  والقائمة



 الإنتاج وتبعٌة ، الشركات خلال قسم المتابعه فً من وذلك المستقبل، فً الأسعار فً اللأسعار

 الجدٌد إلى منحنى فٌلٌبس الاعتبارات هذه تؤدي ثم. الأسعار تغٌرات على

 

 

منحنى  التوقعات على قفٌ مستوى.وال الطبٌعً نتاجالإ ٌصف YTو التضخم على تدل πt حٌث

 ٌعرف والذي εt الطلب صدمة أٌضا وٌتضمن وصفها،و التبعٌات مع جنب إلى جنبا ، فٌلٌبس

 الخارجٌة ثوابتالو β γ. الصفر المتوقعة القٌمة مع ثابت عشوائً كمتغٌر التفاصٌل فً عادة

 لنظرٌة الاعتبارات كل فوق ٌتضمن. البحرٌة نباءالأ كالة و من الطلب جانب .إٌجابٌةهنا 

RBC .منحنى. الأسر التحسٌن حساب من والترفٌه والمال الاستهلاك على الطلب اشتقاق ٌمكن 

IS الشكل مع 

 

 تكمن التً والفائدة  R. الحقٌقٌةغٌر   الفائدة على الاستهلاك ٌعتمد حٌث هنا، رتستم ما وغالبا

 إٌجابً غٌر ثابت  a1 الطبٌعً، المستوى فً الإنتاجب

 كملهاٌ ما وهذا النقدٌة، للسٌاسة جدٌدال الكٌنزي النهج فً

 بما) للفائدة المركزي البنك متغٌرات بٌن العلاقات وصفت ان ٌجب التً نتقاللاا لآلٌة نموذجال

 المدى على الفائدة معدل كان سواء) وثٌقتها( المثال سبٌل على الناتج، فجوة و التضخم ذلك فً

                                                                               (. النقدٌة القاعدة مكونات أحد) أو القصٌر

 تكون أن ٌمكن التً النقدٌة، السٌاسة فً النظام طبٌعة على ٌعتمد ثم الأداة تحدٌد ٌتم كٌف
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1.1 Exogenous money supply? المعرض النقدي خارجٌة المنشاة 

 الخارجٌة الزٌادة أن ٌقال المصطلح هذا تحت. كٌنز التأثٌر ٌستهدف الانتقادات من الثانً السطر

 سوق فً الطلب زٌادة إلى ٌؤدي النقدٌة السٌاسة السلطات أجرتها التً النقود من المعروض فً

 حالة فً. الاستثماري الطلب ارتفاع إلى ٌترجم ثم و الفائدة، أسعار انخفاض وبالتالً السندات،

. الازدٌاد فً آخذ الحقٌقً النقدي المعروض أن ٌقول من وثمة سعر،ال انخفاض مستوى وجود

 أسعار تنخفظ السندات، على الطلب وٌزٌد جدا، عالٌة هً التً الحقٌقٌة الأرصدة الناس ٌواجه

 الاستثمار  على الطلب وزٌادة الفائدة

 على السٌطرة على قادرة تكون أن المركزٌة البنوك على ٌتعٌن للعمل، العملٌة هذه أجل من

 من خارجٌة مراقبة وجود احتمال. للاستثمار مهم أمر وهو النقدٌة الإجمال من المعروض

 هو كٌنز تأثٌر طرٌق عن التلقائً الاستقرار كان إذا ما لمسألة المركزٌة أٌضا المناسب الإجمال

 فً الطبٌعً التطور ٌغٌر لا الإجمال هذا من الاسمٌة المالٌة الأوراق كانت إذا إلا. للتحقٌق قابل

 .كٌنز عمل للتأثٌر ٌمكن الأسعار ومستوى حجمها وحٌث نفسه، الاتجاه

Monetary aggregates and investment المجامٌع النقدٌة والاستثمار 

 ألف 13 الطلب؟ الاستثمار عن تكشف أن ٌمكن التً الصلة ذات النقدٌة الإجمال هو ما لذلك، 

 ٌمكن فإنه ائتمانات، على للحصول. ائتمان على أو الخاصة مواردها من تستثمر أن إما شركة

 بٌع على تنطوي سوف المباشرة القروض. المباشرة غٌر أو المباشرة القروض على الاعتماد

 المالٌة الوساطة تشمل الاعتمادات أن مباشر غٌر العام؛ للجمهور الشركات سندات

(Duwendag وآخرون. 

 ٌمكن. العملة تشارك أن الضروري من لٌس المباشر، وغٌر المباشر الائتمان من كل حالة فً

 المصرفً الحساب إلى المصرفٌة الودائع بعض نقل طرٌق عن المباشر الائتمان منح ببساطة

 ٌغٌر لا المباشر الائتمان هذا. محفظتها فً السندات الدائن المنزلٌة ٌأخذ بٌنما الاقتراض للشركة

 وحجم الأسرة لمحفظة السٌولة من بدلا ولكن ،M1 أو M0، M2 مثل القٌاسٌة النقدٌة المجامٌع

 ٌتغٌر قد M1 مثل واسعة النقدٌة المجامٌع أن إلا مباشر، غٌر الائتمان حالة فً. الكلً الائتمان

 الوقت وفً. الشركة لحساب القٌمة الكتب على والاتفاق قرض، على البنك ٌمنح كما. أٌضا



 رأس من المنتج حالٌا الشركة ٌدفع عندما. المبلغ بنفس زٌادة الشركة تلك ضد مطلوباتها نفسه،

 العملة من مبلغ دون الاقتصاد فً الائتمان حجم ازداد المصرفً، التحوٌل طرٌق عن جٌد مال

 .تغٌرت ان بعد

 

 

 

 

 ٌبدو M1. واسع النقدٌة الإجمال ٌعتبر أن ٌنبغً ولذلك الاستثمار، على الطلبمتابعة  أجل من

 أفضل ٌكون الاسمً الدٌن مستوى أن مثل أوسع اجمالً من الرغم على المناسب، الاختٌار أن

 الاستثمار، على الطلب فً زٌادة وبالتالً الاستثمار، تموٌل أن إلى الإشارة وتجدر 1.14 حتى

 ٌتم لم التً الأصول محل لتحل الأسر اختٌار قبل L أو M1 فً زٌادة دون ٌحدث أن ٌمكن

 لٌست L أو M1 فً زٌادة أخرى، ناحٌة من. هً التً الأصول مع المجامٌع تلك فً تضمٌنها

 ٌمكن العقارات أسعار مثل الأصول أسعار بعض تضخم. ستجرى الحقٌقً الاستثمار بأن ضمانا

 .المباشر الحقٌقً إضافٌة استثمارات أي دون النقدٌة المجامٌع فً زٌادة إلى أٌضا ٌؤدي أن

Endogeneity of credit money  الائتمان النقدي باطنٌة  

 المجامٌع فً التوسع شرح  الكلً الاقتصاد أو النقدي الاقتصاد من القدٌمة المدرسٌة الكتب

 مثل النقدٌة المجامٌع. المال مضاعفات مٌكانٌكً استخدام خلال من أوسع نطاق على النقدٌة

M0، M2 أو M1 ًللقاعدة المستمر متعددة إعطاء وبالتال MB ،لسٌطرة ٌخضع الذي المال 

 النقدٌة للسلطة المباشرة

 

 معٌنة، الإلزامً الاحتٌاطً متطلبات احتساب هو حداتالو لمختلف MX مضاعفل الدقٌق حجم

 عشٌة بٌن) استحقاق مختلفة ودائع ونسبة المصرفً القطاع قبل من احتٌاطً عقد الطوعً تزٌد

 .العام الجمهور قبل من عقد عملة إلى( الادخار ودائع أو ودائع لاجل وضحاها،

 العملة الوغد من ٌتكون M0: ةواضح العملٌة هذه لجعل M0 النقود مضاعف خصم ٌجب

 أن ماند احتٌاط وحصة التجارٌة، البنوك أحد فً جدٌد إٌداع كل من. DD الطلب تحت والودائع

 حصة شامل غٌر لعقد التجارٌة البنوك قررت ذلك، إلى وبالإضافة. المركزي البنك مع تعقد

€  تقرض للبنك ٌمكن أودعت، الٌورو كل على وهكذا،. الاحتٌاطٌات فً الودائع احتٌاط إضافٌة

 العملة، فً لئٌم من حصة على ٌبقً الجمهور المبلغ، هذا من. ماند الدقة - شامل غٌر الدقة - 0

 ٌمكن والتً البنوك، أحد مع أخرى مرة لئٌم - ماند الدقة - شامل غٌر الدقة - 0€  إٌداع وبالتالً



 عملة كل عقد ٌتم حتى العملٌة هذه وتستمر. أخرى مرة الأموال هذه من حصة تقرض ذلك بعد

 القطاع مع العملة أكثر أي إٌداع فً ٌرغبون لا العام والاقتصادي العام وكلاء قبل من

 المتمٌز والعملة الدقة احتٌاطٌات مجموع كما النقدٌة القاعدة تتخذ أن الآن لنا كان إذا. المصرفً

 الوغد

 

 طرٌق عن المال وزاد عندما قاعدة توسٌع M0 أن ٌمكن كم قبل من المضاعف هذا وٌظهر

 التً والأسر لشركاتل مٌزانٌة العمومٌة توازن توسٌع قررت البنوك أن إلى نظرا واحدة، وحدة

 الودائع والبنوك العملة بٌن نسبة على للحفاظ الاقتصادٌة العوامل أراد و المزٌد اقتراض قررت

 ثابتة الاستثمارٌة محافظهم فً

 تعرض ما غالبا وأنها المدرسٌة، الكتب السن كبار فً ٌدرس الذي المضاعف، نهج مع المشكلة

 ،M0 وبالتالً) القروض على الأساسً المال رأس فً الزٌادة من ارتباط السببٌة ٌعنً بطرٌقة

M2 أو M1 )،القرارات نتائج الى تؤدي التً العملٌة فردي قرار تقرٌبا تماما تهمل التوسع .

 الطرٌق فً للعمل لمضاعف هً الفردٌة القرارات أهمٌة مدىعلى  تسطٌر( 1.02) على نظرة

 من كل نسبة على ثابتا ٌكون أن ٌفترض بسهولة ٌمكن الإلزامً الاحتٌاطً متطلبات أن حٌن فً

 الخاص مصرفٌة وغٌر البنوك بٌن التفاعل على ٌعتمد الودائع إلى والعملة الفائضة الاحتٌاطٌات

 قرر إذا وفقط الإنفاق لتموٌل التزامات الدٌن فً الدخول تقرر والأسر الشركات إذا إلا. وحدة

  التً تحدث  التوسع ٌعزو أن ٌمكن العمومٌة، مٌزانٌاتها فً الأصول اتخاذ إلى البنوك

 كانت إذا أو منخفضة توقعات الأرباح بسبب للاقتراض استعداد على لٌسوا الخاص وكلاء إذا

 - الممكن من كان إذا - النقدٌة القاعدة فً الخارجٌة بزٌادة أي,  توازنها لتوسٌع مستعدة البنوك

 إلى ولٌس شامل، غٌر الدقة فً لتغٌٌر وبالتالً) الفائضة الاحتٌاطٌات فً زٌادة إلى إلا ٌؤدي لن

 هً الفائضة الاحتٌاطٌات نسبة حٌن فً(. 004 ص ،0653 مٌنسكً) الائتمان فً التوسع

 توبٌن لقٌادة الكفاٌة فٌه بما بالفعل ومتقلبة الودائع، إلى العملة نسبة من استقرارا أكثر تجرٌبٌا

 :لٌستنتج (0631)

 الكتاب معرض قبل من وٌقترح والودائع الاحتٌاطٌات بٌن بكثٌر مرونة وجود على ٌدل وهذا

 الاعارة سبٌل على" كامل وبشكل بدقة دائما هو الذي للنظام متعددة للتوسع المدرسً



 

 

 المركزي بنكلل للسماح ٌكفً بما ضٌق والودائع الاحتٌاطٌات بٌن الربط أن القول وٌمكن

 مربحة من لٌس لأنه. الائتمان من تقرٌبً مبلغ أقل فً ولكن الدقة، وجه على لٌس للسٌطرة

 قد المركزي البنك أن القول ٌمكن واحد باستمرار، المتزاٌدة لعقد التجارٌة للبنوك الاحتٌاطً

 البنك فإن وبالمثل،. العمومٌة مٌزانٌاتها النهاٌة فً تتوسع البنوك حتى السٌولة فقط تزٌد

 أن ٌمكن لا البنوك و الصفر إلى الفائضة الاحتٌاطٌات طردوا حتى السٌولة تقٌٌد ٌمكن المركزي

 ذلك من أبعد إلى الائتمان عرض ٌتوسع

Endogenous instability of money multipliers عدم استقرار داخل المنشاة لمضاعفات المال 

 عرض فً التوسع( المقصود) للحالة واحدة الحجة، هذه على الاعتراضات من نوعان هناك 

 المال الائتمان من معروضل. النقود من المعروض على التعاقد( المقصود) لحالة واحد النقود

 خطر سٌما لا البنوك كانت إذا. البنوك مع تجاري تعاون إلى ٌحتاج المركزي والبنك للتوسع،

 مجال فً جدا مظلمة أو المصرفً للقطاع الرأسمالٌة موقف ضعٌفة حالة فً كما كاره،

 الاقتصاد

 ستبٌع ذلك من بدلا ٌتسع النقدٌة القاعدة لو حتى مٌزانٌاتها توسٌع عدم قررت قد لأنها توقعات،

 فإن الأصول، شراء المركزي البنك كان كما. جدٌدة قروض تسلٌم دون الخطرة الأصول قبالة

 حسب المعدلة والعوائد الصفر، من تقترب الودائع على الفائدة أسعار مع. تنخفض الفائدة أسعار

 حوافز أي لدٌها لٌس التجارٌة البنوك فإن سلبٌة، كونها تزال لا إضافٌة اعتمادات من المخاطر

 .الائتمان عرض لزٌادة

 عن فقط الائتمان إمدادات فً انقباض إحداث على قادرة تكون لن المركزي البنك قد وبالمثل،

 ثابتة النقدٌة القاعدة على للحفاظ المركزي البنك ٌحاول عندما. النقدٌة القاعدة مع التعاقد طرٌق

 قد العمومٌة، مٌزانٌاتها لتوسٌع بقوة ٌود ٌزال لا التجارٌة البنوك أن حٌن بطء فً متزاٌدة أو

 الجانب على قٌودا تواجه قد التجارٌة البنوك لأن. ٌتغٌرون الطبٌعً التطور المال المضاعف

 أسعار مع. الفائدة أسعار ارتفاعو  النقدٌة، القاعدة نمو من ٌحد المركزي البنك بمثابة الاحتٌاطى

 على) النقدٌة الموجودات للتوفٌر محاولة العامة الشعبٌة الإرادة الارتفاع، فً الودائع على الفائدة

 على الحصول احتٌاطً مع ذلك، على وعلاوة(. لبنك إضافٌة رحلات طرٌق عن المثال سبٌل

 أجل من المالٌة الأدوات للابتكار حافزا أعلى لدٌها التجارٌة والبنوك صعوبة وأكثر تكلفة أكثر

 المتحدة الولاٌات فً الفائدة عندما المثال، سبٌل على(. 0624 مٌنسكً) الاحتٌاطٌات فً نقتصد

 المال سوق لتقدم الاستثمار شركات بدأت ،0641s أواخر فً حاد بشكل معدلات ارتفعت

 (.MMMFs) بالتجزئة الاستثمار صنادٌقل

 

 الأصول عالٌة، سٌولة فً عقده المزمع أصحابها قبل من تهدف كانت التً الأموال اكتسبوا هم

 المدخرٌن لمعظم متوفرة كانت لدٌها التً الأجل قصٌرة استثمارات فً ووضعها الأجل قصٌرة



(. 11. ص ،0663 ماركٌز) المسألة هذه من طائفة الأدنى الحد ارتفاع بسبب ضٌق نطاق على

 بٌن والعلاقة ، الفٌدرالً لاحتٌاطًا متطلباتل تخضع لا هذه تقدم التً الشركات وكانت أن وبما

M0 هذا مواجهة أجل من. خاطئ الحقٌقً النشاط أصبح جٌدا مثل النقدٌة المجامٌع وأوسع 

 تستخدم النقدٌة مجامٌع تعرٌف لإعادة مرارا الأمرٌكً الفٌدرالً الاحتٌاطً بنك كان التطور،

 .الاقتصاد على للسٌطرة

 لصٌاغة( 63. ص ،0651) المتحدة المملكة جودهارت فً مماثلة تجارب

 النقدٌة جانب السلطات من محاولة أي: و جودهارت قانون باسم الآن ٌعرف ما

 عن العلاقة هذه انهٌار إلى تؤدي حقٌقٌة ومتغٌرات النقدٌة المجامٌع بٌن مستقرة علاقة لاستغلال

 مع خط فً أقل أو أكثر هً الملاحظة هذه حقٌقة،. الرقابة من للتهرب محاولة هو الجمهور

 ٌوجه أن لأحد ٌنبغً لا الذي لوكاس حذر حٌث منحنى، فٌلٌبس نقد( 0643") لوكاس

 صٌاغة دون الاقتصادٌة لمتغٌراتل تجرٌبٌا لوحظ المستقرة العلاقات من السٌاسٌة الاستنتاجات

 الكامنة الهٌكلٌة

Endogeneity of the monetary base باطنية في القاعدة النقدية 

 القاعدة فً التحكم طرٌق عن النقدٌة المجامٌععلى  وثٌق بشكل السٌطرة المركزي البنك فكرة

 من أكثر أخرى إضافٌة أهداف لدٌها الواقع فً المركزي البنك منذ: آخر عٌب لدٌها ,النقدٌة

 شٌدت عادة هً المركزي البنك أنظمة المستهدف، نطاقها فً المال من المخزون حفظ مجرد

 ص ،0662) الألمانً المركزي البنك أن وبما. النمو ذاتٌة النقدٌة القاعدة حتى تصبح بطرٌقة

 غٌر الخاص والقطاع المالٌة المؤسسات تعاون على تعتمد أن ٌجب المركزي البنك ٌعترف( 62

  المال قاعدة نقصان أو زٌادة أجل من المصرفً

 أجل من. المالً القطاع وشٌكة استقرار فً مصلحة لدٌه المركزي والبنك شًء، كل وقبل أولا

 الخلفٌة على ٌتوقف وهذا والنمو، الأسعار استقرار - للسٌاسات النقدٌة النهائً الهدف تحقٌق

 النظامٌة المخاطر كما. الاقتصاد فً توجه أن ٌجب النقدٌة نبضات - المركزي للبنك القانونٌة

 أكثر النقدٌة السٌاسة تصبح ،وعرض النقود الطلب على تمس والتً ، الصغٌر للنظام زعزعة

والنظام المصرفً 0666 وهوانغ جودهارت) خطر من ٌزٌد,  النظامٌة عند تنفٌذها فً صعوبة

 بفعالٌة العمل على النقدٌة للسٌاسة أساسً شرط بالتالً هوالقوي 

 ما عادة. الأخٌر الملاذ مقرض إلى ٌحتاج النظام و ، قوٌا لٌكون المصرفً النظام أجل من

 من هم الخصوم حٌن فً الأجل طوٌلة استحقاق آجال ذات الأصول التجارٌة البنوك تحتفظ

 واحد بنك من فقط ولٌس الودائع، من متوقع غٌر انسحاب هناك ٌكون عندما. استحقاق أقصر

 تواجه تزال لا حٌن فً. السٌولة مشاكل فً تشغٌل لنظام وٌمكن البنوك، جمٌع من ولكن

 والجمهور السٌولة، انتشار احتمال عن شائعات كما. سائلة تصبح للبنوك ٌمكن سلٌمة، مٌزانٌات

 البنك أن كما المالً النظام فً السٌولة مشاكل تفاقم وبالتالً أمواله، سحب على حمله هو

 ،(احتٌاطً خلق طرٌق عن) لانهائٌة السٌولة توفر أن ٌمكن التً الوحٌدة المؤسسة هو المركزي

 الاخٌر الملاذ مقرض دور للوفاء مرشح الطبٌعً فمن
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