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ؼغًّ -1 ُّ                                  (130-110اٌّؾبػشح اٌغبدعخ )                                                                  :ٔظش٠خ اٌ

-  ُّ ط اٌّبي ٚاٌزٞ ٠زطٍت أْ اٌض٠بدح فٟ اٌطبلخ ا٨ٔزبع١خ رزطٍت رٛعغ فٟ سط١ذ سأً ػٍٝ ؼغّ رمَٛ فىشح اٌ

ُّ ص٠بدح فٟ ا٨ٔفبق ا٨ع  ً(ؼغّ زضّبسٞ اٌزٞ ٠زٛلف ػٍٝ ِغزٜٛ ا٨ٔزبط )ٚاٌؼ٩لخ ث١ّٕٙب رغّٝ ِجذأ اٌ

ُّ آشزمبق )ا =  Wاٌّؼغًّ                                 ً(ؼغّ ١ٌخ ػًّ اٌ
نسبة رأس المال

الناتج
 

ؼغًّ( ُّ  اشزمبق )آ١ٌخ ػًّ اٌ

K = مزشع ٔ   ط اٌّبي          أسط١ذ س                   K = WY                        
 سط١ذ سأط اٌّبي

             Kt-1 = WYt-1 ..… (1ٔزبط ط اٌّبي ا٩ٌصَ ٧ٌأسط١ذ س                                          

Y =                1فٟ اٌفزشح   ِغزٜٛ ا٨ٔزبط- t                    عبثمخ 

W = فٟ اٌفزشح  دح ا٨ٔزبطط اٌّبي /ا٨ٔزبط   ٚػٕذ ص٠بأٔغجخ س              

             Kt = Wyt ..… (2ط اٌّبي ٠ضدادأْ سط١ذ سبف tاٌٝ  t-1ِٓ     ٠ّٚضً ػذد اٌذٔب١ٔش ا٩ٌصِخ     

                    Kt – Kt-1                 ٚؽغُ اٌض٠بدح اٌّطٍٛثخ ِمذاس٘ب             ٔزبط ٚؽذح ٚاؽذح ِٓ           ٦

ُّ اٌ    )فٟ سط١ذ ساط اٌّبي(  tاٌٝ   t-1اٌفزشر١ٓ ِٓ  ث١ٓ      ً(                 ؼغّ ٕبرظ )اٌ

t + 1 =  ٞ3ِغبٚٞ                      اٌضِٓ ا٩ٌؽك             ٠زطٍت أفبق اعزضّبس) ….. It = Kt – Kt-1 

t – 1               ٌٍفشق ث١ٓ اٌفزشر١ٓ              = اٌضِٓ اٌغجك     

t =                  (3)فٟ  (1) ( ،2)ٚثزؼ٠ٛغ ِؼبدٌخ   اٌفزشح اٌغبس٠خ       

 xt=            ا٨ٔزبع١خ اٌفبئؼخ   W  ػبًِ ِشزشنIt = WYt – WYt-1                                   

                                                                                          It = W(Yt – Yt-1)ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ اٌظبفٟ                                           
 

ٔفبق ا٨عزضّبسٞ ِٛعت ٚاٌؼىظ ٠ىْٛ عبٌت ٌٚىٟ ٔزٛطً ٩ٌعزضّبس ٦بف Yt-1أوجش ِٓ  Ytفبرا وبٔذ  -

 ٚ ا٨ٔذصبس( أ) Dtا٨عّبٌٟ ٔظ١ف ا٨عزضّبس ا٨ؽ٩ٌٟ )ا٩ٌٙن( 

   ≠ It = W(Yt – Yt-1) + Dt  طفش                 بس اٌغبٌت = ا٩ٌٙن                          ا٨عزضّ -

 طفش   ٌزٌه ِغّٛع ا٨عزضّبس ٚا٩ٌٙن 

فبئؼخ رطشػ ِٓ ا٨عزضّبس  ٔزبع١خاِٚٓ اٌّفشٚع ٚعٛد ؽبلخ  -

Xt  

 ٚ رغبٚٞ طفش فبْ ألً أفبرا وبٔذ 

 س ا٨عّبٌٟ = طفش ا٨عزضّب

 ا٩ٌٙن( أٚا٨عزضّبس ا٨عّبٌٟ = ا٨عزضّبس اٌظبفٟ + ا٨ؽ٩ٌٟ )ا٨ٔذصبس  -
 

 ُّ   (1-13رؾ١ًٍ عذٚي )ً /ِضبي /ؼغّ اٌ

 ط/ ف١ّب ٠ٍٟ ِغزٜٛ اٌذخً ٚإٌبرظ فٟ فزشاد ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ 

  W= 2 إٌبرظ  صبثزخ = /ط اٌّبيأٔغجخ س -

 ػؼف ا٨ٔزبط ط اٌّبي اٌّشغٛة =أسط١ذ س -

 وجش ِٓ اٌّشغٛة أط اٌّبي اٌفؼٍٟ أذ سسط١ -

  20اٌؼغض ا٨ٔزبعٟ ٌٍغٍغ اٌشأعّب١ٌخ =  -

  1ط اٌّبي اٌّٛعٛد فٟ اٌفزشح أ% ِٓ سط١ذ س5ِمذاس ا٨ؽ٩ي )ا٨ٔذصبس( =  -

  20ِؼٕب٘ب اعزضّبس اؽ٩ٌٟ صبثذ =  -

 ا٨عزضّبس اٌظبفٟ = ِمذاس اٌزغ١ش فٟ ا٨ٔزبط ث١ٓ فزشح عبثمخ -

It = W(Yt – Yt-1) + Dt – Xt 
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 It = W(Yt – Yt-1)اٌّؼغً  Wٚرٍه اٌفزشح ِؼشٚثبً   -

 ا٨عزضّبس ا٨عّبٌٟ = ا٨ؽ٩ٌٟ + اٌظبفٟ  -
 

% فٟ ا٨ٔفبق 100% فٟ ا٨ٔفبق ػٍٝ اٌغٍغ إٌٙبئ١خ )ا٨عز٩ٙو١خ( رزطٍت ص٠بدح ِمذاس٘ب 5ص٠بدح  -

 ا٨عزضّبسٞ )ِجذأ اٌّؼغً(

)It = 2                                         7اٚي ٘جٛؽ فٟ اٌّشؽٍخ     
3
210 – 

2
200) 

                   It = 2(10)      فٟ ا٨ٔزبط ِغ ص٠بدح سط١ذ ساط اٌّبي                  

             اٌفؼٍٟ اٌّشغٛة                                           

    It = 20  اٌظبفٟ                                                                    

  اٌظبفٟ + ا٨ؽ٩ٌٟ    

 40=  20+  20ا٨عّبٌٟ =       
 

             ا٩ٌّؽظبد:

خشٜ ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أْ رىْٛ اٌض٠بدح فٟ إٌبرظ صبثذ ِٓ فزشح اٌٝ أشىً صبثذ ٠غت ث١ٌضداد ا٨عزضّبس ا٨عّبٌٟ  -

 .اٌّؼغً ٠ٕطجك ػٍٝ اٌض٠بدح ١ٌٚظ ا٨ٔخفبع

إٌبرظ )ثؼبًِ إٌّزغ١ٓ ٚوؤُٔٙ ا٨د ٠غزغ١جْٛ ٌىً ص٠بدح  ْ ٠ضدادأٌٚىٟ ٠ضداد ا٨عزضّبس ا٨عّبٌٟ ٠غت  -

 .فٟ اٌطٍت(

را رغبٚص رٌه ع١ئدٞ اٚ ٠20زغبٚص  ٨ Yْ ألظٝ ٩ٌعزضّبس اٌغبٌت ٠غت ٌزٌه اٌؾذ ا٤ 20ِمذاس ا٩ٌٙن  -

ٔزبع١خ اط اٌّبي اٌّشغٛة ٚاٌفؼٍٟ )ِؼٕبٖ رؼًّ إٌّشؤح ثٛعٛد ؽبلخ أاٌٝ ظٙٛس فشق وج١ش ث١ٓ سط١ذ س

وجش ِٓ ا٨عّبٌٟ( ظٙش فٟ أا٨عّبٌٟ )اٌفبئغ  (W(Yt –Yt-1) + Dtوجش ِٓ )أ Xt( ِؼٕب٘ب  فبئؼخ

 .12 ٚ 11 ٚ 10 اٌفزشح 

٠ؼًّ فٟ ظً  ١ٌظ وبف١بً اْ ٔشغً اٌطبلخ اٌفبئؼخ ٌىٟ ٠ؼًّ اٌّؼغً فٙٛ ٨ 13ص٠بدح ا٨ٔزبط فٟ اٌفزشح  -

 .ػًّ اٌّؼغً 14ؽبلخ ِؼطٗ ٚثؼذ صٚاٌٙب فٟ اٌفزشح 

- W ٔعزغبثخ ا٨ٔفبق ٌٍض٠بدح فٟ إٌبرظ اٌّجبع رزٛلف ػٍٝ رٛص٠غ اْ دسعخ ١خ غ١ش ٚالؼ١خ ٤فشػذ صب

 ط اٌّبي / إٌبرظ.أاٌض٠بدح فٟ اٌّج١ؼبد ث١ٓ اٌظٕبػبد اٌزٟ رغزخذَ ٔغجخ س

٠ّىٓ رؾم١مٗ  عز١ؼبثٙب ِض٩ ٠ظً ا٨عزضّبس اٌظبفٟ اٌٝ سلُ ٨ا٠ّىٓ  ٚ ٨أغٍك اٌفغٛح فٟ فزشح ٚاؽذح  -

 ػ١ٍّبً.

٠ٕٚخفغ ا٨ٔفبق   عّب١ٌخ ثغجت رٛعغ اٌظٕبػبد فزظً اٌٝ ؽبلزٙب اٌمظٜٛأرشرفغ رىب١ٌف اٌغٍغ اٌشلذ  -

  ا٨عزضّبسٞ اٌظبفٟ فٟ ا٩ٌصَ ٌغٍك اٌفغٛح ف٩ ٔغزط١غ غٍمٙب.
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ؼَغّ  ُّ  ً:ف١ّب ٠ٍٟ عذٚي رزجغ اٌزغ١شاد فٟ ا٨ٔزبط ٚفٟ ا٨عزضّبس ا٨عّبٌٟ ػجش ػذح فزشاد ِج١ٕبً آ١ٌخ ػًّ اٌ

 (1-13عذٚي )

ؼَغًّ  ُّ  W=  2ثبفزشاع   –ػًّ ِجذأ اٌ

(7) 

ا٨عزضّبس 

 ا٨عّبٌٟ

(6) 

ا٨عزضّبس 

 اٌظبفٟ

(5) 

اعزضّبس 

 ا٨ؽ٩ي

(4) 

سأط اٌّبي 

 اٌفؼٍٟ

          (3) 

سط١ذ سأط اٌّبي 

 اٌّشغٛة

 

 

      (2) 

 ا٨ٔزبط

 (1) 

 اٌفزشح
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  40ّمذاس ٠ض٠ذ ا٨عّبٌٟ ث ٠10ضداد ثّمذاس  3ِغ ثمبء اٌفزشح ا٤ٌٚٝ ٚاٌضب١ٔخ ثبٔزبط ٨ ٠زغ١ش فٟ اٌفزشح 

ٚا٨عزضّبس  (.3( ٠ىْٛ ِغب٠ٚبً ٩ٌعزضّبس اٌظبفٟ فٟ اٌفزشح )4ٚثبٌزبٌٟ فبْ ا٨عزضّبس ا٨عّبٌٟ فٟ فزشح )     

ؼ ٚاؽذ ِٓ ػذ٠ذ ِٓ ( ٚ٘زا ٠ٛػّ 3( ِضً ا٨عزضّبس ا٨عّبٌٟ فٟ اٌفزشح )40ثٍغ ) (4ا٨عّبٌٟ فٟ اٌفزشح )

فؾزٝ ٠ّىٓ ٩ٌعزضّبس  زضّبس وّب ٠مؼٟ ثٗ ِجذأ اٌّؼغً.اٌؼ٩لبد ث١ٓ اٌزغ١ش فٟ إٌبرظ ٚث١ٓ ِغزٜٛ ا٨ع

اٌفزشح  ( سٚاط ٚا٨ٔىّبػ ف5ٟاٌفزشح ) فٟٚ( 4وّب ٘ٛ فٟ اٌفزشح ) (40ػٕذ اٌّغزٜٛ ) بً صبثزْ ٠جمٝ أا٨عّبٌٟ 

 (، ػٕذ ػٛدح رغبٚٞ اٌّشغٛة ِغ اٌفؼٍٟ.14)فٟ اٌفزشح  ا٨ٔزؼبػب رؾذس اٌفغٛح ٠ٚؼٛد ِػٕذ (10)

 ُّ   :ً اٌّشْؼغّ اٌ

 :وضش ِشٚٔخ ِض٩ً أػٕذ اعمبؽ ثؼغ اٌمشٚع ػٍٝ ِجذأ اٌّؼغً ٠ظجؼ 

ْ أط اٌّبي اٌّشغٛة ف١ٗ ٚاٌفؼٍٟ فٟ فزشح ص١ِٕخ ٚاؽذح( ٠ؼٕٟ رٌه أشع )غٍك اٌفغٛح ث١ٓ سط١ذ سل -1

سثبػ ِٓ عؼبس٘ب ٠ٚمًٍ ا٤أعّب١ٌخ ِّب ٠ٌٛذ ا٨سرفبع فٟ أص٠بدح وج١شح فٟ اٌطٍت ػٍٝ اٌغٍغ اٌش

ط اٌّبي اٌفؼٍٟ ٚاٌّشغٛة ٚ٘زا أْ رغٍك عضء ِٓ اٌفغٛح ث١ٓ سط١ذ سأ :اٌؾً ح.ا٨عزضّبساد اٌغذ٠ذ

 لً ِٓ ػذَ ا٨عزمشاس. أعً اٌمظ١ش ٠ٚىْٛ اٌّؼغً ِظؾٛثبً ثذسعخ ٠ؼٕٟ فمذاْ عضء ِٓ اٌّج١ؼبد فٟ ا٤

ط اٌّبي اٌغبثك ٚاٌّشغٛة أاٌفشق ث١ٓ سط١ذ س لً ِٓ ػذَ ا٨عزمشاس.أ٠ٚىْٛ اٌّؼغً ِظؾٛثبً ثذسعخ 

 .λٗ فٟ اٌفزشح ا٩ٌؽمخ ف١

 فرق بٌن الفعلً
 والمرغوب 
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  = λ It(                              (Kt + Kt-1     )ٟٚ٘ ٔغجخ(اوجش ِٓ اٌظفش ٚالً ِٓ اٌٛاؽذ  λؽ١ش      

It = λw(Kt – Kt-1) + dt – Xt                                   ا٩ٌٙن dt فبئؼخ اٌطبلخ ا٨ٔزبع١خ  Xt   

 wλِٓ وجش أ wؼغً ّٚؽ١ش اْ اٌ     

 فبْ رؤص١ش اٌّزغ١شاد فٟ اٌّج١ؼبد ل١ًٍ ػٍٝ ا٨عزضّبس اٌظبفٟ.     

ط اٌّبي / أش ٔغجخ س١ِىبْ إٌّشؤح رغ١بٚؽبٌّب ث رىْٛ صبثزخ. ط اٌّبي / إٌبرظ( لذ ٨أخش )ٔغجخ سآشع ف -2

 ُّ  ٚ٘زا ٠ؼٕٟ )١ٌظ ،ط اٌّبيأْ رٕزظ ِخزٍف إٌّزغبد ٚثى١ّبد ِخزٍفخ ِٓ سط١ذ سأّىٓ اٌؼًّ فّٓ اٌ

 ِٓ اٌؼشٚسح ص٠بدح سط١ذ ساط اٌّبي فٟ وً ِشح ٠ضداد ف١ٙب إٌبرظ(

ط اٌّبي( فبْ ِذ٠شٚ اٌّشبس٠غ ٠مذس اٌّج١ؼبد اٌغبس٠خ ػٍٝ أ)فشع اٌفزشح اٌٛاؽذح اٌزٞ ٠زطٍت ص٠بدح س -3

 ِٓ اٌزمٍجبد اٌّزشرجخ ػٍٝ اٌّؼغً. أعبط اٌفزشح اٌغبثمخ ِّب ٠ٙذأ

 لزشع ػٓ ؽش٠ك اٌٍّى١خ.اٚ أِب وبْ داخ١ٍبً ا راز٠ًّٛ عّب١ٌخ ٠ؼزّذ ػٍٝ ِظبدس اٌأؽٍت اٌغٍغ اٌش -4

ُّ ااٌزمٍت فٟ ا٨لزظبد فٟ اٌغبٌت عجت ػذَ اعزمشاس ا٨عزضّبس -  صش فٟ اٌٛالغ اٌؼٍّٟ.أً ١ٌظ ٌٗ ؼغّ د ٚاٌ
 

 :ٔــــٛاع ِٓ اٌّؼغًأص٩س 

ٕبرظ طغ١شح عّب١ٌخ فٍٓ ٠ضداد ا٨عزضّبس ٚاعزغبثخ اٌأْ رئعش إٌّشؤح ػّبي ثذي ِٓ ششاء عٍغ سأِّىٓ  -1

 ْ اٌض٠بدح فٟ اٌطٍت ِئلزخ.أ اٌٛ اػزمذٚ

اٌض٠بدح فٟ اٌطٍت ػٍٝ اٌغٍغ ا٨عز٩ٙو١خ ٠ئدٞ اٌٝ ص٠بدح فٟ ا٨عزضّبس ف١ٙب دْٚ رغ١ش فٟ ا٨عزضّبس فٟ  -2

ُّ أاٌغٍغ اٌش  ً دٚسٖ ػؼ١ف.ؼغّ عّب١ٌخ ٚاٌ

ػٕذ ا٨ػزمبد ثؤْ  عّب١ٌخ.أشاٌض٠بدح فٟ اٌطٍت ػٍٝ اٌغٍغ إٌٙبئ١خ ٠ئدٞ اٌٝ ص٠بدح فٟ اٌطٍت ػٍٝ اٌغٍغ اٌ -3

 اٌطٍت دائّٟ.
 

 :٨ٔزمــــــبداد اٌّٛعٙخ ٌٕظش٠خ اٌّؼغًا -1

ْ اٌض٠بدح فٟ اٌطٍت إٌٙبئٟ رغزٍضَ ص٠بدح فٟ أرفزشع ٔظش٠خ اٌّؼغً اٌؼًّ ثىبًِ اٌطبلخ ا٨ٔزبع١خ ثؾ١ش  -أ 

ٚي ٚاٌغبئً ٚاٌؼىظ ط ِبي صبثذ ٚاٌّزذاأاٌطبلخ ا٨ٔزبع١خ اٞ ص٠بدح ا٨عزضّبساد اٌغذ٠ذح ثبٌٕغجخ ٌىً س

 .ٞل١ّخ اٌّؼغً رؼزّذ ػٍٝ دسعخ رشغ١ً ا٨عزضّبساد اٌمبئّخ ثشىً ؽشدرْ ا٠ؼًّ  ٨  ٠غؼً اٌّؼغً

اٌّٛاسد  لً ٔذسح ِضً ا١ٌذ اٌؼبٍِخ،ٚ ا٤أ٠ؼًّ فٟ ؽبٌخ اٌزٛظف اٌىبًِ ٌٍّٛاسد اٌّزبؽخ  اٌّؼغً ٨ -ة 

١ٌٚخ ضّبساد اٌزبثؼخ اٌزٟ رزٌٛذ ػٓ اٌض٠بدح ا٤ٔٗ ٠زطٍت رٛف١ش٘ب ٌٍم١بَ ثب٨عز٤ اي،ِٛسإٚط ا٤ اٌطج١ؼ١خ،

 فٟ ا٨ٔفبق.

فّض٩ً ٠فزشع ػذَ ٚعٛد ؽبلخ ِؼطٍخ فٟ  اٌفشػ١بد اٌّزٕبلؼخِجذأ اٌّؼغً ٠غزٕذ ػٍٝ عٍّخ ِٓ  -ط 

 عّب١ٌخ.أطٕبػخ اٌغٍغ ا٨عز٩ٙو١خ ٚٚعٛد ؽبلخ ِؼطٍخ فٟ طٕبػخ اٌغٍغ اٌش

عز٩ٙو١خ فبٌّظٕغ ٠غزط١غ ا٨ٔزبط ثؼذح دٚساد فشػٕب ػذَ ٚعٛد ؽبلخ ِؼطٍخ فٟ طٕبػخ اٌغٍغ ا٨ ٌٛ -د 

 عبْ رٕجشعٓوّب ٠شٜ رٌه  ،ٌخ ثؼذ ػّش٘ب ا٨ٔزبعٟوّب ٠ّىٓ اعزؼّبي ا٢ صبس اٌّؼغً،آمًٍ ِٓ ٠ُ  ٚأف١ض٠ذ 

 ٚ٘ٛ ِٓ اٌى٩ع١ه اٌغذد. 1969ؾبطً ػٍٝ عبئضح ٔٛثً ٚآٌِ ٌٕ٘ٛذا 

ٚلز١خ ح فٟ اٌطٍت اٌىٍٟ ٌٚىٓ لذ رىْٛ اٌض٠بدح ٨د ثؾ١ش ٠غزغ١ت ٌىً ص٠بداٌّؼغً ٠ظٛس إٌّزغ١ٓ وب٢ -٘ـ 

٨د اٌغذ٠ذح ػٍٝ ا٢ رٛص٠غ اٌطٍجبدٚ لذ ٠زُ أا٨عزغبثخ ٌٙب ٠ٚغزغ١جٛا ٌٙب ػٓ ؽش٠ك اٌّخضْٚ  ف١ٍّْٙٛ

ارْ اٌّؼغً  رؾذس رمٍجبد ػ١ٕفخ فٟ ا٨عزضّبس وّب رٛػؾٗ ٔظش٠خ اٌّؼغً. ِٓ خ٩ي اٌضِٓ ثؾ١ش ٨

 .عًرٛلؼبد ؽ٠ٍٛخ ا٠٤ؼزّذ ػٍٝ 

ٔفبق ٚا٨ٔزبط ٠ؤخز ثٕظش ا٨ػزجبس اٌم١ٛد اٌّٛعٛدح فٟ اٌؾ١بح اٌؼ١ٍّخ وفزشاد اٌزؤخ١ش ثب٦ اٌّؼغً ٨ -ٚ  

 ٌخ.ا عّب١ٌخ ...أٚرغ١ٍُ اٌغٍغ اٌش

 ٠ٕطجك ػٍٝ أخفبع ف١ّٙب. اٌّجذأ ٠ٕطجك ػٍٝ اٌض٠بدح فٟ اٌطٍت اٌىٍٟ ٚا٨ٔزبط ٨ -ص  
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 ٌزٌه رىْٛ ل١ّخ اٌّؼغً:

 وبْ:را اِغب٠ٚخ ٌٍظفش  -1

عّب١ٌخ عذ٠ذح )وبٌظٕبػخ أد سػبفخ ا٢ا٠ؾزبط أط٩ً اٌٝ  ٚ ٨أأزبط اٌغٍغ ا٨عز٩ٙو١خ ٠ؾزبط ل٩١ًٍ  -أ 

 ا١ٌذ٠ٚخ فٟ اٌجٍذاْ إٌب١ِخ(.

وجش ٌىً ٚؽذح ِٓ أعّبٌٟ أ٠ؾزبط اٌٝ اعزضّبس س ٞ ٨أط اٌّبي أ٠ؾزبط ٌزؼ١ّك س را وبْ ا٨ٔزبط ٨ا -ة 

 ٚؽذاد اٌغٍغ ا٨عز٩ٙو١خ إٌّزغخ.

 لً ِٓ ٚاؽذ ٚلش٠جبً عذاً ِٓ اٌظفش ١ٌٚظ ٌٗ رؤص١ش ػٍٝ ا٨عزضّبس فٟ ؽبٌخ:أْ ل١ّخ اٌّؼغً رىٛ -2

 ٚعٛد فبئغ فٟ اٌطبلخ ا٨ٔزبع١خ ٌظٕبػخ اٌغٍغ ا٨عز٩ٙو١خ. -أ 

 ػذَ رٛلغ إٌّزغ١ٓ ٨عزّشاس اٌض٠بدح فٟ اٌطٍت اٌىٍٟ ف١ٍّْٙٛ ا٨عزغبثخ ٌٙب. -ة 

ػٛاًِ ِغزمٍخ ػٓ اٌزغ١ش فٟ اٌذخً ٚا٨لزظبد ػِّٛبً  را وبٔذ اٌض٠بدح فٟ اٌطٍت ا٨عز٩ٙوٟ ٔز١غخا -ط 

 ٚ ّٔٛ اٌغىبْ اٚ ٔز١غخ ٌؼٛاًِ ع١بع١خ ٚاعزّبػ١خ.أِضً ا٨عزضّبس اٌّغزمً 

3-  ُّ  وضش ِٓ ٚاؽذ طؾ١ؼ ِٚشرفؼخ فٟ ؽبٌخ: أً ؼغّ رىْٛ ل١ّخ اٌ

 ٔزبط اٌطبئشاد ٚاٌمطبساد.بط اٌّبي وج١ش عذاً وأرا وبْ ِؼبًِ سا -أ 

 رفغ ٨ٚ رؾزبط اٌٝ اعزجذاي ُِٙ ٠ىْٛ اٌّؼغً ِشرفغ.ٌخ ِشرا وبْ ػّش ا٢ا -ة 

ع١ّغ  -خز ا٠٨ٌٛبد اٌّزؾذح وّضبي:ؤ١ٌٚظ ٕ٘بن اؽظبءاد رش١ش اٌٝ ل١ّخ اٌّؼغً فٟ اٌؼشاق ٌزٌه عٕ

 1,73اٌّٛاط٩د  ِٕخفغ. 0,42اٌظٕبػبد اٌغزائ١خ  ِشرفغ(، 1,001اٌظٕبػبد )اٌّؼذي اٌؼبَ ٌٍّؼغً = 

 ِشرفغ. 4,63اٌغىه اٌؾذ٠ذ  ِشرفغ، 3,5اٌخذِبد اٌؼبِخ ٌٍىٙشثبء  ِشرفغ، 2,28 ِشرفغ، إٌفؾ ٚاٌفؾُ 
 

  :سثبػٔظــش٠خ ا٤ -7

اٌؼٛاًِ اٌّئصشح فٟ ا٨عزضّبس ٟ٘ اٌزٟ رئدٞ اٌٝ اٌزؾشن ػٍٝ ِٕؾٕٝ اٌىفب٠خ اٌؾذ٠خ ٌشاط اٌّبي اٚ اٌزٟ  -

 ٔزمبي إٌّؾٕٝ(اسثبػ رئد٠بْ اٌٝ )ٔظش٠خ اٌّؼغً ٚٔظش٠خ ا٤ رٕمً إٌّؾٕٝ.

 ط اٌّبي اٌّشغٛة ف١ٗ ػٕذ وً عؼش فبئذح(أسثبػ ف١ٕزمً إٌّؾٕٝ اٌٝ ا١ّ١ٌٓ )سط١ذ سص٠بدح ا٤ -

ط اٌّبي اٌّشغٛة ف١ٗ داٌخ إٌبرظ( ٚاٌؼىظ ٠ٕمً أص٠بدح إٌبرظ ف١ٕزمً إٌّؾٕٝ اٌٝ ا١ّ١ٌٓ )سط١ذ س -

 إٌّؾٕٝ اٌٝ ا١ٌغبس.

ْ ٠ٕزمً أْ رؾذس دْٚ أ٨عزضّبسٞ ِّىٓ ط اٌّبي اٌّشغٛة ٠ئدٞ اٌٝ ص٠بدح ا٨ٔفبق اأاٌض٠بدح فٟ سط١ذ س -

عفً إٌّؾ١١ٕٓ( ٠ش١ش اٌٝ أإٌّؾٕٝ )ػٕذ أخفبع عؼش فبئذح اٌغٛق )٠ٕخفغ( اٌزؾشن ػٍٝ إٌّؾٕٝ اٌٝ 

 وجش.أط ِبي ِشغٛة ف١ٗ أس

ط اٌّبي اٌّشغٛة ف١ٗ وٍّب وبْ إٌّؾٕٝ أفغ١ّغ اٌؼٛاًِ اٌّئصشح فٟ عؼش فبئذح اٌغٛق رئصش فٟ سط١ذ س* 

 صُ رئصش فٟ ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ. ِشٔبً ِٚٓ

 سثبػ ٚاٌؼ٩لخ ؽشد٠خ ث١ّٕٙب. ْ ِمذاس ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ ٠زٛلف ػٍٝ ِمذاس ا٤أسثبػ: رفؼٟ ٔظش٠خ ا٤ ←

سثبػ ْ ا٤أْ ا٨عزضّبس ٠ؾذد ِغزٜٛ اٌذخً ٚسثبػ ٟ٘ اٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ ا٨عزضّبس ٤ْ ا٤ألذ ٠شٜ اٌجؼغ  -

 رزٛلف ػٍٝ اٌذخً.

عزّشاس٘ب فٟ اٌّغزمجً رمذ٠ش ر١بس طبفٟ اٌذخً افؼ٩ً رذػٛ اٌٝ رٛلغ  خسثبػ اٌّزؾممٜ ا٨فض٠بدح فٟ ِغزٛ -

 عزضّبس ِؾزًّ.اٞ ا( ِٓ R2 + R3 + R4 + ... Rn + R1ٚ اٌؼبئذ )أ

ط اٌّبي ٠ٚؼٕٟ رٌه ص٠بدح فٟ أٍىفب٠خ اٌؾذ٠خ ٌشٌػٍٝ رمذ٠شاد أػٍٝ ٌزمذ٠شاد ا٨سثبػ ٠ئدٞ اٌّغزٜٛ ا٤ -

 ٞ اسرفبع ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ.أ١ُ اٌشثؼ ظ١ٌخ ا٩ٌصِخ ٌزؼعّبأسط١ذ اٌغٍغ اٌش
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ِٓ اٌؼبئذ اٌؼبدٞ ِٓ ا٨عزضّبساد  -3راد ؽج١ؼخ أزمب١ٌخ  -2غ١ش ِزٛلغ  -1 لذ ٠ىْٛ سثبػاسرفبع ا٤ -

عزضّبساد برىْٛ دافؼبً ٌٍم١بَ ث ٌزٌه ٨ ػٛاَ اٌمبدِخ.٠ؼّٓ اعزّشاس٘ب ٥ٌ ظشٚف ِٛار١خ لذ ٨ -4   اٌغبثمخ

 عذ٠ذح.

رؾمك فٟ اٌغٕٛاد  سثبػ اٌغبس٠خ رؼىظ اٌظشٚف اٌغبئذح ٌٍطٍت ٚظشٚف اٌؼشع ٌٍّذخ٩د ٚلذ ٨فب٤ -

 رؼىغٙب أسثبػ ا١ٌَٛ. اٌمبدِخ وزٌه اٌزطٛساد اٌزىٌٕٛٛع١خ ٚؽشق ا٨ٔزبط ٌٙب رؤص١ش ػٍٝ ا٨سثبػ ٌٚىٓ ٨

ّٛ ْ رُ أسثبػ اٌؼب١ٌخ اٌغبس٠خ ِّىٓ ا٤ ← ُِ ي داخ١ٍبً ا٨عزضّبساد اٌزٟ رمَٛ ثّ خبسع١بً ف١زُ  ذ  ٌّٛ ٙب إٌّشؤح فٍٛ 

ّش فٟ ضٚ رغزأٚ رؼبف اٌٝ إٌمٛد اٌؾبػشح اٚ رٛػؼ فٟ ؽغبة أسثبػ ؤسطذح اٌذاخ١ٍخ رٛصع واعزخذاَ ا٤

 عٕذاد لظ١شح ا٨عً ثذي ِٓ ا٨عزضّبساد اٌّزٛفشح.

ا٨ٔفبق  عُٙ ٚدفغ اٌؼشائت ٠زُ رؾذ٠ذ ِغزٜٛ ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ )ِغزٜٛسثبػ ٠ٚ٥ٌؼذ رٛص٠غ ا٤ -

ٔٗ ٠غزغ١ت ٌّغزٜٛ اٌذخً( ٚاٌؼ٩لخ ؽشد٠خ ث١ّٕٙب أسثبػ ٠ٚؼٕٟ ا٨عزضّبسٞ ٠غزغ١ت ٌّغزٜٛ ا٤

سثبػ ْ اٌؼ٩لخ ؽشد٠خ ث١ٓ ا٤أسثبػ ٚا٨عزضّبس ٌٚىٓ اٌٛالغ ٠مٛي فبٌذساعبد اصجزذ ػ٩لخ ؽشد٠خ ث١ٓ ا٤

 ٚاٌذخً.
 

 ( ِغ ٚعٛد اعزضّبس ِغزّبي )ربثغ( LM –ISّٔٛرط ) -8

ٚ٘ٛ ٠ٕؾذس اٌٝ  LMٚػٕذِب ٠زمبؽغ ِغ  ( ِٕؾٕٝ طبػذ،٠ISىْٛ ) MPSوجش ِٓ أ ٠MPIىْٛ ػٕذِب  -

 ٚؽذٚس اخز٩ي.  IS – LMٔزمبي ِٕؾٕٝ اأػٍٝ لذ ٠ؾذس ِشبوً ػٕذ ػٛدرٗ اٌٝ اٌزٛاصْ ػٕذ 

 خ.رؾذس فٟ اٌؾ١بح اٌؼ١ٍّ رغبٖ اٌزٛاصْ لذ ٨بفٟ اٌزؾ١ًٍ اٌّٛائّخ اٌفٛس٠خ ٌؾبٌخ ا٨خز٩ي أٚ اٌزذس٠غ١خ ث -

اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ ٔٗ عٛق ِبٌٟ ٠زطٍت رغ١ش فٟ أعؼبس ْ اٌزٛاصْ فٟ عٛق إٌمٛد ٠ؾذس أعشع عجت ٤بف -

اٌغٍغ ٚاٌخذِبد فٙٛ ٠زؼبًِ ثبٌٛؽذاد اٌؾم١م١خ ا٩ٌصِخ ٌشفغ عؼش اٌفبئذح ١ٌظً اٌٝ ِغزٛاٖ اٌزٛاصٟٔ أِب 

 ٔزبط اٌغٍغ ١ٌظً ٌٍزٛاصْ.أخفبع ا٠زطٍت ص٠بدح أٚ 
 

 رٚ ا٨ٔؾذاس اٌظبػذ اٌٝ اػٍٝ  ISاٌزٛاصْ اٌّغزمش فٟ ؽبٌخ  :اٌؾبٌخ ا٨ٌٚٝ
 

             LM2اٌٝ  LM1ػٕذ أزمبي إٌّؾٕٝ 

 i2  ٚ Y1ع١ٙجؾ عؼش اٌفبئذح اٌٝ 

      فٟ اٌٛػغ اٌطج١ؼٟ  Aفٟ إٌمطخ 

 اٌٝ ا٨عفً IS ٔؾذاس ِٕؾٕٝ اٌٚىٓ  *

 ٠ئدٞ اٌٝ ص٠بدح  Sأوجش ِٓ  I -Aففٟ 

 ٍت ػٍٝ إٌمٛد ٌؼشع اٌذخً ٚص٠بدح اٌط

  i3اٌّؼب٩ِد فزشرفغ عؼش اٌفبئذح اٌٝ 

  Y2ٚدخً  ٠ٚCزؾمك اٌزٛاصْ ػٕذ 

 S = Iاٌزٞ ٠زغبٜٚ ف١ٙب 

طبػذ  ٠ISىْٛ ِٕؾٕٝ  ←ٟ اٌّشٚٔخ ئٔٙب عؼبس صبثذ ِٕٚؾٕٝ ػشع وٍٟ ٨ٔفشع اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٥ٌ -

ػٕذ ِغزٜٛ  LM ِغ ِٕؾٕٝ  ISخز٩ي فٟ اٌزٛاصْ ػٕذ رمبؽغ ِٕؾٕٝ ااٌٝ أػٍٝ أرغبٖ ا١ّ١ٌٓ ٚؽذس 

 ← LM2اٌٝ  LM   ِٓLM1)ػٕذ ص٠بدح و١ّخ إٌمٛد اٌّؼشٚػخ( ٠ٕزمً ِٕؾٕٝ  i1ٚعؼش فبئذح  Y1دخً 

٠ض٠ذ  ←ص٠بدح ا٨عزضّبس أوضش ِٓ ا٨دخبس  ← I2 ←Y1ٚفٟ إٌمطخ  I2اٌٝ   I1ٔخفبع عؼش اٌفبئذح ِٓ ا

 ْ ا٨عزضّبس داٌخ فٟ اٌذخً(.ا٨عزضّبس )٤ ْ وً ص٠بدح فٟ ادخً أٚ إٌبرظ رئدٞ اٌٝ ص٠بدحااٌذخً ٚ

٠ض٠ذ ػٓ ا٨دخبس اٌزبثغ ػٕذ ص٠بدح اٌذخً ٌٚىٟ ٠ؼٛد  بثغْ ا٨عزضّبس اٌزبف MPsأوجش ِٓ  MPiٚثّب اْ  -

اٌزٛاصْ ٠غت أْ ٠ضداد عؼش اٌفبئذح ٌىٟ ٠خفغ ا٨عزضّبس ثّمذاس ٠غؼً اٌض٠بدح فٟ اٌذخً ٠زشرت ػ١ٍٙب 

 ثشىً ِزغبٚٞ. ص٠بدح فٟ ا٨عزضّبس ٚا٨دخبس

i1 

i3 

i2 

i 

Y1 Y2 
Y 

LM2 LM1 

C 

B 

A 
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  .فٟ عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ٠S = Iؾممبْ رٛاصْ ٚرغبٚٞ  Y2ذخً اٌٚ i3ْ عؼش اٌفبئذح بٚوّب فٟ اٌشعُ ف -
 
 

 ػٍٝ أرٚ ا٨ٔؾذاس اٌظبػذ اٌٝ  ISاٌّغزمش فٟ ؽبٌخ غ١ش اٌزٛاصْ  اٌضب١ٔخ:اٌؾبٌخ 
 

 اٌّٛائّخ فٟ عٛق إٌمٛد رؾذس

 ثشىً أعشع ِٓ عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد

        Eاٌٝ  r  ع إٌمٛد اٌّفشٚع ص٠بدح ػش -

 Aاٌٝ  r  ٌٚىٓ ٕ٘ب 

Ms      r  ٌٝاE     I  ِٓ أوجشS   

  Y     L  اٌطٍت ػٍٝ إٌمٛد ٌغشع اٌّؼب٩ِد 

    r   ٌٝاi1  ػٕذ ٔمطخ اٌزمبؽغ ِغIS – LM  ًػٕذ دخY1  

 اٌزٛاصْ ؽذس ػٕذ دخً أػٍٝ ٚعؼش فبئذح أػٍٝ  *

 خز٩ي( ٠خفغ اٛد )ٚاٌّفشٚع ػٕذ ص٠بدح ػشع  إٌم

ٌٚىٓ فٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ فؤْ اٌغ١بعخ اٌزٛعؼ١خ ٠زشرت ػ١ٍٙب عؼش فبئذح أػٍٝ ١ٌٚظ  i2اٌٝ  i1عؼش اٌفبئذح ِٓ 

ألً وّب روش إٌمذ١٠ٓ ) أْ رٌه ٠ؾذس ثغجت اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ اٌزٛعؼ١خ ٚسفغ رٛلؼبد اٌزؼخُ اٌزٟ رشفغ عؼش 

 اٌفبئذح( 

 دْٚ ا٨ػزّبد ػٍٝ اٌزٛلؼبد اٌزؼخ١ّخ ٌٚىٓ ٘زا إٌّٛرط سفغ عؼش اٌفبئذح  -

اٌض٠بدح فٟ اٌذخً عبءد ثغجت أخفبع عؼش اٌفبئذح ٚأدد اٌٝ ص٠بدح ا٨عزضّبس اٌزبثغ ثشىً أوجش ِٓ  ْ  أٛ ٍف *

]فبْ ص٠بدح ػشع إٌمٛد  I1ػٓ ا٨طٍٟ  I3ْ عؼش اٌفبئذح اٌزٛاصٟٔ ع١ىْٛ ِشرفغ باٌض٠بدح فٟ ا٨دخبس اٌزبثغ ف

اٌٝ ص٠بدح اٌذخً ِٚٓ صُ ص٠بدح اٌطٍت ػٍٝ إٌمٛد ٌغشع ←  LM ← ↓↓ r ↑ I ٚاٌزؾشن ػٍٝ ِٕؾٕٝ

أوجش ِٓ  ISٚأؾذاس ِٕؾٕٝ [ ]فشاد ثبٌزٕبصي ػٓ اٌغ١ٌٛخلٕبع ا٤اٌّؼب٩ِد ٠ئدٞ اٌٝ سفغ عؼش اٌفبئذح ٦

 رٛاصْ غ١ش ِغزمش. Y1 ٚi1[ ٌىٟ ٠ؾذس اٌزٛاصْ ػٕذ LMٔؾذاس ا
 

 ؟ fػٕذ إٌمطخ  ٠Y3 ٚ i4ؾذس اٌزٛاصْ ػٕذ  ط// ٌّبرا ٨

 ،ٌٚىٓ ٟ٘ ١ٌغذ ٔمطخ رٛاصْ ػبَ Sِغ  Iط// ٟ٘ ٔمطخ رٛاصْ  فٟ عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ٠زغبٜٚ ف١ٙب 

ٚعؼش   i4فٟ عٛق إٌمٛد ، ٚاْ اٌفغٛح ث١ٓ عؼش اٌفبئذح   Y3 ٚ i1ػٕذ  Hٕٚ٘بن أ٠ؼبً رٛاصْ فٟ ٔمطخ 

 Aؽ١ش ٠ىْٛ اٌزٛاصْ ِغزمش ٨ْ إٌمطخ  Y1فٟ  عزضداد ٚا٨لزظبد ٌٓ ٠ؼٛد اٌٝ اٌزٛاصْ ا٤طٍٟ  i3اٌفبئذح 

 اٌٛؽ١ذح. ٠ٚS = Iزغبٜٚ ف١ٙب  LM1ِغ  ISٟ٘ اٌزٟ ٠زمبؽغ ف١ٙب ِٕؾٕٝ 
 

 ؟ٌّبرا عّٟ رٛاصْ غ١ش ِغزمش ؟اٌّٛائّخ رؾذس فٟ عٛق إٌمٛد أعشع ِٓ عٛق اٌغٍغ  ط//

رغ١ش  ِؼٕب٘ب LM2اٌٝ  LMٔزمبي ِٕؾٕٝ اسغُ   LM1  ٚIS1ط// ٨ْ اٌزٛاصْ رؾمك ػٍٝ ِٕؾٕٝ 

ٌُ ٠ٕزمً اٌٝ   IS1ٚعٛد ػشع ٔمذٞ وج١ش فٟ اٌغٛق ِٚبصاي ِٕؾٕٝ  اٌّغزؾمبد اٌّب١ٌخ ثزغ١شّ عؼش اٌفبئذح

ْ ٠ىْٛ أِغججب عؼش فبئذح ِشرفغ ثذ٨ً ِٓ  IS1ثبل١بً فٟ ِىبٔٗ ػٕذ   LM2اٌّغزٜٛ اٌغذ٠ذ ِٓ ػشع إٌمٛد 

ٟ٘ عؼش فبئذح رٛاص١ٔخ ٌغٛق  gأٚ  Hٚٔمطخ  ِٕخفغ ػٕذ ص٠بدح ػشع إٌمٛد ٌزٌه ٘ٛ رٛاصْ غ١ش ِغزمش

 ِشرفغ ع١غجت ف١ّب ثؼذ i1 إٌمٛد ١ٌٚظ رٛاصْ ػبَ ٚ

↓I ↓←Y ↓←D ↓← IS  ٝ٠ٍزمٟ ؽزLM2 ؽٛي ِٓ رؾشن ِٕؾٕٝ أاٌٝ فزشح  طزبؾٌٚىٟ ٠LM 
 

 :ا٨عزضّبس فٟ اٌّجبٟٔ اٌغى١ٕخ -1

عّبٌٟ ٚ٘ٛ ُِٙ ٨سرجبؽٗ ثجبلٟ ٠ؼزجش ا٨عزضّبس فٟ اٌّجبٟٔ اٌغى١ٕخ عضء ِٓ ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ ا٨ -

 اٌمطبػبد ٚ٘ٛ أٚي ِٓ ٠زؤصش ثبٌشوٛد ٚأٚي ِٓ ٠ٕٙغ ثؼذ صٚاي ا٨صِبد ٌٚٗ ؽغبع١خ أرغبٖ عؼش اٌفبئذح.
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 :عٛق اٌّجبٟٔ اٌغى١ٕخ -

اٌّغبوٓ رؼزجش أطٛي أٚ أسطذح ٠ٚؼزجش ر١بس ا٨عزضّبس فٟ اٌّغبوٓ ٠ّضً عٕخ ػئ١ٍخ ِٓ اٌّجبٟٔ  -

ّبس فٟ اٌّغبوٓ( رجذأ ثبٌزؼشف ػٍٝ ؽج١ؼخ اٌطٍت ػٍٝ سط١ذ اٌّغبوٓ اٌّٛعٛد )ٚٔظش٠خ ا٨عزض حاٌّٛعٛد

  .طٛي أٚ اٌضشٚحٟٚ٘ شىً ِٓ أشىبي ا٤

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 عٛق اٌّغبوٓ رؾذ٠ذ عؼش اٌّغبوٓ ِٚؼذي ا٨عزضّبس فٟ اٌّغبوٓ 
 

وبٔذ اٌّغبوٓ وٍّب  PHٔخفؼذ أعؼبس افىٍّب  DD0اٌطٍت ػٍٝ سط١ذ اٌّغبوٓ ثّٕؾٕٝ  (أ)فٟ اٌشىً  -

  -ٔزمبي ٘زا إٌّؾٕٝ ٠زٛلف ػٍٝ:ااٌى١ّخ اٌّطٍٛثخ أوجش ٚ

 .DD1ص٠بدح اٌضشٚح ٠ض٠ذ اٌطٍت ٠ٕٚمً إٌّؾٕٝ اٌٝ  -1

 .DD1وٍّب أخفغ ػبئذ ِٓ أشىبي ا٨طٛي ا٨خشٜ ٌٍضشٚح صاد اٌطٍت ػٍٝ اٌّغبوٓ ٠ٕٚمً إٌّؾٕٝ اٌٝ  -2

٨عّبٌٟ ثؼذ ؽشػ اٌزىب١ٌف ٠ٚىْٛ ِٓ ا٠٨غبس ِٓ اٌؼبئذ ا بفٟ اٌؼبئذظ٠زؾذد ثاٌطٍت ػٍٝ سط١ذ اٌّغبوٓ  -4

فبئذح س٘ٓ  ٚاٌؼبئذ اٌؼّٕٟ ٚاٌّىغت اٌشأعّبٌٟ إٌبرظ ِٓ ص٠بدح ل١ّخ اٌؼمبس ٚاٌزىٍفخ رزىْٛ ِٓ ]اٌفبئذح،

ٚا٩٘٨ن [ رخظُ ِٓ اٌؼبئذ ا٨عّبٌٟ ٌزؾظً ػٍٝ اٌظبفٟ فبرا  اٌؼش٠جخ اٌؼمبس٠خ ػٍٝ اٌؼٛائذ، اٌؼمبس،

 .DD1ٝ س٘ٓ اٌؼمبس ع١ضداد اٌطٍت ٠ٕٚمً إٌّؾٕٝ اٌٝ أٔخفغ عؼش اٌفبئذح ػٍ

٠غزغ١ت عش٠ؼبً  ٚأعؼبس اٌّغبوٓ رزؾذد ثزمبؽغ اٌطٍت ٚاٌؼشع ِٕٚؾٕٝ سط١ذ ػشع اٌّغبوٓ صبثذ ٨ -

PHٌزغ١شاد ا٨عؼبس ٚعؼش اٌزٛاصْ ٘ٛ 
0

. 

جٗ ٘ٛ ِٕؾٕٝ ػشع اٌّغبوٓ اٌغذ٠ذح وذاٌخ فٟ عؼش اٌّغبوٓ ٚ٘ٛ ٠ش (ة)فٟ شىً  :ِؼذي ا٨عزضّبس

ٔزمبي إٌّؾٕٝ ٠زؤصش ثزىب١ٌف ػٛاًِ ا٨ٔزبط اٌّغزخذِخ فٟ طٕبػخ اٞ طٕبػخ ِٕٚؾٕٝ اٌؼشع اٌؼبدٞ ٤

اٌّغبوٓ اٌغذ٠ذح ِٕٚؾٕٝ ػشع اٌشط١ذ ٠ّضً  ػشع ر١بس٠ٚطٍك ػ١ٍٗ ِٕؾٕٝ  اٌجٕبء ٚػٛاًِ رىٌٕٛٛع١خ.

سطذح وٍّب صاد سرفغ عؼش ا٤فىٍّب أ اٌى١ّخ اٌى١ٍخ ِٓ اٌّغبوٓ اٌّٛعٛدح فٟ اٌغٛق فٟ ٌؾظخ ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ،

ٞ ا٨ػبفبد اٌى١ٍخ فٟ سط١ذ ا٨لزظبد فٟ أػشع اٌّغبوٓ اٌغذ٠ذح )ٚ٘ٛ ا٨عزضّبس ا٨عّبٌٟ فٟ اٌّجبٟٔ( 

 اٌّجبٟٔ.

 ٠ٚئصش ػٍٝ ِؼذي ا٨عزضّبس  ْ اٌؼٛاًِ اٌزٟ رئصش فٟ ؽٍت اٌشط١ذ اٌغبسٞ ٌٍّجبٟٔ ٠ٕٚمً إٌّؾٕٝا -

 ٠ٚئصش ػٍٝ ِؼذي ا٨عزضّبس. ٠ٕٚمً إٌّؾٕٝ Fsْ اٌؼٛاًِ اٌزٟ رئصش فٟ ػشع ر١بس اٚ -

٠ئدٞ  ←خشٜ ع١ٕخفغ اٌطٍت ػٍٝ سط١ذ اٌّغبوٓ ٌٛ أسرفغ )سثؼ( عؼش اٌفبئذح ػٍٝ ا٨عزضّبساد ا٤ -

 ٔخفبع ا٨عزضّبس ف١ٙب.اأخفبع أعؼبس٘ب ٚ

١١ذ شػٍٝ اٌش٘ٛٔبد أ٠ؼبً ٠ٕخفغ اٌطٍت ػٍٝ سط١ذ اٌّغبوٓ صُ أعؼبس٘ب صُ ِؼذي ر حٌٛ اسرفغ عؼش اٌفبئذ -

 اٌّجبٟٔ اٌغذ٠ذح.

 اٌّجبٟٔ اٌغذ٠ذح عزٕمً ِٕؾٕٝ ػشع اٌّغبوٓ اٌٝ ا١ّ١ٌٓ فٟ اٌغضء أ ٠ؼٕٟ ص٠بدح ػشع سط١ذ اٌّجبٟٔ. -

QH  

 اٌّغبوٓ ١ّخو

  أ

 اٌطٍت

DD1 

SS 

PH
0

 

PH 

H0 

PH1 

DD0 

 ؽٍت ػٍٝ سط١ذ اٌّغبوٓ

صبثذ سط١ذ 

ػشع 

اٌّغبوٓ 

٠٨غزغ١ت 

 زغ١ش اٌغؼشٌ

QH  

 ة
سط١ذ ِٕؾٕٝ اٌؼشع ر١بس 

٠ّضً اٌى١ّخ اٌى١ٍخ  اٌّغبوٓ

اٌغذ٠ذح ٚ٘ٛ ا٨عزضّبس 

 ا٨عّبٌٟ ا٨ػبفبد

SS 

PH
0

 

PH 

QH
0

 

F 

إٌظش٠خ 

ا٤عبع١خ 

فٟ رؾذ٠ذ 

ا٨عزضّبس 

 فٟ اٌّجبٟٔ

٠زؤصش ثزىب١ٌف 

ػٛاًِ ا٨ٔزبط 

 ٌظٕبػخ اٌجٕبء
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عً ٠ىْٛ اٌّغزٜٛ ْ اٌزٛاصْ اٌط٠ًٛ ا٤باٌضشٚح وبٔذ رزضا٠ذ ثّؼذي صبثذ ف ،فٍٛ رؼذاد اٌغىبْ أٚ اٌذخً -

 ٠ٚؼٕٟ ض٠بدح اٌّغزمشح فٟ ؽٍت أسطذح اٌّغبوٓ.اٌزٞ ٠غؼً ِؼذي اٌزش١١ذ وبف١بً ٌزغط١خ ا٩٘٨ن ٌٍٚ

ا٩٘٨ن( ٠ٚؼٕٟ )ا٨عزضّبس اٌظبفٟ ٠غبٚٞ  ٠زطٍت )ا٨عزضّبس ا٨عّبٌٟ = صجبد ػشع سط١ذ اٌّجبٟٔ، ←

 طفش( ٠ٚؼٕٟ اْ )ِؼذي اٌزش١١ذ = ِؼذي ا٩٘٨ن ِٓ اٌشط١ذ اٌغبسٞ ِٓ اٌّغبوٓ فٟ ا٨عً اٌط٠ًٛ( 

٠غؼً  ١َٛ أّٔب ٌٍغؼش اٌّزٛلغ ٚرش١ذ اٌّجبٟٔ ٠غزغشق فزشح ؽ٠ٍٛخ ِّبغؼش ا٠ٌٌغزغ١ت  ٚػشع اٌّغبوٓ ٨ *

ِٕؾٕٝ ػشع ر١بس اٌّغبوٓ ٚػ١ٍٗ  .ر٠ًّٛ رىب١ٌف اٌجٕبءٔزبعُٙ ٌزٌه ٠ؾزبعْٛ اٌٝ أفمبد اٌجٕبء لجً ث١غ 

 .٠زؤصش ثغؼش اٌفبئذح

ؼش اٌفبئذح ٠ّضً عضءاً وج١شاً ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ ػٍٝ اٌّغبوٓ أوضش رزثزثبً ثغجت أٔٙب رٍٙه ثجؾء ٌزٌه فؤْ ع *

١ذ فبٌغ١بعخ ١عزخذاَ اٌّغبوٓ ِّب رؾًّ ؽغبع١خ شذ٠ذح ٌزمٍجبد عؼش اٌفبئذح فٟ طٕبػخ اٌزشآِ رىب١ٌف 

إٌمذ٠خ ٌٙب دٚس فٟ عٛق اٌّغبوٓ فّؼظُ اٌش٘ٛٔبد ِمذِخ ِٓ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ فؼشع أسطذح اٌش٘ٛٔبد 

 ٠زؤصش ثشفغ عؼش اٌفبئذح ِٓ خ٩ي.

 بئذح ٨عززاة اٌٛدائغ رشرفغ ثغجت اسرفبع ػبئذ ا٨عزضّبساد اٌجذ٠ٍخ.رىٍفخ اٌف -1

  ٔغجخ ا٨سطذح اٌّٛعٙخ ٌٍش٘ٛٔبد رٕخفغ ٨ْ ػبئذ ا٨عزضّبساد ا٨خشٜ اسرفغ. -2
 

 qٔظش٠خ  -2

 qلذَ ع١ّظ رٛثٓ ٔظش٠خ ؽشو١خ فٟ ا٨عزضّبس ِٓ خ٩ي ٔغجخ 

Mv                      ٌٟاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٥ٌطً اٌشأعّب =                                
  

  
      

Rc رىٍفخ ا٨ؽ٩ي = 

اْ عؼش سأط اٌّبي ٠غت [أوجش ِٓ ٚاؽذ ٚفٟ اٌضِٓ اٌط٠ًٛ  qٚأْ ػٍٝ إٌّشؤح أْ رغزضّش ػٕذِب ٠ىْٛ  -

  q   1أِب ا٤عً اٌمظ١ش ٠غجت فزشح رؤخ١ش ٚػذَ اٌزٛاصْ  ٠ٚq = 1ؼٕٟ  ]أْ ٠غبٚٞ أزبع١خ سأط اٌّبي

  500000ٚرىٍفخ ا٨ؽ٩ي ٨٣ٌد  1000000ي: ٔفشع أعؼبس ا٤عُٙ ِضب

1- = q  
       

      
 (1رغزط١غ اطذاس أعُٙ ٚششاء ا٨٢د )أوجش ِٓ  2=   

2- = q  
      

       
عزضّبسارٙب اٌغذ٠ذح ٚرض٠ذ ( ؽغُ ا0.5 × 500000 = 250000ألً ِٓ ٚاؽذ ) 0.5=   

 عُٙ أوضش.عُٙ اٌغذ٠ذح ٚعزٙجؾ ل١ّخ ا٤ٔغزط١غ دفغ رىٍفخ )اٌفٛائذ( ا٤ % ٨50٨عُٙ ثّمذاس ا ل١ّخ

فٟ لشاساد ا٨عزضّبس فؤعؼبس ا٨عُٙ رٕزشش أرا رذاٌٚذ ٚوزٌه أعؼبس اٌغٍغ  qعزخذِذ ٔظش٠خ ا -

شاساد أٔٙب ػجبسح ػٓ ٔغجخ ِزٛعؾ ١ٌٚغذ ٔغجخ ؽذ٠خ ٚل اٌشأعّب١ٌخ ِّىٓ اٌؾظٛي ػ١ٍٙب )ٚا٨ٔزمبد(

 ا٨عزضّبس رجٕٝ ػٍٝ اٌؾذٞ ١ٌٚظ اٌّزٛعؾ.
 

 :أٚ )ِظبدس اٌز٠ًّٛ( اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ /ا٤سطذح اٌذاخ١ٍخ -3

سطذح ٚظشٚف اٌطٍت ػ١ٍٙب ِضً ػذَ اٌزؤوذ ٚاٌّخبؽشح لشاساد ا٨عزضّبس رخؼغ ٨ػزجبساد ػشع ا٤ -

 اٌزٟ رئصش ػٍٝ رىٍفخ اٌز٠ًّٛ ِٚغزٜٛ ا٨عزضّبس.

ا٨لزشاع( ٚوً  -3ِٓ اٌٍّى١خ  -2اٌز٠ًّٛ اٌذاخٍٟ  -1ز٠ًّٛ ِٓ ص٩س ؽشق )ٚرؾظً إٌّشآد ػٍٝ اٌ -

 ِظذس ٌٗ دسعخ ِخزٍفخ ِٓ اٌّخبؽش ٚاٌزىب١ٌف.

 اٌز٠ًّٛ اٌذاخٍٟ 

ٔٙب فمؾ رزؼّٓ أْ أوضش اٌطشق إِٔبً ٚألٍٙب رىٍفخ ٟ٘ اٌزٛعؼبد داخ١ٍبً ثٛاعطخ )ا٨سثبػ اٌّؾزغضح( ٨ -

ٔٙب رغزخذَ ٩ٌعزضّبس فٟ إٌّشؤح فؤْ ا٨سطذح زشار١غ١خ اٌزغؼ١ش ٤ٚعارىٍفخ اٌفشطخ اٌجذ٠ٍخ ٨عزضّبس ٚ
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٠فغش  رؾمك اػٍٝ ِؼذي ػبئذ ِّب ٠ئصش ػٍٝ ِمذسح اٌغٛق فٟ رؾم١ك اٌزٛص٠غ ا٨ِضً ٌٍّٛاسد ٚ٘زا ِب لذ ٨

ُِ ِٓ ا٤ ْ عضءسثبػ ٌذٜ ِٕشؤح اٌمطبع اٌخبص ٤أخفبع ا٤ ؼذ٨د ػبئذ ِٕخفؼخ ِّب سطذح ٠زغٗ اٌٝ 

 عزضّبساد ػبئذ٘ب ِٕخفغ ػٓ اٌّزٛعؾ.اٌّمزشػ١ٓ ٠زشددْٚ فٟ ر٠ًّٛ ٠غؼً ا
 

 :عاٌز٠ًّٛ ػٓ ؽش٠ك ا٨لزشا

ِب ػٓ ؽش٠ك أشؤح ِٓ ر٠ًّٛ اٌزٛعؼبد ِٓ ا٨سثبػ اٌّؾزغضح فؤٔٙب رٍغؤ اٌٝ ا٨لزشاع ٕرزّىٓ اٌّ ػٕذِب ٨ -

 ث١غ اٌغٕذاد أٚ ا٨لزشاع اٌّجبشش ِٓ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ٚ٘زا ع١غجت:

ىً اٌّذ١ٔٛ٠خ ثبٌٕغجخ ٌٍّٕشؤح ٩ٌٚلزظبد اٌمِٟٛ فؼٍٝ إٌّشؤح أْ رؼذ ثزغذ٠ذ اٌذ٠ٓ ِغ رٛلغ ػذَ رغ١ش ١٘ -1

 رؾم١ك أسثبػ ثبٌّغزمجً ٚاٌّمزشػ١ٓ ٠ؼؾْٛ ثبٌغ١ٌٛخ اٌؾب١ٌخ ٌٍؾظٛي ػٍٝ ع١ٌٛخ فٟ اٌّغزمجً.

 ػبف١خ.اسرفبع عؼش اٌفبئذح ػٕذِب ٠ضداد ا٨لزشاع ٨عززاة أسطذح اؽزّبي ا -2

 عزمشاس اٌغٛق.ا١ٓ ٠ئد٠بْ اٌٝ ػذَ ٚو٩ اٌغجج

سثبػ ٌىٟ فٟ اٌزٛعؼبد لجً عً ثؾ١ش رزؾمك ا٤عزضّبسارٙب ػٓ ؽش٠ك عٕذاد ؽ٠ٍٛخ ا٤اٚإٌّشؤح رّٛي  ←

سرفبع أعؼبس اٌفبئذح ااعزؾمبق اٌغٕذاد. ٌٚىٓ اٌّخبؽشح اْ رمزشع ِٓ ا٨عٛاق لظ١شح ا٨عً ٌىٟ ٠زغٕجٛا 

عً لذ ٠شافمٙب ٘جٛؽ عزؾمبق اٌغٕذاد اٌمظ١شح ا٤ا (2خ اٌغ١ٌٛخ شؾ (1عً اٌط٠ًٛ ٠ئدٞ رٌه اٌٝ فٟ ا٤

د آٚو٩ اٌغجج١ٓ ٠ئدٞ اٌٝ أصِخ رزطٍت ص٠بدح ػشع إٌمٛد ٌزخف١غ عؼش اٌفبئذح ٌىٟ رزّىٓ إٌّش داد،ا٠شا٦

 عزضّبسارٙب.ار٠ًّٛ 
 

 :عُٙ )اٌٍّى١خ(ر٠ًّٛ ا٤

٠ً ػٓ ؽش٠ك ث١غ أعُٙ اٌششوبد ِغزخذِخ ؽمٛق عزٕفبر اٌز٠ًّٛ اٌذاخٍٟ ٚا٨لزشاع رٍغؤ اٌٝ اٌزّٛاػٕذ    

ٔٙب عُٙ اٌّّزبصح ٤أوضش رىٍفخ ِٓ ا٨لزشاع سغُ ػذَ ٚعٛد اٌضاَ لبٟٔٛٔ ثذفغ فٛائذ ػٍٝ ا٤ ٍِٟى١زٙب ٚ٘

٠غٛص خظّٙب ٌٚىٓ ٘زا  عُٙ ٨رذفغ اٌفٛائذ ػٍٝ اٌمشٚع ثشىً خظُ ِٓ ٚػبء اٌؼش٠جخ ث١ّٕب أسثبػ ا٤

 إٌٛع ِٓ اٌز٠ًّٛ ٠ؼطٟ ؽش٠خ فٟ أرخبر اٌمشاساد ٌؼذَ ٚعٛد سلبثخ ػٍٝ اٌّئعغبد اٌّمزشػخ.

  :ِٕؾٕٝ ػشع اٌز٠ًّٛ

 ٔٛاع ِٓ اٌز٠ًّٛ أػٕذ اػبفخ اٌض٩س  -

 S1ؽغت رىٍفزٙب ٔؾظً ػٍٝ ِٕؾٕٝ ػشع اٌز٠ًّٛ 

 زغضحا٤سثبػ اٌّؾعزخذاَ اف١ىْٛ ِغزٜٛ ػٕذ  (1 .ػٍٝأطبػذ اٌٝ 

 اعزخذاَ ٘زٖ ا٤سطذح ٩ٌعزضّبسْ رىٍفزٙب ِٕخفؼخ ٟٚ٘ فشطخ ٤

 ا٨لزشاع.  ٔؾذاساً ػٕذا٠ٚىْٛ أوضش ( 2ػٍٝ فبئذح ِٕٙب.  ٚاٌؾظٛي

 ٛع١ٍخ وٚاٌزىٍفخ رشرفغ ػٕذ اعزخذاَ ِٕؼ ؽمٛق اٌٍّى١خ ( 3

 ٌٍز٠ًّٛ ٚاٌزٟ ٠زُ خظّٙب ِٓ ٚػبء اٌؼش٠جخ ث١ّٕب أسثبػ   

 ٠ٕٚظش ٌٙز إٌّؾٕٝ ػٍٝ أٔٗ ِٕؾٕٝ ٠غٛص خظّٙب  عُٙ ٨ا٤

 .ػشع ا٨عزضّبس ٌز٠ًّٛ ششاء اٌغٍغ اٌشأعّب١ٌخ
  

  :ِخبؽش اٌّمزشػ١ٓ ٚاٌّمشػ١ٓ -4

 ِغ ِٕؾٕٝ SFػٕذ رمبؽغ ِٕؾٕٝ ػشع اٌز٠ًّٛ  -

 ع١زؾذد ِغزٜٛ ا٨عزضّبس  Id(MEI)   سؽٍت ا٨عزضّب

 ٠ٚؼٕٟ رغبٚٞ  aفٟ  (i0،Id0ِٚغزٜٛ عؼش اٌفبئذح )

 سط١ذ ساط اٌّبي اٌّشغٛة ف١ٗ ِغ رىٍفخ اعزخذاَ 

 ط اٌّبيأٔزبع١خ سا

 ْ ص٠بدح ادسان اٌّخبؽش أع١ظؾت رٌه ِخبؽشح ؽ١ش  -

 أسهم الملكٌة

S1 

 أرباح محتجزة

i  

رىٍفخ 

 ا٤سطذح

I 

 ا٨عزضّبس

 قروض

i 

 شكل منحنى عرض التموٌل

SF1 

a 

c 

b 

Id0(MEI) 

Id1 

SF0 

I 

i 

I0 

 ِخبؽش اٌّمزشػ١ٓ رضداد

 ٠ئدٞ أخفبع 

 ا٨عزضّبس

اعزخذاَ ساط اٌّبي 

 = ا٨ٔزبع١خ

 سط١ذ ساط اٌّبي
i0 

i2 

i1 

 عرض التموٌلطلب الاستثمار وشكل 
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٠ٚئدٞ اٌٝ أخفبع  (Id , Sfوً ِٓ إٌّؾ١١ٕٓ ) ع١ٕمً  ٞ ِٓ اٌغبٔج١ٓ اٌّمشػ١ٓ ٚاٌّمزشػ١ٓأِٓ 

 .ِغزٜٛ ا٨عزضّبس

٠زٛلؼْٛ أخفبع ا٤سثبػ أٚ رغ١١ش ٚرظٙش ِخبؽش اٌّمزشػ١ٓ ِٓ ػذَ اِىب١ٔخ عذادُ٘ ٌٍمشٚع ػٕذِب  -

 فٟ اٌغ١بعبد.

 Sf0اػٍٝ ِٓ  اٌٝ Sfرٕمً ِٕؾٕٝ  ِخبؽش اٌّمزشػ١ْٓ اٌض٠بدح فٟ بٌغبء اٌّخبؽشح فٚػبئذ أػٍٝ ٨صَ ٦ -

رٕمً  ِخبؽش اٌّمزشػ١ِّٓب ٠ئدٞ اٌٝ سفغ عؼش اٌفبئذح ٚأخفبع ا٨عزضّبس ٚاٌؼىظ أخفبع  Sf1اٌٝ 

 ١ٕخفغ عؼش اٌفبئذح ٠ٚض٠ذ ا٨عزضّبس.عفً فأا١ّ١ٌٓ اٌٝ  Sfإٌّؾٕٝ 

ػٕذ ا٨لزشاع ٚاػطبء ٚػذ ثبٌغذاد ثششؽ أخز اٌٝ اٌّمزشػ١ٓ ٚاٌّخبؽش لذ رٕزمً ِٓ اٌّمشػ١ٓ  -

ٔٙب رٛلؼبد فؼب١ٌخ أغطٟ اٌزضاَ اٌزغذ٠ذ ٚارؼؼ سثبػ اٌّغزمج١ٍخ ثؾ١ش رُ اٌزٛلؼبد ثٕظش ا٨ػزجبس ٌزمذ٠ش ا٤

 فمذ رؼغض إٌّشؤح ػٓ عذاد اٌمشاع.

 

                                                                                     

 

 

  

 
 

 

 :اٌؼٛاًِ اٌّئصشح فٟ ا٨عزضّبس غ١ش عؼش اٌفبئذح

 ِٓ اٌغذٚي ٩ٔؽع اْ:

 ِذح ا٨عزضّبس رئصش أوضش ِٓ عؼش اٌفبئذح ػٍٝ لشاس ا٨عزضّبس. -1  ///أ٨ًٚ 

 ئذح اوضش أصشاً ػٍٝ ا٨عزضّبس اٌط٠ًٛ ا٤ِذ ػٍٝ ا٨عزضّبس اٌمظ١ش ا٤ِذ.رغ١ش عؼش اٌفب -2          

صب١ٔبً /// ارا وبْ عؼش اٌفبئذح ِشرفغ ٠ٚزٛلغ اٌّغزضّش أخفبػٗ ثب٤عً اٌمظ١ش فبسرفبع عؼش اٌفبئذح عٛف 

ظً ٨ ٠ئصش  ػٍٝ لشاسٖ ثب٨عزضّبس ٤ٔٗ ٠غزط١غ اٌؾظٛي ػٍٝ لشع لظ١ش ا٤عً  ثجذا٠خ اٌّششٚع ٠ٚؾ

 ػٍٝ لشع ؽ٠ًٛ ا٤عً ػٕذ أخفبع عؼش اٌفبئذح ١ٌىًّ اٌّششٚع.

صبٌضبً /// ارا وبْ عضء ِٓ ِششٚع ف١ٗ عؼش فبئذح ِشرفغ فٙزا ٨ ٠ّٕغ اٌّغزضّش ِٓ اٌم١بَ ثّششٚع ٤ْ 

 ا٤سثبػ اٌّزؤر١خ ِٓ ا٤عضاء ا٤خشٜ عزغطٟ ٘زا ا٨سرفبع فٟ عؼش اٌفبئذح.

٠بً )اؽزىبس٠بً( فبسرفبع عؼش اٌفبئذح ػٍٝ ػبرك اٌّغزٍٙه، ارْ ِشٚٔخ ساثؼبً /// ارا وبْ اٌّششٚع ل١بد

 ا٨عزضّبس ثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح ػٕذ اٌّؾزىش رىْٛ ِٕخفؼخ.

 خبِغبً /// ٕ٘بن ؽب٨د رزمذَ ف١ٙب رؤص١شاد عؼش اٌفبئذح ٟٚ٘:

غ ثؼغ اٌمٛا١ٔٓ رغؼً ِٓ عؼش اٌفبئذح ٠ذخً ػّٓ اٌىٍفخ ٚع١زشرت ػٍٝ رٌه أخفبع اٌخبػ -1

 ٌٍؼش٠جخ ٚلذ ٠ىْٛ ٘زا ا٨ٔخفبع ِغط١بً ٌغؼش اٌفبئذح.

ارا وبْ ٕ٘بن رؾذ٠ذ ػٍٝ ا٨عزضّبس فبٌّشىٍخ ١ٌظ عؼش اٌفبئذح ٚأّب اٌؾظٛي ػً اعبصح  -2

 ا٨عزضّبس.

ٕ٘بن ػذح أعؼبس ٌٍفبئذح ؽغت ِذح اٌمشٚع )ِٓ ششٚؽ اٌمشع رؾًّ دسعخ اٌّخبؽشح( فمذ ٠شرفغ  -3

 عؼش اٌفبئذح صبثزبً. ثؼؼٙب ٠ٕٚخفغ ا٢خش ٠ٚظً ِزٛعؾ

اٌّشبس٠غ اٌىج١شح رغزط١غ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌمشٚع ثغٌٙٛخ ٌٛعٛد ػّبٔبد ٌذ٠ٙب ث١ّٕب اٌّشبس٠غ  -4

 اٌظغ١شح ٨ رغزط١غ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌمشٚع ٌؼذَ ٚعٛد ػّبٔبد ٌذ٠ٙب.

 عٕٛاد 10عؼش اٌفبئذح              عٕز١ٓ             

     5%              90.070            61.400 

     6%                   89.-            55.900 

          7%         87.400            50.800 

 

 تفاؤل

 تشاؤم

r 

r 

 منحنى الطلب

 الاستثماري 
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 عبدعبً /// رٕخفغ ِشٚٔخ ا٨عزضّبس ٌغؼش اٌفبئذح فٟ اٌّخضْٚ ٥ٌعجبة ا٨ر١خ:

 ْ ٠زؾذد ثؾغُ اٌّج١ؼبد أٚ ا٨ٔزبط ١ٌٚظ ثغؼش اٌفبئذح.ا٨عزضّبس فٟ اٌّخضٚ -1

وٍفخ ا٨ؽزفبظ ثبٌّخضْٚ ٠زّضً ثشاط اٌّبي اٌضبثذ ٚعؼش اٌفبئذح ٨ ٠ّضً ا٨ عضء ٠غ١ش ِٓ وٍفخ  -2

 ا٨ؽزفبظ ثبٌّخضْٚ.

 دفغ لبئّخ اٌششاء ٔمذاً لذ ٠ؾظً ف١ٙب اٌّششٚع ػٍٝ خظُ ٠ؼبدي ا٨سرفبع فٟ عؼش اٌفبئذح. -3

اس ا٨عزضّبس ٨ ٠ؼزّذ ػٍٝ ا٤سثبػ اٌّزٛلؼخ ِغزمج٩ً ٚأّب ػٍٝ ا٤سثبػ اٌّبػ١خ ٚاٌؾبػشح، لش /عبثؼبً //

 اٌغ١ش ِٛصػخ ِٚظبدس اٌز٠ًّٛ .... اٌخ.
 

 ٌزؾذ٠ذ ِغزــٜٛ رٛاصْ اٌذخــــً ٚإٌبرـــــظ IS-LMّٔـٛرط 
 

اٌذخً فٟ عٛق  –ا٨رفبق فٟ دساعزٕب ٌٕظش٠خ و١ٕض ٌزؾذ٠ذ ِغزٜٛ رٛاصْ اٌذخً ٚإٌبرظ ٚفك ّٔٛرط      

اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ِٕفظ٩ً ػٓ عؼش اٌفبئذح اٞ ػٓ عٛق إٌمٛد ٚاٌؾم١مخ و٩ اٌغٛل١ٓ ِزظ١ٍٓ فغؼش اٌفبئذح 

٠ذفؼٗ صّٓ اٌغٍغ اٌزٟ  ٠ئصش ػٍٝ ا٨ٔفبق ا٨عز٩ٙوٟ ٌٍؼٛائً ِٚبِضٍّب ِضٍّب ٠ئصش ػٍٝ ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ 

فٟٙ رؾًّ أسثبػ اٌّئعغبد اٌّذفٛػخ ػٍٝ شىً عؼش فبئذح ِؾًّ لغبؽ أٚ ٔمذاً ٠شزش٠ٙب عٛاء وبٔذ ثب٤

عز٩ٙو١خ ِضً اٌغؼش اٌغٍؼخ ٚا٨لغبؽ ِٚغزٜٛ عؼش اٌفبئذح ػ١ٍٙب أرا ِب ألزشع اٌّغزٍٙه ٌششاء عٍغ 

ّٔٛرط  ثؾ١ش وً رغ١ش فٟ اٌذخً = اٌزغ١ش فٟ ا٨عزضّبس فٟ عؼش اٌفبئذح صبثذفزشػٕب اٚلذ  ع١بسح اٚ غغبٌخ.

عؼش اٌفبئذح غ١ش صبثذ فؤْ ص٠بدح ا٨عزضّبس ػٓ ؽش٠ك ص٠بدح اٌذخً رئدٞ اٌٝ سفغ عؼش وبْ  ٌٛٚ اٌّؼبػف

اٌفبئذح ٚرخف١غ ا٨عزضّبس ٠ٚظجؼ ِغزٜٛ رٛاصْ اٌذخً ألً ِّب وبْ ػ١ٍٗ ِّب ٠ئوذ اٌظٍخ ث١ٓ عٛق اٌغٍغ 

أْ اٌذخً ٚإٌبرظ  ٚػبدح ٔفزشع اٌذخً صبثذ ػٕذ دساعخ عٛق إٌمٛد ٌٚٛ أفزشػٕب .ٚاٌخذِبد ٚعٛق إٌمٛد

 ٨وّزغ١ش فؤْ ص٠بدح ػشع إٌمٛد عزئدٞ اٌٝ رخف١غ عؼش اٌفبئذح ٚاٌزؾشن اعفً ِٕؾٕٝ ؽٍت إٌمٛد ٌٚىٟ 

ٚاٌؾم١مخ ػٕذ أخفبع عؼش اٌفبئذح ع١ؾفض ا٨عزضّبس ٠ٚضداد ٘ٛ . اٌذخً صبثذ فزشػٕبإِؾٕٝ اٌطٍت  ٠زؾشن

ؼب٩ِد ف١زؾشن ِٕؾٕٝ ؽٍت إٌمٛد ٠ٕٚزمً اٌٝ أػٍٝ ٚاٌذخً ٠ٚئدٞ اٌٝ ص٠بدح اٌطٍت ػٍٝ إٌمٛد ٌغشع اٌّ

ٌزٌه ٌىٟ ٔزٛطً اٌٝ اٌزٛاصْ فٟ و٩  ْ،بو ٔخفبع عؼش اٌفبئذح ٔز١غخ ص٠بدح ػشع إٌمٛد ألً ِّبا٠ٚظجؼ 

اٌغٛل١ٓ عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ٚعٛق إٌمٛد ٨ثذ ِٓ ِؼشفخ عؼش اٌفبئذح ٚاٌذخً اٌٍزاْ ٠ؾممبْ اٌزٛاصْ 

 اٌؼبَ.
 

 ISفٟ عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ِٕؾٕٝ اٌزــــٛاصْ 
 

 IS                                         i   E    Yاٌزٛطً اٌٝ ِٕؾٕٝ 
                                                                       

 ٔمٛد اٌغٍغ                                                                                                
 

                  E = C + I + G + EX – IMا٨ٔفبق اٌىٍٟ ٠زىْٛ ِٓ          -

ٌّٚب وبْ ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ ٚا٨عز٩ٙوٟ ٠زٛلف ػٍٝ عؼش اٌفبئذح فؼٕذ ِغز٠ٛبد ِخزٍفخ ِٕٙب رىْٛ  -

 ٕ٘بن ِغز٠ٛبد ِخزٍفخ ِٓ ا٨ٔفبق اٌىٍٟ.

ؾذد ِغزٜٛ اٌذخً ارا ِغزٜٛ اٌذخً ٠زؤصش ثغؼش اٌفبئذح ٚاْ ٌىً ِغزٜٛ ِٓ ٌّٚب وبْ ا٨ٔفبق اٌىٍٟ ٠ -

 ِغز٠ٛبد اٌذخً ِغزٜٛ ِخزٍف ِٓ عؼش اٌفبئذح.

ٚا٨عزضّبس  ٚوً ِغزٜٛ ِٓ عؼش اٌفبئذح فٟ عٛق إٌمٛد ٠مبثٍٗ ِغزٜٛ اٌذخً فٟ عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد. -

 ٌفبئذح.داٌخ ػىغ١خ فٟ عؼش اٌفبئذح ٚاٌذخً ٠زغ١ش ػىغ١بً ِغ عؼش ا

 

 
 

 

 

C↓ 

I ↓ 
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 ISِٕؾٕٝ 

٘ٛ ِغّٛػخ ِٓ اٌز١ٌٛفبد ِٓ أعؼبس اٌفبئذح ٚاٌّمبثً ٌٙب ِٓ ِغز٠ٛبد اٌذخً ػٕذِب ٠ىْٛ عٛق اٌغٍغ 

       اٌزغشة  S = Iٌٛػغ اٌزٛاصْ اٌزٞ ٠زؾمك ػٕذِب ٠زغبٜٚ اٌؾمٓ  ISٚعّٟ  ٚاٌخذِبد فٟ ؽبٌخ رٛاصْ.

 .)ٚ٘ٛ رٚ ١ًِ عبٌت(

 

 

 

 

 

    

 

 

 

 

 اٌذخً 

 ٟاٌؾم١م
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i% 

 ة
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 ط

 عؼش اٌفبئذح

200 1200 300 400 

 ا٨ٔفبق اٌّغزمً

C+I+G 

وً ِغزٜٛ ِٓ 

 ا٨ٔفبق ٠مبثٍٗ دخً

S=I 

E=Y 

 اٌزٛاصْ لطبػ١ٓ

 اٌّؼزضَ 

 اٌطٍت

 اٌفؼبي

B 

C+I =Y ٓلطبػ١ 

C+I+G = Y ص٩س لطبػبد 

C+I+G+E – M = Y أسثغ لطبػبد 

 اعزٕزبط 
 عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ISِٕؾٕٝ 

 )اٌطٍت اٌفؼبي( ا٨ٔفبق = اٌذخً = إٌبرظ = اٌؼشع

 ٤Ca , Iaٔٗ أفبق ِغزمً ٠شعُ ِٓ ٔمطخ أط٩ق 

E3 

E2 

E1= Ca+Ia 

 ا٨ٔفبق 

 اٌّغزمً 

  ضَ ّؼزاٌ

 اٌّخطؾ

Aa 

i2 

i3 

i1 

i2 

i3 

i1 

10 

5 

15 

10

0

5 

15 

0 0 
A1 A2 A3 Y1 Y2 Y3 

Y  

 اٌذخً اٌؾم١مٟ

A 

IS 

Y1 Y2 Y3 

IS 

 فٟ لطبػ١ٓ  + Caِٕؾٕٝ ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ 

 ص٩س لطبػبد G (Ca+Ia+G)اٌطٍت اٌفؼبي اٌّغزمً 

I1 I2 I3 

I1 I2 I3 Y3 Y2 Y1 

Y3 Y2 Y1 

I+G+X 

I Y 

Y 

S1 

S2 

S3 

i3 

i2 

i1 

S1 

S2 

S3 

S 

45 

i i

% 

S 

A 

A 

B 

C 

B 

C 

C 

B 

A 

A 

B 

C 

2 

1 4 

3 

I=I(Y) 

 ػىغٟ

 ؽشدٞ ؽشدٞ

 ػىغٟ

 طبدساد

 ؽمٓ أسثغ لطبػبد

 ششؽ اٌزٛاصْ

S=I  
M+T+S  

 اعز١شاداد

 
S=S(Y) 

S (Y) = I (r) ْششؽ اٌزٛاص 

I (r) = Y – C (Y) 

 ِٕؾٕٟ ISاٌشعُ اٌمذ٠ُ 

 ٘برغٓ -٘ىظ 

 رغشة

IS 
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 ISِٕؾٕٝ  سعُ )ا٨ٔفبق = اٌذخً(
 

ٚوزٌه ( A)فٟ إٌمطخ   A1ْ ا٨ٔفبق ِٕخفغ فٟ إٌمطخ بػٕذِب ٠ىْٛ عؼش اٌفبئذح ِشرفغ ف (أ)فٟ اٌغضء  -

ٔمطخ رؾذد  A  (ط)ٚوزٌه فٟ اٌغضء  Y1رؾذد ؽغُ ا٨ٔفبق ٚاٌذخً اٌؾم١مٟ  Aْ إٌمطخ ؤفٟ اٌغضء ة ف

وً ٔمطخ رؾذد ر١ٌٛفخ ِٓ ا٨ٔفبق ٚاٌذخً ٚعؼش  C , Bٚوزٌه فٟ إٌمبؽ  Y1ٚاٌذخً  i1ٌفبئذح عؼش ا

ف١ىْٛ ِغّٛػخ ر١ٌٛفبد ِٓ عؼش  ٠ISزىْٛ ِٕؾٕٝ  ( ط)اٌفبئذح فجؼذ رغّغ ٔمبؽ اٌزمبؽغ فٟ اٌغضء 

= اٌذخً  اٌفبئذح ٚاٌذخً ٚاٌزٞ ٠ىْٛ ف١ٙب عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد فٟ ٚػغ رٛاصْ ػٕذِب ٠زغبٜٚ ا٨ٔفبق

٠ىْٛ ص٠بدح أٚ ٔمض فٟ اٌّخضْٚ ػٕذِب ٠زغبٜٚ ا٨دخبس ِغ  اٌىٍٟ ٨ٚ عٞ اٌطٍت اٌىٍٟ اٌفؼبي = اٌؼشأ

ِغ اٌزغشة ػٕذ أػبفخ ا٨ٔفبق  S + T = I + Gلزظبد ف١ٗ لطبػ١ٓ أٞ رغبٚٞ اٌؾمٓ اا٨عزضّبس فٟ 

 + I + Gْٛ أسثغ لطبػبد ػبفخ اٌظبدساد ٚا٠٨شاداد ػٕذِب ٠ىااٌؾىِٟٛ ٚاٌؼشائت )ص٩س لطبػبد( ٚ

X = S + T + M 
  

 IS( ِٕؾٕٝ S = Iسعُ )

  اٌشعُ اٌمذ٠ُ )٘ىظ ٚ ٘بٔظ(                                        

( أّٔب رزغ١ش ػىغ١بً ِغ عؼش اٌفبئذح MEI( ٠ج١ٓ اٌؼ٩لخ ث١ٓ عؼش اٌفبئذح ٚا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ )1اٌغضء ) -

( ٠ٛػّؼ 3ٚاٌغضء ) 4ٚٞ ا٨دخبس ِغ ا٨عزضّبس فٟ وً ٔمطخ ػٍٝ خؾ ٠ج١ٓ رغب (45( ٘ٛ خؾ )2ٚاٌغضء )

ٚاٌزٞ أعزٕزظ ِٓ اٌذٚاي  ISفٙٛ ِٕؾٕٝ ( 4داٌخ ا٨دخبس ٠ٚزغ١ش ؽشد٠بً ِغ رغ١ش اٌذخً. أِب فٟ اٌغضء )

سثؼخ ٌٕزٛطً اٌٝ عؼش فبئذح ٚدخً عضاء ا٠٤ظبي ٔمبؽ اٌزٛاصْ ٌٍز١ٌٛفبد اٌّخزٍفخ فٟ ا٤ااٌغبثمخ ػٕذ 

ٚوٍّب وبْ عؼش اٌفبئذح ِٕخفغ وبْ اٌذخً ِشرفغ ٚا٨عزضّبس ا٠ؼبً ٠فؼً . S=Iٟ ػٕذِب ٠زغبٜٚ رٛاصٔ

 Y=K.∆I∆ِمذاس اٌزغ١ش  اٌّؼبػف،

فزشاع صجبد ا٠ّضً داٌخ اٌطٍت اٌىٍٟ ػٍٝ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ػٕذ أعؼبس فبئذح ِخزٍفخ ِغ  ISِٕٚؾٕٝ  -

 عؼبس.اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٥ٌ

ِٟٛ ٚػشائت ٚٚعٛد اٌزغبسح اٌخبسع١خ فزؼبف ػٕبطش اٌؾمٓ اٌىٍٟ اٌٝ ٚػٕذ ٚعٛد دٌٚخ ٠ؼٕٟ أٔفبق ؽى -

 ( 3( ٚػٕبطش اٌزغشة اٌٝ اٌغضء )1اٌغضء )

I + G + X = S + T + M  
 

 اٌؼٛاًِ اٌّؾذدح ٨ٔزمبي إٌّؾٕٝ    ISٔزمبي ِٕؾٕٝ ا

اٌىٍٟ رئدٞ  ٚاْ رؾشن دٚاي ِىٛٔبد ا٨ٔفبق E=C+I+Gلزظبد ثض٩س لطبػبد ٠زىْٛ ا٨ٔفبق اٌىٍٟ ِٓ ا -

 = I(1) + G = S(Y–T) + T I + G ِٚٓ ٚػغ اٌزٛاصْ ثٛاعطخ داٌخ ا٨دخبس ISاٌٝ رؾشن ِٕؾٕٝ 

S + T ←  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 )ط( )ة(

A 

C 

B 

Y0 Y1 Y2 
Y 

A 

C 

B 

Y0 Y1 Y2 

i2 

i1 

i0 

Y 

i 

  اٌؼشائت  ا٨دخبس صائذ ( ISِٕؾٕٝ )

IS 

S+T  اٌزغشة 

ٓ١ّ٠ 

I0+G=S0+T 

I1+G=S1+T 

I2+G=S2+T 

A 

C 

B 

I+G 

I0+G I1+G I2+G 

i2 

i1 

i0 

 اٌؾمٓ   ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ ا٨ٔفبق ا٨عزضّبسٞ صائذ

 I(i) I (i) + G )أ(

 ( ِغ ا٠ؼبػ ٌٍمطبع اٌؾىISِٟٛ( ِٕؾٕٝ )3-5شىً )
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( ٠مغ ػٍٝ ا١ّ١ٌٓ ِٕؾٕٝ I+G٘ٛ داٌخ ا٨عزضّبس + ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ فٟ ِٕؾٕٝ )( )أ( 3-5)شىً  -

–S(Yاٌؼشائت ] S+Tخ ا٨دخبس ِؼبفبً ا١ٌٙب ٘ٛ داٌ (ة)  ا٨عزضّبس ثّغبفخ = ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ ٚشىً

T)+T ػٍٝ ِٕؾٕٝ ا٨دخبس ثّغبفخ ِزغب٠ٚخ أفزشػٕب اٌؼش٠جخ لذس صبثذ ف١مغ إٔب أ[ ِمبثً اٌذخً ٚثّب

٠غت اْ ٠غبٚٞ اٌزغشة  (أ)فٟ اٌغضء  (T+Gْ اٌؾمٓ )بف Aفٟ إٌمطخ  0iٚػٕذ عؼش فبئذح  .T ٌٍؼش٠جخ

اٌزٞ ٠زؾذد ف١ٗ ؽغُ اٌؼشائت ٚا٨دخبساد ٌىٟ  Y0ٜٛ اٌذخً ( ٌىٟ ٔظً اٌٝ ِغزS+T) (ة)فٟ اٌغضء 

 .ISػٍٝ ِٕؾٕٝ  Y0ف١زؾذد ِؼٙب اٌذخً  (ط)فٟ اٌغضء  A فٟ إٌمطخ i0رزؾذد عؼش اٌفبئذح 

لً أ ساً ْ لذبف (G1I+صبثذ ) Gلً ٚ أْ ا٨عزضّبس ٠ىْٛ بػٍٝ فأؽ١ش عؼش فبئذح  1iٚعؼش اٌفبئذح  Bإٌمطخ 

 Bػٕذ إٌمطخ  Y1فؤٔٗ ٠ؾمك ِغزٜٛ دخً الً ػٕذ  (ة)فٟ اٌغضء  (S1+Tِٓ اٌّذخشاد + اٌؼشائت )

ػٍٝ  2Yٚاٌذخً  2iػٕذ عؼش اٌفبئذح  Cٚ٘ىزا ثبٌٕغجخ ٌٍٕمطخ  ISِٕؾٕٝ  (ط) ٚ (ة)فٟ وً ِٓ اٌغضء 

 IS( ع١ئصش فٟ ِٕؾٕٝ G،T،I،S)( ة أ،)ٞ رغ١ش فٟ اٌذٚاي فٟ اٌغضء أأْ  ،ٔظً اٌٝ ٔز١غخ .ISِٕؾٕٝ 

 .(ٔفبق اٌىٍٟ اٌّغزمً فٟ ّٔٛرط و١ٕض )ا٨ٔفبق ٚاٌذخًٚفك اٌؼٛاًِ اٌّؾذدح ٧ٌٚرغجت أزمبٌٗ 
 

 ISاٌؼٛاًِ اٌّؾذدح ٨ٔزمبي 
 

  (4-5شىً )           Gأ٨ًٚ: اٌزغ١ش فٟ ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ 

ٔٗ ع١ٕمً إٌّؾٕٝ اٌٝ ا١ّ١ٌٓ ثؼذ ٠ؼبف ا١ٌٗ بف (أ)فٟ اٌغضء  G1اٌٝ  G0ػٕذ ص٠بدح ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ ِٓ 

ع١زغ١ش ثّمذاس ص٠بدح ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ  (٠I+Gزغ١ش ٌٚىٓ اٌؾمٓ ) ( ٌٚىٓ ا٨عزضّبس I0+G4٨ا٨عزضّبس )

( ٌىٟ ٠زٛاصْ S1+T0ٚع١زطٍت ص٠بدح اٌّذخشاد )اٌزغشة( + اٌؼشائت )  ΔG =G1 – G0          ؽ١ش

 ISب ٠ٕمً ِٕؾٕٝ ِّ Y0أوجش ِٓ   Y1ة()عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ٚ٘زا اٌّغزٜٛ ع١ٌٛذ دخً ٘ٛ فٟ اٌغضء 

A–ِٚمذاس اٌّغبفخ ِٓ  0Iٟٚ٘ ِغزٜٛ ِٓ اٌذخً ػٕذ عؼش اٌفبئذح  Bاٌٝ ا١ّ١ٌٓ ٚٔمطخ اٌزٛاصْ ٟ٘ 

B←Y(i0)=ΔGX 
 

   
 Δ ٠زغ١ش  ْ ا٨عزضّبس ٨بٚ٘ٛ ِؼبػف ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ )فؼٕذ رضج١ذ عؼش اٌفبئذح ف

 ΔGXKG = ΔYٟ( ٠ٚظجؼ اٌّزغ١ش اٌٛؽ١ذ اٌّئصش فٟ اٌذخً ٘ٛ ا٨ٔفبق اٌؾىِٛ
 

  (5-5)شىً     صب١ٔبً : اٌزغ١ش فٟ اٌؼشائت 

ٚرٕمً  (ة)ػٍٝ فٟ اٌغضء أ( اٌٝ S+T) عزٕزمً ِٕؾٕٝ اٌزغشة ٚا٨دخبس T1اٌٝ  T0اٌض٠بدح فٟ اٌؼشائت ِٓ 

        ٚرخفغ اٌذخً صُ ا٨دخبس ثّمذاس ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٩ٌدخبس  S(Y – Y1) +T1اٌٝ  Y – T0) +T0)Sِٕؾٕٝ 

(1–C=)S .فؼٕذ عؼش فبئذح  ؽ١ش ٠ىْٛ ألً ِٓ اٌض٠بدح فٟ اٌؼشائتI0 بف ْ(I+G) ( رىْٛ ػٕذِبI0+G0 )

٠ٛعذ ص٠بدح  ٔٗ ]٨أْ ٠ىْٛ ٌذ٠ٕب ٔفظ اٌّغّٛػخ ِٓ اٌؼشائت ٚا٨دخبس ٚاٌغجت أٚػٕذ ص٠بدح اٌؼشائت ٠غت 

ْ ٠ٙجؾ اٌذخً أ٨ثذ  فٟ ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ[ ٌىٟ ٠جمٝ ِغزٜٛ )اٌؼشائت ا٨دخبس( صبثذ فٟ ا٨عزضّبس ٨ٚ ٨

ٌٚىٟ ٠زؾمك اٌزٛاصْ ٠غت  اٌزٟ ٠ٕزمً ا١ٌٙب إٌّؾٕٝ. ISٝ ٕػٍٝ ِٕؾ Bفٟ اٌّمبثٍخ إٌمطخ  1Yٚا٨دخبس ػٕذ 

 = Y(i0) ٔخفبع ِغبٚٞ ثب٨دخبس ِٓ خ٩ي رخف١غ اٌذخً ثّمذاسااْ ٠ظبؽت ص٠بدح اٌؼشائت 
   

   
 ΔT Δ 

  .IS ٌىٟ ٠ٕزمً ِٕؾٕٝ i0ػٕذ عؼش فبئذح 
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 اٌزغشة                                                                         اٌؾمٓ                                 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 أٚ رؾ١ًٍ اٌزغ١ش ا٨عزضّبس اٌّغزمً ٔفظ اٌزؾ١ًٍ 

 ( 4-5شىً )

 (G( ٔز١غخ ٌض٠بدح )ISأزمبي ِٕؾٕٝ )

∆Y  ٟا٨ٔزمبي ا٨فم =∆G 
𝟏

𝟏 𝐂
 

A 

𝐀  

𝑩 

Y 

  G  ِغ ٔفظi0  

    I Y   

   Y    L1   r 

Y1 Y0 

i 

i1 

i0 

 (ISِٕؾٕٝ )

 

 IS0 (ط)
IS1 

ΔG = G1 – G0 

 ٠i0زطٍت دخً أػٍٝ ٌزؾم١ك اٌزٛاصْ  ٤ْ عؼش اٌفبئذح ِٕخفغ  

 

أزمً اٌذخً ثّمذاس اٌض٠بدح اٌّطٍٛثخ فٟ ا٨دخبس ثّمذاس اٌض٠بدح فٟ 

 C = MPS – 1ا٨ٔفبق  اٌؾىِٟٛ ِؾذد ثّمذاس 

 )ة(

A 

اٌٝ  ٠ISٕمً 

IS1 

B 

Y1 ِٓ أوجش Y0 
Y 

  ا٨دخبس صائذ اٌؼشائت 

S+T   

S(Y-T0) + T0 

٠ٌٛذ ادخبساد 

ٚؽظ١ٍخ 

 I0+G1 = S1+T0 ػش٠جخ

I0+G0 = S0+T0 

٠ٌٛذ دخً 

 Y1اػٍٝ 

 (أ)

𝐀  

A 

B 

I0 + G1 

i1 

i0 

I + G 

i 

 ا٨عزضّبس صائذ ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ

I0 + G0 
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 ( 5-5شىً )

 اٌؼشائت( ٔز١غخ ٌض٠بدح ISأزمبي ِٕؾٕٝ )

 ِمذاس ا٨ٔزمبي ا٤فمٟ

  IS0  ٚIS1ِٕؾٕٝ  

B A 

Y 

ص٠بدح اٌؼشائت 

رمًٍ ا٨دخبس 

 ثّمذاس

 MPS = 1 – C  

ا٨ٔخفبع فٟ 

ِٓ ا٨دخبس ألً 

اٌض٠بدح فٟ 

  اٌؼشائت

Y0 Y1 

i 

i0 

 (ISِٕؾٕٝ )

 

 IS1 (ط)
IS0 

ΔTR 

 𝐂

𝟏 𝐂
 = ΔY 

 )ة(

A 

 اٌؾمٓ

B 

Y0 ًدخً أل Y1 
Y 

 ا٨دخبس ِؼبفبً ا١ٌٗ  اٌؼشائت

   T  ٍٝرٕمً إٌّؾٕٝ اٌٝ أػ

   S+T ا١ٌغبس

I0+G0 = S0+T0 

 ِغزٜٛ اٌزٛاصْ 

I0 + G0 = S1 + T1  

 ثؼذ اٌؼش٠جخ

 اٌزغشة

 (أ)

A 

I0 + G0 = S1 + T1   T    ٨ ٠ٛعذ رغ١ش ف١ٙب 

i0 

I + G 

i 

 ا٨عزضّبس ِؼبفبً ا١ٌٗ ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ

I0 + G0 
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 (6-5شىً )

 ( ٔز١غخ ٌٍزغ١ش فٟ ا٨عز٩ٙن أٚ ا٨دخبسISأزمبي )
 

IS ثّمذاس ِؼبػف اٌؼشائت 
   

   
ثبٌؼشائت = ٩ٌٔفبق را ؽذصذ ص٠بدح إٚ٘بن ٩ِؽظخ  ِغ صجبد ا٨عزضّبس. 

 اٌّزٛاصٔخ.ْ رٌه ِؼبػف ا١ٌّضا١ٔخ ٠ٕزمً اٌٝ ا١ّ١ٌٓ ثّمذاس ٚاؽذ طؾ١ؼ ٤ ISْ ِٕؾٕٝ بف اٌؾىِٟٛ
 

 ٔفظ رؾ١ًٍ ا٨ٔفبق اٌؾىِٟٛ  (4-5) شىً                         :صبٌضبً: اٌزغ١ش اٌّغزمً فٟ ا٨عزضّبس

سثبػ اٌزغ١ش اٌّغزمً فٟ ا٨عزضّبس ِمبثً عؼش اٌفبئذح ٠ٕمً ِٕؾٕٝ ا٨عزضّبس ِض٩ اٌزٛلؼبد ثض٠بدح ا٤

( ٠ٕزمً اٌٝ I+Gئذح ف١ٕمً إٌّؾٕٝ اٌٝ ِٕؾٕٝ ٚ )اٌّغزمج١ٍخ ع١ض٠ذ ؽٍت ا٨عزضّبس اٌّمبثٍخ ٌىً عؼش فب

 = ΔYا١ّ١ٌٓ ثّمذاس اٌض٠بدح ثب٨عزضّبس 
 

   
 ΔI0 ( ِٓ ًو ِٓI0+G)  

 

 (6-5) شىً                          :اٌزغ١ش فٟ ا٨عز٩ٙن اٚ ا٨دخبس :ساثؼبً 

   ثّمذاس اٌٝ ا١ّ١ٌٓ ISاٌض٠بدح فٟ ا٨عز٩ٙن ٠ؼٕٟ ٔمض ا٨دخبس ع١ٕزمً ِٕؾٕٝ 
 

   
 ×ΔCa  ِٓ ٚاٌّغبفخ

B– A                                              دٜ اٌٝ ٔمً ِٕؾٕٝ ا٨دخبس ِٓ أٟ٘ ٔمض ا٨دخبسS0  ٌٝاS1  ٟٕ٠ؼ

 ثّمذاس ِؼبػف ا٨ٔفبق  IS1اٌٝ   IS0( ٚأزمبي ِٕؾٕٝ Ca=ab∆ص٠بدح ا٨عز٩ٙن ثٕفظ اٌمذس )
 

   
 

 Y∆=  (ٌّؼبػفا×  CA∆٠ٚؼٕٟ )
 

 ٨لزظبد ف١ٗ ص٩س لطبػبد ٚلطبػ١ٓ  ISِؼبدٌخ ِٕؾٕٝ 
 

 لطبػ١ٓ:٨لزظبد ثٗ  -1

 اٌّخططبد  S=Iػٕذ رغبٚٞ اٌذخً = إٌبرظ = ا٨ٔفبق اٌّخطؾ ٚ  -

gi  ا٨عزضّبس اٌزبثغ ٚداٌخ ا٨عزضّبس ػىغ١خ فٟ عؼش اٌفبئذحC = Ca + Cy                                       

I = Ia – gi                                                                            

Y = C + I                                                                                                                                                        

Y = Ca + Cy + Ia – gi 

S0 S1 

C1 

C2 

S 

b 

a 

b – a ِمذاس ٔمض ادخبس  

ΔCa = ab 

Y 

ΔCa 

 (ة) (أ)
i 

i0 

A B 

ΔCa 
𝟏

𝟏 𝐂
   = ΔY  

  ِمذاس ا٨ٔزمبي ا٨فمٟ

ΔY = ΔCa  Kca 

Y 

Y = C + I 

Y = C + S 
↑C ↓← S  
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Y – Cy = Ca + Ia – gi 

Y(1 – C) = Ca + Ia – gi 

Y = 
     

   
 – g 

 

   
 = IS                            

Y = 
          

      
 – g 

 

      
                                  = IS   2-  ٨لزظبد ثٗ ص٩س لطبػبد ِؼبدٌخ 

 = Yاٌفبئذح اٌزٛاصٟٔ فٟ عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد                      ٚعؼش 
        ̅    

 
 – g 

         

 
 Y 

 

S = Sa + Sy 

I = Ia + gi 

Sa + Sy = Ia – gi 

Sy = Ia – Sa – gi 

Y = 
     

 
  – g  

 

 
←دخبس ِٓ خ٩ي داٌخ ا٨                               IS                

 ISاٌؼـــــــٛاًِ اٌّؾذدح ٨ٔؾذاس ِٕؾٕٝ 
 

     اٌفؼب١ٌخ إٌغج١ــــــــــــخ ٌىً ِٓ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٚاٌّب١ٌخ

 (          7-5شىً )  عزغبثخ ا٨عزضّبس ٌٍزغ١شاد فٟ عؼش اٌفبئذحاِذٜ : ا٨ًٚ 
 

ٌزغ١شاد عؼش اٌفبئذح ػٍٝ أؾذاس ِٕؾٕٝ ا٨عزضّبس ٠زٛلف ؽغُ اٌزغ١ش فٟ ِغزٜٛ رٛاصْ اٌذخً ٔز١غخ      

  (أ)ػٍٝ أؾذاس ِٕؾٕٝ ا٨عزضّبس ففٟ اٌغضء  ISٔؾذاس ِٕؾٕٝ اٚا٨دخبس ٚ

 (Iِٕؾٕٝ ) ِٕخفؼخعزغبثزٗ ٌزغ١شاد عؼش اٌفبئذح اشذ٠ذ ا٨ٔؾذاس ٠ٚؼٕٟ أْ ا٨عزضّبس  ←

 اعزغبثخ( جش أٚأوؽغبط ٌزغ١شاد عؼش اٌفبئذح )٠ؼٕٟ  ( ٚ٘زا ا٨عزضّبسIِٕؾٕٝ ) ←

 i1ٚاٌزٛاصْ فٟ عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ػٕذ عؼش اٌفبئذح  (أ)٠غّغ اٌّؾ١١ٕٓ فٟ اٌغضء  i1ٚاْ  عؼش اٌفبئذح  -

ث١ٓ ِٕؾ١ٕٟ  Aفٟ اٌغضء ة ٚٔمطخ ِشزشوخ ٟٚ٘   S1=I1وّب اْ  (ط)فٟ اٌغضء  Y1ٚاٌذخً  Aفٟ إٌمطخ 

 ́  ػٍٝ  (ط)فٟ  i1  ٚ Y1ِشزشوخ  Aٚٔمطخ  (ط)فٟ  ̀ فٟ إٌغجخ ٌّٕؾ١ٕٟ ا٨عزضّبس   ́  ٚ Iا٨عزضّبس 
 

 أؾذاس وج١ش ٌّٕؾٕٝ   :ٌٚٝاٌؾبٌخ ا٤IS  ٕٝإٌّؾI 

 (أ)فٟ اٌغضء  I2عؼش اٌفبئذح ِٕخفؼخ ٠ضداد ا٨عزضّبس اٌٝ  ←↓ i2ٌٕفشع عؼش اٌفبئذح ِٕخفغ ػٕذ  -

فٟ اٌغضء )ة(  S2اٌٝ  S1ٚاٌزٛاصْ فٟ عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ٠زطٍت ص٠بدح ِّبصٍخ ثب٨دخبس ف١ضداد ِٓ 

فٟ  ٠Bزؾشن اٌٝ إٌمطخ  IS ِٕٚؾٕٝ Y2اٌٝ  Y1ٚ٘زا ٠زطٍت ص٠بدح فٟ اٌذخً ١ٌض٠ذ ا٨دخبس، ف١ضداد ِٓ 

ْ اٌض٠بدح فٟ ا٨عزضّبس ل١ٍٍخ بف، Iعؼش اٌفبئذح فٟ ِٕؾٕٝ ٌزغ١شاد خ ا٨عزضّبس ١)ٌٚمٍخ ؽغبع (ط)اٌغضء 

ٌزٌه  أ٠ؼبً طغ١ش Y2اٌذخً اٌٝ  غ١شح( ٚػ١ٍٗ ٠ىْٛ رغ١شٌزٌه رىْٛ اٌض٠بدح فٟ ا٨دخبس أ٠ؼبً ط i2ػٕذ 

فّغز٠ٛبد ألً ِٓ عؼش اٌفبئذح ٠مبثٍٙب ص٠بدح ؽف١فخ فٟ ِغزٜٛ ) .ْ وج١شاً ٔغج١بً ٠ٛى ISٔؾذاس ِٕؾٕٝ ا

 عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد. IS( ػٍٝ ؽٛي ِٕؾٕٝ رٛاصْ اٌذخً
 

  ًإٌّؾٝ ااٌؾبٌخ اٌضب١ٔخ: أل( ٔؾذاسIS ٕٝإٌّؾ ) ̀ 

ٌٚزٌه اٌض٠بدح اٌّطٍٛثخ  (أ)فٟ اٌغضء  2̀ اٌٝ  I1ْ ا٨عزضّبس ٠ضداد ِٓ بف (i2ش اٌفبئذح ِٕخفغ )ٌٕفشع عؼ -

ٚ٘زا ٠زطٍت  (ة)فٟ اٌغضء  2̀  = 2̀ اٌٝ  I1=S1فٟ ا٨دخبساد رىْٛ وج١شح ف١ٕزمً ِغزٜٛ ا٨دخبس ِٓ 

ٚفٟ  (ط)فٟ اٌغضء  ISِٕؾٕٝ  ػٍٝ Cػٕذ إٌمطخ  2̀ اٌٝ  Y1ِغزٜٛ دخً أوجش ٔغج١بً ف١ضداد اٌذخً ِٓ 
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٠ؼٕٟ أوضش  لً أؾذاساً أ٠ىْٛ  ISثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح ِٚٓ صُ ِٕؾٕٝ  أوجش ِشٚٔخ٘زٖ اٌؾبٌخ ا٨عزضّبس 

  .ضّبس أوضش ؽغبع١خ ِشٚٔخ ٌزغ١شاد عؼش اٌفبئذحزعزٛاء ػٕذِب ٠ىْٛ ا٨عا

 ISٚي اٌّؾذد ٨ٔؾذاس ِٕؾٕٝ ٘زا ٘ٛ اٌؼبًِ ا٤: يٚاٌؼبًِ ا٤

٠ٚىْٛ  ٔؾذاساً ػٕذِب رىْٛ ِشٚٔخ ا٨عزضّبس ثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح ِٕخفؼخ.ا٠ىْٛ ٔغج١بً أوضش  ISٝ ِٕؾٕ -

 .وج١شحا٨عزضّبس ثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح  ِشٚٔخوٍّب وبٔذ  لً أؾذاساً أإٌّؾٕٝ 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 
 

 (7-5شىً )     ISاٌؾبٌخ اٌّزطشفخ / ٨ٔؾذاس ِٕؾٕٝ 

 ٚٔخ ِٕؾٕٝ ا٨عزضّبس ثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح ِغب٠ٚخ ٌٍظفش ػٕذِب رىْٛ ِش

 ٞ ػذ٠ُ اٌّشٚٔخ أ

 I( أ)فب٨عزضّبس فٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ ٠ىْٛ غ١ش ؽغبط ثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح ػٕذِب ٠ىْٛ سأع١بً وّب فٟ اٌغضء 

 1iئذح ِٓ ْ أخفبع عؼش اٌفببف ،٠ؤخز شىً ِٕؾٕٝ ا٨عزضّبس ٚؽبٌزٗ ف١ىْٛ سأع١بً أ٠ؼبً  ISٌٚزٌه ِٕؾٕٝ 

ٌٚزٌه ٠ىْٛ  1iِضً  2iٌٓ ٠ئدٞ اٌٝ ص٠بدح ا٨عزضّبس ٌٚزٌه ا٨دخبس اٌّطٍٛة ٠ىْٛ ثٕفظ اٌّغزٜٛ ػٕذ  2iاٌٝ 

 ٠ىْٛ سأع١بً. ISِٕؾٕٝ  ْ  أ ،ٝ رٌهؼٕٕ٘بن ص٠بدح فٟ اٌذخً ِٚ
 

  ٚ )ل١ّخ ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٩ٌعز٩ٙن(أٔؾذاس ِٕؾٕٝ ا٨دخبس ل١ّخ ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٩ٌدخبس اصب١ٔبً / 

  MPSٔؾذاس ِٕؾٕٝ ا٨دخبس ٚ٘ٛ ا٘ٛ  ISاٌؼبًِ اٌضبٟٔ / اٌّؾذد ٨ٔؾذاس ِٕؾٕٝ 

 :ْأأٞ 

i 
IS 

Y 

Y2 Y1 𝐘 2 

I2 = S2 

  S( Yداٌخ ا٨دخبس )

 ط 

 ة

 

Y 
 

I1 = S1 

I 

i1 

 أ

 

i2 

I2 I1 
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 ص٠بدح أوجش 

 

 I( iداٌخ ا٨عزضّبس )
 

ِشٚٔخ وج١شح 

ؽغبع١خ وج١شح 

ص٠بدح وج١شح 

 ثب٨دخبس

 

I 

C 

𝐈́ 

𝐀́ 

𝐂́ 

𝐈̀𝟐 

شذ٠ذ ا٨ٔؾذاس 

ِشٚٔخ ِٕخفؼخ 

ارغبٖ عؼش اٌفبئذح 

٠بدح فٟ فبْ ص

 ا٨عزضّبس ل١ٍٍخ

ؽغبط 

ٌزغ١ش عؼش 

 اٌفبئذح 

 ألً أؾذاساً 

𝐀́  ِشزشوخ

 I  ٚ𝐈́ث١ٓ 

 

ص٠بدح فٟ ا٨دخبس وج١شح 

 ٌض٠بدح ا٨عزضّبس اٌىج١شح 

 

ص٠بدح ألً  ل١ٍٍخ 

 Iٌمٍخ ؽغبع١خ  

 

ص٠بدح ل١ٍٍخ فٟ 

 اٌذخً ٚا٨عزضّبس 

 

ص٠بدح وج١شح 

 فٟ اٌذخً

 

 أزمبي وج١ش

 فٟ اٌذخً 

C 

 

𝐀  

 
A 

 

𝐈́2 = 𝐒́2 

A ِٓشزشوخ ث١ 

IS   ٚI𝐒   

𝐘 2 

 

IS 

Y2 

 

Y1 

 

 شذ٠ذ أؾذاساً  

 وج١شاً 

𝐁  

i1 

 

 ط

 

C 

 

Y 

 (ISِٕؾٕٝ )

 

 ألً أؾذاساً 

 

i 
 

A 

B i2 

 

I𝐒  

S (Y) 

 

 Iٌّغشد ؽذدٔب أؾذاس ا٨عزضّبس 

  Iأوضش أؾذاساً 

 ٠زؾذد ا٨دخبس

 

 لًأ

 اعزغبثخ أوجش

 

 (7-5شىً )

 (ISِشٚٔخ ا٨عزضّبس ثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح ٚأؾذاس ِٕؾٕٝ )
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 ل١ّخ ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٩ٌدخبس أٚ ل١ّخ ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٩ٌعز٩ٙن ثّؼٕٝ ل١ّخ اٌّؼبػف. -

ٚثّغشد ٔؾذاساً ا٠ظجؼ أوضش  (ة)ْ ِٕؾٕٝ ا٨دخبس فٟ اٌغضء بف ،MPSّب صاد ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٩ٌدخبس ٍفى -

 عؼش اٌفبئذح. ↓ٔز١غخ  I↑ٔؾذاساً ٠ضجذ اأوضش  Iٚ٘ٛ  (أ)ا٨عزضّبس فٟ اٌغضء  ٔؾذاسؽذّدٔب ا

ٚاْ أخفبع عؼش اٌفبئذح ٠ئدٞ اٌٝ ص٠بدح ا٨عزضّبس ٌٚىٟ ٠زؾمك اٌزٛاصْ فٟ عٛق اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ٠غت 

١شح فٟ اٌذخً ْ ص٠بدح طغبف ،ػبٌٟ ٔغج١بً  MPS ْ  أفٍٛ  I=Sْ ٠ض٠ذ ا٨دخبس ثٕفظ ِمذاس ص٠بدح ا٨عزضّبس ا

ٔخفبع عؼش اٌفبئذح ٠ئدٞ اٌٝ اسرفبع طغ١ش فٟ اٌذخً اٚػ١ٍٗ ) وبف١خ ٌزٌٛذ ا٨دخبساد اٌّطٍٛثخ ٌٍزٛاصْ.

٠ىْٛ  ISِٕؾٕٝ  ْ  أٚ اٌّؼبػف طغ١ش/ ٠ٚؼٕٟ إِٔخفغ  MPCِٚؼٕب٘ب أْ  ،ِشرفؼبً  MPSوٍّب وبْ 

لً أؾذاساً وٍّب وبْ ا١ًٌّ اٌؾذٞ أىْٛ ٠ ISِٕٚؾٕٝ  ِشرفؼبً ٔؾذاساً وٍّب وبْ ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٩ٌدخبس اأوجش 

 .(ٞ اٌّؼبػف وج١شاً أٞ ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٩ٌعز٩ٙن ِشرفؼبً أ ِٕخفؼبً ٩ٌدخبس 

ِٚغ اٌّؼبػف ثششؽ ٚعٛد اعزغبثخ  MPCٚػىغ١بً ِغ  ٠MPSزغ١ش ؽشد٠بً ِغ  ISأؾذاس ِٕؾٕٝ  -1

 ا٨عزضّبس ٌزغ١شاد عؼش اٌفبئذح.

2- MPC=1  ٟٕ٠ٚؼMPS أؾذاس ِٕؾٕب= طفش ف ْ ٝIS  أفم١بً ثششؽ أفمٟ ٠ىْٛ إٌّؾٕٝ أٞ أ= طفش ْ

 ٠ىْٛ ِٕؾٕٝ ا٨عزضّبس ػذ٠ُ اٌّشٚٔخ ثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح. ٨

٠ٌٛٚخ ٚا٤  ISٔؾذاس ِٕؾٕٝ اداْ ؾذّ ٠ُ  MPCٚ MPS ِشٚٔخ ؽٍت ا٨عزضّبس ثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح ٚ  -3

 ٌّشٚٔخ ؽٍت ا٨عزضّبس ثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح.

4- ↓i ↑← طغ١شY ↑←MPS ↓←MPC  اٌّؼبػفK طغ١ش.  

5- IS  ٔؾذاساً اأوجش↑←MPS ↓←MPC ←K  طغ١ش.  

6- IS  ًٔؾذاساً األ↓←MPS ↑←MPC ← K وج١ش.  

عزغبثخ اٚاٌّؼبػف ثششؽ ٚعٛد  MPCٚػىغ١بً ِغ  ٠MPSزغ١ش ؽشد٠بً ِغ  ISأؾذاس ِٕؾٕٝ  -7

 ٩ٌعزضّبس ٌزغ١شاد عؼش اٌفبئذح.

  .ٔٙب٠خ ٓ ١ٌظ اٌٝ ِب٨ٔؾذاسٖ وج١ش ٌٚىا MPS =1← IS ←= طفش  MPCػٕذِب  -8

 عزغبثخ ٌزغ١شاد عؼش اٌفبئذح.أؾذاسٖ عبٌت( داٌخ ػىغ١خ فٟ عؼش اٌفبئذح ٌٙب اعبٌت ا١ًٌّ ) ISِٕؾٕٝ  -9

ٔفبق ٌٍٚزغشة ٠زٛلف ػٍٝ ِشٚٔخ ا٨ٔفبق ثبٌٕغجخ ٌغؼش اٌفبئذح ٚػٍٝ ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٧ٌ ISٔؾذاس ِٕؾٕٝ ا -10

 .عبٌت(  ISٔؾذاسا٠ظجؼ  عزغبثخ ا٨ٔفبق ٌزغ١شاد عؼش اٌفبئذح )ٌىٟاثششؽ 

 


