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 الاستثمار

 : مفهوم الاستثمار: 6-1

هو تيار من الإنفاق على الجديد من السلل  الأسمللاليا الباة ا مبا اللئا ن لآات و لآانةةيا وملوا اا تانل للليلاري   

ا ن اجيا سلآ السلللئن سلآ هيأها من انهأالأ ان(أ اض اةلللا ا تلى ال  يأ  ز الللسلآع السلللللزض  بو الفأق ةين 

,لللةلا لآاللوالأ انلآليا  ز سلآل اللدآ لآه(أهاض سل ال  يأ مجلوع قيم السلللل  ال اما ال,لللة ض لآال ز ما يالل هيأ م

 الذل طأس على ما هو ملسلآع من مل  لآموالأ سلآليا (لال   أآ مليةا وعالأآ مةاا. 

 : عناصر مفهوم الاستثمار:6-2

اع هذا ال لأيف يق ,للأ  قع على اللأا  السللل  الأسملللاليا الجديدآ لآال  يأ  ز الللسلآع السللللز لآ  يد(ا  أولاً:

ن ذلك اأا  السل  الأسملاليا اللس لللا ننبا   تلبا مو  ان قال هذه السل  من مالك ت(أ لآةالةسبا لللج ل  ةل

   تؤلأل تلى ت يأ  ز القدرآ ا ن اجيا.

تلا   يد(ا  ز هذ ال لأيف الللأا  انملللبم لآالسلللةداو لآهيأها من انلآراق اللاليا سلآ لآةللل  انموال  ز   ثانياً:

 بذه الفلالياو ال ز قد يطلق عليبا الةاس ام بلاراا ت  سنبا   ت يأ من قدرآ ا ق ,الأ على الإن اج صةالأيق ال و يأض 

 مبااأآ لآةذا  بز ليسل ام بلاراا ةالللةى ا ق ,الأل.

ويؤثر الانفاق الاستتتتثمارل على الاقتصتتتاد من ناحيتين منتلفتين لأما: ااولىلا اث الاستتتتثمار يزيا مي التراك  

المتمثل بالستتلا الانتاجية وبالتالي يزيا من قارة الاقتصتتاد مي الانتاك ال لي. والثانيةلا اث الاستتتثمار الرأستتمالي 

 يزيا من الطلب ال لي انه احا م ونات ذلك الطلب.

 

 (:Types of Investment: أنواع الاستثمار )6-3

ا  الاستتثمار لل ألأ من القيام ةه تلى    يلئن ت,لةيف ا مل بلار تلى عدآ سنواع مل لفاض ثيي ي,لةف ا مل بلار لآ قا

ا  Replacementلآالذل ي ضللن تلوي  السلل  الأسمللاليا اللةد أآ سل ا مل بلار من سجا ا مل بدال و الاجمالي

لآالذل ييلللا ا ةللا ا اليقيقيا للقدرآ الإن اجيا عن طأيق ال وملل   ز موجولأاو السللل  الاستتتتثمار الصتتتامي  لآ

لآةين الذل    القطاع الناصمل بلار تلد ال فأقا ةين تا من ا مل بلار الذل يقوم ةه الأسمللاليا. لآمن ناثيا لألآا   ا 

من انمور الباما  ز لأراملا الةرأيا ا ق ,لالأيا الئليا. لآتأج  سهليا تلك ال فأقا تلى امل ةالأ    القطاع العاميقوم ةه 

امل بلار القطاع اللا  على لأا   الأة  لآةيلئا لآثيد. لآةالإةلا ا تلى ذلك يلئةةا اع نيليأ تلى عدم قدرآ اليئوما 

أ يأ اليئوما  ز هذه اليالا على امل لدام على ال أ يأ  ز هذا الةوع من سنواع ا نفاق ةيلئا مباالأض ثيي يق ,لأ ت

ا جأا او اللاصلا ةالسلياملاو الةقديا لآاللاليا. لآتبدل اليئوما ةامل لدامبا لبذه السلياملاو تلى اقةاع اللؤملسلاو 

ا ن اجيا ةيللئا هيأ مبااللأ على ال ,للأل ةالطأيقا ال ز تسللاعد على الوصللول تلى مسلل و  ال و ف الئاما سلآ 

 قأار اللس و  اللام للأملار. الليا را عليه سلآ ام 

اض ت  اع اللألآنا ال ز ي ل   ةبا   تلد تبيأآ   لآةالأهم من اع ا ملل بلار اللام يلئن تلديله (لال   أآ ق,لليأآ نسللبيا

تلا يبدلآ نلآل لآهلاض ثيي اع الئبيأ من ا ملللل بلاراو اليئوميا ي م لسللللد اث ياجاو اج لاعيا مليةا مبا ال لليم 

و لآال ز قد   تأهب اليئوما  ز تلديلبا سلآ ال ضلللييا ةبا ث ى لو اق ضلللل السلللياملللا  لآال,للليا لآاللواصللللا
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وستتيقتصتتر لألا الفصتتل على الطلب الاستتتثمارل ا ق ,للالأيا اللاما ةللألآرآ تيقيق تلفي   ز الطلب الئلز.  

 الناص اللل تقوم به الوحاات الاقتصادية المنتلفة بهاف الربح.

 جزاء لأي:ويت وث الاستثمار الناص من ثلاث أ

هو الللسلآع من اللوالأ انلآليلاض لآقط  ال يلارض (:Investment in Stockأولاً: الاستتتتتثمتار مي المنزوث )

ا من انصلول الأسمللاليا للةيلعو انعلال. لآهز تل بأ جس اا من انصلول  لآالسلل  الةبا يا تنلا يل بأ جس اا ر يسليا

ملللل  جاهسآ تسلللاعد على امللل يفا  ثاجاو اللسللل بلئين    الأسمللللاليا ال ز تدر لأ(لاا للةيلللعو انعلال ذلك ننبا

 لآمي أياتبم. لآال  يأ  ز الللسلآعض ةين ةد  الف أآ الجاريا لآنباي باض تنلا يد(ا تجس  من الةاتج القومز الإجلالز.

ا  ت(:  Residential Housingثانياً: المشتتاريا الإنشتتاوية والإستت انية ) اللباعا  اللبانز السللئةيا الليلليدآ ثديبا

للأ أالأ ال ز تةدرج تيل هذا الةوع من ا ملل بلارض لآتذلك يل بأ اللقار اللللول ل,للاثبه تأنه مةيللأ سعلال تل لك  

 اللقار تأصا لآتقوم ة أجيأه لةفسبا.

لآهذا ييللا جلي  السلل  الةبا يا الليل أاآ (: Fixed Capital Formationثالثاً: الت وين الرأستمالي الثاب  )

انعلال تات و لآالللداوض لآانجبسآ اللل لفاض لآاللبانز لآاللقاراو اللسل لدما  ز علليا الإن اج    ةواملطا مةيلعو

لآي وقف قأاراو رجال انعلال الل للقا ةبذا الةوع من ا ملل بلار على ملللأ الفا دآ السللا د  ز السللوقض لآالئفا آ  

 اليديا للام بلار وسل ا رةاح ال,ا يا الل وقلاا. 

 الحاية للاستثمار وسعر الفاواة:: ال فاءة  6-4

اع البدل الأ يس من ا مللل بلار  ز الللأا  السلللل  الأسمللللاليا لآاللسللل لدما  ز علليا ا ن اج هو ييالأآ القدرآ 

الإن اجيا للليلألآع ا ق ,لالألض لآية رأ اللسل بلأ من امل لدام هذه السلل  الأسمللاليا ييالأآ تيأالأاته من الليلألآع. 

قد يئوع اق أةلله سلآ ث,للا عليه من ه(أين لقا   لن ملين لآهذا البلن هو ملللأ الفا دآ لآةلا سنه مللول يةفق ما  

اللد وع عن املل لدام انموال  ز اللأا  السللل  الأسملللالياض لذا  ثع اللسلل بلأ عالأآ ما يقارع السيالأآ  ز تيأالأاته  

لأآ ةين ما يسلللللى ةالئفلا آ  ن يجلا  ملللل للدام رسس الللال م  تلفلا تللك انموال. لآيجأل رجال انعللال اللقلارنا عا

وتمثتل ال فتاءة  ا لآملللللأ الفلا لدآ.  MEIا لآيأمس لله وMarginal Efficiency Capitalاليلديلا لأسس الللال و

الحاية لرأس المال النستتتاة المةوية للزيادة مي الايرادات الناتعة عن استتتتناام رأستتتمال معين إلى الزيادة مي 

سما ملللأ الفا دآ  بو نسللبا يد لبا اللق ألأ تلى    )أل الاستتتثمار(.  الانفاق على شتتراء الستتلا الرأستتمالية العاياة

مجلوع القألأ. ت يدلأ لأالا ا ملل بلار ةالللاقا ةين هذين الل  يأين لآثجم ا ملل بلار. لآمن الللألآل اع الئفا آ  

داراا ا تللا لآ فةا رؤلآس سموال ستبأ سل املل بلأنا مقMEIاليديا لأسس اللال تلضلل  لقانوع تةاقا ال لاض   قاو

ستبأض لآعليه  اع لأالا ا ملل بلار ة,للف با علاقا ةين ملللأ الفا دآ لآثجم ا ملل بلار هز لأالا م ةاق,للا سل اع (ع 

ا  ز ملللأ  MEIالدالا يةيدر من اليسللار تلى اليلينض لآذلك ننه ةسيالأآ ا ملل بلار يسلل دعز انلفالأ و ا انلفاةللا

الفا دآ. يلئن صللياها ذلك ةاع لأالا ا ملل بلار هز الللاقا ةين الطلب على انموال من اجا اللأا  مللل  رسملللاليا 

 لآملأ الفا دآ الذل يلبا تلفا تلك انموال. 
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ا لآللا انلف  ملأ الفا دآ 40%ا تاع ا نفاق ا م بلارل و8يلاثظ من اليئا سعلاه سنه عةدما تاع ملأ الفا دآ و

ثسبوا عوا د ام بلاراتبم    ا لآيلئن تفسيأ هذه السيالأآ ةاع رجال انعلال الذين70%ا ايلأالأ ا م بلار تلى و5تلى و

%ا اصللبيل تلك ا ملل بلاراو  5%ا لم يقدموا عليبا لآلئن عةدما انلف  ملللأ الفا دآ تلى و8لآلآجدلآها سقا من و

ا ةاليلئا جدلآل الللاقاو ةين مللأ الفا دآ MEIمأةيا لآتومللوا  ز انفاقبم ا مل بلارل. لآتلبا الةقاط على (ع و

 ار اللقاةا لبا.لآالئفا آ اليديا من جبا لآثجم ا م بل

  

 : دالة الاستثمار:6-5

اما ةالةسلللبا لللاقا ا مللل بلار ةالد(ا سلآ مجلوع ا نفاق الئلز  بةالك نوعاع من ا مللل بلار انلآل هو ما يسللللى 

ا لآهو الذل ي يدلأ ةلقدار ملين  oIا لآنأمس له وAutonomous Investmentا مللل بلار ال لقا ز سلآ اللسللل قا و

ا  ز aا لآالذل تلبله وoCثجم ا نفاق الئلز سلآ الد(اض لآييلللبه ةذلك ا مللل بلال ال لقا ز و اةل ة   الةرأ عن  

ا سما الةوع البانز من ا م بلار  بو الذل ي  يأ م  الد(ا سلآ ا نفاق الئلز C = a + byلأالا ا م بلال            و

ا ا مللل بلار الليللل ق و اللايم ل لوي  ات و لآاللئا ن    ا سل ا مللل بلارInduced Investmentلآيدعى اثيانا

لآانةةيا لآهيأها ال ز تةد أ (لال الللليا ا ن اجيا لآتلك ال ز ي طلب ال ومللل   ز ا ن اج الللأا ها سلآ ةةا ها لآسع 

ا ند ار لآال ومل  ي ةاملباع م  ييالأآ امل لدام هذه انصلول الأسمللاليا تللا ايلأالأ الإن اج لآةال الز الد(ا لآاننفاق.  
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ذه اليالا اع مللأ الفا دآ ملطى.  لئا مللأ  ا دآ هةالك علاقا ةين الد(ا لآا مل بلار. لآتئوع لأالا  لآيف ألأ  ز ه

 ا م بلار تلا يلز:

I = e + f(Y) 

تلبا الللاقا ةين ييالأآ الد(ا لآييالأآ ا مللل بلار سلآ الليا اليدل    fاYا تلبا ا مللل بلار اللسللل قا لآوeثيي اع و

 ا.  MPIا لآيأمس لبا وMarginal Propensity to Investللام بلار و

 

 ( 2-6الش ل )

 الاستثمار دالة للاخل 

                                                                                       I                                        الاستثمار 

                                                                                             

             = 40 + 0.2%4 I                                                  

 

 160                                                                                              

= 30 + 0.15y%6 140                                                                    I 

120                                                                                               

 100                                                                                                

 80                                                                                                

60                                                     45                  75                  

40                                                                                                  

20                                                                                                  

                          30                 30                  

Y                                                                                       O 

          100       200      300     400       500   80الاخل  

ا لآي سايد م  الد(ا  30%ا  اع لأالا ا ملل بلار يلبلبا (ع يبدس من و6ا اع ملللأ الفا دآ و2-6يلاثظ من اليللئا و

املل بلاراا  ا  45ا املل بلاراا مسلل قلاا لآو30ا مةبا و75ا يئوع ا ملل بلار و300%ا  لةدما يئوع الد(ا و15ةةسللبا و

ا لآلئن لو  أةلةا اع مللأ الفا دآ 0.15y%6 I + 30 =%ا لآةذا  اع الللاقا و15مل لداا على ثجم الد(ا ةةسلبا و

ا تلى  4انلف  تلى و %ا لآهذا يلةز اع ا ملل بلار ملليسلأالأ عةد تا مسلل و  للد(ا ةضلللةبا توع الد(ا مسللالآيا

اض اما 2-6ز الدالا ال ز يلبلبا اللع الل قط  ةاليلئا وا لآهو ا مل بلار ال لقا ز  40ال,لفأ ثيي يئوع ا مل بلار و

ا  اع ا مل بلار ملول ي,لب  ستبأ من قبا سل 300ا. لذا  اع الد(ا عةدما يئوع و0.2Yا مل بلار الليل ق  بو و

ا. لآت,ب  الدالا  ز ثالا توع ملأ الفا دآ و60ا ام بلاراا مس قلااض لآو40ا مةبا و100و  %ا:4ا ام بلاراا مي قا

I = 40 + 0.2Y 

ا للليور ان قز.  ا مواييا    ةد من الإاارآ تلى سنه عةدما يئوع هةالك ام بلاراا مس قلاا  قع م ئوع الدالا (طا

 : ال فاءة الحاية لرأس المال وقرار الاستثمار:6-6

نصللللول يقوم اللةرلوع سلآ رجلال انعللال  ز الللالأآ ةلقلارنلا ملا ةين الللا لد اللذل ي وقلوع الي,للللول عليله من ا

الأسمللللاليا ال ز يةولآع ا نفاق  ز الللأا با (لال   أآ اليياآ تلك انصلللولض م  تلفا تلك انصلللول الأسمللللاليا  

لآالل ضللةا سمللار الأا با يا داا مللأ الفا دآ على انموال اللةفقا  ز الأا با. لآمن سجا القيام ةلبا هذه اللقارنا 

اجيا اليديا لأسس اللال لآهو السيالأآ  ز ايأالأاو الليلألآع لئا تاع ا ق ,لالأيوع قبا تيةس يسل لدموع تلبيأ ا ن 
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لآثدآ لآاثدآ من رسس اللال. لآلئن صللللوةا قياس مبا هذه السيالأآ للوثدآ الواثدآ  ز رسس اللالض امللل لدم تيةس 

ز  ا لآهز الفأق ةين ا يأالأاو الل وقلا من انصلا الأسمللال MEI ئأآ الئفايا اليديا لأسس اللال سلآ للامل بلار و

مدآ ثياته لآملللأ ذلك انصللا  ز لآقل اللأا هض لآيجأل عالأآ (,للم اللا داو للسللةواو الل وقلا لللأ انصللا  

 الأسملالزض (,لبا للوقل الياةأ من سجا مقارن با ةسلأ انصا  ز الوقل اليالز.

س لدم للدآ  لا ا  ا لأيةار لآاع هذه اللاتةا م 3000 لو  أةةا اع ا يأالأاو السةويا للاتةا ي وق  اع تئوع و  مثال:

لأيةارا  لو تاع ملللأ  9000مللةواو  قع وسل اع مجلوع ا يأالأاو الةقديا الةاتجا من املل لدام اللاتةا ملل ئوع  

ا و  %ا  اع قيلا اللاتةا  ز الوقل الياةأ م ئوع:5الفا دآ السا د ةالسوق ثاليا

Vp =
3000

1.05
+  

3000

(1.05)2
+  

Rn

(1.05)3
 

 ا تسالآل:Vpتةا الياليا ولآةيا هذه الللاقا تئوع قيلا اللا

Vp = 2857 + 2721 + 2597 = 8175 

 

 : نظرية المضاعف:6-7

ا لآذلك R. F. Kahnاع الآل من الأ(ا  ئأآ اللضلاعف  ز الةرأيا ا ق ,لالأيا هو البألآ يسلور وار. ال. تاعا و

ا نفلاق   اض لآيأج  الفضللللا الى اللورلأ تيةس  ز توةللللي  لآتلليم الفئأآ لئلا ثلا و1931ةلقلاللا نيللللأو علام و

 ا م بلارل لآتأ يأ ذلك  ز توليد ييالأآ ةالد(ا لآاصب  يطلق على هذه الفئأآ مضاعف ا م بلار. 

ةين مقدار السيالأآ  ز الد(ا القومز   (Numerical Coefficient)هو ملاما عدلأل والمضتتتاعف الاستتتتثمارل

ا لأيةلار ن يجلا لسيلالأآ ا نفلاق  400قلدار ون يجلا للسيلالأآ  ز ا نفلاق ا ملللل بللارلض  لبلا لو ايلأالأ اللد(لا القومز ةل

 ا سل:4ا لأيةارض  اع اللضاعف ميئوع و100ا م بلارل ةلقدار و

K =  
∆ Y

∆ I
=

400

100
= 4 

ا السيالأآ  ز الد(ا القومز والآ الةاتج القومزض ا جلالز الآ Y∆ا تأمس الى اللضللاعف ا ملل بلارل وKثيي اع و

∆ا السيالأآ  ز ا نفاق ا مل بلارل. لآاع ا ملاس  ز الللاقا ةين  Iثسلاةباا لآوال من ميل قاته ثسلب الللاقا اللأالأ  

الد(ا لآا مل بلار تأتز من (لال السيالأآ  ز ا نفاق ا مل بلاتز ال ز تيد با ييالأآ ا نفاق ا مل بلارل ا صللياض 

د اصللياا الليللاري  ا لأيةار من قبا اث10000لآيلئن توةللي  ذلك ةانه لو ايلأالأ ا نفاق ا ملل بلارل ةلقدار و

ال,للةاعياض  اع هذا اللقدار من ا نفاق مللول يسلل لم من قبا مالئز عواما ا ن اج تد(ول وال ي يول الى اجورض 

لآري  لآ وا د لآارةاحاض لآعليله  اع الد(ا القومز ملللليسلأالأ ةلقلدار ييالأآ ا نفلاق ا ملللل بلارل ثين ث,للللول هذا 

ثنفاقه لآذلك ة وييله ما ةين انفاق املل بلاتز لآالأ(ارض ثسللب  ا نفاقض لآلئن مسلل للز هذا الد(ا مللول يقوموع ة

ا  انبم مللللول يةفقوع  لا ا ارةاع تلك 0.75ا عةدهم وMPCالليا اليدل للاملللل بلال ةالةسللللبا لبمض  اذا تاع و

ا لأيةار مول ي,ب  لأ(لا 7500ا لأيةار. لآلئن انفاق هؤ   ةلقدار و2500ا لأيةار لآيد(ألآع و7500الد(ول ال و

ا  7500ما ا ن اج اللسلاهلين  ز ان اج السلل  لآاللدماو ال ز اال أاها الآلاك الذين انفقوا اللقدار ونصلياا عوا

ا لأيةلار مللللول 7500لأيةلار  يسلأالأ ةلذللك اللد(لا القومز ةبلذا اللقلدارض  م اع مسلللل للز اللد(ول البلال  مجلوعبلا و

(أ  ةلقدار ما انفقه هؤ   لآهئذا يةفقونبا ةدلآرهم ثسللللب ميلبم اليدل للاملللل بلال لآيسلأالأ الد(ا القومز مأآ ا

 تس لأ الللليا ييالأآ ا نفاق  م ييالأآ الد(ا القومز  م ييالأآ ا نفاق.
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 ويلاحظ باث لأله العملية تتصف بالاتي:

اع ا نفلاق ي يول الى لأ(ا  يسيد من الد(ا القومز ةاللقلدار نفسلللله لآهذه السيالأآ ةدلآرها ت يول الى انفلاق  م  -أ

 ا (لق الد(ا لآا نفاق  م الد(ا الى ما  نبايا.لأ(ا لآهئذا تس لأ عللي

 ز تا ثلقا من ثلقاو هذه الللليا يةلف  ا نفاق ا مللل بلاتز لآالد(ا لليلقا البانيا ةةسلللبا الليا اليدل    -ب

لآهئذا ث ى ي لااى  اMPS = 1 – MPCللالأ(ار وال الفأق ةين الليا اليدل للام بلال لآالواثدا:        و

ملليسلل للوع الد(ا  ز تا مأآ مللول مقدار ا نفاق لآيق أا من ال,للفأ  ز نقطا اللانباياض لآذلك  ع الذين  

يةفقوع نسلبا مةه لآيد(ألآع الةسلبا الل بقياض لآهذه الةسلبا اللد(أآ تقلا من ا نفاق ا مل بلاتز نسلبا الى الد(ا  

 اللس لم.

اع ثاصلا جل  الد(ول الل ئونا ن يجا لننفاق ا مل بلارل ا صللز لآا نفاق ا مل بلاتز  ز تا ثلقا من   -ك

 قا تأتبع ةالليا اليدل للام بلالض لآهذه الللاقا هز اللضاعف ثيي اع:ثلقاو الللليا له علا

K =
1

1 − MPC
=

1

MPC
 

 ا تلا  ز مبالةا اعلاه  اع:0.75ا يسالآل وMPC اذا تاع و

K =
1

1 − MPC
=

1

1 − 0.75
=

1

0.25
= 4 

ض لآلئن اع هذه الللاقا لللضلاعف ال ز تأةع ةين السيالأآ  ز الد(ا لآالسيالأآ  ز ا نفاق ا مل بلارل لم تأو اع باطا

 يلئن توةييبا  ز ا تز:

 لةفألأ اع ا نفاق ي ئوع من ام بلال لآام بلار  قع وال ةام بلالأ الدلآلا لآاللالم اللارجزاض ال:

Y = ∆C + ∆I 

 اذع السيالأآ  ز الد(ا ايضا تسالآل السيالأآ  ز ا م بلال لآالسيالأآ  ز ا م بلار :

∆Y = ∆C + ∆I 

 لآيلئن اعالأآ ت اةا الللاقا ا (يأآ:

∆I = ∆Y - ∆C 

 
∆ 𝐈

∆ 𝐘
= 𝟏 −  

∆𝐂

∆𝐘
 تقسم  هذه الللاقا  على  (Y∆)  ةي,ا  على 

 لآمقلوا الللاقا ا (يأآ هو :

∆ Y

∆I
=  

I

1 −
 ΔC
ΔY

 

 ا تي,ا على: I∆لآيضأا طأ ز الللالألا  ز و

∆Y = ∆I 
I

1 −
 ΔC
ΔY

 

MPC =  
∆C

∆Y
                                         ∶  لآةلا  اع 

∆Y =  ∆I
I

1 − MPC
                                       ∶  اذع 
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لآاع الللاقا ا (يأآ تيلليأ الى اع السيالأآ  ز الد(ا القومز تسللالآل السيالأآ  ز ا نفاق ا ملل بلارل مضللألآةا  ز 

مقلدار ملين هو اللللاملا الللدلأل   
1

1−MPC
ا  لاع  MPS = 1 – MPCلآهلذا اللللاملا هو اللضللللاعفض لآةللا اع و 

Kاللضاعف يئوع ]   =  
1

MPC
 [ ال مقلوا الليا اليدل للالأ(ار. 

 : المضاعف الاسيط:6-7-1

اع اللضلللاعف الذل الللأثةاه ليد ا ع يف ألأ ييالأآ مليةا لآ اة ا  ز ا نفاق ا مللل بلارل ال اع هذه السيالأآ    

ا ال انله  Autonomous Investmentت  يأ لآ  ت لأ أ ة  يأ اللد(لا لآيلدعى هلذا الةوع ا ملللل بللار اللسلللل قلا و

ن ثجم الد(ا القومز لآت يأاتهض لآاللضلللاعف الليسلللوا لبذا الةوع من ا مللل بلار يدعى اللضلللاعف  مسللل قا ع

 البسيع.

 المضاعف الاسيط مي حالة الاستثمار المستقل 

       C+I                                                                                                             

                                            

                                                      C+I                      

                                                                                                                                                               

                                            C                               

                      

                                                                                             

                                                                                                                     

                                                                                                                                                                              

          

                         I 

      a 

                                                                                                 o45                    

O                                                                                   Y                                  

1                                                                                      Y                          oY                

 

     

           S                                               

 

 

 

O                                                                                    Y                                

                                                                   1Y                   oY 

 

 

 

 

 

ا لآيقط  (ع Cا لآيئوع مواييا للع لأالا ا ملل بلال وeالةقطا وا يبدس من C + Iا نلاثظ (ع و5-6 فز اليللئاو

ا. لةفألأ اع لأالا ا مل بلال  45ا  ز نقطا اعلى من الةقطا ال ز يقط  ةبا (ع لأالا ا مل بلال للع السالآيا و45و

ا  ز 45ا ةاليلللئا ا مللل بلاتز ال لقا زض لآاع (ع هذه الدالا يقط  (ع وOaثيي تلبا و  (C = a + bY)تانل  

ا  اع (ع لأالا وا ملل بلال    aeاض لآعةد ث,للول املل بلار مسلل قا ةلقدار وYOتيدلأ الد(ا القومز عةد و نقطا

ا ةةقطا ا(أ  تيدلأ الد(ا القومز  ز 45ا لآيقع (ع السالآيا وCا ملللل بلارا الجديد ملللليئوع مواييا للع لأالا و
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ا لآهذه السيالأآ 1YoYد(ا القومز وا اثدث ييالأآ  ز الaeا. لآيلاثظ من اليلئا اع ا أ ا نفاق ا مل بلارل و1Yو

 ز الد(ا هز اتبأ من السيالأآ  ز ا نفاق الةاتجا عن ييالأآ ا مل بلار اللسل قا ةلقدار اللضلاعف البسليع .  م اع  

ا  C+Iميا (ع لأالا ا ملل بلال يؤ أ على السيالأآ  ز الد(اض  لو تاع ميا (ع لأالا ا ملل بلال اتبأ ل قاط  (ع و

ا الللاقا ةين  5-6من اليللئا و العزء الاستتفليلبا  و  ا  ز نقطا اعلى.45(ع السالآيا وا م  Cلآهو موايل للع و

ا  ز الجس ين oeا ةييي اع وeا لأ(ار لآا م بلارض  يربأ (ع ا م بلار مواييا للليور ا  قز لآيبدس من الةقطا و

لآال ز تقاةا نقطا (ع  ا1Yا  ز نقطلا تيدلأ الد(ا عةد وIا (ع ا ملللل بللار وSم سللللالآياع. لآيقط  (ع ا لأ(ار و

ا مجلوع  C+Iلآهذا يلةز اع نقطا تقاط  (طز ا لأ(ار لآا م بلار تلبا مسالآاآ و ا.45ا  من (ع السالآيا وC+Iو

ا للليور ا  قز لآيبلد عةه نفس مسلا ا ةلد (طز وYا نفاق م  الد(ا القومز و ا Cا. يربأ (ع ا مل بلار مواييا

م بلار يلبا ييالأآ ميدلأآ لآمس قلا عن ثجم الد(ا القومزض  اع اللضاعف   اذا تاع ا   ا الل وايياع تذلك.C+Iلآ و

ا ال اع ا أ تلك السيالأآ  ز ا نفاق ا مللل بلارل مللليئوع على الد(ا القومز ةيلللئا ييالأاو م  اليا   يئوع ةسللليطا

 ز   لآم ةاق,للا ثسللب الليا اليدل للاملل بلال تسلل لأ ث ى ت لااللى لألآع اع يئوع هةال ا أ مقاةا لسيالأآ الد(ا

 ييالأآ ا م بلار.

 ويم ن حساب المضاعف الاسيط كما يلي:

(1) Y = C + I 

(2) C = a + by 

(3) I = Io 

 ا ني,ا على:1ا ةالللالألا و3ا لآ و2ا لآلو عوةةا ةالللالأل ين وoIال اع ا نفاق ا م بلارل هو مقدار ميدلأ و

(4) Y = a + by + Io 

  م سع:

(5) Y – by = a + Io  

(6) Y (1- b) = a + Io 

 ا ني,ا على:b -1ا على و6طأ ز الللالألا ولآةقسلا  

Y =  
a + Io

MPC
 

 ا تلا يلز:7لآيلئن ت اةا الللالألا و

Y =  
1

1 − b
 (a + Io) 

لآيئوع  
𝟏

𝟏−𝐛
ا ال الليا اليدل للام بلال. اذع اللضاعف هو MPCا تلبا وbاللضاعف البسيع  م اع و 

𝟏

𝟏−𝑴𝑷𝑪
 

 ا الآ Iا مللللول تسلأالأ ةلقلدار و(Yا  اع الد(ا مللللول يسلأالأ ال اع  oI( اذا ايلأالأ ا نفلاق ا ملللل بللارل ةلقلدار  

)o(Iمضألآةا  ز اللضاعف البسيع 

 

 : المضاعف المركب:7-7-2

لقد ا  أةلللةا  يلا ملللبق اع ا مللل بلار قد يئوع ميدلأا ةلقدار ملين لآ اةل لآ  علاقا له ةالد(ا القومز الآ الةاتج 

قومز ا جلالز ض لآلئن ا مللل بلار قد ي أ أ ةلسللل و  الد(ا القومز اةلللا ا الى تأ أه ةالللاقا ةين مللللأ الفا دآ ال
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لآالئفا آ اليديا للامل بلار . لآ ز هذا ال,لدلأ ا( لف تيةس عن الئلامليك عةدما ةين اع ا لأ(ار لآا مل بلار ي أ أاع  

اق ,أو الللاقا الئلاميئيا على ا م بلار لآملأ الفا دآ . ال ةالد(ا القومز علالآآ على ال أ أ ةسلأ الفا دآ ةيةلا  

 اع تيةس جلا ا م بلار لأالا لسلأ الفا دآ لآالد(ا القومز:

 I    =Iا  r , Yو 

 لآاع هذه الللاقا ا (يأآ ال ز جا  ةبا تيةس تيبه الللاقا ةين الد(ا لآا م بلال ثيي اع:

I = e + f (y) 

تلبا الليا اليدل للامللل بلار   fاyا مللل بلار ال لقا ز الآ اللسللل قا لآالذل االللأنا اليه اعلاهض لآاع وا تلبا eلآاع و

ا ةلبلارآ ا(أ  اع ثجم ا ملللل بللار يل للد على مسلللل و  الد(ا MPIلآيأمس لبلا و Marginal Propensity)و

لآالليا   Induced Investment)القومز لآي أ أ ة  يأه. لآهذا الةوع من ا مللل بلار يدعى ا مللل بلار الليللل ق و

 اليدل للام بلار هو السيالأآ  ز ا م بلار على السيالأآ  ز الد(ا القومز ال.

MPI =
∆ I

∆ Y
 

لآا ع لو  أةةا اع جس اا من ا م بلار تاع مس قلاا لآالجس  ا (أ مي ق ال ي وقف على الةاتج القومز ا جلالزض 

لامل بلال لآالليا اليدل للامل بلارض لآيلئن تفسليأ ذلك  اع اللضلاعف مليئوع مأتبا ال يل لد على الليا اليدل ل

  ز ا تز:

 لو تانل لأالا ا م بلال هز

                                              (1) C = a + by 

 لآاع لأالا ا م بلار هز

                                                    (2) I = e + fy   

ا الليا اليدل  fا الليا اليدل للاملل بلال لآوbا ا ملل بلار ال لقا زض لآاع وeل ال لقا ز لآ وا ا ملل بلاaثيي اع و

 للام بلار لآاع اأط ال وايع.

(3) y = C + I 

 ا ني,ا على:3ا  ز و2ا لآ و1لآة لوي  الللالأل ين و

(4) Y = a + bY + e + f(y) 

  م سع:

(5) Y – bY – fY = a + e  

   سل سع:

 (6) Y (1 – b – f) = a + e   

 ا ني,ا على:b – f – 1لآةقسلا الطأ ين على و

(7) Y =  
𝟏

𝟏−𝐛−𝐟
 

Kاذع اللضلللاعف اللأتب هو  =
𝟏

𝟏−𝐛−𝐟
لآهو ةالطب  اتبأ من اللضلللاعف البسللليع    

𝟏

𝟏−𝐛
لآيلئن اعالأآ ت اةا    

 اللضاعف اللأتب ةاع يئوع :

K =
1

1 − MPC − MPI
=

1

MPS − MPI
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لسيلالأآ  ز ا نفلاق ا ملللل بللارل تؤلأل الى ييلالأآ  ز تلا ا ملللل بلال  اع ييلالأآ اللد(لا الآ الةلاتج القومز ن يجلا  

لآا ملل بلارض لآةذا  اع تا ثلقا من ثلقاو علليا مضللاعفا الد(ا مللول ت ضلللن ييالأآ  ز ا ملل بلال ةلوجب  

ا لآعليه  اع الد(ا  ز اليلقا ال اليا ملللليئوع اتبأ ملا  MPIا لآييالأآ  ز ا نفاق ا ملللل بلارل ةلوجب وMPCو

 ز ثالا اللضلللاعف البسللليع. لآةلا اع اللفألآلأ ةاللضلللاعف اع يئوع موجبا ث ى ي يقق ا مللل قأار   يسلأالأ ةه

ال اع الليا اليدل للامللل بلار اصللل أ من الليا اليدل    MPS) > (MPIةالةلوذج الئيةسل  لا ةد اذع اع يئوع 

للالأ(ارض ال اع (ع لأالا ا لأ(ار يئوع االللد انيداراا من (ع الدالا ا مللل بلارض لآةبذا  اع ا لآل يقط  البانز من  

ا لآ  يئوع مواييا لهض تلا اع  Cا االد انيدارا من (ع وC + Iا ملفا لآيدعى ذلك ةيلأط ا مل قأار. لآيئوع (ع و

 ا. 6-6لأالا ا م بلار  ز الللاقا م  (ع ا لأ(ار هيأ مواي للليور ا  قزض تلا  ز اليئا و(ع 

 

 ( 6-6الش ل )

 ل مي حالة الاستثمار المشتقاختحايا ال 

       C, I                                                                                                                  

                                            

                                                      C+I                      

                                                                                                              oCo + Io = Y                                    

                                        C+I'                               

                          h 

                  C                                                  

                                                                                                                        oC 

                                                                                                                                                                              

          

                         f 

      a 

                                                                                                 o45                    

O                                                                                   Y                                  

o                                                                                     '                      YY                

 

     

                I'                                          

 

P                                                                                                                       

 

O                                                                                    Y                                

 

 

  

 

ا g hو >ا a eا ثيي اع اللسللللا ا وCا  ز الجس  ا على هيأ مواي للع وC + Iاليللللئا اع (ع ويلاثظ من 

ا م   C + Iا هيأ مواي للليور ا  قزض لآي بين اع تقاط  (ع وIلآتذلك ةالةسلبا للجس  ا مفا ثيي اع (ع الدالا و

ا ال اع اللد(لا يسللللالآل  o+ I o= CoY(اثيلي اع  oYا ي يلدلأ اللد(لا ال واينز عةلد وhا  ز و45(ع السالآيلا و

ا م   Sمجلوع ا نفاقين ا ملل بلاتز لآا ملل بلارلض لآهذا اللسلل و  ال واينز للد(ا ي يدلأ تذلك ة قاط  مةيةز و

ا  ز الجس  ا ملفا من اليلئا لآهو الأط ال وايع ايضلا. لآمن اجا مقارنا ا أ اللضلاعف اللأتب م   Iمةيةز و

ا لآ ز الجس  Cا لآهو مواي للع الدالا و'C + Iا اللع اللةقع و6-6ا أ اللضللاعف البسلليع رملللةا  ز اليللئا و
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ا ي قاط   'C + Iا مواي للليور ا  قز  ز الجس  ا ملللفا من اليلللئا .  ثظ اع اللع و'Iا على لآاللع اللةقع و

ز ا لآهو اصل أ من الد(ا ال واين'Yا ميدلأا الد(ا ال واينز وhا  ز نقطا الى يسلار الةقطا و45م  (ع السالآيا و

ا لآال ز تلبلا ا ملللل بللار 2ا يبلدهع من نقطلا لآاثلدآ لآهز و'C + Iا لآ وC + Iاض  ز ثين اع تلا اللطين وoYو

اللسلل قاض ا  اع ا أ ا ملل بلار الليلل ق من (لال اللضللاعف اللأتب جلا الد(ا القومز يئوع اتبأ من الد(ا  

 وة  الفأق  ز اللبال اللدلأل اتتز:القومز  ز ثالا لآجولأ ا م بلار  قع لآمن (لال اللضاعف البسيع ضض مة

C = 10 + 0.6Y 

I = 5 + 0.3Y 

 لآةلا سع اأط ال وايع:

Y = C + I 

   اذع ةال لوي  ني,ا على                

Y = 10 + 0.6Y + 5 + 0.3Y 

   ال اع

Y = 15 + 0.9Y                                                       

Y = 0.9Y = 15 

0.1Y = 15 

Y =150 

 اما  ز ثالا اللضاعف البسيع ثيي نفألأ اع ا م بلار اللس قبا  قع هو موجولأ م  ةقا  لأالا ا م بلال نفسبا:

C = 10 + 0.6Y 

I = 5 

Y = 10 + 0.6Y + 5 

Y – 0.6Y = 15 

0.4Y = 15 

Y = 37.5 

ا  ز اليال ين اعلاهض يلئن للقارئ اع يليد اليسللاةاو 10ا تلى و5ألأ ا ع اع ا ملل بلار اللسلل قا ايلأالأ من ولةف

ا  ز ثين 50ا ال ةسيالأآ مقدارها و200اعلاه لآي بين اع الد(ا ال واينز  ز ثالا اللضلللاعف اللأتب مللليئوع و

ا عن اللسللل و  السلللاةق. لآذلك  ع 12.5ا ال ةسيالأآ مقدارها و50انه  ز ثالا اللضلللاعف البسللليع  مللليئوع و

ا لآذلك  ع اللضلاعف اللأتب  2.5ا لآاللضلاعف البسليع يسلالآل و10اللضلاعف اللأتب  ز هذه اليالا يسلالآل و

 يسالآل:

K1 =
1

1 − MPC − MPI
=

1

1 − 0.6 − 0.3
=  

1

0.1
= 10 

 اما اللضاعف البسيع  يسالآل 

K2 =
1

1 − MPC
=

1

1 − 0.6
=  

1

0.4
= 2.5 

 

 

 


