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 (أثــر فيـشر) لـ البعـد العمــلي

 م.د. عبد الرسول علي
 المصتخلص

رزىابَ    أٔادٔىب الدزاظاخ الزآ ثإه     فانن إن ) اصس فٕشس( ٔعد َاؽداً مه افضل الزفعٕساد المعسَفخ لـ) رىابض  عجعاُن( لارا            
بء ثٍاب دادم ماه اوضزصابمٕٔه     ٌرا المُضُع مه عُاوت صلاس. خصا  اوَ  مىٍاب لعاسل الزفعإساد لزىابض  عجعاُن الزآ عا        

َرؾدٔداً )فكعل، فٕشس، كٕىص، ثبزظكٓ(. امب الغبوت الضبوٓ فبوً ٔزىابَ  الغاد  الىياسْ ؽاُ ) رىابض  عجعاُن( َ) اصاس فٕشاس(.         
الجبؽاش فآ ٌارا     إظاٍب  مع اشبزح لسأْ الجبؽش امب الغبوت الضبلش فبوً ٔعزعسل الغُاوت الزطجٕقٕخ لاـ) اصاس فٕشاس( َالزآ رمضال      

 ب .المغ

Abstract      
       Fisher's Effect is considered one of the best well- known Explanations of Gibson's 

paradox. So this study deals with this subject from three aspects. The first was devoted to the 

Explanations of Gibson's paradox by many Economist, namely ( Wicksell), Fisher, Keynes 

and Barsky).  

       The second one addresses the theoretical debate about Gibson's paradox and Fisher's 

Effect with the view point of the researcher.  

      While the third aspect displays the empirical Aspects of Fisher's Effect, which represents 

the contribution of the researcher. 

 المقدمة

ٌبماااخ ثشااا ن ضاااُء  إظااازىزبعبدضاااُء القماااس الضاااعٕ  ٔعااابددوب فااآ الُ اااُ  الاااّ  إن      
اوضزصابمْ   أصبزٌاب ٌكرا ضب ) لُٕن رسَرعكٓ( ٌَكرا ٔمكه القُ  ثش ن المعابلخ الزآ   .الشمط

 ٓ  دسفااااااذ فٕمااااااب ثعااااااد ثااااااـ)  ل ااااااص اَ رىاااااابض  عجعااااااُن(.    الجسٔطاااااابوٓ )عجعااااااُن( َالزاااااا
Gibson'sparadox .ظمٓاوظعس الفبئدح ن( الّ َعُم دلاضخ طسمٔخ ثٕه رُ ل )عجعُ إذ 

الكلاظإكُٕن   ضزصابمُٔن اوظعبز. ٌَرا ٔخبل  ثطجٕعخ الؾب  مب مزط دلٕاً  َالمعزُِ العب  لٙ
 الرٔه لم ٔعزقدَا ثُعُم دلاضخ ثٕه ٌرٔه المز ٕسٔه.

جؾُس الزآ  ضد فزؾذ الجبة َاظعبً امب  الدزاظبد َالُ ل الٍٕب )عجعُن ( رالىزٕغخ الزٓ  إن  
 ؽبَلذ ؽل ٌرا الزىبض .

ْ ثسشد مغمُدخ مه الزفعٕساد ثضمىٍب الزفعٕس الرْ عبء ثً  اٚطبزَفٓ ٌرا        اٚضزصابم
 أصاس )                      َالرْ داس  فٕماب ثعاد ثا ـ    Irving Fisherفىظ فٕشس(  س)أ ا٘مسٔكٓ

َ ( Fisher's effect فٕشااس كجٕااس، َكٕاا  و  ٌزمااب ثنٔااصا  ٔؾيااّ وَالاارْ ؽياآ ٌااُ اٖخااس 
 الىبز فٓ مكبن ثبزم كمب ظٕزضؼ وؽقبً.  أضس َضد  اٌٚزمب ٔؾيّ ثٍرا 

ٔاصا  مُضاع عاد  ثإه المٍزمإه ثبلقضابٔب       وفٕشاس(   أصاس ) أنالجؾاش رسعاع الاّ     أٌمٕاخ  إن     
صابزي َالارْ   أالمُضاُع َالغاد  الارْ    وؾابَ  رعالٕا الضاُء دلاّ ٌارا       فنوىبالىقدٔخ، َثبلزبلٓ 

                                                 

            المعزىصسٔخ الغبمعخدضُ ٌٕئخ ردزٔط/ كلٕخ اومازح َاوضزصبم/ 
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ضاابفخ الااّ الكشاا  دااه ثبٚ، ثؾعاات دلاام الجبؽااش ،  العسثٕااخ ا٘مثٕاابدؽااد كجٕااس فاآ ّ غفاال الااأ
فٕشاس ٔىطاُْ دلاّ عُاواات     أصااس أنفسضاإخ الجؾاش راى  دلاّ )    فانن لٍارا  .  عُاوجاً الزطجٕقٕاخ  

(. َث ٕخ الزؾقق س دلّ الكضٕس مه القسازاد اوضزصبمٔخ صٕرطجٕقٕخ ددٔدح ٔمكه ان رعٍم فٓ الز
                             اَ٘ صلاصاااااااخ مجبؽاااااااش، رىااااااابَ  المجؾاااااااش   إلاااااااّ الجؾاااااااشماااااااه ٌاااااااري الفسضااااااإخ، ضعااااااام  

                   َرفعاإسارً.فٓ ؽاإه رىاابَ  المجؾااش الضاابوٓ الغااد  الىيااسْ ؽااُ      )ل ااص اَ رىاابض  عجعااُن(   
الغُاوات الزطجٕقٕاخ لاـ ) اصاس فٕشاس(      ) اصس فٕشس(.امب المجؾش الضبلاش فبواً خصا  وظازعسال     

الدزاظابد الزآ    أماب   ظٍب  الرْ عابء ثاً الجبؽاش َالارْ ٔعزقاد اواً ظإفزؼ الجابة        ٌَُ ٔمضل او
ظاازىزبعبد الزاآ رُ اال الٍٕااب  اوخاازم الجؾااش ثمغمُدااخ مااه  ضااد ٌاارا َرعىااّ ثٍاارا المُضااُع،  

 الجبؽش.  
       

 المبحح الاول 

 خرىالأ والتفصيرات  فيشر - جبصون 
   

وفصاب  ثإه القطابع الىقادْ     إثُعاُم  دزقادَا  إه اوضزصبمٕٔه الكلاظٕكٕ إنكمب ٌُ معلُ        
ان الز ٕاساد فآ القطابع الىقادْ لإط لٍاب رابصٕس دلاّ القطابع الؾقٕقآ.            أَْالقطبع الؾقٕقٓ. 

رفاابع فاآ المعاازُِ العااب  إزفمااضلًا ان شٔاابمح دااسل الىقااُم )القطاابع الىقاادْ( ظاازىعكط ثشااكل  
مخاابز َالىاابرظ  َاٚظاازضمبز ٘خ كبصٕس دلااّ المز ٕااساد الؾقٕقٕاا راا بز مَن ان ٔكااُن ٌىااب   ظااعلٙ

    ٙ َ )القطبع الؾقٕقٓ(. ٌَرا ٔعىٓ و َعُم للعلاضاخ ثإه المعازُِ العاب  ل ظاعبز الفبئادح.   أظاعبز 
رُ ال ماه خالا  مزاظازً للاضزصابم       (Gibson  A.H) عجعاُن َلكه اوضزصابمْ الجسٔطابوٓ   

دلاّ العاىداد   بئادح  الجسٔطبوٓ الّ َعُم دلاضخ َصٕقخ ثإه ظاعس الفبئادح المعجاس دىاً ثعاعس الف      
ظعبز الغملخ َلمادح رصٔاد   ث ظعبز مقبظبً ( َالمعزُِ العب  لConsolsٙغٕس القبثلخ للازعبع )

 المئخ دب . ّدل
الىزٕغاااخ الزااآ رُ ااال الٍٕاااب ) عجعاااُن( رىااابض  ماااب كااابن ٔعزقااادي اوضزصااابمُٔن           إن        
ىابض  عجعاُن( َالارْ    رطلق دلٍٕب ) عُن مٕىبزم كٕىص( رعمٕخ )ل اص اَ  أ، لرلك ُٕنلكلاظٕكا

 ٌم الؾقبئق اوضزصبمٔخ الكمٕخ.أمه  ددح
                 لماااادحٔ طاااآ ا( الاااارْ 1مجٕىااااخ فاااآ الغاااادَ  )ظاااازىد الٍٕااااب )عجعااااُن( أ ان الجٕبواااابد الزاااآ 
(1928-1791) ،  

( ولاؽظ َعُم دلاضخ طسمٔخ ثٕه ظعس الفبئادح  2َمه خلا  ٌرا الغدَ  َالشكل الجٕبوٓ )       
أن ٌري العلاضخ لام   إلّمعزُِ العب  لٙظعبز خلا  ٌري المدح . ٌَىب ٔىج ٓ اٚشبزح ا٘ظمٓ َال

 -) كٕىص( امساً طجٕعٕبً، اذ ٔقُ  : ٌَُ مب ٔعديرزؾقق فٓ ثع  العىُاد ، 

( دبماابً أؽااداصبً  130 رمزااد لااـ)فزااسح شمىٕااخ ورشااٍد مااس ٔفااُ  كاال اوؽزماابود ان وااً ٘إ"  )
كشاا  ثُضااُػ دااه ارغاابي لالقٕبظاآ مااه اعال ا بض للااسضم وقدٔاخ رعاازددٓ ر ٕٕااس ظااىخ ا٘ظا  

  ( 1 ٕس ثبلمقداز وفعً"الز المز ٕسٔه للزؾس  ظُٔخً دلّ اوضل َلٕط 
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ثبظاازخدا  رعاادٔل ا٘زضااب  القٕبظاإخ لٍااري العلعاالخ   إلااٌّااري الؾقٕقااخ ٌاآ الزاآ مدااذ )كٕىااص(    
 أظعبزلاضخ ثٕه مب اظٍس العم َاؽدح كمب فعل عجعُن أظبضمزعدمح َلٕط ظىخ  أظبضظىُاد 

 2 .َضُؽبً أكضسالفبئدح َالمعزُِ العب  للاظعبز ثشكل 
 

2

28:22:39

 العبئد دلّ العىداد السضم القٕبظٓ ٘ظعبز الغملخ % العىخ

28:2-5 219 232 

28:6-: 248 26: 

2911-5 256 258 

2916-: 269 259 

2921-25 255 253 

2926-2: 239 244 

2931-5 217 22: 

2936-: 212 221 

2941-5 :2 21: 

2946-: :9 213 

2951-5 :3 211 

2956-: 96 212 

2961-5 96 :7 

2966-71 :9 211 

2971-5 212 212 

2976-: 211 213 

2981-5 214 211 

2986-: :2 :9 

2991-5 94 :4 

2996-: 81 :3 

29:1-5 74 99 

29:6-: 74 93 

2::1-5 82 99 

2:16-: 86 :1 

2:21-25 93 212 

2:26-2: 274 246 

2:31 362 276 

2:32 266 273 

2:33 242 248 

2:34 23: 245 

2:35 24: 247 

2:36 247 248 

2:37 234 252 

2:38 233 252 

2:39 231 249 

 -مبخُذ مه المصدز اٖرٓ ثزصس : -المصدز:
 J.m. Keynes" A treatise on money. The Applied theory of money" VI. Macmillan press. 

London.8
th

. Edition.(1971.p.178). 

 

2
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 المصدز : دمل الجبؽش
 

 دلااّ معااججبرٍب  جااسش الااّ الُعااُم رزطلاات رفعاإساً ٔقاا     ب رمااَ ظاابٌسح ؽٕىأٔااخ فكااسح أ ان      
ظبظٕخ َالزبصٕساد المزسرجخ دلٍٕب. َرىبض  اَ ل ص ) عجعُن( و ٔمضل اظزضىبءً، َدىب سٌب ا٘

                  كٓ.ظااااط الفكااااس الكلاظاااإ   ئظ الزاااآ رُ اااال الٍٕااااب )عجعااااُن( رمااااط أ    و ظاااإمب ان الىزااااب َ
، ظىقزصااس دلااّ اظاازعسال زىاابض ٍاارا الظٍااسد مغمُدااخ مااه الزفعاإساد ل اٚطاابزَفاآ ٌاارا 

 3 -ازثعخ مىٍب:
   

 

 فكصلتفصير - أولًا

ًُ إن      )فكعل(ٔقُ  دلّ رمٕٕصي ثٕه ظاعس الفبئادح الطجٕعآ َظاعس الفبئادح       الزفعٕس الرْ ضدم
للاضاسال   المعادح مُا  ا٘ ٔمضل الععس الرْ رزعبَِ دىديان ظعس الفبئدح الطجٕعٓ  إذالعُضٓ. 

ظااعس الفبئاادح العااُضٓ فبوااً ٔمضاال العااعس الاارْ رؾاادمي      أماابمااُا  المطلُثااخ للاضزااسال.  مااع ا٘
 المصبز .

ٓ ظاعس الفبئادح ال  و رعازطٕع ان رؾادم   ًٔ أان المصبز  ثؾعت ز     ثشاكل مضٕاق فآ أاخ      عاُض
رقااُ  و، َثبلزاابلٓ فبوٍااب أَ الزغسثااخ مااه الااسَرٕه  الزؾدٔااد ٔعاازمد إن إذ، لؾيااخ شمىٕااخ معٕىااخ 

ن ظعس الفبئدح الطجٕعٓ ٔز ٕس وزٕغاخ دادح   أٔفزسل )فكعل(  الضسَزح. َاثزداء دىد إوي ثز ٕٕس
َ شٔاابمح بز الزاآ رز ٕااس ثفعاال ر ٕااس الضااسَح أَ رطااُز المعاازُِ الضقاابفٓ أ     دُاماال كدالااخ اومخاا  

الىماُ العاكبوٓ    أَز ثعاجت الؾاسَة   مالخ اوظازضمب َ وزٕغخً لز ٕس ، أ القبوُوٓ الضمبن أَ ا٘مه
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ٔسرفاع ظاعس الفبئادح    ظٍُز فاس  اظازضمبزٔخ عدٔادح. َثىابءً دلاّ ٌارا        أَالكُازس الطجٕعٕخ  أَ
الطجٕعٓ فٕمب ٔجقّ ظعس الفبئدح العُضٓ صبثزبً فٓ ثدأخ اوماس. ٌَارا ماب ٔاامْ الاّ شٔابمح ؽغام        

ٌارا الُضاع   ظعبز . َفٓ ظال  لمعزُِ العب  لٙاشٔبمح  إلّ امْفصٔبمح دسل الىقُم راوئزمبن 
ّ ظزكزش  المصبز  ثعد ؽٕه ان اؽزٕبطٕبرٍب الىقدٔخ ضاد اوخفضاذ ٌَارا ماب ٔادفعٍب       شٔابمح   إلا

          4ظعس الفبئدح العُضٓ. 
    

 تفصير )فيشر(  - ثانياً

 ظاامٓ َظااعس الفبئاادح الؾقٕقاآ َمعااد    وظاازخدا  ظااعس الفبئاادح ا  إٌاارا الزفعاإس ٔقااُ  دلااّ       
٘   إنالزضخم المزُضاع ؽٕاش    ظامٓ ٔمضال كلفاخ اوؽزفابل ثابلىقُم مقبظاخ ثُؽاداد        ظاعس الفبئادح ا

 أْ، ثابلىقُم مقبظاخ ثُؽاداد دٕىٕاخ    مب ظعس الفبئدح الؾقٕقٓ فبوً ٔمضال كلفاخ اوؽزفابل    أوقدٔخ، 
ًُ  .ا٘ظمٕٓخ لععس الفبئدح ٔمضل القُح الشسائ إو

                                          

 6 )فٕشس ( رُضؾً المعبملخ اٖرٕخ: أصسان  

e+rI=nI 

 -ؽٕش ان:

nI:- ٚظمٓ ظعس الفبئدح ا. 

rI:- ؾقٕقٓ ظعس الفبئدح ال. 

e:- لمزُضع.معد  الزضخم ا 
    

ظامٓ  ظاعس الفبئادح او   أنرجإه   (Fisher's Effectفٕشاس   أصاس ٌري المعبملخ الزٓ رعامّ)       
ظامٓ  فبئدح الؾقٕقٓ مضبفبً الًٕ معد  الزضاخم المزُضاع. اْ ان ظاعس الفبئادح او    لٔعبَْ ظعس ا

لؾقٕقآ  لفبئادح ا اَمعد  الزضخم المزُضاع. َلكاه ظاعس     خٔزؾدم ثعبملٕه ٌمب ظعس الفبئدح الؾقٕق
٘    ٔمٕل الّ ان ٔكُن معزقساً وعاجٕبً وواً ٔعز   ض الماب   أعال كبوزبعٕاخ ز  ماد دلاّ دُامال طُٔلاخ ا

ركاُن معااَلخ داه     المزُضع الز ٕساد الزٓ رؾدس فٓ معد  الزضخم َؽغم اومخبزاد، لرا فبن
الز ٕساد الزٓ رؾصل فٓ ظاعس الفبئادح اوظامٓ. كماب ان )فٕشاس( ٔضإ  الاّ ذلاك ثابن العلاضاخ           

دلاضاخ   أْ -لزضاخم المزُضاع ٌآ دلاضاخ ركبفأاخ )رىبظاجٕخ(      اظعس الفبئادح اوظامٓ َمعاد      ثٕه
 .One to one relationship)َاؽد لُاؽد(.

( ظاازامْ الااّ شٔاابمح ظااعس الفبئاادح     % 2)ثىعااجخ شٔاابمح معااد  الزضااخم المزُضااع     إناْ       
فآ   إومُالاً  أضاسال  % ( أضبً. ٌَرا ٔعىٓ ان المقسل له ٔكُن معزعداً 2ٚمٓ ثىعجخ)ظا٘

الؾفابل   أعال ثٍب معد  الزضخم مه ؽبلخ شٔبمح ظعس الفبئدح اوظمٓ ثىفط الىعجخ الزٓ ظٕصمام 
   7. اٚظمٓ دلّ القُح الشسائٕخ لععس الفبئدح

 
 

 تفصير ) كينس( - ثالجاً

واً  أالرْ رجىبي )فكعل( ؽٕاش  الزفعٕس الرْ عبء ثً )كٕىص( ٔشجً الّ ؽد كجٕس الزفعٕس  إن      
ٔعزمد فٓ رفعٕسي دلّ ظعسْ الفبئادح الطجٕعآ َالعاُضٓ أضابً. اذ ٔاسِ )كٕىاص( َعاُم دلاضاخ         
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َظااعس  ا٘عااللصاإقخ ثاإه ظااعس الفبئاادح العااُضٓ مقبظاابً ثبلعبئااد دلااّ اوَزا  المبلٕااخ الطُٔلااخ  
فبئادح الطجٕعآ و رعازغٕت المصابز      واً دىادمب ٔاىخف  ظاعس ال    الفبئدح الطجٕعآ. ٌَاُ ٔاسِ ا   

ظااعس الفبئاادح العااُضٓ او ثعااد  خفاابل ثبلعااسدخ الممكىااخ. اْ اوٍااب و رقااُ  ثزخفاإ    لٍاارا اوو
لا  شمىٕابً ماه ؽٕاش ؽسكزاً      خمسَز فزسح شمىٕخ معٕىخ. ٌَرا ٔعىٓ ان ظعس الفبئادح العاُضٓ ٔز  

. َاومس وفعً ٔعسْ فٓ ؽبلخ ارغابي ظاعس الفبئادح    ثبورغبي الرْ ٔعٕس ثً ظعس الفبئدح الطجٕعٓ
او ثعاد ماسَز فزاسح شمىٕاخ     و ٔزغً للازرفابع   عُضٓفبع، اذ ان ظعس الفبئدح الالطجٕعٓ الّ اوزر

ر ٕااساد فاآ المعاازُِ العااب   معٕىااخ. لٍاارا فاابن الزفاابَد ثاإه ٌاارٔه العااعسٔه ظاإىعكط ثشااكل   
          8ظعبز.لٙ

  

 تفصير )بارشكي( و)شومرز( - رابعاً

للاغسال الىقدٔخ َاوغسال غٕاس  ٔقُ  ٌرا الزفعٕس دلّ الزمٕٕص ثٕه اظزخدامبد الرٌت       
، َان الىقدٔخ َدلّ ؽقٕقاخ ان العاعس الؾقٕقآ للارٌت ٔكاُن مؾادماً ماه ضجال العالطبد الىقدٔاخ          

اشمام العاعس الؾقٕقآ للارٌت فابن ٌارا      إذا ٌرا الععس ٔمضل مقلُة المعزُِ العب  للاظعبز. اْ 
شٔبمح فٓ اوزبعٕاخ زاض  ٔعىٓ اوخفبل المعزُِ العب  للاظعبز َالعكط  ؾٕؼ. فبذا مب ؽدصذ 

المب ، اْ شٔبمح معد  العبئد الؾقٕقٓ، فبن ٌارا ٔاامْ الاّ ازرفابع كلفاخ اوؽزفابل ثبلارٌت مماب         
ٔااامْ الااّ رقلٕاال الطلاات دلٕااً َثبلزاابلٓ اوخفاابل ظااعسي الؾقٕقاآ، اْ شٔاابمح المعاازُِ العااب      

          9عجعُن(.  رىبض عىٓ ظٍُز )للاظعبز، ٌَرا ٔ
 -عٕس ثبلمخطا اٖرٓ:َٔمكه رُضٕؼ ٌرا الزف

 

 

شٔبمح العبئد وزٕغاخ  
اوزبعٕاااااااخ شٔااااااابمح 

 زاض المب 

ازرفاابع كلفااخ   
اوؽزفاااااااااااابل 

 ثبلرٌت

اوخفاابل الطلاات  
دلااااااّ الاااااارٌت  
للاغااااااااااااااااسال 
الىقدٔااااخ َغٕااااس  

 الىقدٔخ

اوخفااااابل ظاااااعس  
الاارٌت اْ شٔاابمح  
المعاااازُِ العااااب  

 للاظعبز

 
 

م ٔزعع المقب  لركسٌب لام رؾاظ ثاراد    ان الزفعٕساد الزٓ رم اظزعساضٍب َالزفعٕساد الزٓ ل     
اوٌزمب  الرْ ؽيآ ثاً رفعإس فٕشاس) اصاس فٕشاس(. اذ ان اوخٕاس كابن َو ٔاصا  مؾاُز اٌزماب             

 ظٕزم رىبَلً فٓ المجؾش الزبلٓ.مبالمزخصصٕه الرٔه رىبَلُي مه شَأب مخزلفخ، ٌَُ 
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 المبحح الجاني 

 ( ثر فيشرأ )الجدل النظري حول  
مااه الىبؽٕااخ الزبزٔخٕااخ ثاإه )ل ااص اَ رىاابض  عجعااُن( َ) اصااس فٕشااس( ،        ٌىااب  ملاشمااخ       

، دلااّ  عجعااُن( َرفعاإسي) اصااس فٕشااس( علاضااخ ثاإه المُضااُع )رىاابض الملاشمااخ وبعمااخ دااه 
ضاخ  ، خصُ ابً فآ اومثٕابد الؾدٔ    الملاشماخ ٔازم رغبٌلٍاب فآ معيام اوؽٕابن      السغم مه ان ٌري 

عجعاُن( مَن اوشابزح الاّ دلاضزٍماب      رىابض  ) صالخ داه   الزٓ رجؾش )اصس فٕشس( ثصاُزح مىف 
 َلُ ثشكل ضمىٓ. 

عجعُن( عىجبً الّ عىت  رىبض ٕا اوضُاء دلّ اٖزاء الزٓ اٌزمذ ثـ) لٌَىب وعزقد ان رع    
ضاُؽبً َشامُوً   فٓ ادطبء  ُزح اكضس َمع اٖزاء الزٓ دىٕذ ثـ) اصس فٕشس( ٔمكه ان ٔعبدد 

 -ثدزاظخ ٌرا المُضُع دلّ معزُٕٔه ٌمب:دلّ ٌرا ظىقُ   ده المُضُع. َثىبءً
  

 ) عجعُن(.رىبض َوً: الغد  الىيسْ ؽُ  أ
 صبوٕبً: الغد  الىيسْ ؽُ  ) اصس فٕشس(.

    

 (جبصون )الجدل النظري حول تناقض - أولًا 
 

آزاء المفكاسٔه َاوضزصابمٕٔه    يكماب ريٍاس  عجعاُن(   ؤصا  الغد  مؾزادمبً ؽاُ  )رىابض          
 الّ مدازض فكسٔخ مخزلفخ.الرٔه ٔىزمُن 

 دملٕاخ لإط  عجعاُن( ٔمضال ظابٌسح     رىابض  فمضلًا ٔسِ كل مه )فسٔادمبن( َ ) شاُازرص( ان )   
ٔمضال ظامخ اَ ظابٌسح خب اخ ثقبدادح       زىابض  رفعإس وياسْ، كماب اوٍماب ٔعزقادان ان ٌارا ال       لٍب

لا  المادح )  ثقُلٍمب اواً خا  َٔددمبن ٌرا السأْ الرٌت الّ ؽد كجٕس ان لم ٔكه مسرجطبً ثٍب فقا.
                ( لااااام ٔزؾقاااااق ل اااااص عجعاااااُن او فااااآ الُؤااااابد المزؾااااادح َثسٔطبوٕاااااب للمااااادح   1976-1880

( َثصااُزح اضاال َضااُؽبً فاآ الفزااسح الُاضعااخ ثاإه الؾااسثٕه العاابلمٕزٕه اوَلااّ      1914-1880)
 :َالضبوٕخ. 

  

 -ٌَىب  زاْ آخس لكلٍٕمب أضبً ٔى  دلّ : 
ط ٌىب  مه ظجت ٔددُ الّ َعُم دلاضخ مجبشسح ثٕه ظعس الفبئدح يسٔخ لٕى" مه الىبؽٕخ ال   

، ون ظعس الفبئادح ٔمضال دادماً اَ زضمابً مغاسماً، اْ لإط لاً        ظعبز لااوظمٓ َالمعزُِ العب  ل
َؽاادح ضٕاابض، فاآ ؽاإه ان المعاازُِ العااب  للاظااعبز و ٔمضاال داادماً مغااسماً ون لااً ثعااداً وقاادٔبً      

  21 .كبلدَوز مضلًا"
   

 -ْ غٕس ظلٕم لعججٕه:أان ٌرا زمبٔسِ الجبؽش ت َثؾع 
                 المعٕااابز ٌُااا ٌاااري الُؽاااداد  اواااً اذا كبواااذ َؽاااداد القٕااابض اَ الزغااابوط فٕماااب ثااإه    .2

                            المعزمااااااد فاااااآ رؾدٔااااااد َعااااااُم العلاضااااااخ ثاااااإه المز ٕااااااساد مااااااه داااااادمٍب، فاااااابن       
                              اوضزصاااااااابمٔخ الااااااااّ اظاااااااازجعبم داااااااادم كجٕااااااااس مااااااااه العلاضاااااااابد    ٌاااااااارا ظاااااااإامْ  

َغٕس اوضزصبمٔخ، كبلعسدخ الزٓ رعجس ده العلاضخ ثٕه المعبفخ الزٓ رقبض ثُؽاداد)   
كاام ..( َالااصمه الاارْ  ٔقاابض ثُؽااداد ) صااب، مضٕقااخ..(، َالعلاضااخ ثاإه ماادِ رطااُز          ،
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ز ٕااساد العاابماد المصااسفٕخ َالغٍاابش المصااسفٓ ََظاابئل الىقاال َاورصااب  الزاآ رمضاال م 
وُدٕخ َثٕه ظسدخ رداَ  الىقاُم الزآ رمضال مز ٕاساً كمٕابً، ٌَكارا ثبلىعاجخ للكضٕاس ماه          

 ، ؽٕش ان القبئمخ اطُ  مه ان رؾصّ.العلاضبد
ان ظعس الفبئدح َان كبن فآ ظابٌسي ٔمضال دادماً مغاسماً، لكىاً فآ عاٌُسي ٔؾمال ثعاداً            .3

( مٔىابز ماُمع لادِ اؽاد     100وقدٔبً. فعىدمب وقُ  ان ظعس الفبئادح دلاّ مجلاق مقادازي )     
 ( مٔىبز.10فبئدح( المزؾقق ٌُ)ال%( فٍرا ٔعىٓ ان العبئد )10المصبز  ٌُ )

   

                 مضااب  اثبوضاابفخ الااّ مبعاابء ثااً كاال مااه )فسٔاادمبن( َ) شااُازرص( ٌىااب  اخااسَن مااه                  
                        ن ، كااااااُن، ثبزظااااااكٓ( ؽاااااابَلُا ان ٔجٕىااااااُا فٕمااااااب اذا كااااااب    ثىغاااااابمٕه ظاااااإغل ، شاااااإلس، )

( ٔسرجا ثععس الفبئدح الؾقٕقٓ ا  ثععس الفبئدح اوظمٓ، َرُ لُا الاّ  عجعُناَ رىبض  )ل ص 
ٓ     رىبض زاْ مفبمي ان ) فبئادح اوظامٓ   الون ظاعس   عجعُن( ٔىطجق دلاّ ظاعس الفبئادح الؾقٕقا

  12 .الزضخمَلٕط معد  ثؾعت زأٍم ٔعكط ظعس الفبئدح الؾقٕقٓ 
عجعاُن( ٔىطجاق    رىابض  ٌرا الساْ ٔخبل  مب ذٌت الًٕ )ظٕسعىذ( الرْ ٔعزقد ثابن )  ان      

دلّ ظعس الفبئدح اوظمٓ َالؾقٕقٓ دلّ ؽد ظُاء، ٌَرا مب ٔغعل ماه المسغاُة فٕاً ثؾعات     
العُائد الؾقٕقٕخ عجعُن(دلّ العلاضخ ثٕه الز ٕساد فٓ معدود  رىبض زأً ان ٔزسكص رفعٕس )
بز، صم ٔضٕ  ضبئلًا ثبن الىزبئظ العملٕخ الزآ رُ ال الٍٕاب رشإس الاّ ان      َالمعزُِ العب  للاظع

  َ اؽااد)مه الزضااخم الااّ ظااعس  العلاضااخ ثاإه معااد  الزضااخم َظااعس الفبئاادح لٕعااذ دلاضااخ ثبرغاابي 
    23ثل اوٍب دلاضخ ذاد ارغبٌٕه، اْ ان ظعس الفبئدح ٔزبصس ثمعد  الزضخم َٔاصس فًٕ.  الفبئدح(

عجعاُن( ٔمضال اؽاد اكضاس العلاضابد       رىابض  كُعه( فبوٍمب ٔعزقادان ثابن )  امب )ثىغبمٕه ( َ )   
  24اوضزصبمٔخ شٍسح َاوضل فٍمبً.

 رىابض  ) َعاُم  َ  ان ٔضجاذ داد   بثبوضبفخ الّ مب رقد  ٌىب  وما اخس ماه الدزاظابد ؽا         
  ٓ     للمااادح عجعاااُن( ا ااالًا. كبلدزاظاااخ الزااآ اعسٔاااذ دلاااّ الجٕبوااابد الخب اااخ ثبوضزصااابم الزسكااا

لفبئادح اوظامٓ   االّ َعُم دلاضاخ طسمٔاخ ثإه ظاعس      فٓ ثبمْء اومس ( رُ لذ2002-1950)
 المعازخدمخ  خصبئ  العلاظل الصمىٕاخ لاعسْ اخزجبز ، َلكه ثعد ان َالمعزُِ العب  للاظعبز

ٌٓ دلاضخ شائفخ،  المعزُِ العب  للاظعبزلعلاضخ ثٕه ظعس الفبئدح َاالّ ان الدزاظخ ، رُ لذ 
  25عجعُن(.  رىبض ظ الزٓ رُ لذ الٍٕب و رددم َعُم)اْ ان الىزبئ

وزٕغااخ الجبؽااش سِ ٔااان ٌااري الىزٕغااخ الزاآ رُ االذ الٍٕااب ٌااري الدزاظااخ ضااد ركااُن ثؾعاات مااب   
دزاظاخ دمادَا الاّ اظازخدا      مىطقٕخ لعد  الزصامٍب ثمىٍغٕخ َاؽدح. اذ ان القبئمٕه دلّ ٌاري ال 

( لعاد  راُفس الجٕبوابد داه ظاعس الفبئادح       1950-1969لفبئادح للمادح)  اظعس الخصم كجدٔل لعاعس  
الجٕبوابد المزعلقاخ ثعاعس الفبئادح اثزاداءاً ماه ظاىخ         ُاما َاظازخد َخلا  ٌري المدح، َلكاىٍم دابم  

1970 .26 
كماب ان ٌىاب  مزاظاخ اخااسِ اعسٔاذ ماه ضجال )كُزثاابْ ( َ )اَلٕابزض( اظازخدمذ فٍٕااب                

( َؽاابَو ان ٔضجزااب فٍٕااب  1920-1987لماادح )الجٕبواابد الخب ااخ ثبلُؤاابد المزؾاادح َثسٔطبوٕااب ل 
َلكاه ٔلاؽاظ ان الىزابئظ     16شٔ  العلاضاخ ثإه ظاعس الفبئادح اوظامٓ َالمعازُِ العاب  للاظاعبز.        

الزٓ رُ لذ الٍٕب الدزاظبد الزغسٔجٕخ الزٓ اعسٔذ ضجل دقاد الزعاعٕىٕبد ماه القاسن العشاسٔه      
فآ خصابئ    وٍب لام رادضق   َالزٓ ؽبَلذ مؽ  )رىبض  اَ ل ص عجعُن( ا جؾذ مؾل شك و
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. ؽٕاش اظٍاسد الدزاظاخ     العلاظل الصمىٕخ المزعلقاخ ثبلمعازُِ العاب  للاظاعبز َاظاعبز الفبئادح      
عجعااُن(  ىبض رـ)َعااُم موئاال ضُٔااخ مأاادح لاا   1995الزاآ اعسٔااذ مااه ضجاال)كلٕه( فاآ ظااىخ   

قااد  معاازخدمبً فاآ ذلااك الجٕبواابد المزعلقااخ ثبلُؤاابد المزؾاادح للعقااُم اوزثعااخ الزاآ ظااجقذ د          
 17الزععٕىٕبد.

 1996فآ ظاىخ   َ)ظإىٕلٓ(  ٔدد الدزاظخ الزٓ اعسٔذ ماه ضجل)مبظاكزٕلٓ(  أَضد 
مااب ذٌاات الٕااً) كلاإه(، ؽٕااش ضبمااب ثاابعساء مقبزوااخ ثاإه ظاالُ  اظااعبز الفبئاادح الطُٔلااخ اوعاال      
َالمعزُِ العب  للاظعبز فٓ أطبلٕب َثسٔطبوٕب َالُؤبد المزؾدح َرُ لا الّ وزابئظ مأادح لاـ    

عجعُن( فٓ ثسٔطبوٕب َالُؤبد المزؾدح َغٕس مأدح لً فٓ أطبلٕب. َكارلك الدزاظاخ     رىبض)
رُ ااالا فٍٕاااب الاااّ وزااابئظ   1999الزااآ اعسٔاااذ ماااه ضجااال )ظااإسرلٕزط(َ) شظااازُض(فٓ ظاااىخ  

عجعاُن( فآ صمبوٕاخ مَ  ادضابء فآ اورؾابم اوَزثآ ثبظازخدا  الجٕبوابد السثاع            رىبض رأد)
  18.(1956-1991ظىُٔخ للمدح)

  
 الجدل النظري حول)اثر فيشر(  - ثانياً

 

قد اؽزل )اصس فٕشس( ؽٕصاً و ٔعزٍبن ثً فٓ اومثٕابد اوضزصابمٔخ كماب ريٍاسي اٖزاء الزآ      ل     
ٕٔااد َالمعبزضااخ اَ القجااُ  ثااً ثعااد اعااساء ثعاا  الزعاادٔلاد دلٕااً َالزاآ           بربزعؾااذ ثاإه الز  

 -عسضٍب رجبدبً :ىظ
عُوعاُن( ثقُلاً ان العلاضاخ    رىابض   الارْ عابء ثاً )فٕشاس( لاـ)      قد كٕىص الزفعإس  أوزلقد  - 

شبز الٍٕب )فٕشس( اثعاد ماه ان ركاُن رعُٔضإخ ثإه المقاسل َالمقزاسل، ثال اوٍاب فآ           أالزٓ 
 %( 2ثىعااجخ ) لٙظااعبزفااع المعاازُِ العااب  أزرفمااضلًا اذ رساكماآ  أصااسمااس دلاضااخ ذاد ٘ؽقٕقااخ ا

ساظااامبلٕخ لااالاَزا  المبلٕاااخ الطُٔلاااخ اوعااال  ظاااىُٔبً فااابن ٌااارا ٔاااامْ الاااّ اوخفااابل القٕماااخ ال 
ظىُٔبً ثبوضبفخ الّ اوخفبل القُح الشسائٕخ للُؽداد الىقدٔخ الزٓ ٔؾصل دلٍٕاب  %( 2ثىعجخ)

مصمَعاابً) رساكمٕاابً( ٔزكااُن مااه   اووخفاابل ظاإكُن  %(، اْ ان  2فاآ وٍبٔااخ العااىخ ثىعااجخ )  
را ٔعىآ ان الشاخ  المشازسْ    اوخفبل ضٕمخ اوَزا  المبلٕخ ثبوضابفخ الاّ ضٕماخ الىقاُم. ٌَا     

للاَزا  المبلٕخ الطُٔلخ اوعل ٔكُن فٓ وٍبٔخ العىخ فٓ َضع مبلٓ اظاُأ مماب كابن دلٕاً فآ      
 19%(.4ثدأخ العىخ ثىعجخ )

 

مجىٕابً دلاّ ويسٔاخ رفضإل      ٔابً أولاؽظ ان اوضزصبمْ الجسٔطابوٓ )زَْ ٌابزَم( ٔزجىاّ ز     -

الارْ ٔزابصس ثبلزضاخم ٌاُ     ٌرا الاسأْ ٔازلخ  فآ ان     العُٕلخ الزٓ عبء ثٍب) كٕىص(. َمضمُن
. فلإط ماه الضاسَزْ ان    ظعس الفبئدح الؾقٕقٓ َلإط ظاعس الفبئادح اوظامٓ كماب اشابز فٕشاس       

يسٔاخ رفضإل العإُلخ، ان    دلاّ و  ٔزبصس ظعس الفبئدح اوظمٓ ثمعد  الزضخم، وواً ٔاسِ َثىابءً   
دلٍٕب، َمب لم ٔاصس معد  الزضاخم   ٔزؾدم مه خلا  دسل الىقُم َالطلتاٚظمٓ  ئدحظعس الفب

دلااّ دااسل الىقااُم َالطلاات دلٍٕااب فاابن ظااعس الفبئاادح ٔجقااّ كمااب ٌااُ ث اا  الىيااس دمااب ٔؾاادس  
رصأد معد  الزضخم المزُضاع فابن ذلاك    الّ للزضخم المزُضع، فبذا كبوذ الزُضعبد رشٕس ثبلىعجخ 

      31ظٕخف  ظعس الفبئدح الؾقٕقٓ. 
، اذ كٕا  ٔمكاه القاُ  ان    ٔاسِ الجبؽاش   ل مىطقآ ثؾعات ماب    ٔىطُْ دلاّ خلا   السأْان ٌرا    

دااسل الىقااُم َالطلاات دلٍٕااب و ٔزاابصس ثمعااد  الزضااخم. او ٔااامْ رُضااع الغمٍااُز ثاابن ٌىااب       
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فابضٍم َثبلزابلٓ شٔابمح طلاجٍم دلاّ الىقاُم َماه صام ازرفابع          إورضخمبً ٔلُػ فٓ اوفق الّ شٔبمح 
فٓ معيام اوؽٕابن الاّ شٔابمح داسل الىقاُم،        ظمٓ . ثل ان معد  الزضخم ٔقُمظعس الفبئدح ا٘

بد ماه القاسن العشاسٔه، ؽٕىماب ازرفعاذ اظاعبز الاىفا، مماب َضاع          ٕكمب ؽدس فآ دقاد العاجعٕى   
خٕبزٔه، امب رخفٕ  ؽغم الىبرظ َثبلزابلٓ شٔابمح ؽغام الجطبلاخ، اَشٔابمح       أمب الىقدٔخ العلطبد 

 ٍل.دسل الىقُم، َٔجدَ ان الخٕبز الضبوٓ كبن ٌُ الخٕبز اوظ
 

ان ٌىب  فسٔق مه الجابؽضٕه اشاكل دلاّ ) فٕشاس( ضُلاً ثابن العلاضاخ ثإه ظاعس الفبئادح            -  

(. اذ one to oneظمٓ َمعد  الزضخم المزُضع ٌٓ دلاضخ مزكبفئخ اَ دلاضخ )َاؽد لُاؽاد  ا٘
ماه ٌاري العلاضاخ     اوٍم ٔسَن ان ٌىب  ر ٕساد َادزجابزاد اذا ماب اخارد ثىياس اودزجابز ظازغعل      

 -رىبظجٕخ(، ٌَري الز ٕساد اَ اودزجبزاد رزمضل ثمب ٔلٓ:غٕس ضخ غٕس مزكبفئخ )دلا
ان )فٕشااس( ٔفزااسل ان معااد  الزضااخم ٔمكااه الزىجااا ثااً ثشااكل كبماال، ٌَاارا ٔعىاآ ان         .2

%( َان ظاعس  5ٕه اذا رُضعُا ان معد  الزضخم للعىخ القبممخ ظإصمام ثىعاجخ )  ضالمقس
  اماُالٍم ثعاعس فبئادح ٔقال داه      و ٔقسضاُن  %(، فابن المقسضإه  4الفبئدح الؾقٕقٓ ٌاُ) 

%(، َلكه اذا لم  5%(، ووٍم ٔعزقدَن ان اظعبز العلع َالخدمبد ظزسرفع ثىعجخ) 9)
المزُضعااخ فاابن ٌاارا ظاإامْ الااّ اوٍٕاابز اَ دااد  رؾقااق    ٔسرفااع معااد  الزضااخم ثبلىعااجخ  

   32 ثٕه ظعس الفبئدح َمعد  الزضخم المزُضع. المزكبفئخ العلاضخ
مزسرجخ دلاّ الزضاخم كابصس الضاسَح َاصاس الادخل َاصاس اووادصبز الزآ رمىاع رؾقاق            اوصبز ال .3

)   ففٕماب ٔزعلاق ثا ـ  ثٕه ظعس الفبئدح اوظمٓ َمعاد  الزضاخم المزُضاع.     المزكبفئخ العلاضخ
كاابن الغمٍااُز ٔزُضااع ازرفاابع معااد  الزضااخم فاابوٍم ٔاادزكُن ثاابن ٌاارا    ااصااس الضااسَح(، اذ

ُ   زرفاابعاو                ، َاظاازغبثخ لاا ـ(عااُمارٍم الزاآ رزاابصس ثبلزضااخم   ظاإخف  ضٕمااخ صااسَرٍم )م
) اصس الضاسَح( الىبعماخ داه الزضاخم ظإقسزَن شٔابمح امخابزارٍم َثارلك ٔاىخف  ظاعس           

اوظامٓ ثىعاجخ اضال ماه وعاجخ       ٌَارا ماب ٔاامْ الاّ شٔابمح ظاعس الفبئادح       الفبئدح الؾقٕقآ  
   23بل معد  الزضخم. الصٔبمح فٓ معد  الزضخم، َٔؾدس العكط فٓ ؽبلخ رُضع اوخف

وخفااابل ضٕماااخ الضاااسَح وزٕغاااخ الزضاااخم ضاااد رااادفع  إالااادخل( فٕااازلخ  فااآ ان  أصاااساماااب )
المعزٍلكٕه الّ رقلٕل امخبزارٍم المعسَضخ فٓ اوظاُا  المبلٕاخ َشٔابمح اوفابضٍم دلاّ العالع       

٘   ا٘مااسَالخاادمبد،  وزاابط ٚسال مااه اعاال شٔاابمح ا  دمااب  الااّ شٔاابمح اوضزاا  الاارْ ٔاادفع زعااب  ا
مخُ  زعب  اودمب  َالعبملٕه َثبلزابلٓ شٔابمح اومخابزاد     شٔبمحالّ  زش ٕل، ٌَُ مب ٔامَْال

 ؾقٕقٓظعس الفبئدح ال المزدفقخ الّ اوظُا  المبلٕخ، َفٓ ؽبلخ ثقبء العُامل اوخسِ صبثزخ فبن
وعاجخ الصٔابمح فآ    ثىعجخ اضال ماه   ظمٓ ظٕىخف ، اومس الرْ ٔامْ الّ شٔبمح ظعس الفبئدح ا٘

     23  الزضخم المزُضع.معد
ض المب  الغدٔاد  أفٕمب ٔزعلق ثـ)اصس اوودصبز( فبوً ٔجٕه ان الزضخم ظٕصٔد مه كلفخ ز أمب

رقادز الكلفاخ   . اذ اوً فآ فزاساد الزضاخم المزعابزع     ض المب أالمعزخد  لزعُٔ  اوودصبز فٓ ز
الدخل الخبضع ضل مه ضٕمزٍب ٌَرا ظٕصٔد مه ؽغم  ث ودصبز المُعُماد الساظمبلٕخ ٚالؾقٕقٕخ 

فاآ ؽبلااخ ان الاادخل المزجقاآ للمشاابزٔع اوظاازضمبزٔخ ظاإكُن اضال ممااب ٌااُ دلٕااً   أْللضاسٔجخ.  
معدود الزضخم المعزدلخ، َالىزٕغخ المزسرجخ دلّ ذلك ٌآ لغاُء ثعا  المشابزٔع الاّ رعلٕاق       

ّ  وشبطبرٍب اوظزضمبزٔخ، مماب ٔاامْ الاّ رقلٕال      ظاعس  اومخابزاد َثبلزابلٓ اوخفابل     الطلات دلا
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الفبئدح الؾقٕقٓ، َركُن المؾصلخ الىٍبئٕاخ شٔابمح ظاعس الفبئادح اوظامٓ ثىعاجخ اضال ماه وعاجخ          
   24 الصٔبمح فٓ معد  الزضخم المزُضع.

   

فسٔق آخس ٔسِ ان ) اصس فٕشس( و ٔزص  ثبلعمُمٕخ مه الىبؽٕخ الزبزٔخٕخ. اذ ان ٌىب   -

الُاضعخ ثٕه اَاخس القسن الزبظاع دشاس َثادأبد القاسن العشاسٔه      فسح ده الفزسح الجٕبوبد المزُ
َالزآ ظابمد فٍٕااب ضبدادح الاارٌت ريٍاس ان اظااعبز الفبئادح المسرفعااخ لام ركااه مقسَواخ ثمعاادود        

   24 -دلق دلّ ذلك ضبئلًا:رضخم مسرفعخ. َان غٕبة ٌري العلاضخ ضد ؽٕس )فٕشس( وفعً َالرْ 
"The Inflation caught merchants napping"

)فٕشااس( ٔااسرجا ثمعااد  الزضااخم   أصااس ن لقااد اظٍااسد مزاظااخ ؽدٔضااخ ان ذلااك ٔعااُم الااّ ا           
اْ فآ ظال ضبدادح الارٌت، و ٔمكاه الزىجاا ثاً وواً         ُضع، َان الزضخم فٓ ظال ٌاري الفزاسح،   المز

ب  دلاّ ذلاك مبؽادس فآ الُؤابد المزؾادح خالا         َا اد  مضا   ، ٔسرجا ثكمٕابد الارٌت المىزغاخ   
               . ؽٕااااش لااااُؽظ اوخفاااابل المعاااازُِ العااااب  للاظااااعبز خاااالا  الماااادح        (1880-1910) الماااادح

ٕه َفٓ مقدمزٍم الفلاؽٕه، فٕمب كابن  ىٔ%( ممب الؾق ضسزاً ثبلمد23( ثىعجخ )1896-1880)
. َفآ ظال ٌارا الُضاع ظٍاس      الدائىُن ٌم الطس  المعازفٕد َدلاّ زاظاٍم ا اؾبة المصابز      

 Free silverضاااخ الؾاااسح(الف ٌىااب  ثعااا  الااادادٕه رؾاااذ اظااام ؽسكاااخ ظااامٕذ ثاااـ)ؽسكخ 

movement   َالزٓ كبوذ رددُ الّ الزؾُ  مه ويب  المعدن الُاؽد )ضبددح الرٌت( الّ ويب
ٌَارا الىاصاع ثإه اوصابز المعادن الُاؽاد َاوصابز المعادوٕه         المعدوٕه ) ضبددح الرٌت َالفضخ( 

)َلٕاب                       لالً دلّ اووزخبثبد اومسٔكٕخ. ؽٕش كبن مسشؼ الغمٍاُزٕٔه يقّ ثال
فٓ ؽإه ان مىبفعاً الادٔمقساطٓ     الجقبء دلّ ضبددح الرٌت، وزخبثٕخومبكىلٓ( ٔأد فٓ ؽملزً ا

دااه فااُش  اووزخبثاابد ظفسد وزاابئأظااثىيااب  المعاادوٕه. لقااد  ص ثسأاابن( ٔأااد العماال  ىاا)َلٕااب  عىك
لكاه  ، ٌَاُ ماب ٔعىآ ثقابء الُؤابد المزؾادح دلاّ ضبدادح الارٌت.          1896 خمٍُزٕٔه فٓ ظىالغ

. َثصُزح غٕس مجبشاسح  ضد رؾققذ ثشكل رلقبئٓ المىبمٔه ثىيب  المعدوٕهالرْ ؽدس ان مطبلت 
ثُضاذ ضصإس، رام اكزشاب  مىابعم عدٔادح للارٌت فآ )اوظاكب( َاظازسالٕب           اذ اوً ثعد اووزخبثبد 

فٓ دملٕبد اظازخساط الارٌت، ٌَاري الزطاُزاد ضابمد      اظزؾدصذ طس  عدٔدح َعىُة افسٔقٕب َ
-1910%( للمادح ) 35ظعبز ثىعاجخ) لٙالّ شٔبمح دسل الىقُم َثبلزبلٓ شٔبمح المعزُِ العب  

1896.)37 

ان مب رقد  ٔشٕس ثُضُػ الّ ان الزضاخم فآ ظال ضبدادح الارٌت و ٔزصا  ثبوظازمسازٔخ             
الىقُم الُزضٕخ، ووً دىدمب رشٍد ظىخ معٕىاخ ازرفبدابً فآ    ضبددح ثخلا  مب ٌُ مزؾقق فٓ ظل 

 ٙ ٘    المعاازُِ العااب  ل ظااعبز فاآ العااىُاد  ظااعبز، فاابن ٌاارا ٔاادفع الغمٍااُز الااّ رُضااع ازرفاابع ا
اللاؽقخ. اْ ان الزضخم فٓ ظل ضبددح الىقُم الُزضٕخ ٔؾمال  افخ اوظازمسازٔخ الزآ و رزاُفس      

مااب ضااد ٔكااُن مزجُداابً فاآ العااىخ الزبلٕااخ      ع فاآ ظااىخ  فاآ ضبداادح الاارٌت، ون الزضااخم المسرفاا   
ثبوخفبل اوظعبز اَ ازرفبدٍب دلّ ؽد ظُاء لرلك فبن رضخمبً مسرفعبً و ٔعىٓ فٓ ظال ضبدادح   
الرٌت ازرفبدبً فٓ معد  الزضخم المزُضاع َثبلزابلٓ و ٔقاُم الاّ ازرفابع ظاعس الفبئادح اوظامٓ.         

ة العبلمٕاخ الضبوٕاخ رمٕاصد ثبوزقاب  المعازُِ      َدلّ ؽد ضُ  ثعضاٍم ان الفزاسح الزآ رلاذ الؾاس     
العب  للاظعبز مه كُوً مز ٕساً معزقساً الّ مز ٕس غٕس معزقس. اْ ان الىيب  الىقدْ رؾُ  ماه  

     27الّ ويب  غٕس معزقس اوظعبز. ويب  معزقس اوظعبز 
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مااه  ظاااا  ٔطااسػ وفعاً، ٌَااُ ٌاال ان ٌااري اٖزاء رقلاال ثعاد اظاازعسال ٌااري اٖزاء، ٌىبلااك     
 اوٌمٕخ الىيسٔخ اَ العلمٕخ لـ)اصس فٕشس(؟ 

الُاضع ان ٌري اٖزاء اوصجذ فٓ معيمٍب دلّ مب الص  ثً )فٕشس( وفعً دىدمب اكد دلاّ  فٓ    
العلاضخ الزكبفأخ )الزىبظجٕخ( ثٕه ظعس الفبئدح اوظمٓ َمعد  الزضاخم المزُضاع. َلكىىاب دىادمب     

 ّ مااه الزسكٕااص دلااّ  اذا اوزقلىااباطاابزي الىااُدٓ، اْ  وىزقاال ثااـ) اصااس فٕشااس( مااه اطاابزي الكماآ الاا
الزسكٕااص دلااّ العلاضااخ   الّالعلاضااخ الكمٕااخ ثاإه ظااعس الفبئاادح اوظاامٓ َمعااد  الزضااخم المزُضااع،  

ثٕه ٌرٔه المز ٕسٔه، اْ اوىب وكزفٓ ثبوشبزح الّ العلاضخ الطسمٔخ ثٕىٍمب، اورغبٌٕخ )الىُدٕخ( 
المىطااق َالُاضااع دلااّ ؽااد ظااُاء. فبلعاالُ  المىطقاآ  فبوااً ٔزغلااّ لىااب ان )اصااس فٕشااس( و ٔعاادَ

امُالً الّ اٖخسٔه مب لم ٔؾصل دلّ رعُٔ  َان  َالعقلاوٓ ٔددُ المقسل الّ دد  اضسال
 (2معاد  الزضاخم.امب ماه الىبؽٕاخ العملٕاخ فابن الغادَلٕه)       فآ  كبن عصئٕبً ده الصٔبمح المزُضعخ 

( 2ظعس الفبئدح َمعد  الزضاخم. فبلغادَ  )  ٔضجزبن ثشكل دب  َعُم العلاضخ الطسمٔخ ثٕه  (3َ)
ٔزعلاااق ثجٕبوااابد داااه معااادود الزضاااخم مقبظاااخ ثااابلسضم القٕبظااآ وظاااعبز المعااازٍلك َثمعبمااال  

( 6اظاازؾقبضٍب ) حدمااَاظااعبز الفبئاادح دلااّ اوَزا  المبلٕااخ الزاآ مااه عٍااخ اووكماابغ الضاامىٓ 
، َمىاً ٔيٍاس رؾاس     مه عٍخ أخسِ  اشٍس ظزخ اشٍس فٓ الُؤبد المزؾدح َلعىُاد مخزلفخ

 .ثىفط اورغبي الرْ ٔعٕس ثً معد  الزضخم اظعبز الفبئدح
الفبئاادح دلااّ اوَزا  المبلٕااخ الزاآ ماادح      ( فبوااً ُٔضااؼ العلاضااخ ثاإه اظااعبز    3امااب الغاادَ  )  
( صلاصخ اشٍس َمعد  الزضخم مقبظبً ثبلسضم القٕبظٓ وظعبز المعزٍلك لمغمُدخ 3ظزؾقبضٍب )ا

أضبً رؾقق العلاضخ الطسمٔخ ثٕه ظعس الفبئادح اوظامٓ َمعاد  الزضاخم     مه الدَ . ٌَىب ولاؽظ 
فٓ عمٕاع ٌاري الادَ  ثبظازضىبء )المبوٕاب( ، ماع ضاسَزح الزىُٔاً الاّ ان معادود الزضاخم ٌاري             

 َضُؽبً.  أكضسرمضل معدود الزضخم الفعلٕخ َلٕط المزُضعخ الزٓ ٔمكه ان ريٍس العلاضخ ثشكل 
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 العىخ
 

وكمبغ معبمل اٚ %السضم القٕبظٓ وظعبز المعزٍلك
 الضمىٓ%

اظعبز الفبئدح دلّ اوَزا  المبلٕخ 
 مدح اظزؾقبضٍب ظزخ اشٍس %ٓ الز

1960 106 107 3.85 

1965 107 202 4.38 

1970 509 504 7.72 

1975 904 205 6032 

1980 13.5 808 12.29 

1985 3.6 301 8.01 

1990 6.2 4 7.83 

1995 301 3 6.40 
 

 -صدز: مبخُذ مه المصدز اٖرٓ ثزصس :الم
Peter S. Rose" money and capital Markets, Financial institutions and Instruments in a 

Global marketplace, 6
th

 –Ed.1997. Irwin McGraw- Hill. P.241   

3

1993
 

المبلٕخ الزٓ مدح  ظعس الفبئدح دلّ اوَزا  م %خمعد  الزض الدَلخ
 اظزؾقبضٍب صلاصخ اشٍس%

 4.84 1.8 كىدا

 8.38 2.1 فسوعب

 8.52 2.8 ثلغٕكب

 6.25 4.1 المبوٕب

 10.58 4.5 أطبلٕب

 10.53 4.6 اظجبوٕب

 11.32 9.8 عىُة افسٔقٕب

 14.23 9.8 المكعٕك

 18.20 14.4 الُٕوبن
 

 :ثزصس  مه المصدز: مبخُذ 
Peter S. Rose " Money and capital markets, financial institutions in a global marketplace ", 

6th ED. 1997. Irwin Mc Graw - Hill. P.246 .  
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 المبحح الجالح

فيشرالجانب التطبيقي لأثر  

َ  ساغمبرٕزٍاب ضٕمخ أخ فكسح اَ ويسٔخ رزُض  دلاّ ث  إن       اْ غٕاس المىياُزح    أَ/المىياُزح 
آعلًا. َفآ ٌارا المجؾاش ظاىقُ  ثبخضابع )اصاس        َ/اَالعملٕخ المزؾققخ مىٍب دبعلًا  مدِ الفبئدح

فٕشس( لٍرا المعٕبز ث ٕخ الُضُ  دلّ عُاوجً الزطجٕقٕخ، اْ لمعسفاخ ماب اذا كبواذ اٌمٕاخ )اصاس      
سِ ٔا عجعاُن( ا  رزُضا  دىادٌب. َفآ ٌارا اوطابز        س( رزغبَش ضٕمزً الزفعٕسٔخ لاـ)رىبض  فٕش

 -س فٕشس( مغبود رطجٕقٕخ مزعدمح رزمضل ثمب ٔبرٓ:ان لـ)اصالجبؽش 
  

 اثر فيشر والهيكل السمني - أولًا

 ةــللنحفظة الاشتجناري            

رعااد الزُضعاابد دىصااساً مٍماابً فاآ اوظااُا  المبلٕااخ، ون المعاازضمسٔه ٔزصااسفُن ثىاابءً دلااّ      
الفبئادح فآ المعازقجل فابن ٌارا       رُضعبرٍم. فعلّ ظجٕل المضب  اذا كبن ٌىب  رُضع ثبزرفبع اظاعبز 

وضابفخ الاّ اواً كلماب كابن اماد       ب. ثعال قلقخ للمعزضمسٔه فآ العاىداد الطُٔلاخ او   مٔمضل اخجبزاً 
العىد طُٔلًا اشمامد ؽعبظإزً للز ٕاساد فآ ظاعس الفبئادح. لارلك فابن الكضٕاس ماه المعازضمسٔه           

ح اوعاال اَ اوؽزفاابل  سٕصااقالَن الااّ ثٕااع العااىداد الطُٔلااخ اوعاال َشااساء العااىداد        ظاإلغ
     ثمُعااُمارٍم ثشااكل وقااادْ، ٌَاارا ماااب ٔااامْ الااّ اوخفااابل اظااعبز العاااىداد الطُٔلااخ اوعااال        

                            ح اوعااااااالصااااااإسالعاااااااىداد اَ اوَزا  القاظاااااااعبز )ازرفااااااابع معااااااادود دُائااااااادٌب(َازرفبع 
ٍٕكال الصمىآ للمؾفياخ    )اوخفبل دُائدٌب(ٌَىب ٔيٍاس الادَز الارْ ٔلعجاً )اصاس فٕشاس( دلاّ ال       

 39 اوظزضمبزٔخ مه خلا  الز ٕساد الزٓ رؾدس فٓ ظعس الفبئدح اوظمٓ.
  

 ثر فيشر واشعار الاشههأ - ثانياً

ْ الزقلٕادْ ٔشإس الاّ ان رُضاع شٔابمح معاد  الزضاخم ظإامْ الاّ ازرفابع اظاعبز            أن السإ      
زضاخم. َلكاه الُاضاع ٔىابض      المؾصاىخ ضاد ال   اوظٍم ثبدزجبز ان اوظٍم رعد ماه المُعاُماد  

دزقاابم، اذ لااُؽظ ان اظااعبز اوظااٍم فاآ الُؤاابد المزؾاادح ازرفعااذ الااّ معاازُٔبد غٕااس   ٌاارا اٚ
معجُضخ فٓ مىزص  الضمبوٕىبد مه القسن العشسٔه َماسح اخاسِ فآ مىزصا  الزعاعٕىبد ماه       

. لرا فبن الزضخم فٓ الُؤبد المزؾدح اوخف  خلا  ٌبرٕه الفزسرٕه  القسن وفعً مع ان معد 
ظاٍم َماه صام    دمح وظعبز ا٘ؾقخ للىيس الّ ٌرا المُضُع رزمضل ثزؾدٔد العُامل المٔافضل طس

صسٌااب ثمعااد  الزضااخم. ٌَىااب ولاؽااظ ان ظااعس العااٍم ؤااخ شااسكخ ٔااسرجا ثصااُزح   رؾدٔااد ماادِ ر
زثبػ الزٓ ٔزُضع المعزضمس الؾصُ  دلٍٕب فآ المعازقجل َثصاُزح دكعإخ ثابلخطس      ٘طسمٔخ ثب

 :3 -الصٕ خ اموبي:رجٕىً  بثبػ المزُضعخ كمزصبؽت رٕبز ا٘ٔالرْ 
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Psظعس العٍم : 
EDt .اوزثبػ المزُضعخ مه العٍم : 

 rلخصم )ظعس الفبئادح( الارْ راصمام ضٕمزاً كلماب اشمام مزعاخ المخابطسح َاشمام معاد          :  ظعس ا
 الزضخم.

َؽٕش ان ظعس الفبئدح ٔسرجا ثمعدود الزضخم ثؾعت) اصاس فٕشاس(، فابن اٌمٕاخ )اصاس فٕشاس(         
ظااعبز نثالزاآ ريٍااس ان اظااعبز اوظااٍم رااسرجا ثعلاضااخ دكعاإخ رزضااؼ مااه خاالا  الصاإ خ اداالاي 

 .ا٘ظٍمدلّ ارغبي ؽسكخ اصس فٕشس( ٔعبدد فٓ الزعس   ، اْ ان )الفبئدح
 

 اثر فيشر ومنحنى العائد -ثالجاً 

ضجل رُضٕؼ العلاضخ ثٕه )اصس فٕشس( َمىؾىّ العبئد و ثد مه اوشبزح الّ ان مىؾىّ العبئد      
ُٔضؼ العلاضخ ثٕه مدح اظزؾقب  القسل اَ اوماح المبلٕخ َدبئدٌب المابلٓ خالا  لؾياخ شمىٕاخ     

كماب ٌاُ مُضاؼ فآ     معٕىخ ثبفزسال صجبد العُامل اوخسِ. ٌَىب  صلاصخ اشكب  لمىؾىّ العبئد 
 الشكل أموبي :

3

 

 

 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 المصدز : مقزجط ثزصس  مه :
Lawrence S. Ritter, William L. Silber and Gregory F. Udell, " Principles of money, 

Banking and Financial markets ", 10
th

 ED., 2000, Addison- Wesley. P.76. 

 مىؾىّ العبئد ذَ المٕل المُعت. .2
 مىؾىّ العبئد ذَ المٕل العبلت. .3

 مىؾىّ العبئد اوفقٓ.   .4
ٔشٕس الّ ان اظعبز الفبئدح دلّ القاسَل اَ  ( C)َالرْ وسمص لً ثبلؾس  اوَ   مىؾىّان ال      

المبلٕااخ قااسَل اَ اوَزا  الاوعاال ركااُن اكجااس مااه اظااعبز الفبئاادح دلااّ   اوَزا  المبلٕااخ الطُٔلااخ
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ؾماال ٔفبوااً ( Aثاابلؾس  ) ًوسمااص لاا رَْالااالمٕاال العاابلت  َالعبئااد ذ ىااّامااب مىؾ القصاإسح اوعاال.
شاإس الااّ ان القااسَل اَ اوَزا  المبلٕااخ القصاإسح اوعاال ٔمضاامُوبً معبكعاابً للىااُع اوَ ، اذ اوااً 

 مه القسَل اَ اوَزا  المبلٕخ الطُٔلخ اوعل. رؾمل اظعبز فبئدح ادلّ
ل فآ معادود العبئاد    فبواً ٔزضامه الزمبصا   ( Bَالرْ وسمص لً ثابلؾس  ) فقٓ العبئد ا٘ مىؾىّ أمب    

 ثبلىعااجخ للقااسَل اَ اوَزا  المبلٕااخ ظااُاء كبوااذ ضصاإسح اَ طُٔلااخ اوعاال، اَ ان المعاازضمسٔه     
 الؾبلٓ.ٔزُضعُن ثقبء اظعبز الفبئدح دىد معزُاٌب 

ان شااكل مىؾىااّ العبئااد لااً مضاابمٕه رزعلااق ثكلفااخ اوضزااسال. فعىاادمب ٔكااُن المىؾىااّ ذَ مٕاال          
مُعت فبن ٌرا ٔعىٓ ان كلفخ اوضزسال ده طسٔق اوَزا  المبلٕخ الطُٔلخ اوعال ركاُن اكجاس ماه     

كُماخ  ويٕسرٍب القصٕسح اوعل، َالعكط  ؾٕؼ ثبلىعجخ لمىؾىّ العبئاد العابلت. ٌَىاب رعازطٕع الؾ    
اَ العلطبد الىقدٔخ ر ٕٕس كلفاخ اوضزاسال ماه خالا  الزابصٕس دلاّ داسل اوَزا  المبلٕاخ َالطلات          

مقبزواخ  ازخا   دلٍٕب، فبذا زغجذ ٌري الغٍبد ثغعل كلفخ اضزسال اوَزا  المبلٕخ الطُٔلخ اوعل 
ٕال ظابلت   ثكلفخ اضزسال اوَزا  المبلٕاخ القصإس اوعال، اْ اوٍاب رسغات ثغعال مىؾىاّ العبئاد ذا م        

ا  العُ  ثبوَزا  المبلٕخ القصٕسح اوعال َشٔابمح الطلات    وٍب رعزطٕع رؾقٕق ذلك مه خلا  اغسفب
اومس الرْ ٔاامْ الاّ ازرفابع اظاعبز اوَزا  المبلٕاخ الطُٔلاخ        دلّ اوَزا  المبلٕخ الطُٔلخ اوعل

عال )ازرفابع اظاعبز    ،) اوخفبل اظعبز فبئدرٍب( َاوخفبل اظعبزاوَزا  المبلٕاخ القصإسح او  اوعل
دىادمب ادلىاذ خطاخ لزقلٕال كلفاخ الاادُٔن       1993فبئادرٍب( كماب فعلاذ ذلاك امازح )كلٕىزاُن( فآ داب         

 حماه خالا  شاساء العاىداد الؾكُمٕاخ الطُٔلاخ اوعال َثٕاع العاىداد الؾكُمٕاخ القصاإس          الؾكُمٕاخ  
د الؾكُمٕاخ الطُٔلاخ   رقل كضٕساً ده اظعبز الفبئادح دلاّ العاىدا    كبوذ رؾمل اظعبز فبئدح ٓاوعل الز

ملٕااابز مَوز للؾكُماااخ  (11.5اوعااال، َكااابن الٍاااد  ماااه ٌااارا اوعاااساء ٌاااُ راااُفٕس ماااب مقااادازي ) 
  اومسٔكٕخ.
 

41   

ان اٌمٕااخ مىؾىٕاابد العبئااد رزغلااّ فاآ اوظااُا  المبلٕااخ، ؽٕااش ان شااسكبد اودمااب  راادفع  مجاابلق     
زٔه الماابلٕٕه. لكااه ٌااري الشااسكبد طبئلااخ للزىجااااد الزاآ ٔاازم اعسابٌااب مااه ضجاال الخجااساء َالمعزشااب 

رعاازطٕع ان رااُفس الكضٕااس مااه اومااُا  مااه خاالا  الىيااس الااّ شااكل مىؾىااّ العبئااد. ون الكضٕااس مااه      
الزُضعبد الزٓ ٔقُ  ثٍب ٌاوء الخجساء رجىّ دلّ اظبض شكل مىؾىّ العبئاد كمفزابػ زئإط للزىجاا     

د ٔمضل دلاضخ اَ ماشاس خطاس ثبلىعاجخ    ظعبز اوظٍم. فمضلًا ان المٕل العبلت لمىؾىّ العبئاثؾسكبد 
 42للاضزصبم َظُ  اوظٍم. لرا فبن دلّ المعزضمس الجدء ثجٕع اظٍمً فٓ ٌري الؾبلخ. 

فشكل مىؾىاّ العبئاد   آح لٗخس سلعبئد َاظعبز الفبئدح ٔمضل كل مىٍمب ماممب رقد  ٔزضؼ ان مىؾىّ   
الطُٔلاخ اوعال، كماب ان ارغابي ؽسكاخ      الرْ رعٕس ثاً اظاعبز الفبئادح ظاُاء القصإسح اَ       اٚرغبئجه 

الخب ٕخ رزضؼ لىب اٌمٕخ العلاضخ ثإه )اصاس    اظعبز الفبئدح رؾدم شكل مىؾىّ العبئد. َمه خلا  ٌري
الزاآ ضااب  ثٍااب اوؽزٕاابطٓ الفٕاادزالٓ اومسٔكاآ فاآ دااب      ادفٕشااس( َمىؾىااّ العبئااد. َلعاال اوعااساء  

زغبزٔاخ اضزسثاذ ماه ذزَرٍاب فآ ٌارا العاب ،        ٌري العلاضاخ اذ ان الادَزح ال   ٔمضل اؽد مصبمٔق 1973
مماب اصاس دلاّ اظاعبز الفبئادح      ممب مفع اوؽزٕابطٓ الفٕادزالٓ الاّ ارخابذ اعاساءاد لمكبفؾاخ الزضاخم        

فٓ شكل مىؾىّ العبئد الرْ ا جؼ ذَ مٕل ظبلت َؽبفظ دلّ ٌرا اورغبي ؽزّ شاٍس  الزٓ اوعكعذ 
 مُعجاابً اظاازمس ؽزااّ وٍبٔااخ العقااد وزٕغااخ  الاارْ ارخاار فٕااً مىؾىااّ العبئااد ماإلاً  1975آذاز مااه دااب  

 43للزُظع اوضزصبمْ. 
 

 اثر فيشر ومعدل التضخه - رابعاً   
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فٕشس( ٔمكه ان ٔعبددوب فٓ الزىجا ثمقداز معد  الزضخم المزُضع َارغبًٌ ففٕماب   أصسان)       
 ولاؽاااظ اواااً اذا ماااب راااُفسد لااادٔىب ثٕبوااابد داااه ظاااعس الفبئااادح    ٔزعلاااق ثمقاااداز معاااد  الزضاااخم  

(. πeوعازطٕع الزُ ال الاّ وعاجخ الزضاخم المزُضاع)      ( Ir( َظعس الفبئادح الؾقٕقآ)  Inاوظمٓ)
%( فابن معاد    3%( َظاعس الفبئادح الؾقٕقآ)   5فمضلًا اذا كابن ظاعس الفبئادح اوظامٓ ٔعابَْ )      

 -%( كمب ٌُ مجٕه اموبي:2الزضخم المزُضع ٌُ )
     

rn II  
                                                           

%2%3%5  
 

ظمٓ فٓ مالاخ  ٘رغبي معد  الزضخم، فبوً ٔزضؼ لىب ان َعُم ظعسالفبئدح انفٕمب ٔزعلق ث أمب    
ضبفٕخ ٔعزطٕع دسل الىقُم ماه خلالٍاب الزابصٕس دلاّ المعازُِ      إالطلت دلّ الىقُم ُٔلد ضىبحً 

ّ دلاّ الىقاُم رىطاُْ ضامىبً      لاخ الطلات  عبمفمظاعبز.  العب  لٙ ان معازُِ اوظاعبز و ٔعزماد     دلا
دلّ دسل الىقُم الؾبلٓ فؾعت، ثل ٔعزمد أضبً دلاّ داسل الىقاُم المزُضاع. فلاُ ان الجىاك       

 ددله اوً ظٕصٔد دسل الىقُم فٓ المعازقجل َلكىاً ظإجقٓ دلاّ داسل الىقاُم دىا       أ المسكصْ
ن ظإدفع الغمٍاُز الاّ رُضاع ازرفابع معاد        دالا ٚالؾبلٓ فٓ الُضذ الساٌه، فبن ٌارا ا  ايمعزُ

الزضخم وزٕغخ رُضع الصٔبمح فٓ دسل الىقُم. َمه خلا  )اصس فٕشس( ولاؽظ ان ازرفابع معاد    
الرْ ٔامْ الّ اوخفبل الطلت دلّ  ظعس الفبئدح اوظمٓ الزضخم المزُضع ظٕامْ الّ ازرفبع

لاظعبز. ٌَرا ٔعىآ اواً كلماب اشمام    الىقُم اومس الرْ ٔامْ ثدَزي الّ ازرفبع المعزُِ العب  ل
   33ظعبز فٓ الُضذ الساٌه.العب  لٙ دسل الىقُم المزُضع فبوً ظٕقُم الّ ازرفبع المعزُِ

 

 الضريبي ءاثر فيشر والعب - خامصاً

ان الزضخم الرْ ٔاصس دلّ القٕمخ العُضٕخ للاَزا  المبلٕخ ماه خالا  ظاعس الفبئادح ٔمكاه           
اماب   ٓ ثطسٔقاخ لام ٔكاه المشاسع القابوُوٓ ٔقصادٌب. ٌَارا ٔضاع رؾادٔبً          ان ٔ ٕس العتء الضسٔج

القبوُن الضاسٔجٓ فآ كٕفٕاخ معبلغزاً للضاسٔجخ دلاّ الاسثؼ الساظامبلٓ. فماضلًا اذا افزسضاىب ان           
شخصاابً مااب اشاازسِ ظااٍمبً َثبدااً ثعااد ظااىخ ثااىفط العااعس الؾقٕقاآ، فبوااً ٔجاادَ مااه المعقااُ       

ّ ٌرا الشخ  ووً لم ٔؾصل دلّ اْ مخال اضابفٓ   ثبلىعجخ للؾكُمخ ان و رفسل ضسٔجخ دل
مه ٌرا اوظزضمبز. َفٓ الؾقٕقخ فبوً فٓ ؽبلاخ داد  َعاُم رضاخم ٔكاُن العاتء  افساً. َلكاه         

( 100%( َان ٌاارا الشااخ  اشاازسِ ٌاارا العااٍم ثااـ) 12اذا افزسضااىب ان معااد  الزضااخم ٌااُ )
س الشساء فٓ ثدأاخ العاىخ   الرْ ٔجٕع ثً العٍم ٌُ وفط ظعمٔىبز، َلكٓ ٔكُن الععس الؾقٕقٓ 
( مٔىبز. َلكاه القابوُن الضاسٔجٓ فآ ٌاري الؾبلاخ ٔشإس        112فبن ظعس العٍم ٔغت ون ٔكُن )

( مٔىابز دلاّ كال ظاٍم َان الؾكُماخ ظازفسل       12%( اْ )12الّ ان ٌرا الشخ  ضاد زثاؼ )  
ضسٔجخ دلّ ٌرا السثؼ الساظمبلٓ،ون القبوُن الضسٔجٓ ٔقإط الادخل ثُؽاداد اظامٕخ َلإط      

     33 ثُؽداد ؽقٕقٕخ.
ممب رقد  ٔزضؼ لىب ان اخر )اصس فٕشس( ثىيس اودزجبز ظُٕظاع مائاسح الزؾادٔبد َالصاعُثبد        

 45 .السأظمبلٕخ     ا٘زثبػالزٓ ُٔاعٍٍب المشسع القبوُوٓ دىد فسضً ضسٔجخ مب دلّ 
 

 فيشر وتوزيع الجروة أثر - شادشاً  
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لااّ اظاابض اظااعبز الفبئاادح اوظاامٕخ المجىٕااخ دلااّ     معياام ارفبضٕاابد القااسَل رؾاادم د   إن       
م الاارْ خضااالمزُضعااخ. فاابذا مااب رؾقااق معااد  الز م خرُضعاابد اوطااسا  المزعبضاادح لمعاادود الزضاا 

رُضعً الطسفبن، فبوٍمب له ٔازؾملا ركبلٕفابً اضابفٕخ ثابفزسال صجابد العُامال اوخاسِ. َلكاه اذا         
ظٕعازفٕد دلاّ ؽعابة الادائه ، َٔؾادس      كبن معد  الزضخم ادلّ ممب كبن مزُضعابً فابن المادٔه    

العكط اذا كبن معد  الزضخم اموّ ممب كبن مزُضعبً. َكلماب كابن معاد  الزضاخم مز ٕاساً اشمامد      
 ئه َالمدٔه.ؽبلخ دد  الزبكد الزٓ ُٔاعٍٍب كل مه الدا

ان )اصاس فٕشاس( ٔىطاُْ ضامىبً دلاّ ؽقٕقاخ ان الز ٕاساد فآ معاد  الزضاخم ظازامْ الاّ                   
سال صجاابد زٔااع الضااسَح ثشااكل دشااُائٓ مااه خاالا  الز ٕااساد فاآ ظااعس الفبئاادح ثاابف      اداابمح رُش

لٍاارا رلغاا  ثعاا  الاادَ  الزاآ ٔكااُن فٍٕااب معااد  الزضااخم مز ٕااساً الااّ رعاادٔل   العُاماال اوخااسِ. 
الزعبضااااداد ثمااااب ٔاااازلائم مااااع الز ٕااااساد فاااآ معااااد  الزضااااخم، اْ اوٍااااب رلغاااا  الااااّ رقٕاااإط         

ب ثمعادود الزضاخم اَ ماه خالا  رقٕإم الزعبضاداد       (، مه خالا  زثطٍا   Indexation)الزعبضداد
ثبظزخدا  دملاد اعىجٕخ اكضاس اظازقسازاً. اماب فآ اوضزصابماد ذاد الزضاخم المعزاد  كبلُؤابد         

ٔكُن الزقٕٕط فٍٕب اضل شُٕدبً، ؽٕش ولاؽاظ ان ثعا  العقاُم الطُٔلاخ اوعال رخضاع       المزؾدح 
لٍب ثىاابءً دلااّ الز ٕااساد فاآ الااسضم   للزقٕاإط كمخصصاابد الضاامبن اوعزماابدٓ الزاآ ٔاازم رعاادٔ    

َوَ  مسح فٓ  1997القٕبظٓ للاظعبز، ٔضب  الّ ذلك ان الُؤبد المزؾدح ا دزد فٓ دب  
     46 .ربزٔخٍب ظىداد معدلخ القٕمخ ثىبءً دلّ الز ٕساد فٓ معد  الزضخم
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 : الإشتنتاجات   

 -مه خلا  مب رقد  رم الزُ ل الّ اوظزىزبعبد اٖرٕخ:   
فٕشس( الرْ ٔسثا ثٕه ظعس الفبئدح اوظمٓ َمعد  الزضخم المزُضع ٔزفاق ماع    أصس)ان  .2

الاّ المطبلجاخ   ون العالُ  العقلاوآ ٔادفع المقاسل      المىطاق َالُاضاع دلاّ ؽاد ظاُاء.     
ثزعُٔ  َان كبن عصئٕبً ده الز ٕساد المزُضعخ فٓ معاد  الزضاخم، ثبوضابفخ الاّ ان     

رأد َعُم ٌري العلاضاخ َان كبواذ ٌاري العلاضاخ     الجٕبوبد المزُفسح ده دٕىخ مه الدَ  
 بظجٕخ ( ثبلضسَزح.لٕعذ ركبفأخ )رى

فٕشس( ٔزؾقق ث ا  الىياس داه المقٕابض الارْ ٔازم ثاً ضٕابض معاد  الزضاخم،            أصسان) .3
ظُاء كبن السضم القٕبظٓ وظعبز المعزٍلك اَ السضم القٕبظٓ وظعبز الغملخ اَ معبمل 

 اووكمبغ الضمىٓ. 
ظٕبظااخ وقدٔااخ معٕبزٔااخ  إرجاابعمااه الزُشٔااع العشااُائٓ للضااسَح مااه خاالا   ٔمكااه الزقلٕاال .4

(rule policy   رقااااُ  دلااااّ شٔاااابمح دااااسل الىقااااُم ثمعااااد  صبثااااذ كاااا ن ٔكااااُن )                      
 الز كاد %....الخ ( ثؾعت الضسَزح، ون ٌري العٕبظخ رقلل مه ؽابود داد    %3، 2)

مضااخ  أكضااسبظااجخ للزىجااا ثصااُزح   زضاإخ مىأثبلىعااجخ للمقااسل َالمقزااسل ثزُفٕسٌااب    
اَالزعبضداد ثبلشكل الرْ ٔقلل ماه  ثمعدود الزضخم المزُضعخ َمه صم اثسا  اورفبضٕبد 

 ٌااريِ إرجاابعاوضااساز الزاآ ٔمكااه ان رلؾااق ثبؽااد طسفاآ الزعبضااد مااع الزبكٕااد دلااّ ان       
الزآ ٔمكاه ان رعمال عىجابً      indexationالعٕبظخ و ٔعىٓ اضصابء اعاساءاد الزقٕإط    

 عىت مع ٌري العٕبظخ. الّ

فٕشس( ٔزغلّ ثصُزح اكضس َضُؽبً فٓ ظل ضبددح الىقُم الُزضٕخ، ون الزضخم  أصسان) .5
فاآ ظاال ٌااري القبداادح ٔمزلااك  اافخ اوظاازمسازٔخ، ٌَاآ خب اإخ و رزااُفس فاآ ضبداادح      

 فٕشس( ٔسرجا الّ ؽد كجٕس ثطجٕعخ القبددح الىقدٔخ.  أصسٔعىٓ ان ) الرٌت. ٌَرا 
عُاوت رطجٕقٕخ مزعدمح رزمضل ثبظزخدامً كبماح للزىجا ثبلٍٕكل الصمىٓ  فٕشس( أصسان لـ) .6

 اوظٍم...الخ، ٌَرا مب ٔأد فسضٕخ الجؾش. َأظعبزظزضمبز ا٘لمؾفيخ 
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