تقلبات اسعار الفائدة

ان تقلبات اعسار الفائدة من الاسباب الؤئيسية لدراسة النقد والبنوك وهذه التقلبات تكون في إتجاهين اما الزيادة او النقاصان.

تكون الزيادة عكسية بين اسعار الفائدة واسعار السندات.

ان باستطاعتنا توضيح التقلبات التي تحصل لاسعار الفائدة كما كان باستطاعتنا توضيح التغيرات في اسعار السندات.

(تحليل العرض والطلب للسندات):

يتم تحديد سعر الفائدة عن طريق ودراسة العرض والطلب للسندات وسبب ذلك ان اسعار الفائدة على الاوراق المالية المختلفة تتحرك.

1- هنالك علاقة عسكية بين سعر السند ، سعر الفائدة (تقل رغبة المنشآت لإصدار السندات عند ارتفاع سعر الفائدة عليها لان تكلفة التحويل تكون مرتفعة).
(توازن سوق السندات):

يحصل توازن السوق عندما تتسارى الكمية التي يرغب الافراد بشرائها (الكمية المطلوبة).

(فائض العرض وفائض الطلب):

نلاحظ في ذلك النقاط التالية:-

1- عند سعر التوازن (P*) لا يوجد فائض او نقص.

2- اذا كان سعر السند اعلى من سعر التوازن فان هنالك فائض اي الكمية المعروض اكبر من الكمية المطلوبة.
3- اذا كان سعر السند اقل من سعر التوازن، فان هنالك نقصا اي الكمية المطلوبة للسندات أكبر من المعروضة.
4- اذا كان سعر الفائدة أعلى من سعر الفائدة للتوازن فان الكمية المطلوبة للسندات أكبر من الكمية المعروضة .
وسبب ذلك انه عندما تكون سعر الفائدة على السندات مرتفعا فان رغبة الافراد في شراء السندات ترتفع.
5- اذا كان سعر الفائدة اقل من سعر فائدة التوازن فان الكمية المطلوبة للسندات اقل من الكمية المعروضة.
والسبب هو ان عند انخفاض سعر الفائدة على السندات تكلفة الافتراض تقل للمنشاءة.
عندما ينخفض سعر السندات ليقترب الى سعر التوازن فان سعر الفائدة يرتفع ولذلك سبب العلاقة العكسية بينهما.

ان التغيرات التي تحدث للسندات نتيجة للتغيرات التي تحصل بالعوامل التالية:

1- الثروة

2- العائد المتوقع للسندات مقارنة مع عوائد اخرى.
3- مخاطر السندات مقارنة مع مخاطر الاصول الاخرى
4- درجة السيولة للسندات مع درجة سيولة الاصول الاخرى.
(الثروة):

عندما يزداد التوفير فان الثروة سوف تزداد وبالتالي فان الطلب على السندات سوف يزداد وهذا يؤدي على انتقال منحنى الطلب الى اعلى (جهة اليمين*

(العائد المتوقع):

يتساوى سعر الفائدة والعائد المتوقع لسند الخصم اذا كانت فترة استحقاقه تساوي فترة املاكه.

هنالك ثلاث نقاط في (العائد المتوقع وسعر الفائدة)

اولا: اذا كان سعر الفائدة المتوقع بالمستقبل سوف تقل (سعرها سوف يرتفع، فان الطلب على السندات طويلة الاجل سوف يزداد في الوقت الحالي وهذا يؤدي الى انتقال منحنى الطلب للسندات الى اعلى.

ثانيا: اذا كانت توقعات الافراد ان اسعار الاسهم في السوق المالي سوف ترتفع بالمستبل.

ثالثا: اذا ارتفع معدل التضخم المتوقع فان العائد المتوقع للسندات سوف يقل.

محاضر المستندات

تزداد محاضر السندات اذا كانت تقلبات في اسعار السندات مرتفة مقارنة مع الاصول الاخرى.

السيولة

يزداد الطلب على السندات عندما تزداد درجة سيولتها وهذا يؤدي الى انتقال منحنى الطلب

انتقال منحنى عرض السندات

عند ارتفاع سعر السندات او عندما ينخفض سعر الفائدة فانها تتحرك على نفس المنحنى بالعرض

(هنالك ثلاث عوامل اساسية تؤدي لانتقال منحنى عرض السندات):

1- الربحية المتوقعة للفرص الاستثمارية.

2- معدل التضخم المتوقع.
3- النشاطات الحكومية.
اولا: الربحية المتوقعة للفرص الاستثمارية:

عندما تزداد الربحية المتوقعة من المشاريع الاستثمارية للشركات، تزداد رغبة هذه الشركات للاقتراض عن طريق اصدار السندات لتحويل نشاطاتها الاستثمارية.

نتيجة لذلك فان منحنى عرض السندات سوف ينتقل الى جهة اليمين

ثانثا: معدل التضخم المتوقع:

يعتبر سعر الفائدة الحقيقي ادق مقياس لقياس تكلفة الاقتران، ويعرف سعر الفائدة الحقيقي على انه سعر الفائدة الاسمي مطروحا منه معدل التضخم المتوقع.

ثالثا: النشاطات الحكومية:

تؤثر النشاطات الحكومية على عرض السندات بعدة طرق اهمها:- 

اصدار وزارة المالية السندات لتحويل العجز الحكومي

التغير في سعر فائدة التوازن للسندات

1- عندما يزداد التضخم المتوقع فان منحنى العرض للسندات سيتحرك لليمين.

2- عندما يزداد معدل التضخم المتوقع فان منحنى الطلب للسندات سوف يتحرك لجهة اليسار.
3- عندما يرتفع معدل التضخم المتوقع فان اسعار الفائدة سترتفع.
ملاحظة: عند ارتفاع سعر الفائدة على السندات فان تكلفة الفرصة البديلة من امتلاك (حيازة) النقود سوف تزداد النقود وتصبح غير مرغوبة في حيازتها وبالتالي فان كمية النقود المطلوبة سوف تقل.

نلاحظ من الشكل:

1- عندما يكون سعر الفائدة يساوي 25% فان كمية الطلب للنقود يساوي 100 مليون عند النقطة (A) لكن كمية عرض النقد يساوي 300 مليون دينار، اي ان مقدار الفائص في كمية النقد يساوي 200 مليون.

2- عند انخفاض سعر الفائدة من 25% الى 20% فان الكمية المطلوبة يساوي 200 مليون (عند النقطة B) والكمية المعروضة من النقود تساوي 300 مليون دينار.
3- عند النقطة (E) يكون سعر الفائدة 5% فان الكمية المطلوبة من النقود تساوي 500 مليون أي مقدار النقص يساوي 200 مليون.
4- عند ارتفاع الفائدة من 5% الى 15% فان الكمية المطلوبة من النقود سوف تقل لتصبح 400 مليون.
5- عند النقطة (2) فان كمية الطلب على النقود تساوي 300 مليون وكذلك كمية العرض تساوي 300 مليون اي انه لا يوجد فائص او نقص في كمية النقود.
6- عندما يكون سعر الفائدة أعلى من سعر فائدة التوازن (R>R*) فان الكمية المعروضة للنقود اكبر من الكمية المطلوبة للنقود ولحل المشكلة يجب ان ينخفض سعر الفائدة الى ان يصل الى سعر فائدة التوازن.
اي عندما يكون سعر الفائدة اعلى من سعر فائدة التوازن فان هنالك فائضا (زيادة) في عرض النقود.

(العلاقة بين سعر السندات وسعر الفائدة علامة عكسية).

(التيغرات في سعر الفائدة التوازن لسوق النقود)

يتغير سعر فائدة التوازن عندما ينتقل منحنى الطلب وايضا منحنى العرض.

تؤثر السياسة النقدية على اسعار الفائدة واهمها:-

1- تغير الدخل.

2- تغير مستوى السعر.
3- تغير في عرض النقود.
· عند زيادة الدخل فان الطلب على النقود سوف يقل وسوف ينتقل منحنى عرض النقود الى جهة اليمين.

· عند زيادة مستوى السعر فان سعر الفائدة التوازن سوف يرتفع مع بقاء جميع العوامل الامتصاصية الاخرى ثابتة.
· يقوم البنك المركزي بزيادة عرض النقود عن طريق التوسع بالسياسة النقدية وهذا يؤدي الى انتقال منحنى عرض النقود الى جهة اليمين.
(نقود اسعار الفائدة)
1- يمكن تحليل اسعار الفائدة عن طريق زيادة نمو عرض النقود اذا كان تاثير السيولة هو المسيطر على التاثيرات الاخرى.

2- يمكن تقليل اسعار الفائدة عن طريق تقليل نمو النقود اذا كانت التاثيرات الاخرى تسيطر على تاثير السيولة.
يحصل مثل هذا التحديد في سوق السلع ان هذه لسوق في الاقتصاد الكلب تتولد خلال دورة انتاجية معينة والتي تتحقق فيها زيادة في السلع المنتجة (سلع انتاجية واستهلاكية) وفي هذه السوق متثلة يتولد الطلب الفعال على السلع المتواجدة فيه (استهلاكية كانت ام انتاجية).

اما في حالة عرض السلع فانه يتحقق في سوق العمل ودالة الانتاج والذي يتساوى مع الدخل الحقيقي.

والمقصود بالطلب الفعال هنا:- هو العلاقة او التركيب الكلي للطب ع السلع الاستهلاكية والانتاجية وهذا يرى انه يمثل مستوى (حخم) الادخار والاستثمار في الاقتصاد ككل وعند تزايد حجم الادخار وهو دالة مستوى الفائدة المتزايدة فان حجم الاستثمار سوف يتناقص مع ارتفاع معدلات الفائدة.

والزيادة التي تحصل في الطلب ع السلع يمكن السيطرة عليها عن طريق مستوى الفائدة، وهذا يعني امكانية التساوي او السيطرة بين الادخار والاستثمار }عن طريق مستوى الفائدة{
اي عند مستوى الدخل او بالاحرى عرض السلع يتحقق مستوى معين ويحدث ذلك في سوق السلع.

وبالنسبة لهذه الحالة، فان التوازن يتحقق عندما يكون معدل الفائدة من الارتفاع بحيث يكون عنده الطلب على النقود لاغراض الاكتناز صغرا او مهملا تمام.

((ان طبقة العلاقة بين الفائدة والدخل))
عند ارتفاع مستويات الدخول ترتفع نسبة الادخارات اما مستويات الفائدة فقد ترتفع او تنخفض كل ذلك يتوقف ع الطريقة اليت يتغير بها اثر الدخل وحجم الادخارات.

اي نجد ان التوازن في سوق النقود يتوقف على كل من مستوى الاجر الاسهمي والمستوى العام للاسعار، اما التعامل الحقيقة كمستوى الاجر الحقيقي والدخل الحقيقي والفائدة فانهما يلعبان الدور الحقيقي في تحقيق التوازن.

وايضا ان كمية النقد الفعالة قد تتحدد لمستوى الفائدة.

حالة تقلبات الاسعار (حالة تغير الاسعار)

ويعود ذلك التقلب الى العوامل التالية:-

1- ان سوق العمل يخضع لقاوعد المنافسة وطبعا لذلك فان الاقتصاد المذكور فد اصبح في حالة من عدم التوازن والاستقرار وان كمية الانتاج المعروضة في سوق السلع فيمثلها الحجم.

وهذا يعني ان الحركة اللولبية لكل من (الاجر والسعر) قد تحدث الى الاعلى او الى الاسفل دون الاستطاعة لحدوث التوازن او الاستقرار.
2- وصول الاقتصاد الى مرحلة الخطر ويكاد يقترب الى الانفجاؤر نتيجة الحركة اللولبية بين (الاجر والسعر).
3- عندما تكون كمية النقد في السوق النقدية محددة فان الطلب على رصيد الصندوق يتوقف على مستوى الفائدة وعلى الدخل النقدي فان التوازن يتحقق عن مستوى الفائدة.
(الاسباب تقلبات الاسعار)
سطرت الفترة الاخيرة التي زلت الحريبن العالميتين (الاولى والثانية) اضطرابات جديدة في النظام النقدي العالمي وذلك بسبب عدم المرونة التي تميزت بها قاعدة الذهب وعدم قدرة هذا النظام على الوفاه بمتطلبات التجارة الدولِّية.

وايضا نتيجة لحالات الركود التي نجمت عن الالتزام بآلية التكيف التي فرضتها قاعدة الذهب وكان من نتائج ذلك ان قادت الازمة الامتصاصية العالمية في الثلاثينات الى التخلي عن الالتزامات التي تخص تلك القاعدة.

واشارت اتفاقية (تربن وودز) الى انشاء صندوق يعمل على تقليل من المخاطر وتوسيع التجارة العالمية وتحقيق الاهداف التي تدعو الى الاستقرار الحالي في الاسعار؟؟.

1- تسجيع التعاون الدولي عن طريق ايجاد هيئة دائمة تهيء الوسائل للتشادر في الحالك النقدية.

2- مساعدة التوسع والنحو المتوازن في التجارة الدولية.
3- العمل في تحقيق الاستقرار في اصعار الصرف.
4- تامين وسائل السيولة الدولية الضورورية لمواجهة الاضطاربات المؤقتة.
((ان تعاد الفائدة))

ان اسعار الفائدة هي التي تمثل المبلغ الذي دقعه المستثمر مقابل الحصول على تكاليف الاستثمار في الحال، اي المبلغ الذي يدفعه اصحاب المشروعات على راس المال النقدي المفترض من السوق النقدي او المالي.

والمخصص لاقامة مشاريع جديدة او شراء سلع الانتاج.

* العوامل التي تتوقف عليها اسعار الفائدة.

لقد تحدد (كينز) سعر الفائدة ظاهرة نقدية وليست ظاهرة عينية، ويتحدد سعر الفائدة في السوق النقدي على اساس تفاعل عوامل النقدية وهي بعرض النقود والطلب عليها.

* اما عرض النقود فيمثل كمية النقود المتوافرة في فترة زمنية معينة والتي تحدد عادة من قبل السلطات النقدية.

* اما الطلب ع النقود فهو عبارة عن كمية النقود التي يحتفظ بها الافراد.

وهلى هذه الاساس لتحديد سعر الفائدة بعرض النقود والطلب عليها بالسوق النقدي :-

1- سيرتفع سعر الفائدة عن زيادة تفضيل السيولة مع بقاء كمية النقود المعروضة ثابتا.

2- سيخفض سعر الفائدة اذا انقص تعطيل السيولة مع ثبات كمية النقود المعروضة.
ان زيادة سعر الفائدة يترتب عليه انخفاض طلب المستثمرين لعى الاقتراض وكذلك اخفاض سعر الفائدة يزيد من طلب المستثمرين على الافتراض.

:. العلاقة طردية بين سعر الفائدة وعرض الاموال القابل للاقراض.
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