
 نظريات الطلب على النقود:
ى النقود متغتَ اقتصادي على درجة عالية من الاهمية، بحكم تأثره وتأثتَه على  يعتبر الطلب عل

كامل الدتغتَات الاقتصادية الأخري، وىو يدثل الرغبة في الحصول على السيولة لأسباب معينة، ويختلف 
لى اتجاه الاقتصاديون و بالتالي الددارس الاقتصادية في تحديد ىذه الأسباب، وكذلك في النتائج الدتًتبة ع

د والدؤسسات في طلبهم على النقود، وبالتحديد الإجابة على السؤال الدهم: ىل تؤثر النقود رغبات الأفرا
 على الدتغتَات الاقتصادية أو انها متغتَ حيادي أو سلبي؟

وتذىب الإجابة على السؤال الأختَ في اتجاىتُ متناقضتُ: أن النقود تساىم في دفع عجلة النمو 
والاتجاه الثاني أن النقود لن  la monnaie activeوبالتالي فهي ذات دور نشيط:الاقتصادي 

حتى الحرب العالدية الثانية سادت افكار . la monnaie neutreتسبب إلا ضغوطا تضخمية 
 النظرية الكمية للنقود، النقود المحايدة، التي ليس لذا دور عدا أنها مقياس للقيم ووسيط للمبادلات.

ور الثورة الفكرية الكينزية، حيث ظهر مصطلح جديد في الاقتصاد وىو الاقتصاد النقدي وتلتها ظه
للإنتاج، بعد فتًة ساد فيها الفصل بتُ ما ىو نقدي وما ىو حقيقي، وكأن النقود لا تؤثر على الجانب 

التي عصفت  وىي النظرية التي مكنت الحكومات من الخروج من الأزمة العالدية الحقيقي الدادي للاقتصاد.
 بالاقتصاد العالدي خلال الثلاثينات من القرن الداضي.

 التحليل الكلاسيكي:أولا.
 مبادئ وأسس النظرية النقدية الكلاسيكية:

  :الحرية الاقتصادية 
  :عدم تدخل الدولة 
 :الدلكية الخاصة 
 :مبدأ الدنافسة الحرة 
 (:اي العرض والطلب )قانون السوق 

 معادلة التبادل فيشر:

                                                 

قبل معادلة فيشر جدير بالذكر أن ساي وريكاردو كانا قد قدما تحليلا ولو مبسطا لدور وتأثتَ النقود وىو ما قد   

لة الطلب على النقود، فبالنسبة لساي فإن النقود ما ىي  يكون قاعدة إنطلاق للفكر الكلاسيكي عموما لصياغة دا
ولا تؤثر أو تغتَ حقائق الأشياء، أما ريكاردو فكان قد   la voiture de la valeur des  produitإلا

 توصل للنتيجة التالية: كل زيادة للمعروض النقدي الدتداول سيؤدي لزيادة الأسعار أي التضخم.
 



يوضح فيشر انو استنادا لشرط م ىذه النظرية او الدعادلة على تفستَ العلاقة بتُ النقود والأسعار، و تقو 
تساوي العرض والطلب، فإن قيمة لرموع الدبادلات الحاصلة في اقتصاد ما في سنة ما  والدتمثل فيالتوازن 

 ية النقد في سرعة التداول.يساوي لرموع النقد الددفوع فيها، ولرموع النقد الددفوع ىو حاصل ضرب كم
 وبذلك يكون شكل الدعادلة كالتالي:

M.V=T.P 

 ن:أحيث 
M .ىي كمية النقود 
V .ىي سرعة تداول النقود 
T  .كمية الدبادلات 
P .الدستوى العام للأسعار 

 واستنادا للفرضيات التالية:
T :التي تشتمل عليها الدعادلة،  كمية الدبادلات متغتَ ثابت في الدعادلة، حيث أنو لا يتأثر بالدتغتَات

ىذا من ناحية ومن ناحية ثانية فإن الفرضية الأساسية للمدرسة الكلاسيكية أن الدستوى التوازني 
 الاقتصادي عند التشغيل الكامل.

V سرعة دوران النقود أي متوسط عدد الدرات التي انتقلت فيها كل وحدة من وحدات النقود من إلى :
 بادلات التجارية والاقتصادية في فتًة زمنية معينة.يد أخرى في تسوية الد

وتفتًض ىذه النظرية ثبات سرعة دوران النقود، في الددى القصتَ لأنها تحدد بعوامل بظيئة التغتَ ومستقلة 
، مثل كثافة السكان، وتطور عادات التعامل الدصرفي، ومستوى تطور النظام الدالي عن تغتَ كمية النقود

 ..الخوالدصرفي نفسو..
 Pومستو ى الأسعار  Mومع ىذه الافتًاضات يتبقى لدينا متغتَين وحيدين هما كمية النقود

وتوصلت معادلة فيشر إلى أن زيادة كمية النقود ستؤدي إلى زيادة الدستوى الأسعار بنفس النسبة، 
 وبالتالي التضخم.

 معادلة الأرصدة النقدية الحاضرة:
النتيجة استنادا منها على كون النقود ليس لذا إلا وظيفة واحدة وىي  لقد توصلت الدعادلة السابقة لتلك

وسيط للمبادلات، وىنا تتوسع وظائف النقود إلى وظيفتتُ، فإضافة لكونها وسيط للمبادلات فهي لسزن 
للقيمة، أداة لتسوية الددفوعات الآجلة، وبعد أن كانت النقود تطلب فقط لتسوية الدعاملات، ومن ثم لا 

نتوصل إلى أن الطلب على النقود لو إدخار إلا بمقدار ما يساويو من استثمار، بعد ىذ الفروض يوجد 
اتجاىتُ: إما أن تطلب من أجل استخدامها كوسيط للمبادلات الآن، وإما للاحتفاظ بها للمستقبل، 

 وىي ما تسمى الأرصدة النقدية الحاضرة.



بتُ كمية النقود والأسعار بفرض ثبات سرعة دوران  وبينما تعتمد معادلة فيشر على ربط علاقة مباشرة
النقود، فإن نظرية الأرصدة النقدية الحاضرة وعلى رأسها معادلة مارشال، أو ما سميت بمعادلة كامبريدج 

 تعتمد في بناء ىذه العلاقة على تأثتَ رغبة الأفراد في الاحتفاظ بالنقود بدل انفاقها.
بتُ الرغبة في الاحتفاظ بأرصدة نقدية من جهة، والدخل النقدي من  فأساس الدعادلة تقوم على العلاقة

جهة أخرى، باعتبار ان التغتَات في رغبة الافراد أو ميلهم للاحتفاظ بأرصدة نقدية سائلة، يؤدي الى 
 تَوبذلك فتأث التأثتَ على حجم الإنتاج ثم على حجم الدخل وأختَا على الدستوى العام للأسعار، 

 لأسعار يعتبر تاثتَا غتَ مباشر وفق الدعادلة التالية:النقود على ا
M/K=Y.P 

M=Y.P.K 

وىذا يعتٍ أن الطلب على النقود مرتبط بمقدار الدخل والأسعار والديل للاحتفاظ بالنقود في شكلها 
 حيث تقرر بعض الآراء أن Vوسرعة دوران النقود  Kالسائل، وإلى حد ما يدكن أن نقارب بتُ الديل 

K وب ىي مقلV   ،والبعض الآخر وىو الأصح يقر ان ىناك مقاربة ليس أكثر ولا يشتًط التساوي
 Kتقيس درجة قيام النقود بالدعاملات، وتزيد كلما زاد الإنفاق في أسرع وقت، بينما   Vحيث أن 

 تقيس العكس، حيق تقدر نسبة النقود التي يحتفظ بها بعيدا أو بدلا من الانفاق.
هما متغتَان ثابتان في الددى  Kعندما يفتًض أن الدخل أو الناتج و كذلك  ويصل للنتيجة نفسها

 أي التضخم. Pستؤدي إلى زيادة  Mالقصتَ، وبذلك فإن زيادة 
 انتقادات المعادلة:

الانتقادات الدوجهة للنظرية حول  تشتًك الدعادلتتُ جوىريا رغم الاختلاف الشكلي، وبذلك تتمحور
تبطة من ناحية بثبات كل من كمية الدبادلات عند مستوى التشغيل الكامل، افتًاضاتها الأساسية الدر 

 وثبات سرعة دوران النقود، وىي افتًاضات كما توضح الانتقادات غتَ واقعية،
  ففرضية ثبات حجم الدعاملات أو الناتج فرضية غتَ صحيحة تداما، وأزمة الثلاثينات من القرن

يفتًضون أن التوازن عند التشغيل التام يعتبر نتيجة طبيعية عند الداضي أثبتت ذلك، فالكلاسيك كانوا 
ثتَ زيادة النقود تداما لزيادة الأسعار، ة دون تدخل للدولة، وبذلك يذىب تأترك قوى السوق تعمل بحري

ولكن إذا اختفى ىذا الفرض كما أثبت الواقع ذلك فإن الزيادة في كمية النقود قد تذىب لزيادة الناتج 
 لات، أو لزيادة الأسعار.و الدباد
  وفيما يتعلق بالفرض الخاص بثبات سرعة دوران النقود فإن ىذا الفرض بحد ذاتو تعرض

إذ أن ىذا الدتغتَ ىو فعلا متغتَ، وخاضع للزيادة أو النقصان لعدة أسباب لشا قد يتسبب في للانتقاد، 
 زيادة الأسعار. امتصاص جزء من تاثتَ زيادة كمية النقود بدلا من أن تدتصها كلها



  ن كمية النقود ىي الدتغتَ الوحيد الذي يؤثر على مستوى الأسعار وىذا أكما أن الدعادلة توضح
 أيضا غتَ صحيح فارتفاع الأسعار قد يعود لعدة أسباب.

  كما ان العلاقة الدباشرة والبسيطة التي قدمتها الدعادلة في حد ذاتها غتَ منطقية، حيث أنو
تَات وسيطة منذ زيادة كمية النقود حتى تتأثر الأسعار، وىي التي قد تحدث في يفتًض وجود عدة تغ

 بعض الأحيان علاقة عكسية بدل ان تكون طردية.
  كما أن العلاقة بشكلها العكسي واردة جدا، فقد تؤثر الأسعار على كمية النقود بدلا من

للقروض لقطاع الأعمال لزيادة  العكس، إذ قد يتسبب إرتفاع الأسعار مثلا لتوسع البنوك في منحها
 نفقاتهم لدواجهة ارتفاع الأسعار...الخ

 .كما تنتقد النظرية لعدم تعرضها لسعر الفائدة وتأثتَه رغم كونو عنصرا ىاما وخطتَا 

 
 التحليل الكينزي:ثانيا. 

قدمت أفكار الاقتصادي جون ماينرد كينز حلولا جذرية لدا حدث عقب كساد الثلاثينات من القرن 
الداضي، من خلال فرضيات أساسية لا تخلو من مبادئ الفكر الرأسمالي آخذا بعتُ الاعتبار لرموعة من 

 التغيتَات.
 اساسية: دوافعثلاث  على بالنسبة لدالة الطلب على النقود حسب كينز فهي تعتمد

 الطلب على النقود لأجل المعاملات: -1
دية سائلة بغية استخدامها لشراء السلع والخدمات، يحتفظ الأعوان الاقتصاديون الدنفقون بأموال نق

ويرتبط غالبا ىذا الاحتفاظ بسوء التزامن بتُ الإيرادات والنفقات، فكلما زادت الفتًة بتُ قبض الدخل 
 الإسمي وصرفو أو إنفاقو كلما زادت ىذه الدبالغ المحتفظ بها أهمية.

ه السيولة في الأجل قصتَا ثابتا، وبذلك فإن القيمة ويعتبر عدد الأيام التي يحتفظ بها ىؤلاء الأعوان بهذ
 .L1بالدخل الإسمي، وفق علاقة طردية تحددىا المحتفظ بها حتى إنفاقها مرتبطة في الأجل القصتَ 

Md=L1(Y) 
 

 
 

 

 

 

 

 

الطلب على النقود 

 لأجل المعاملات

 الدخل



 الطلب على النقود لأجل الاحتياط: -2
لاحتًاز الناتج عن حالة عدم التأكد، يحتفظ الأعوان الاقتصاديون إلى جانب ما سبق بمبالغ نقدية بغية ا

 بسبب نفقات طارئة مستقبلية، أو حالات عدم تحقق الإيرادات الدستقبلية) الدرض، الحوادث....الخ(
وبما أن ىذا الطلب على النقود مرتبط أيضا بمستوى الدخل، فسنستعمل الدالة سابقة الذكر ىنا أيضا، 

 السابقة تعبر عن الطلب على الدعاملات والاحتياط معا. دلالة على لرموع الطلبتُ، فتصبح الدعادلة
 الطلب على  النقود لأجل المضاربة: -3

أضاف كينز ىذا الدافع الذام لدالة الطلب على النقود نتيجة أهميتو، وكذا خطورتو، وخاصة في ظل 
 أحداث الأزمة الدالية العالدية آنذاك.

ي للقيم"، وذلك حسب أسعار الفائدة. فالدعروف أن وذلك من خلال وظيفة ىامة للنقود وىي "احتياط
سعر السندات لو علاقة عكسية بسعر الفائدة، فكلما زاد سعر الفائدة تراجع سعر السند، والعكس في 

انخفضت أسعار الفائدة فأن ىذا مرتبط في ذىن الدضارب بارتفاع حالة انخفاض سعر الفائدة، فإذا 
الفعل في القيام ببيع السندات، والاحتفاظ بالسيولة بدلا عنها،  أسعار السندات، ومن ثم فسينعكس رد

وبالتالي يرتفع الطلب على السيولة بسبب الدضاربة. وبالعكس إذا ارتفعت أسعار الفائدة فسينتج 
انخفاضا لأسعار السندات وبالتالي الرغبة في شراءىا والتخلص من السيولة لذذا الغرض وبالتالي ينخفض 

 يولة بسبب الدضاربة.الطلب على الس
تعبر الدعادلة وبذلك تنشأ العلاقة العكسية بتُ أسعار الفائدة والطلب على النقود بسبب الدضاربة كما 

 التالية:
Md2=-L2(i) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 سعر الفائدة سعر الفائدة

بالطل الطلب  

i1 

i2 

i1 

i2 

Md2 

السنداتدالة الطلب على  دالة الطلب على النقود لغرض المضاربة  



 
 دالة الطلب الكلي على النقد) كينز(:

ساسيتُ: الدخل وسعر بجمع الدالتتُ السابقتتُ يصبح الطلب الكلي على النقد مرتبط أساسا بمتغتَين أ
 الفائدة:

Md=Md1+Md2 

 

 Md=L1Y-L2i          :بالتالي                              
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ق النقد حسب التحليل الكينزي:و عبر عن التوازن في سي الدنحتٌ التالي فهوأما 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 "نظرية فريدمان"ثالثا. التحليل النقدوي المعاصر

Md1 
Md 

Md2 

i i i 

Md1  مرتبط بالدخل مستقل عن
 سعر الفائدة

الطلب على النقود بغرض المضاربة 
 علاقة عكسية بسعر الفائدة

الطلب الكلي على النقود علاقة 
 عكسية مع سعر الفائدة

Md،Ms 

i 

i
* Md دالة طلب النقود 

 MSعرض النقد

سوق النقد في التحليل الكينزي التوازن في  



وى النقدوي الجديد عقب أزمة الكساد التضخمي التي سادت منذ نهاية الستينات من ظهر ىذا الدست
 القرن الداضي، والتي عجز التحليل الكينزي عن تفستَىا أو حتى تقديم حلول لذا.

وفي إجابتو على السؤال الذام: لداذا يختار الافراد حيازة النقود أو العكس؟ قام فريدمان بتقديم دالة طلب 
ود بشكل لستلف جذريا، حيث قام بتحليل العوامل المحددة لطلب النقود في إطار نظرية طلب على النق

 الأصول، التي تقرر العوامل التي تؤثر على طلب أي أصل دون الآخر.
 دالة في: -كأحد أشكال الثروة  -وتقرر ىذه النظرية أن الطلب على النقود

 .)الدوارد الدتاحة) أشكال الثروة 
 الدتوقع على ىذه الدوارد والأصول مقارنة بالعوائد على النقود. معدلات العائد 

لى سلوك الأفراد في توزيع النقود،و الذي عتعتمد دالة الطلب على النقود عند فريدمان وبذلك فإن 
 أساسا عنصرين ىامتُ:يحدده 
 التفضيلات وخيارات الأفراد. 
 العوائد الدتوقعة على كل شكل من أشكال الثروة. 

 شكال الثروة؟ما هي أ
 فريدمان يقدم لستلف أشكال الثروة التي يدكن ان يحوزىا الأفراد:

 .النقود وىي أكثر أشكال الثروة سيولة 

 .الأسهم والسندات 

 الأصول الدادية: الآلات والعقارات والسيارات........الخ 

 رأسم الدال البشري: الدستوى التعليمي، الخبرات الدهنية.....الخ 

 عوائد المتوقعة على أشكال الثروة؟ما هي مختلف ال
لكل شكل من أشكال الثروة عائد متوقع، ىو الذي يحدد عند الدقارنة اي أصل من الأصول سوف 

 يختاره الأفراد أو حتى الدشروعات:
  العائد الأساسي لحيازة النقود في حد ذاتها ىو الشعور بالراحة والأمان في : النقودالعائد على

ستخدامها في أي وقت، كما تعبر الودائع شكل من أشكال النقود أيضا، توافر سيولة يدكن ا
وبذلك فإن سعر الفائدة على الودائع وكذلك  وتدثل الفوائد على الودائع العائد الدتوقع عليها.

التضخم الذي من شأنو أن يقلل من قيمة الاحتفاظ بالنقود او العكس، هما عاملتُ ىامتُ من 
وك الأفراد اتجاه احتفاظهم بالسيولة أو توجيهها لشكل من اشكال شأنهما أن يؤثرا على سل

 الثروة الأخرى.

  العوائد الدتوقعة على الأسهم والسندات شبو متقاربة، مع الأسهم والسندات: العائد على
سنتعرض لذا  –الأخذ بعتُ الاعتبار الفروق الأساسية بتُ ىاذين النوعتُ من الأوراق الدالية 



فالعوائد الدتوقعة على السندات تتمثل في الفوائد الدستلمة كنسبة  -لأوراق الداليةلاحقا في سوق ا
من القيمة الاسمية للسند، أما الاسهم فعوائدىا تتمثل في النسبة من أرباح الشركات الدصدرة، 

 ويشتًك الأصلتُ في عائد إضافي ىام وىو تغتَ القيمة السوقية للورقة.

  تدثل العوائد الدتوقعة على ىذا الشكل من أشكال الثروة في ت: الأصول والعقاراالعائد على
أسعارىا، وفي مساهمتها في تحقيق عوائد في حالة استخدامها: تأجتَىا أو استخدامها في الإنتاج 

 مثلا.

  رأس المال البشريالعائد علىW : من الواضح أن العوائد الدتوقعة على ىذا النوع يتمثل في
فره التعليم والتدريب والخبرة عند استخدامو بشكل خاص أو تأجتَه الدخل الذي يدكن أن يو 
 لدى ارباب عمل آخرين.

 شكل دالة الطلب على النقود عند فريدمان:
 حسب كل ما سبق فإن دالة الطلب على النقود ىي دالة في الدتغتَات التالية:

M=F(P ،R،X،W،U ) 

وة السابق توضيحها، مع ملاحظة أن فريدمان حيث تدثل الرموز العوائد على كل شكل من أشكال الثر 
حاول الدضي في السياق نفسو للمدرسة الكلاسيكية التي حاولت دائما تهميش تأثتَ سعر الفائدة، كما 

الأذواق وتفضيلات الأعوان الاقتصاديتُ، حيث أن ىذا الدتغتَ قد يتسبب في  يدثل Uأن الدتغتَ الأختَ 
تلف تداما عن التأثتَ الدتوقع لتغتَ أي عائد من عوائد أشكال الثروة توجيو الأفراد والدؤسسات لسلوك لس

 سابقة الذكر.
فإن النقود حسب فريدمان تتضمن قيمتتُ أساسيتتُ: العوائد عند استخدامها، والأمان وبصفة عامة 

 والسيولة في الحالة العكسية.
 :دللطلب على النقو  بين تحليل فريدمان وتحليل كينز الفروق الجوهرية

 تكمن الفروق الجوىرية بتُ صنفي التحليل في النقاط التالية:
  السندات( بينما يتوسع التحليل  -على لزفظة تقتصر على ) النقودالكينزي يرتكز التحليل

 الأسهم....الخ(-السندات -النقدوي الدعاصر إلى لرموعة اوسع ضمن المحفظة) النقود

 متغتَا وحيدا وىو السندات بينما أتاح فريدمان عند  في تحليلو لتأثتَ أسعار الفائدة قدم كينز
 تقديدو لمجموعة واسعة من الأصول اتاح استخدام عدة قنوات تبرز تأثتَ أسعار الفائدة.

  في تحليلو، فحتى عند دراستو للطلب على النقود بغرض الدعاملات  بتأثر الأسعارلم يهتم كينز
 ر في تحديد حجم ىذا الطلب.ركز على الدخل فقط، ولم يشر إلى دور الأسعا



  تحليل كينز لأثر زيادة الكتلة النقدية من خلال التأثتَ على سعر الفائدة ومن ثم الاستثمار
والدخل، بينما التحليل النقدوي يركز على أثر زيادة الكتلة النقدية على الإنفاق بشكل مباشر 

 ومن ثم الأسعار والدخل.

 

 سؤال:
س الاقتصادية، ما ىي العلاقة بتُ الكتلة النقدية حسب كل ما سبق، وحسب الددار 

 والتضخم؟

 
 
 

 


