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 التحليل النقدي نظريات
التحليل النقدي من نظريات التحليل الاقتصادي وتأأثيرها تفطن المهتمون والمنظرون لأهمية هذا العامل نظريات  سقاطبعد فترة زمنية غير قصيرة من ا  

من خلال التحليل  ادماج التحليل المهم ل س تجلاء وفهم حركية المشكلات الاقتصادية و محاولة تلمس احداثياتها وحركات و سكنات هذا المعطى 

تمام المبادلت  وبالتالي تسهيل الحركية  النقدي والسعي ل عطاء تفاسير وتأأويلات معقولة لسيرورة الظاهرة  الاقتصادية وفق هذه الو س يلة الوس يط ل 

) الكلي منه والجزئي ( ، وحتمية عدم اهمال هذا  الاقتصادية وتصريف السلع والخدمات المنتجة ، أأل وهي النقود وأأثرها على معطيات الاقتصاد ككل

 التحليل والرؤى المتداولة وبتباين جلي في التحليل النقدي ككل .

ا ، وقد عرف عالم ال قتصاد عدة نظريات لتفسير ظواهره  بدون اهمال عامل مهم  وهو النقود ودورها وتأأثيرها  ، على اختلاف فهمها وتعليلاته

قت صادية بتغير معالمها وعناصرها نثل العرض والطلب ، وكمية النقود المتداولة وتغيرها ومقابلاتها و كذلك الكتلة ال جمالية للنقود ومأ لت الحالت ال 

 وأأثرها على القوة الشرائية والدخول .

 للنقود أأو نظرية التبادل واولى النظريات التي تعتبر البنية الفكرية للتحليل النقدي وتفسيرات حركية النقود  وهي النظرية الكمية  

A.  جمالي المبادلت في وتقوم هذه النظرية:نظرية التبادل أأو كمية النقود على اساس تعادل معادلة بين كمية النقد المعروض وا 

 المجتمع ، وهي معادلة كمية بالأساس

MV= PT 

M  : متوسط كمية النقود في الاقتصاد 

  V سرعة دوران ) تبادل ( النقود في فترة ما : 

  P  المس توى العام للأسعار : 

  Tحجم المبادلت التي تتم خلاله فترة الدراسة أأو العينة :. 

البحث وواضح أأن هذه النظرية قامت نتيجة محاولت تحليل و دراسة العلاقة بين النقود ) كمية ( وأأثرها على الأسعار) التضخم ( ، وبالأساس هو 

نتاج ( ل ي أأثر تغير كمية النقود على ال قتصاد وانشطته نطلاقا  من أأن هذه النظرية ترتبط بوثوق بالنظرية  وحجم التشغيل ) تشغيل عوامل ال  ا 

 ية النقود .بالعديد من العوامل المتغيرة ) والقابلة للتغيير ( ، وعلى رأأسها كم  الاقتصادية العامة ، والرؤيا بأأن النشاط ال قتصادي يتأأثر

لى فكرة أأن قاعدة  الذهب والفضة هي معيار تقدم  ول يخفى أأن النظرة التجارية ) المركانتيلية ( في وضع معالم النظرية الاقتصادية يومها استنادا ا 

 تحوزه هذين المعدنين النفسسين ، ونهضة أأي بلد ، لهذا كانت للنقود عندهم أأهمية كبيرة ومحورية في بناء الاقتصاد وقوة البلد ، وأأن ثراءها يكمن فيما

 وأأن أأسعار العوامل الطبيعية تؤثر على العلاقة النسبية .  

تقوم على فرضيات وهي أأن كمية النقود المعروضة تساوي كمية النقود    irwing FISHERوهذه النظرية حسب مؤسسها ) ارفينغ فسشرومن معه (

قود وقيمتها ، وأأن حجم المبادلت التي تتم في الاقتصاد ثابتة أأيضا وأأن سرعة دوران النقود ثابت مع المطلوبة ، ومن المعادلة نلاحظ معنى كمية الن

 هي كل وسائل الدفع المتوفرة ، وعليه فا ن معادلة التبادل هي : Mالملاحظة أأن 

 

M.V=P.T                                             P = M.V/ T                              

 

سرعة  أأي أأن الأسعار ترتفع مباشرة وبنفس الكمية والنس بة  مع ارتفاع كمية النقود ، أأي أأن مس توى  الأسعار متوقف على كمية النقود مضروبة في

جما لي المبادلت التجارية ، وبحكم أأن كل هذه العوامل ) ثابتة بالفتراض والفرض ( فا ن الأسعار س تعرف حتما دوران هذه النقود مقسومة على ا 

 منطقيا بارتفاع كمية النقود .

ع السللكن الواقع ل يتماشى مع فرضيات هذه النظرية ،حيث أأن سرعة دوران النقود لن تبقى ثابتة ، لأنها عرضة لعدة عوامل كثيرة منها أأن طلب 

لطلب والخدمات وعرضهما متغيران ، وبالتالي وأأيضا ان المبادلت تتغير ولعوامل أأخرى كذلك وعليه فا ن فرضيات هذه النظرية تسقط ، خاصة وأأن ا

ؤثر في على النقود متوقف على ديناميكية الاقتصاد وميولت الاعوان الاقتصاديين الاس تهلاكية والشرائية ، وكذلك على الكميات المنتجة التي ت

صرها ول اسعار السلع ، وبالتالي ارتفاع سرعة دوران النقود ، وهكذا فا ن المتغيرات المؤثرة على أأطراف هذه المعادلة كثيرة ومتنوعة ول يمكن ح

نها ، والثاني فالأول خاص بكمية النقود وسرعة دورا اسقاطه أأن في هذه النظرية طرفان  : أأحدهما نقدي والثاني سلعي . حسرها . وما ل يمكن

لى تغير الأسعار بنفس النس بة والاتجاه.  خاص بطلب وعرض السلع والخدمات ،وبترابط أأكيد وهو أأن تغير كمية النقود س يؤدي ا 
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ووفق  هذه النظرية ومقاربة صاحبها فا ن الكثير من المتغيرات مثل الحجم الكلي للمعاملات ومتوسط مس تور الاسعار غير ذي وضوح ، ومن 

اسه ، لهذا جاء تصحيح لصياغة نظرية كمية النقود يقوم بدل حجم المبادلت الاجمالي على كمية الدخل الحقيقي ) الناتج الوطني ( أأي الصعب قي

 المبادلت النهائية للسلع المنتجة ، ولسس كل المعاملات ) وهذا مدخل نظرية الارصدة النقدية لمارشال ( .

،       V وثبات سرعة دوران النقود b، ( ثبات حجم المعاملات ) المبادلت ( aعلى ثابتين ومتغيرين:تقوم هذه النظرية : فرضيات النظرية

c ) المتغير الأساسي والمس تقل هو كمية النقودأأمّاM  ، dالمتغير التابع هو المس توى العام لأسعار )P 

a) في الاقتصاد والمجتمع ، وأأن مس توى ا لنشاط  في الحجم الكلي للمبادلتثباتا  تفترض هذه النظرية: ثبات حجم المبادلت

النقود أأو بمتغيرات أأخرى ، على اعتبار ) وفق الفكر السائد حينها ( أأن  الاقتصادي يحدد بعوامل موضوعية لسس لها علاقة بكمية

حدى مقومات الفكر الاق  تصادي ال قتصاد يكون في حالة اس تقرار وتوازن عند التشغيل الكامل لعوامل ال نتاج وهي ا 

الكلاس يكي القائم على فكرة أأن النظام الاقتصادي يملك القدرة الذاتية على التحرك بتلقائية نحو مس توى التشغيل الكامل ، 

وبالتالي ينظر للمعاملات ) المبادلت( على أأنها متغير خارجي بمعنى أأنه ل يتأأثر بالمتغيرات التي تشمل عليها المعادلة ، ومن ثمة 

 ثابت يعامل على انه 
b) :وتحدد بعوامل بطيئة التغير ،  عادة تكون قصيرة(محددة ) هي انتقال النقود من يد لأخرى وفي فترة زمنيةسرعة دوران النقود

ليها على  أأنها متغير خارجي تتحدد عواملها خارج المعادلة لهذا يعامل كثابت . ومس تقلة عن كمية النقود، وعليه ينظر ا 
مس توى الأسعار، وهكذا يتضح أأن المعادلة Vكمية النقود   و  Mيبقى المتغيران هما    V و  Tومع ثبات كل من ومن هنا 

مّا أأن تكون  غير أأن هذا الاحتمال الأخير لسس   Pدالة في  Mأأو  أأن  Mدالة في Pبكليتها متوقفة على هذين العاملين ، حيث ا 

خارجة عن  السلطات النقدية ) طبعا وفق معطيات وعوامل كثيرةممكنا ،لأن كمية النقود تحدد بطريقة خارجية وهي ما تقرره 

 .  نطاق الكتلة في ذاتها (

ارتفاعا  Pلة  تتحرك ارتفاعا وانخفاضا بما يقع على فهو متغير يتأأثر بتغير عوامل أأخرى بمعنى أأن المعاد :المس توى العام للأسعار

لى تغيرات بنفس الدرجة والاتجاه  وانخفاضا أأي أأن كمية النقود هي التي تحدد تطور المس توى العام للأسعار وهذه التغيرات تؤدي ا 

لى ارتفاع الأسعار   في مس توى الاسعار ،، ومن هنا وفي حالة تحقق كل افتراضات النظرية فا ن زيادة كمية النقود س تؤدى حتما ا 

    M         Pهي في اتجاه واحد وهو     Pو   Mوان العلاقة بين    ) ضغط تضخمي ( 

وبرأأي أأصحاب هذا الطرح فا ن زيادة كمية النقود يعني عمليا زيادة في وسائل الدفع و بالتالي زيادة القدرة الشرائية ظاهريا ، لكن 

نما كوس يلة لتمام المعاملات ذ أأن النقود ل تطلب لذاتها وا   الواقع يترجمها عكسا لأن زيادة الأسعار تعني تراجع هذه القوة الشرائية ا 

نفاقها  يكون ل ش باع حاجات معينة ) محدودة في الزمان والمكان ( لأن هذا الشراء س يكون بزيادة كمية النقود لشراء السلع  وا 

 يادة (. والخدمات حاليا أأكثر مما كان عليه سابقا ) قبل الز

نتقادات الموجهة لنظرية كمية النقود  لقد تعرضت هذه النظرية لنتقادات كثيرة منها   :ال 

العلاقة الميكانيكية لتأأثير التغير في كمية النقود على مس توى االتالي ينظرللأسعار لسست بهذا الشكل المبسط الذي تصورته النظرية، أ ن  .1

وهذه العلاقة لسست تناسبية ول مباشرة ) كما طرحها  أأي أأن التغيرات في كمية النقود ليمكن أأن تكون ميكانيكية وبنف س التناسب.،

،وأأن كمية النقود لسست هي العامل الوحيد المؤثر على مس توى الأسعار التي قد ترتفع لأس باب لسس لها علاقة بتغير PATINKINبتانكين 

ذ قد تتغير الاسعار نتيجة لأس باب حقيقية دون أأن يكون للعوامل النقدية أأثر فيها ، مثل تغير النفقات  –ارتفاعا وهبوطا  -كمية النقود ، ا 

نتاج كما انها قد تعرف تغيييرا نتيجة عوامل نقدية ل ينجم عنها تغير في كمية النقود ) مثل –طلبا وعرضا  -بين الارصدة  مع تغير حجم ال 

دي التغير في توزيع الأفراد والمشاريع لأرصدتهم النقدية على اغراض المعاملات والاحتياط وبغرض المضاربة .وأأن زيادة في كمية النقود س تؤ 

لى زيادة في القيمة الحقيقية  للأرصدة النقدية الابتدائية ، أأي أأن كمية السلع المشتراة بكمية محددة من النقود سوف تزداد، حيث أأن  ا 

ة الأعوان الاقتصاديين س يقيمون علاقة بين الارصدة التي يحوزونها وانفاقهم على السلع والخدمات، بما ينتج عنها زيادة الطلب على الأرصد

ليها بحيث يصبح لدى العون عرضا زائدا من الأصول السائلة ، مما يس تدعي الحقيقية عن المس توى الم أأمول،بمعنى اختلال العلاقة المشار ا 

ذا انخفضت تلك  نفاقه والتخفيض من أأرصدته ، وا  السعي لحل هذه المعضلة بزيادة الكمية المطلوبة من السلع والخدمات ، أأي زيادة ا 

ون للبحث عن حل لهذا الاختلال ، عبر تخفيض الكميات المطلوبة من السلع والخدمات ، من الأرصدة عن المس توى المراد ، سسسعى الع
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خلا تخفيض نفقاته ومعيدا تكوين ارصدته / ومن هنا فا ن تخفيض النفقات وبالتالي المس توى العام للأسعار وهذه الحالة ل يمكن أأن تكون 

 سبية ، العلاقة بين كمية النقود وارتفاع الأسعار مباشرة وتنا

 والشيء الأخر ان هذه العلاقة لسست وحيدة الاتجاه ،بل تتحرك في الاتجاهين.

لى المس توى العام للأسعار ، وأأنه من غير المتصور أأن يتجه تأأ  ثير والملاحظ ان هذه النظرية تفترض أأن تأأثير التغير في كمية النقود سستجه ا 

ذاتها، وهذا طبعا ل يتفق أأبدا مع واقع الحياة الاقتصادية ،لأن الأسعار قد تكون  هذه التغير في المس توى العام للأسعار ا لى كمية النقود 

أأو  العامل ال يجابي المس تقل الذي يترتب عليه ) في الكثير من الاحيان ( حدوث تغير في كمية النقود لتصبح كمية النقود هي المتغير السلبي

 س تقل ( .التابع وتكون الاسعار هي المتغير ال يجابي ) الم 

نتقادات الموضوعية والعقلانية بمنطق الاقتصاد أأن افتراض حياد النقود ، انتفاء كل تأأثير على :عدم واقعية مبدأأ حياد النقود  .2 من ال 

نتاجعن التغير في الكتلة النقدية وتداولها ،ل اساس له من الصحة في واقع الحياة  بقية الأحداثيات ، وفي مقدمتها اس تقلال حجم ال 

ذ من المؤكد أأن يتأأثر الناتج الوطني بالتغير في كتلة النقود او قيمها ) سعر صرفها بالعملات الأخرى بما ي الا نفي قتصادية للدور المركزي ا 

 هذه الاس تقلالية .

نتقادات المهمة التي كيلت لهذه النظرية هي عدم واقعية افتراض ثبات الحجم الحقيقي للمبادلت : .3 تبات افتراضها  من بين ال 

ن من حيث ثبات المبادلت التي  نتاج و هو ما ل يس تاغ ا  المبادلت أأو الحجم الحقيقي للناتج الوطني في ظل التشغيل الكامل لعوامل ال 

يمكن ان تتغير لأس باب عديدة واس تحالة توظيف كلي ونام لعوامل النتاج اتي ل يمكن حسرها خاصة منها التي تنشأأ نشاة ذاتية مثل 

ن هناك قوى معينة منها الخارجية التي تزيد أأو تنقص في عاملي العمل والطبيعة بصورة تلقائية ا لى أأي مس توى ) أأعلى العمل وال  طبيعة ، ا 

حيث اثبتت في الواقع أأن حجم الانتاج وتشغيل  1121أأو أأخفض (، وقد اتضح هذا جيدا خلال فترة الأزمة الاقتصادية العالمية لس نة 

لى مس توى التشغيل العمالة ) البشرية أأو ا لميكانيكية( ل يس تقران ولو عند التشغيل الكامل ، وانعدام القوى التلقائية التي تعود بالنظام ا 

نما يمس سلعا وخدمات معينة ولسس كل  الكامل ،  .  هاوفي ذات الوقت فا ن ارتفاع السعار قد ليكون عاما وا 

تلقائية ول  لسست الجميع عدم صحة هذا ال فتراض لأن هذه السرعةوهنا يعلم :عدم واقعية افتراض ثبات سرعة دوران النقود .4

أأو رواجا أأو انتعاشا( أأو  بمناخات ال قتصاد أأو  ويمكنها أأن تتغير بحجم المبادلت او لظروف خارجية كثيرة قد تتعلق بالسوق ) كسادا ثابتة

ذا سلمنا بهذه الحقيق ة من الواقع ، نجد أأن ارتفاع سرعة دوران النقود أأو تباطؤها ظروف س ياس ية او ثقافية أأو اجتماعية  ، ومن هنا وا 

 ( س ينتج عنه ارتفاعا أأو انخفضا للأسعار رغم ثبات كتلة النقود بحكم أأن تأأثير سرعة الدوران على الاسعار تكون بمثابة  زيادة ) أأو نقصان

ذا ما اقترنت بانحسار في سرعة دوران النقود ، أأو انخفاض كمياتها ، فضلا عن حقيقة أأن زيادة كتلة النقود ل تنجم عنها ارتفاعا للأسع ار ا 

في كتلتها  المقرون بزيادة سرعتها فا ن الأسعار لن تعرف أأي زيادة ، ونفس الشيء بالنس بة لثبات هذه الكتلة ومنها ثبات الأسعار،أأي أأن 

 ذب لها.  تعاكس سرعة دوران النقود مع حجم كتلتها قد يضمن ثبات الأسعار أأو يعطل أأي تذب

فراط في زيادة كتلة النقود وهذه الخطورة تبرز  ومهما يكن من المهم ان ننبه لشيء حيوي في التحليل النقدي  وهو خطورة الدور المدمر للا 

الموجات التضخمية ، وتلقي الضوء على جوانب هامة وخطيرة لفهم ظاهرة التضخم وخاصة نوعه اللولبي الذي عادةما يكون جامحا نتيجة 

جمالي حجم السلع والخدمات وتلمس جيد لقضية التضخم ومناخاته .ا جمالي كتلة النقود مع ا   لبون بين ا 

B. :) عادة صياغة نظرية نظرية الأرصدة النقدية أأو التوازن النقدي ) نظرية مدرسة كامبريدج وتقوم هذه النظرية أأساسا على ا 

يكتنفها الكثير من الغموض والدقة ، بكمية الدخل الحقيقي ) الناتج الوطني أأو المبادلة فسشر من خلال استبدال حجم المبادلت ال جمالي التي 

النهائية للسلع المنتجة( ، بحكم أأن ال حصائيات والبيانات المتعلقة بالدخل الوطني أأو مخرجاته متوفرة ، وعليه يس تحسن ،برأأي مدرسة 

في صياغة النظرية الكمية ، وهي الصورة التي تم تبنيها أأكثر، خصوصا وأأن متوسط  كامبريدج وقائدها أألفريد مارشال، مقاربة الدخل الوطني

ذ تتم عملية قياس الأسعار  نتاج مفهوم ذو مصداقية و صدقية و مفهومية  ) لأن التعامل هنا يكون مع السلع النهائية فقط (، ا  سعر ال 

فعليا للناتج الوطني ، وهنا تجب ال شارة أأن النقود في هذه النسخة من  العامة ، أأخذا بعين الاعتبار السلع والخدمات النهائية المشكلة

نظرية كمية النقود تبقى وس يطا للتبادل ، حيث تس تخدم سرعة الدخل من النقود بدل سرعة دورانها ) أأو تداولها ( ، ونقصد بسرعة 

 الوفاء باللتزامات لسداد أأثمان مدفوعات السلعالدخل متوسط عدد مرات الحصول على الدخل في فترة ما واس تخدام وحدة النقد في 

والخدمات النهائية ودفع المرتبات والأجور أأي الناتج الوطني ) الدخل الوطني القابل للحساب ( ، ومن خلاله يتم قياس سرعة دوران 

 (التي تمثل الدخل الوطني لهذا تكتب صيغة الدخل كالتاليMالنقود)
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M.V=P.Y                                  M  =    P. V        

Y                                                       

Mكتلة النقود : 

P   متوسط مس توى الأسعار للسلع والخدمات : 

Vسرعة دوران الدخل من النقود : 

Y  ) الدخل  الوطني )الناتج الوطني 
والخدمات تحدد بالطلب عليها وعرضها وبالتالي يمكن تحديد قيمة النقود ) قدرتها ( من خلال وهنا أأيضا ووفق هذه النظرية فا ن قيمة السلع 

لى الأاحتفاظ بجزء من دخلهم ) سائلة أأو  الطلب على كتلة النقود ، وحسب منظري هذه النظرية فا ن الأعوان الاقتصاديين يميلون ا 

 تبادل المتوسطة التي جاء بها فسشر .أأرصدة نقدية ( ، وهو ما يعتبر اتجاها مناقضا مع وظيفة ال 

وطبقا لهذا المنهج المسمى نهج الرصيد النقدي ، فا ن الأعوان الاقتصاديين يميلون ا لى الاحتفاظ بنس بة من الدخل على شكل س يولة 

 . Kللتصرف فيها عند الحاجة وسمي التفضيل النقدي ويرمو له بـ 

 ومن الطبيعي أأن يكون هذا السلوك على المس توى الكلي أأو على المس توى الجزئي،  لهذا صيغت المعادلة كالتالي :  

I.  معادلة الأرصدة النقدية وتحليلها 
 

K .P.Y =    dM        أأوO K .P.   =   M 
   dM   أأو  M ) الطلب على الدخل ) الناتج الكلي : 

P مس توى الأسعار : 

 Y أأو O  الدخل النقدي : 

K  نس بة التفضيل النقدي أأو الأرصدة النقدية : 
لّ عن طريق الدخول، وعليه فا ن هذه الأرصدة هي العامل الرئسسي أأ  ويقول مارشال واضع هذه النظرية ن النقود ل تؤثر على الأسعار ا 

هذا التفضيل النقدي له وجهتان : الطلب على النقود الذي يحدد التغيرات النقدية على النشاط الاقتصادي ، لتكون التحول الجوهري ، و 

نس بة معينة من يساوي  1L) التفضيل النقدي ( للأغراض الدخلية ، وللأغراض المالية أأي أأن التفضيل النقدي للأغراض الدخلية 

 الدخل النقدي 

. Y K=  1L 
 وكذلك الشأأن بالنس بة للتفضيل النقدي للأغراض المالية يساوي نس بة من القيمة النقدية للأصول  

                                          L2 = K .A  

A  القيمة الأصلية للنقود ل جمالي الأصول 

K  هنا تعتبر الأرصدة النقدية للأغراض المالية 

  هي  L  تصبح  2L و    1L وفي المعادلة وبتعويض

L = KY + KA 
ذا استبعدنا الأرصدة للأغراض المالية تصبح   وا 

M = K Y                        K = M/Y                                                                                    

وهي النس بة بين الأرصدة النقدية التي يحتفظ بها الأفراد ) عند مركز التوازن ( وهو ما يعتبر الصورة العكس ية لسرعة دوران النقود أأي   Kأأي أأن 

 أأن 

K =  1/V 
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                                M = 1/V .Y                    M.V =   Y 

 وهنا فا ن الدخل النقدي يساوي الدخل الحقيقي في المس توى العام للأسعار 

Y =P.O 

 هو الدخل الحقيقي O على أأن

  في المعادلة السابقة نحصل على Oوبالتعويض عن 

M.V     = P.O                  P  = M.V / O  
حلال الدخل   Marshallوأأن صيغة الأرصدة النقدية التي جاء بها مارشل  ،وهذا يوحي بتشابه كبير بين هذه المعادلة ومعادلة فسشر تلاءمت مع ا 

النقود الحقيقي للعون الاقتصادي محل المعاملات ) المبادلت (، وأأن ا حلال سرعة دوران النقود بسرعة التداول الدخلية للنقود محل سرعة تداول 

 لأغراض المعاملات .

ذا كانت تساوي  ،K ووفقا لمعادلة مارشال على النقود ) الأرصدة النقدية ( يتحدد تبعا للدخل بنس بة هذه الأرصدة  النقدية المراد الاحتفاظ بها  فا 

جمالي الأعوان ال قتصاديين يرغبون في ال حتفاظ بالس يولة بثلث الدخل الوطني . 3/1الثلث   ) على سبيل المثال ( فهذا يعني أأن ا 

 ا يس توجب ال شارة أأن هذه النس بة متوقفة في جانب كبير على العادات السائدة ، والتي تتميز بتغير بطيء أأو الثبات النس بي  .وم

نس بة التفضيل   Kمس توى الأسعار،    Pكمية النقود ،   Mوباس تخدام المعادلة السابقة يمكن تحديد العلاقة بين المتغيرات الثلاثة الأساس ية وهي 

 O / . من المعادلة كالتالي Kمع ملاحظة أأنه يمكن الحصول على قيمة   النقدي،

P.O  / M  =K              الدخل النقدي /كمية النقودتساوي  

/ K.O               M =    Pالتفضيل النقدي في الدخل   /كمية النقود             تساوي 

 في حدود معادلة كامبريدج P على الأسعار M في قيمة كمية النقودثم  Kومن هنا نرى أأثر التغيير في التفضيل النقدي 

II. أأثر تغير التفضيل  النقدي وكمية النقود : 
ذا ما بقيت  Kالنقدي يرى مارشال أأنه أأثر حدوث تغير في  التفضيل  يترتب عليه تغيّر في مس توى الأسعار وفي حجم الدخل النقدي للمجتمع ا 

زدياد تفضيل الس يولة ، وهذا يعني أأن الأعوان الاقتصاديين  كمية النقود ثابتة . وعليه ولأي سبب ما أأزداد التفضيل النقدي فهذا يعني ا 

ذا تدخل البن  المركزي ) النظام البنكي ( ومدّ ازدادت رغبتهم في ال حتفاظ بجزء من  من دخولهم النقدية على  شكل س يولة ، وعليه فا 

ذا ازداد التفضيل النقدي ( وصاحبته زيادة في  -الاحتفاظ بالنقود  –السوق بنقود تناسب مع التغيّر في الاحتفاظ بالأرصدة النقدية )ا 

أأي تغيير في قيمة الدخل وبالتالي س يحتفظ الاقتصاد بتوازنه عرض النقود فلن يس تتبع بأأي زيادة في الأسعار، وهذا يعني  أأن لن يحدث 

عند مس توى جديد للتفضيل النقدي بأأعلى من سابقه ، لأن الزيادة هنا تكون في الكمية ولسس في النس بة لأن البن  المركزي سستجاوب مع 

ضافية للنقود .   الزيادة بزيادة طرح كميات ا 

ذا لم تس تجب السلطة النقدية ) البن  ) التفضيل النقدي (  K  المركزي (  مع زيادة رغبة الأعوان الاقتصاديين في الاحتفاظ بالنقود وا 

السلع والخدمات أأي  بعدم تغيير كمية النقود المعروضة ) المتداولة ( لمواجهة الطلب عليها ، فالنتيجة س تون باتجاه الأعوان لتقليص طلبهم على

لى ميول تهم الاس تهلاكية لتفضيل النقود وهذا يعني تقليص المشتريات  تسجيل تحول في تفضيل الاعوان من السلع والخدمات للاس تجابة ا 

نتاج وحجم العرض بسبب تراجع الطلب  ، مما لى انخفاض الأسعار مما سسنكس حتما على وتائر ال   التي يترتب عنها تقلص المبيعات مما يؤدي ا 

لى انخفاض الدخل الحقيقي والنقدي .  يؤدي أأيضا ا 

لى ارتفاع النس بة الفعلية للتفضيل النقدي المتاح   الارصدة  –ومن  هنا فا ن انخفاض الدخل النقدي مع ثبات كمية عرض النقود يؤدي ا 

والدخل الوطني . ويس تمر الانخفاض حتى يتساوى مع النس بة الفعلية المرغوب فيها .وبتحققه يتوقف الدخل النقدي عن مساره  –النقدية 

ا يعني عودة النظام الاقتصادي ا لى الاس تقرار جدددا  وعند مس توى جديد، حيث تتعادل النس بة الفعلية بين الدخل وكمية الانخفاضي ، بم

 .في مس تواها الجديد المرتفع Kمع العلاقة النقود الثابتة 

النقدية تتراجع (، وهذا يعني زيادة كمية  لتفضيل النقود ) نس بة الارصدةوبطبيعة الحال فا ن الحالة العكس ية ممكنة حينما يتقلص ميل الأعوان 

 بسبب زيادة الطلب عليها .النقود الموجهة لقتناء سلع وخدمات ، وهذا يؤدي لرتفاع أأسعار هذه السلع والخدمات 
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III.  ذا ارتفعت كمية النقود : أأثر حدوث تغير في كمية النقود والمجتمع لم يرغب في تغيير نس بة ما يحتفظ به من أأرصدة  Mفي حالة ما ا 

K ذ تصبح كتلة النقود أأكبر من أأسعار السلع والخدمات )الدخل الوطني: الناتج الو  طني( فا ن المعادلة س تختل ا 

M  >  P.O  

لى تقبل اس تعمال هذا الزائد في النقود في الانفاق ، مما يؤدي حتما ا لى ‘وهذا يعني أأن كمية النقود زائدة عن نقطة التوازن ، وهذا ما يدفع الا عوان ا 

لى التوازن المطلوب في ظل ثبات  يادة قيمة الدخل ، وهذا يفسر بز Kزيادة الطلب المؤدي حتما ا لى ارنفاع الأسعار ، وعليه من الضروري العودة ا 

ني الوطني او أأن الاسعار تتجه نحو الارتفاع  أأو تسجيل حركة مزدوجة من ارتفاع الأسعار وزيادة الدخل حتى تتعادل العلاقة بين الدخل الوط

 وكمية النقود ، وهذا عند مس توى جديد للتوازن . 

ذ كلما كان المجتمع بعيدا عن  ويذكر أأن تأأثير كمية النقود على النشاط الاقتصادي ومس توى الاسعار على مدى البعد والقرب من التشغيل الكامل ،ا 

 التشغيل الكامل  وبه طاقات معطلة ، كلما كان تأأثير تغيّر كمية النقود على النشاط الاقتصادي ) الدخل ( ملحوظا والعكس .

نتاج الموجودة في الاقتصاد، بمعنى أأنه من غير الممكن في وهنا تجدر الملاحظة أأن الفريد مارشال قد فرض في تحليله التشغيل الكامل لعوامل الا

لحقيقي ( ثابتا ، لهذا ال جال القصيرة زيادة كمية المنتجات النهائية من السلع والخدمات المعروضة للبيع ، وكذلك ال ستثمار ليبقى الناتج المحلي ) الناتج ا

كما افترض مارشال ستنصرف الزيادة  Kناتج الوطني الحقيقي ومع ثبات نس بة التفضيل النقدي فا ن زيادة كمية النقود في الفترة القصيرة لن تؤثر في ال 

لى ارتفاع قيمة الدخل ) مقدرة بالسعار الجديدة ( ومنه ا لى زيادة الأرصدة النقدية المطلوبة لتعود ا لى مس توى الأسعار، وهذا يؤول ا  لمساواة بين ا 

 الاحتفاظ. النقود ونس بة التوازن الضروري بين كمية الأرصدة المرغوبة وعرض النقود ، ويعود

 ومن المعادلت السابقة نؤكد أأن   Kومما فات نصل ا لى حوصلة النظرية وجوهرها وهي نس بة التفضيل النقدي أأو الطلب على الأرصدة النقدية 

  

                                 K=
𝑀

𝑦
                       M=KY  

            لشراء السلع    .(y) الدخل النقدي فيمضروبة  (y)النقدية = الارصدة النقدية اللازمة  الأرصدةالطلب على  أأن  يأأ 

K=  
𝑀

𝑦
 

 "التفضيل النقدي "تحليل لعلاقة  

س يؤدي الى ان زيادة تفضيل الافراد للاحتفاظ بأأرصدة نقدية سائلة من دخلهم )اي عدم الانفاق على شراء السلع والخدمات( 

 زيادة عرض السلع والخدمات وبالتالي انخفاض الاسعار نتيجة انخفاض حجم الانفاق عليها .

الافراد بالتفضيل النقدي للاحتفاظ بأأرصدة نقدية سائلة من دخلهم النقدي ، فان ذلك  رغبة والحالة معاكسة في حالة انخفاض 

 ب مما يرفع المس توى العام للأسعارس يؤدي الى زيادة الانفاق النقدي وبالتالي زيادة الطل

K= 1/v          نس بة الاحتفاظ بأأرصدة نقدية سائلة = مقلوب سرعة دوران النقود، وبالتالي فان زيادة رغبة الافراد بأأرصدة

النقدي  الذي وان التفضيل نقدية سائلة كجزء من دخلهم النقدي يقود الى انخفاض المس توى العام للأسعار . لن العلاقة عكس ية .

 هو معكوس سرعة دوران النقود فا ن العلاقات  تصبح كالتالي

     M = Ky                 M =
1

𝑣
𝑦  

    1Y=Pyتعريف        ال ومن   
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𝑀𝑣

𝑦1
P= 1     Mv = Py 

 الانتقادات الموجهة ا لي نظرية الارصدة النقدية

نه :( النقدية نظرية الارصدة) معادلة كمبردج  مماس بق من معطيات وفرضيات وتفسيرات  الانتقادات ال تية  كيلكن يمفا 

 بغعين  ل تأأخذ ، وفي مقدمتها الطلب الفردي على النقود أأي انها الطلب علي النقودت تحليل كل محدداب  تقوم نظرية ل هذه ال ا ن -1

 .طلب الارصدة النقدية ها على مقدارير الاعتبار طلب الأفراد للنقود بدافع المضاربة والتي لها بالتالي تأأث

وبالتالي فهيي تتعرض   ( T)،(V ) مع النظرية الكمية لفسشر في افتراض ثبات كل منتتقاطع لأرصدة النقدية مالشال ل نظرية -2

 .صيغة فسشرل التي وجهت لنفس الانتقادات 

ثر الهام في الأ يكون لها  لالنقود في الزمن القصيرلارصدة النقدية تدرك ا ن التغيرات في كمية كامبريدج المتناولة ل نظريةرغم ا ن   -3

ل أأنها ل  حجم  تغيير نتاج والأسعار ا  نتاج كنتيجة لتغير معين في به قدار ستتغير تس تجلي مناخات هذه الحالة ول المال  الأسعار وال 

  ،على المدى  المتوسط  خاصة  عرض النقود

 بعين لتغييرات في مس توي الأسعار فهيي لتأأخذ دثة ل للقوى و الخطوات المح اضحة و صورة غير  قدمت التفضيل النقدي ا ن معادلة -4

 ، والتي على ضوئها يحدد العن الافتصادي سلوكه الااس تهلاكي و بالرصدة النقدية مهمة الاعتبار سعر الفائدة الذي له علاقة 

نتاج و حجم  د يديجري في ظلها تحو   .الأهمية التي تس تحقها في التحليل كما انهما لم تلقيا  الأسعار. ملامسة ارتفاع ال 

 تتغاضى عنتشرح القوى الحقيقية التي تفسر التغييرات في الأسعار، فهيي  النقدية ل الأرصدةف ا لي ما س بق ا ن نظرية ض  -5

ن التغيرات في  وهامة مثل الدخل و الادخار و الاستثمار، تغيرات م  ا لى تغيرات في قيمة النقود  تؤديالنقود س   على طلبالتوضح ا 

 .الطلب على النقود تغييرات الرئسسرة والمهمة في العوامل  غير أأنها ل تأأتي على

 أأنكيف  فشرح. في كليتها  أأنها لسست عديمة الفائدة غير مدرسة كامبريدج  في نظرية نقصهذا ال  ورغم  واعتمادا على ما ورد    

فراد في الاحتفاظ بجزء من دخولهم الحقيقية   وهذه يؤثر على مس توى الأسعار؟س يولة س  شكل  على التغييرات في قرارات الأ

تكمن في ا رجاع قيمة النقود للتغيرات في  التفضيل النقديمن نظرية لية الفائدة الج أأن في تفهم مشكلة قيمة النقود. و  ذات قيمومساهمة 

 " ؟.:" لماذا يحتفظ الأفراد بارصدة نقدية لهام ل ااسؤ ل تجيب على ا هيي ف  وفي ذات الوقت  .(النقود عليها ) طلبال

)  النقدي ال فراطالذي يلعبه  السلبي الدورطورة لخلنظرية الكمية للنقود )عند الكلاس ي ( الفضل في التنبيه ل وخلاصة القول ا ن 

نها تلقي الضوء علي جوانب هامة وخطيرة لتفسير ارتفاع الأسعار في البلدان  الزيادة المفرطة ( في خلق الموجات التضخمية، كما ا 

 ا يظهر بوضوح بين كمية النقود و حجم السلع والخدمات، وهو اختلال سجل لختلال الم المتعلق با انبالجالمتخلفة، وعلي الأخص 

 .لفهم المناخ العام لظاهرة التضخملصورة 

 تهلكن هذا لم يمنع من توجيه عدة انتقادات لهذه النظرية تكمن أأساسا في عدم صحة الافتراضات التي قامت عليها، وهو ما أأثبت 

ذا لم 1133-1121عام )لكبير ال التجارب و الوقائع، فمثلا خلال الكساد  ( ثبت عدم صحة تفسير هذه النظرية لظاهرة التضخم، ا 

هذه الفترة المذكور ا لي ارتفاع الأسعار، فقد حاولت الحكومة الأمريكية مكافحة الكساد العظيم عن تؤدي زيادة كمية النقود خلال 

فراد  صدار كميات جديدة من البنكنوت فزادت من احتياطيات البنوك التجارية و شجعت الأ طريق خلق عجز في الميزانية، و تمويله با 

نفاق، لأنهم كانوا علي الاقتراض لكن الجزء الأكبر من الزيادة في النق ود اس تقر في أأيدي الجمهور في شكل عاطل ولم يتوجه نحو ال 

 .اكبر في الأسعار بالشكل الذي أأدى ا لي انخفاض سرعة دورانها ايتوقعون انخفاض


