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  Definition of Money Supplyتعرٌف العرض النقدي :

 

M1 : العملة التً ٌحتفظ بها عامة الناس + الودائع 

M2:  M1 + الادخار والودائع لأجل لدى البنوك المرخصة  +NCDs  التً تصدرها البنوك

 .المرخصة والتً عقدت من قبل الجمهور

M3: M2 + الودائع لدى البنوك المرخصة المقٌدة وشركات الودائع  +NCDs  التً تصدرها

 .البنوك المرخصة المقٌدة وشركات الودائع والتً عقدت من قبل الجمهور

International Monetary Fund, Monetary and Financial  Statistics Manual , 

Washington: International    Monetary Fund,( p 16) 
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International Monetary Fund, Monetary and Financial  Statistics Manual,  

Washington: International    Monetary Fund, 2000  (p23)                                                                                   

. 

  Money Multipliersمضاعفات النقود :

وكثٌرا ما توفر النماذج النظرٌة من الاقتصادات النقدٌة القلٌل من التوجٌه بشأن الكٌفٌة التً 

ٌنبغً أن تكون ذات صلة كمٌة النقود التً تظهر فً النظرٌة إلى تدابٌر التجرٌبٌة من 

عن كمٌة لوسائل الدفع المستخدمة فً إدارة النقد، ثم  Mالمعروض من النقود. إذا كان ٌنظر 

النقدٌة، الودائع تحت الطلب والودائع قابلة للتحدٌد أخرى ٌنبغً أن تدرج فً المراسلات 

كمتغٌر التً وضعتها سلطة السٌاسة، ثم قم على تجمٌع مثل القاعدة  Mإذا كان ٌنظر  .التجرٌبٌة

بة على البنك المركزي وبحٌث ٌمكن التحكم فٌها مباشرة، النقدٌة، التً تمثل الالتزامات المترت

القاعدة النقدٌة تساوي مجموع الأرصدة الاحتٌاطٌة للقطاع المصرفً  سٌكون أكثر ملاءمة.

هذه هً مطلوبات البنك المركزي وٌمكن  .والعملة التً عقدت من قبل الجمهور غٌر المصرفً

ات السٌاسة العامة، ومع ذلك، والتركٌز على أن تتأثر عملٌات السوق المفتوحة. معظم مناقش

المجامٌع النقدٌة على نطاق أوسع، ولكن هذه لٌست هً الأدوات المباشرة للسٌاسة النقدٌة. 

والنهج التقلٌدي لفهم الروابط بٌن الاداة المحتملٌن مثل القاعدة النقدٌة وتدابٌر مختلفة من عرض 

ن المال كمنتج من القاعدة النقدٌة والمضاعف النقدي. النقود هو للتعبٌر عن تدابٌر أوسع نطاقا م

التغٌرات فً عرض النقود وٌمكن بعد ذلك أن تتحلل إلى تلك الناجمة عن التغٌٌرات فً القاعدة 

من التغٌٌرات فً المضاعف. ٌتم تطوٌر مضاعف باستخدام العلاقات التعرٌفٌة،  وتلك الناجمة

 .لبسٌطةلاضافة مع بعض الافتراضات السلوكٌة ااب

 MB، القاعدة النقدٌة ٌعطى Cوالعملة التً كتبها  TRتدل إجمالً الاحتٌاطٌات التً كتبها 

 :بواسطة
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فً المئة من القاعدة. المجامٌع مثل القاعدة  99فً الولاٌات المتحدة، وتمثل العملة قرٌبة من 

الاداه الفعلٌة ٌمكن للبنوك النقدٌة وإجمالً الاحتٌاطٌات من الفائدة بسبب ارتباط وثٌق بهم إلى 

المركزٌة السٌطرة وعلاقتها تدابٌر أوسع نطاقا من المعروض من النقود. والبنك المركزي ٌمكن 

السٌطرة على القاعدة النقدٌة من خلال عملٌات السوق المفتوحة. من خلال شراء الأوراق 

لقاعدة. مبٌعات الأوراق المالٌة، ٌمكن للبنك المركزي زٌادة المعروض من احتٌاطٌات البنك وا

 المالٌة تقلل من القاعدة.

ٌساوي العملة فً أٌدي ودائع الجمهور بالإضافة  M1فً الولاٌات المتحدة، ومجموع النقدي 

وهناك نسبة متطلبات  Dإلى الطلب والودائع قابلة للتحدٌد أخرى. إذا تم تدل المكون إٌداع 

 اذن :، الودائع  ضد جمٌع هذه RRالاحتٌاطً لل

 

( والاحتٌاطٌات الفائضة RRحٌث تم تقسٌم إجمالً الاحتٌاطٌات إلى الاحتٌاطٌات الإلزامٌة )

(ERوحٌث ،) ex ER =   /Dهً نسبة الاحتٌاطٌات الفائضة للودائع التً تختار البنوك لعقد و 

C=  C /D  هو العملة ل نسبة الودائع. ثم 

 

( هو مثال بسٌط جدا لتحلٌل مضاعف النقود. ٌتم التعبٌر عن مجموع 11.24المعادلة ) 

 . كما مضاعف، فً هذه الحالة M1النقدٌة واسع مثل 

1+c) / (rr +ex +c))  ًأمثال القاعدة النقدٌة. التغٌرات فً القاعدة النقدٌة تترجم إلى تغٌٌرات ف

. بالطبع، لا ٌتعٌن RR ،ex ،cتدابٌر أوسع نطاقا من المعروض من النقود، وبالنظر إلى نسب 

بقرارات المصرف  ex. ٌتم تحدٌد نسبة MBلا تظل ثابتة مع تغٌر  C، السابق، وRRعلى نسب 

بقرارات الجمهور  Cطً الفٌدرالً على الإقراض الخصم، وٌتم تحدٌد وسٌاسات بنك الاحتٌا

 .فٌما ٌتعلق بمستوى النقدٌة التً ترغب فً عقد مقارنة الودائع

(، الذٌن 1963bوقد تجلى فائدة هذا الإطار مضاعف المال عن طرٌق فرٌدمان وشوارتز )

حٌث تحلٌل للسوق من  .ٌعملون على تنظٌم دراستهم لأسباب التغٌرات فً عرض النقود

، ونسبة  ex ( هو11.24لاحتٌاطٌات البنوك وإجراءات التشغٌل، ونسبة أهم تظهر فً )

واجهت البنوك تكلفة الفرصة فً  .الاحتٌاطً الزائدة. حٌث تقلٌدٌا حصل احتٌاطٌات أي اهتمام

عقد عقد الاحتٌاطٌات الفائضة. مع ارتفاع أسعار الفائدة فً السوق، فإن البنوك تمٌل إلى 

تعمل على زٌادة   ex انخفاض مستوى متوسط من الاحتٌاطٌات الفائضة. وهذا الانخفاض فً

M1 وهذا ٌعنً أن عقد ثابت قاعدة، والتقلبات فً أسعار الفائدة فً السوق من شأنها أن تحفز .

 .الحركات فً المعروض من النقود

(Monetary Theory and Policy : Carl E. Walsh: third edition :P31_32) 
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 :النظرٌات

 Quantity Theory النظرٌة الكمٌة: -1

من أجل فهم النظرٌة الكمٌة للنقود، فمن الضروري أن تبدأ مع تعرٌف وتمٌٌز التحلٌلً. 

ٌستخدم "المال" فً اللغة الدارجة فً ثلاثة من الحواس. وٌمكن أن تعنً أرصدة الدخل، 

ملكها العامة فً المؤسسات المالٌة. هذا هو والائتمان، أو العملة والمعاملات التً ٌ

التمٌٌز التحلٌلً "  التعرٌف الأخٌر الذي تم استخدامه فً عبارة "النظرٌة الكمٌة للنقود

بٌن "الاسمٌة" وكمٌات "الحقٌقٌة". و"قٌاس كمٌات الاسمٌة بالدولار. ٌتم قٌاس كمٌات 

ود ٌحمل واحد هو ببساطة عدد الحقٌقٌة بشكل مستقل من الدولارات. الكمٌة الاسمٌة للنق

الكمٌة الحقٌقٌة للمال واحد ٌحمل  من الدولارات من العملة والمعاملات أرصدة لدٌه.

الشراء. عادة، ٌتم التعبٌر عن  هً كمٌة السلع والخدمات هذه الكمٌة الاسمٌة سٌكون

مستوى الأسعار حٌث وصل عدد من الدولارات اللازمة لشراء سلة محددة من السلع 

والخدمات. مستوى الأسعار، أو ما متبادلة، ثم قم ٌترجم كمٌة الاسمٌة معٌن من المال 

 إلى الكمٌة الحقٌقٌة. فإنه حقٌقٌة، ولٌس الاسمٌة، أرصدة أموالهم بأن الأفراد ٌهتمون.

ونقل نكهة من التفكٌر كمٌة نظرٌة من قبل اثنٌن من الافتراضات. واحد هو أن الطلب 

مال الحقٌقً هو "مستقر". والآخر هو أن السلطة النقدٌة تحدد الجمهور لحٌازات ال

مقتنٌات النقود الاسمٌة للجمهور، ومن ثم ٌحدد الجمهور القٌمة الحقٌقٌة لهذه الحٌازات 

 النقود الاسمٌة نتٌجة للتغٌرات فً مستوى الأسعار ٌرجع إلى سلوك إنفاقها )الجمهور(

ة معٌن من المال ٌحدد كمٌة الفعلٌة للأرصدة فً مستوى الأسعار الحالٌة، وكمٌة الاسمٌ

الأموال الحقٌقٌة. وهناك تعارض بٌن هذه الأرصدة النقدٌة الحقٌقٌة الفعلٌة والأرصدة 

النقدٌة الحقٌقٌة المرجوة من قبل الجمهور ٌسبب الجمهور لتغٌٌر المعدل الذي ٌنفق. هذه 

لأسعار بطرٌقة من شأنها التغٌرات فً الإنفاق من الجمهور تسبب فً تغٌٌر مستوى ا

 أن تزٌل التناقض بٌن الأرصدة الفعلٌة النقود والمنشود.

أرصدة الأموال المطلوب. من هذا المنظور، فإن سعر المال هو مقلوب مستوى 

الأسعار. )ومتبادلة وحدات تدابٌر مستوى سعر سلة موحدة من السلع مقابل الدولار.( 

و( قد تؤثر على المتغٌرات مثل الحقٌقً للمعدل تغٌر فً كمٌة من المال )أو معدل للنم

)المعدلة حسب التضخم( من الفوائد والحقٌقً الدخل، ولكن النتٌجة هً مؤقتة. ولٌس 

من هذه التغٌٌرات، وإنما التغٌر فً مستوى الأسعار التً استعادت علاقة توازن 

 .المساواة بٌن الفعلً والمطلوب المقتنٌات المال الحقٌقً من الجمهور

الزٌادة نسبة معٌنة )النقص( فً كمٌة النقود تسبب بنفس نسبة الزٌادة )النقص(  سٌكون

 مستوى السعر. فإن السعر للنقود تنخفض )الارتفاع(. فً

ٌتم تحدٌد مستوى الأسعار من خلال التفاعل بٌن الطلب والعرض من النقود. أحد الآثار 

المترتبة على الاستقرار المفترض للطلب الجمهور للمال هو أنه، باعتبارها مسألة 

تجرٌبٌة، والتغٌرات فً العرض من الأرصدة النقدٌة الحقٌقٌة )التً تسببها التغٌرات فً 

قٌمة مستوى الأسعار الحالٌة( هً كبٌرة بالنسبة للتغٌرات فً كمٌة الاسمٌة للنقود ب

الطلب الجمهور لالأرصدة النقدٌة الحقٌقٌة. ونتٌجة لذلك، ومستوى الأسعار، أو معدل 

التضخم، وٌمكن تفسٌر المقام الأول بالرجوع إلى جانب العرض، وهذا هو، من خلال 

 ل ان "التضخم ظاهرة نقدٌة".سلوك المعروض من النقود. تتلخص هذه الفرضٌة بالقو
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وٌتضح من الافتراضات النظرٌة الكمٌة فً التوضٌح مٌلتون فرٌدمان من انخفاض 

هلٌكوبتر للنقود من السماء. )المروحٌة ٌتوافق مع افتراض أن السلطة النقدٌة تسٌطر 

على كمٌة الاسمٌة للنقود وأن الاضطرابات النقدٌة تنشأ عن تصرفات السلطة النقدٌة، 

ٌس القطاع الخاص.( بعد الأفراد قد جمعوا المال سقط، فإنها محاولة للحد من ول

مقتنٌات أموالهم إلى مستواها الأصلً عن طرٌق انفاق أكثر من التً ٌحصلون علٌها. 

الأفراد تتخذ بشكل جماعً، مع ذلك، لا ٌمكن أن تنفق المزٌد من الدولارات من 

 ٌتلقونها.

لل من زٌادة حصتها للنقود الاسمٌة. ماذا سٌكون الجمهور الجمهور العام لا ٌمكن أن تق

القٌام به هو زٌادة المعدل الذي ٌنفق. فإن معدل زٌادة الإنفاق تتسبب فً ارتفاع 

الأسعار. ٌتم التخلص من الحٌازات فائض المال، ولٌس من خلال خفض كمٌة الاسمٌة 

عن ارتفاع فً مستوى  للنقود، وإنما من خلال خفض كمٌة الحقٌقٌة للمال الناجمة

الأسعار. ارتفاع فً مستوى الأسعار إرجاع مقتنٌات المال الحقٌقً من الجمهور إلى 

بسبب سٌطرتها على كمٌة الاسمٌة من المال، والسلطة النقدٌة ٌؤثر  مستواها الأصلً.

على المعدل الذي ٌقضٌه الجمهور. على سبٌل المثال، فً الرسم التوضٌحً هلٌكوبتر، 

جعلت كمٌة أصحاب نظرٌة مثل  .ادة للنقود ٌؤدي الجمهور لقضاء بمعدل أسرعكمٌة زٌ

إٌرفٌنغ فٌشر العلاقة بٌن المال والنفقات من الجمهور فً تفسٌر النقدي من دورة 

الأعمال. النظر فً انخفاض فً كمٌة من المال. الجمهور العام، فً محاولة لاستعادة 

سوف ٌقلل من المعدل الذي ٌنفق. المنتجٌن  الأموال حٌازاتها إلى مستواها الأصلً،

 تستجٌب فً البداٌة إلى انخفاض الإنفاق على الناتج من خلال تقلٌص الإنتاج والعمالة.

فً الوقت، ومستوى الأسعار تنخفض والانفاق التً عبر عنها الجمهور من حٌث القٌمة 

صلً. استمرار الركود الحقٌقٌة، وهذا هو من حٌث القوة الشرائٌة، ٌعود إلى مستواه الأ

على مدى فترة من الوقت اللازم لمستوى الأسعار فً الانخفاض بما فٌه الكفاٌة 

لاستعادة الأرصدة النقدٌة الحقٌقٌة والإنفاق الحقٌقً من الجمهور إلى مستوٌاتها 

الأصلٌة. استقرار المفترض للطلب الجمهور من أجل المال ٌعنً أن التغٌرات فً 

ور التً تولد دورة الأعمال تنشأ مع التغٌٌرات فً المعروض من الإنفاق من الجمه

 المال، ولٌس مع التغٌرات فً الطلب على النقود.

وٌمكن التعبٌر عن هذه الأفكار بالرجوع إلى "معادلة المبادلة" فً صٌاغة ))

 التوازنات النقدٌة:

  
M  ،هو المالP  هو مستوى السعر، وy  هو الدخل الحقٌقً. ٌمثل ك رمز الطلب

الجمهور للأرصدة النقدٌة الحقٌقٌة، معبرا عن جزء من الدخل الاسمٌة لمدة سنة 

رغبات الجمهور أن تعقد فً شكل أرصدة نقدٌة رمزٌة. ٌتم عرض الطلب على 

دة . معادلة التبادل ٌمكن إعاIالأرصدة النقدٌة الحقٌقٌة كما اعتمادا على معدل الفائدة، 

 :كتابة على النحو التالً
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، وكمٌة الاسمٌة من المال، وٌمثل الجانب الأٌسر المعروض من أرصدة Mنظرا  

الأموال الحقٌقٌة، وٌمثل الجانب الأٌمن الطلب الجمهور لالأرصدة النقدٌة الحقٌقٌة. 

  .Pوتساوي بٌن الجانبٌن بسبب التغٌرات فً مستوى الأسعار، 

لف مع أصحاب نظرٌة غٌر كمٌة، فٌما ٌتعلق بكٌفٌة تساوي الكمٌة أصحاب نظرٌة تخت

(. بالنظر فً بٌان، تتم فقط لأصحاب نظرٌة غٌر كمٌة، أن الزٌادات 2بٌن الجانبٌن )

)أو معدلات عالٌة من النمو( من المعروض من النقود لٌست التضخمٌة فً حالة 

ض من الأرصدة التكٌف مع زٌادة المعرو ركود. الجمهور، وثمة من ٌقول، سٌكون

((. فإن الطلب 2النقدٌة الحقٌقٌة بواسطة زٌادة الطلب )وٌمثلها الجانب الأٌمن من )

 .Y، وارتفاع فً الدخل الحقٌقً، iالمتزاٌد تنبع من انخفاض فً سعر الفائدة، 

وٌجادل الكمٌة أصحاب نظرٌة أن البٌان المذكور أعلاه، حول عدم وجود تبعات 

المعروض من النقود تنفذ خلال فترة الركود، مضللة. وجود التضخم بسبب زٌادة فً 

 11ركود قد تؤخر العواقب التضخمٌة لزٌادة فً المعروض من النقود. زٌادة، وٌقول، 

فً المئة فً المعروض من النقود من مستوى معٌن، ومع ذلك، سوف تنتج فً نهاٌة 

ى المعروض النقدي فً المئة مما لو كان قد حافظ عل 11الأمر أعلى مستوى سعري 

فً مستواه الأصلً، بغض النظر عن ما إذا كانت الزٌادة حدثت خلال فترة الركود . 

من وجهة نظر كمٌة نظرٌة، والذي ثمن المال هو مقلوب مستوى الأسعار، وزٌادة فً 

المعروض من النقود ٌجب أن ٌؤدي فً النهاٌة إلى حدوث ارتفاع فً مستوى 

 لطلب على النقود غٌر مستقر.الأسعار. خلاف ذلك، فإن ا

وإضفاء الطابع الرسمً على العلاقة بٌن أرصدة الأموال الاسمٌة ومعدل الإنفاق 

 الاسمً من قبل الجمهور فً الصٌغة معاملات المعادلة الصرف:

     

( هو الاسمً، أو الحالً دولار، والدخل، مثلا، الناتج القومً الصافً. 3الجانب الأٌمن من )

V(. وهو ٌحدد المعدل الذي كمٌة للنقود 1ة، هو معكوس ك المحددة فً الفقرة )، أو سرع

انقلبت ضد الدخل الاسمً. سرعة الأموال هو أحد السبل لقٌاس الطلب على الجمهور من أجل 

، وعلى الجانب الأٌسر من Vمرات ) اضعاف (  Mالمال، والمنظرٌن كمٌة تؤكد استقرارها. 

الجمهور، وتقاس فً الاسمً، أو دولار الحالً، حٌث. على  (، هو المعدل الذي ٌقضٌه3)

)بصرف النظر عن  Mلا تغٌٌر فً الطرٌقة التً تعوض تأثٌر التغٌرات فً  Vافتراض أن 

فترات لم تدم طوٌلا من الزمن( ٌعنً أن معدل الإنفاق الاسمً من قبل الجمهور ٌتم تحدٌدها 

  ((، وتوفٌر الأموال.Mمن قبل 

(Theq Uantityt Heoryt Raditiona Nd The Roleo F Monetarpyo Licy : 

Robert L. Hetzel*: P19_20 ) 
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 The Keynes Monetary Theory النقدٌة لكٌنز :نظرٌة  -2

( تتبنى مفهوم فٌشر للأفضلٌة الزمنٌة، على الرغم من أنه ٌشٌر إلى تفضٌل 1936كٌنز )

منخفضة، أسعار السندات مرتفعة، والناس سوف السٌولة. وفقا لكٌنز، عندما أسعار الفائدة 

 تبٌع سندات وامتلاك المزٌد من السٌولة. وتسمى هذه الظاهرة فً الطلب على المضاربة،

وهو المكون الرئٌسً لل"الطلب على النقود" وٌجعل وظٌفة السلبٌة الأخٌرة من سعر الفائدة. 

لتقدٌرٌة لتحدٌد سعر الفائدة، كما وٌقال إن التفاعل من هذا الطلب مع المعروض من النقود ا

 . زٌادة المعروض من النقود سٌؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة.1هو مبٌن فً الشكل 

هناك ثلاثة مطبات فً هذه النظرٌة. مع ثبات العوامل الأخرى، وزٌادة فً عقد النقدٌة، 

ة من قبل نفس نتٌجة لانخفاض أسعار الفائدة، ٌنبغً أن ٌؤدي إلى انخفاض الودائع المصرفٌ

المبلغ. من خلال مضاعف الودائع، ٌنبغً أن ٌكون هناك انخفاض أكبر من المعروض 

النقدي. ثم، فإن الطلب على المضاربة الكٌنزٌة أن ٌكون وظٌفة إٌجابٌة. هذا هو شرك 

 .الأول

 

 . نظرٌة النقدٌة كٌنز1الشكل 

وتحٌٌد تأثٌر سلبً على  لنفترض أن زٌادة حصة نقدٌة وٌمول بالكامل من أموال جدٌدة،

المعروض من النقود. لا ٌوجد أي تغٌٌر عرض النقود، إلا بالضبط مقدار الأموال الجدٌدة. 

ٌبدو وكأن هناك علاقة عكسٌة بٌن سعر الفائدة والمال، ولكن هذا لا علاقة ذات مغزى، 
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ٌق لأمور أخرى لم تكن ثابتة. ٌمكن للمرء أن ٌدعً وجود علاقة بٌن متغٌرٌن عن طر

 تغٌٌر واحد ثالث. هذا هو شرك الثانً.

ثالثا، استراتٌجٌة الاستثمار كٌنز، طلب المستثمرٌن على بٌع السندات عندما تكون الأسعار 

. استراتٌجٌة الاستثمار الصحٌح هو لشراء السندات عند POSTEعالٌة، هو عمل سابقا 

شك أن ٌسقط. هناك، سعر وشك الارتفاع، ولبٌع السندات عندما ٌكون السعر هو على و

بطبٌعة الحال، ما ٌضمن أن تخمٌن هو دائما الصحٌح، ولكن هذا هو الجزء المثٌر 

 للاستثمار.

وبالتالً، لٌس هناك الطلب على النقود، والتً بدونها زٌادة "المعروض النقدي" لن تتدفق 

وفقا  الى جٌب من الأسر. بدلا من ذلك، فإنه ٌتدفق إلى أي مكان آخر، وٌخلق التضخم،

 .لنظرٌة كمٌة النقود

(The Messy Monetary Policy: P 3_4 )  

  

 

 


