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 المستخمص 
أف الطمب عمى النقود يعد احد طرفي التوازف النقدي الذي يشكؿ عرض النقود طرفو 
الاخر مف المتغيرات النقدية الاساسية  والميمة التي تـ التركيز عمييا في النظريات 

وتقدير الطمب عمى النقود و العوامؿ المؤثرة  بحثوينصرؼ ىذ البحث الى  .النقدية
 ، حيث تـ تقدير الطمب عمى النقود في 0222-0202لممدة مف   ماليزيافيو في 
 الانحدار الذاتي للإبطاء الموزع باستعماؿ اختبار التكامؿ المشرؾ وأنموذج ماليزيا

(ARDLواختبار ) ( الحدودBound-test  وذلؾ لاختبار التكامؿ المشترؾ )
(Cointegration والعلاقة قصيرة ) اػػػػماليزي طويمة الاجؿ بيف الطمب عمى النقود فيو 
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، واكػدت نتػا أ أنمػوذج مف المتغيرات المحددة ليػذا الطمػبكمتغير تابع تفسره مجموعة 
 ووجػود علاقػػة توازنيػػ (ARDL)تصػحي  الخطػػا والعلاقػة قصػػيرة الاجػػؿ وفقػاً  نمػػوذج 

فػػػي الاجػػػؿ القصػػػير بػػػيف المتغيػػػرات المدروسػػػة باتجػػػاه علاقػػػة تػػػوازف طويمػػػة الاجػػػؿ ، 
وجاءت نتا أ تقدير العلاقة طويمة الاجؿ بيف الطمب عمى النقود ومحػدداتيا متفقػة مػع 

( المقػػػدر (ARDLا نمػػػوذج  ورة الاجػػػؿ ، وبػػػيف اختبػػػار اسػػػتقرارينتػػػا أ العلاقػػػة قصػػػي
خؿ الحدود الحرجة وبذلؾ فػاف المعممػات يمكػف ( انو يتواجد داCUSUMوللاختبار ) 
 .كنة لكلا الامديف الطويؿ والقصيراف تكوف سا

 ARDLنمىرج  ،الطلب على النقىد  ،الكلمات المفتاحية:  المرونة
Abstract 

The demand for money is one of the two sides of the monetary 

balance, the other side of which is the supply of money, one of 

the basic and important monetary variables that have been 

focused on in monetary theories. This research is devoted to 

studying and estimating the demand for money and the factors 

affecting it in malaysia for the period from 2004-2021, where the 

demand for money in Iraq was estimated using the joint 

integration test, the autoregressive distributed lag (ARDL) 

model, and the bounds test in order to test integration. 

Cointegration and the short- and long-term relationship between 

the demand for money in malaysia  ،  as a dependent variable, it is 

explained by a group of variables specific to this demand. The 

results of the error correction model and the short-term 

relationship according to the (ARDL) model confirmed the 

existence of a short-term equilibrium relationship between the 

studied variables towards a long-term equilibrium relationship. 

The results of estimating the long-term relationship between the 

demand for money and its determinants were in agreement. With 

the results of the short-term relationship, and between testing the 

stability of the estimated ARDL model and the test (CUSUM), it 

exists within the critical limits, and thus the parameters can be 

static for both the long and short term. 
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 المقدمة
يعػػػػد الطمػػػػب عمػػػػى النقػػػػود باعتبػػػػاره احػػػػد طرفػػػػي التػػػػوازف النقػػػػدي والػػػػذي يشػػػػكؿ عػػػػرض 
النقػػػػػود طرفػػػػػو الاخػػػػػر مػػػػػف المتغيػػػػػرات النقديػػػػػة  الميمػػػػػة والاساسػػػػػية والتػػػػػي تػػػػػـ التركػػػػػز 

دراسػػػػات النظريػػػػة النقديػػػػة النقديػػػػة ،حيػػػػث ارتػػػػبط تقػػػػدـ ابحػػػػاث و عمييػػػػا فػػػػي النظريػػػػات 
مػػػػػػف الفكػػػػػػر الكلاسػػػػػػيكي ومػػػػػػروراً بػػػػػػالتطور الػػػػػػذي شػػػػػػيده الفكػػػػػػر الاقتصػػػػػػادي ابتػػػػػػداءً 

بػػػػػػالفكر الكينػػػػػػزي وادػػػػػػافاتو الجديػػػػػػدة  وانتيػػػػػػاءً بافكػػػػػػار مدرسػػػػػػة شػػػػػػيكا و ومػػػػػػا لحػػػػػػؽ 
اعػػػػػادة الاىتمػػػػػاـ الػػػػػى النظريػػػػػة  ة مػػػػػف افكػػػػػار والتػػػػػي كانػػػػػت السػػػػػبب فػػػػػيىػػػػػذه المدرسػػػػػ

لػػػػػذلؾ فػػػػػاف البحػػػػػث يسػػػػػمط  .كميػػػػػة النقػػػػػود وباسػػػػػموب جػػػػػوىري جديػػػػػد الكلاسػػػػػيكية فػػػػػي
عوامػػػػؿ المػػػػػؤثرة فػػػػي مرونػػػػػة الطمػػػػب عمػػػػػى النقػػػػود فػػػػػي الدػػػػوء عمػػػػػى تقػػػػدير وتحميػػػػػؿ ال

وفيػػػػػػػـ وتشػػػػػػػخيص اىػػػػػػػـ تمػػػػػػػؾ العوامػػػػػػػؿ وتودػػػػػػػي  علاقتيػػػػػػػا مػػػػػػػع المتغيػػػػػػػرات  ماليزيػػػػػػػا
الإسػػػػػياـ فػػػػػي رسػػػػػـ السياسػػػػػات النقديػػػػػػة  ومف ثػػػػػػـالاقتصػػػػػادية الكميػػػػػة المػػػػػؤثرة فيػػػػػو وبػػػػػ

المناسػػػػػػبة التػػػػػػي تتناسػػػػػػب مػػػػػػع مقػػػػػػدار المرونػػػػػػات لمطمػػػػػػب النقػػػػػػدي لتػػػػػػتمكف السياسػػػػػػة 
اسػػػػتيداؼ تمػػػػؾ العوامػػػػؿ التػػػػي تػػػػؤثر بشػػػػكؿ كبيػػػػر عمػػػػى ميػػػػوؿ الوحػػػػدات النقديػػػػة مػػػػف 

الاقتصػػػػادية فػػػػي الطمػػػػب عمػػػػى النقػػػػود والاحتفػػػػاظ بتمػػػػؾ النسػػػػبة مػػػػف ا رصػػػػدة النقديػػػػة 
 سا مة بحوزتيـ.

 المبحث الاول/ منيجية البحث -2
 أىمية البحث -2.2

تتمثػػػػػػؿ اىميػػػػػػة البحػػػػػػث فػػػػػػي محاولػػػػػػة لموصػػػػػػوؿ الػػػػػػى بنػػػػػػاء نمػػػػػػوذج قياسػػػػػػي مناسػػػػػػب  
نسػػػػتطيع مػػػػف خلالػػػػو تحػػػػدد المتغيػػػػرات الاقتصػػػػادية  ماليزيػػػػالمطمػػػػب عمػػػػى النقػػػػود فػػػػي 

   .ماليزياالمؤثرة فيو ، وقياس مدى تاثيرىا عمى سموؾ الطمب عمى النقود في 
 مشكمة البحث -0.2
نػػػػػػة الطمػػػػػػب عمػػػػػػى النقػػػػػػود وكػػػػػػذلؾ مرو تمخص مشػػػػػػكمة البحػػػػػػث فػػػػػػي كيفيػػػػػػة قيػػػػػػاس تػػػػػػ

دالػػػػة الطمػػػػب عمػػػػى  وراريالتعػػػػرؼ عمػػػػى مػػػػدى تػػػػاثير المتغيػػػػرات الاقتصػػػػادية فػػػػي اسػػػػتق
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وذلػػػػػػػؾ باسػػػػػػػتعماؿ نمػػػػػػػاذج قياسػػػػػػػية ملا مػػػػػػػة مػػػػػػػع الاخػػػػػػػذ بنظػػػػػػػر  ماليزيػػػػػػػافػػػػػػػي النقػػػػػػػود 
 الاعتبار مبادئ النظرية الاقتصادية. 

 ىدف البحث-4.2
 ييدؼ ىذا البحث الى:

 ا ىداؼ الاساسية ا تية : تحاوؿ الدراسة الوصوؿ إلى
تحميػؿ سػػموؾ دالػة الطمػػب عمػى النقػػد فػي ا جمػػيف الطويػؿ والقصػػير بيػدؼ تمكػػيف  . 2

 السمطة النقدية مف استخداـ ادواتيا لتحقيؽ الاستقرار النقدي .
تقيػػػيـ بنػػػاء نمػػػوذج مقػػػدر لمطمػػػب عمػػػى النقػػػد فػػػي الاقتصػػػاد المػػػاليزي بشػػػكؿ كمػػػي  . 3

 . 0202 - 0222المؤثرة  لدالة الطمب عمى النقد لممدة وقياس العوامؿ المحددة  و 
 فرضية البحث  -5.2

يستند البحث عمى فردػية مفادىػا اف ىنػاؾ العديػد مػف العوامػؿ الاقتصػادية التػي تػؤثر 
سػػػػعر الفا ػػػػدة، معػػػػدؿ  ،الػػػػدخؿ القػػػومي  ماليزيػػػػا عمػػػى مرونػػػػة الطمػػػػب عمػػػػى النقػػػود فػػػػي

طويمػػػػة الاجػػػػؿ بػػػػيف ىػػػػذه  وتوازنيػػػػلصػػػػرؼ فدػػػػلاد عػػػػف وجػػػػود علاقػػػػة التدػػػػخـ وسػػػػعر ا
عنيػػا فػػي الامػػد  المتغيػػرات عمػػى الػػر ـ مػػف  الاخػػتلاؿ و الاخػػتلاؼ فػػي الامػػد القصػػير

 .الطويمة
 منيجية البحث -6.2

يقوـ ىذا البحث عمى اساس التحميؿ القياسي و النظري لمرونة الطمب عمػى النقػود فػي 
ذلػػػؾ عمػػػى عػػػدد مػػػف  0202-0222وباسػػػتعماؿ سمسػػػمة بيانػػػات زمنيػػػة لممػػػدة  ماليزيػػػا

الدراسات التطبيقيػة فػي ىػذا المجػاؿ وعمػى الفردػيات الاساسػية التػي قػدمتيا النظريػات 
المتعمقػػػة بالطمػػػب عمػػػى النقػػػود ، وايدػػػاً عمػػػى العوامػػػؿ الاقتصػػػادية التػػػي افرزىػػػا الواقػػػع 

 (.ARDL)ذلؾ في اطار التكامؿ المشترؾ  ماليزياالاقتصادي الجديد في 
 ىيكمية البحث -7.2

استمد البحث في ىيكميتو عمى ترابط المحتوى العممي والتسمسؿ المنطقي  وبما يوصػؿ 
ا وؿ إلػػى البعػػد  صػػورة النيا يػػة لمبحػػث، ركػػز المحػػورالقػػارئ وبصػػورة تصػػاعدية إلػػى ال
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 قيػاس النظري لمطمب عمػى النقػود والعوامػؿ المػؤثره فيػو ، امػا المحػور الثػاني فقػد تنػاوؿ
 والعوامؿ المؤثره فيو. يزيامالالطمب عمى النقود  في 

 المبحث الثاني/ الجانب النظري -3

     ما بين المرونة والعوامل المؤثرة والطمب عمى النقود ابعاد مفاىيمي -2.3
يعد الطمب عمى النقود احد طرفي التوازف في السوؽ النقدي الذي يشػكؿ عػرض النقػود 

النقديػػػة الاساسػػية التػػػي تػػػـ  طرفػػو الاخػػػر، كمػػا يعػػػد الطمػػب عمػػػى النقػػود مػػػف المتغيػػرات
التركيػػز عمييػػا فػػي النظريػػات النقديػػة، اذ ارتػػبط تقػػدـ دراسػػات وابحػػاث النظريػػة النقديػػة 
بالتطور الذي شيده الفكر الاقتصادي، ابتداءً بالفكر الكلاسيكي ومػرورا بػالفكر الكنػزي 

ي اعػػادت وادػػافاتو الكبيػػرة وانتيػػاءً بافكػػار مدرسػػة شػػيكا و ومػػا لحقيػػا مػػف افكػػار، والتػػ
الاىتمػػاـ الػػى النظريػػة الكلاسػػيكية فػػي كميػػة النقػػود وباسػػموب جػػوىري جديػػد. وفػػي ىػػذا 

 تي:السياؽ سيتـ تاسيس المحور الاوؿ كالآ
 الطمب عمى النقود في اطار المدرسة الكلاسيكية -2.2.3

 الطمب عمى النقود وفق الاتجاه التقميدي -2.2.2.3
لفكػػػػر الاقتصػػػػادي حتػػػػى البدايػػػػة مػػػػف عقػػػػد بػػػػالر ـ مػػػػف ىيمنػػػػة النظريػػػػة الكميػػػػة عمػػػػى ا

الثلاثينيػػػات لمقػػػرف العشػػػريف، والػػػذي شػػػيد انتشػػػار الافكػػػار  الكينزيػػػة، لػػػذا يعػػػد وصػػػؼ 
النظرية الكمية بانيا نظرية واحدة لا يتسـ بالدقة، وذلػؾ لاف اتبػاع ىػذه النظريػة اىتمػوا 

مسػػتوى العػػاـ بقدػػايا متنوعػػة والتػػي تخػػص العوامػػؿ المحػػددة لكػػؿ مػػف اسػػعار الفا ػػدة وال
للاسعار والطمب عمى النقود وعرض النقود، واف عدـ اتفاقيـ حوؿ جميع ىػذه القدػايا 
 يػػػػدعونا لمنظػػػػر الييػػػػا عمػػػػى اسػػػػاس انيػػػػا مدرسػػػػة فكريػػػػة لا عمػػػػى اسػػػػاس انيػػػػا نظريػػػػة

(Laurence Harris, 1988, p48) بمعنػػى اخػػر اف ىػػذا النظريػػة تتخػػذ صػػيغا عديػػدا .
نجػد الاتجػػاه  وبالتػػاليتعتمػد فػي تنوعيػػا عمػى طبيعػػة المتغيػرات التػػي تػـ التركيػػز عميػو، 

 التقميدي اخذ صيغتاف ر يسيتاف ىما )صيغة المعاملات( و )صيغة الارصدة النقدية(. 
صػػػوؿ ىػػػذا : تسػػػمى الصػػػيغة الاولػػػى صػػػيغة )فيشػػػر( حيػػػث ترجػػػع اصـــياة المعـــاملات

، فقػد حػاوؿ اف يفسػر ( (Jean Bodinالصػيغة الػى الاقتصػادي الفرنسػي جػاف بػوداف 
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التدػػػخـ الػػػذي اجتػػػاح القػػػارة الاوربيػػػة فػػػي القػػػرف السػػػادس عشػػػر بسػػػبب تػػػدفؽ الفدػػػة 
والػػذىب بكميػػات كبيػػرة الػػى اسػػبانيا مػػف خػػلاؿ مسػػتعمراتيا الامريكيػػة، وذلػػؾ مػػف خػػلاؿ 

. ثػـ جػاء بعػد ذلػؾ (Gail E. Makinen, 1997 p20) العلاقػة بػيف )الاسػعار والاجػور(
)ديفيػػػد ىيػػػوـ( وقػػػاـ بالبحػػػث فػػػي ىػػػذه العلاقػػػة بشػػػكؿ اعمػػػؽ حيػػػث اكػػػد عمػػػى اف زيػػػادة 
عػػػرض النقػػػود سػػػوؼ تػػػؤدي الػػػى زيػػػادة الاسػػػعار بالنسػػػبة نفسػػػو، الػػػى اف ودػػػعت ىػػػذه 
الصػػيغة بشػػكميا النيػػا ي مػػف قبػػؿ الاقتصػػادي الامريكػػي ) ارفػػنأ فشػػر( والتػػي اتخػػذت 

 شكؿ الاتي:ال
MsV=PT…………….…. (1) 

        اف: إذ

 (: Ms  )يمثؿ عرض النقودV) سرعة دوراف النقود، والتي تمثؿ متوسط عدد المرات :
: (Pالتػػي تنتقػػؿ فييػػا الوحػػدة النقديػػة مػػف شػػػخص الػػى اخػػر خػػلاؿ مػػدة زمنيػػة معينػػػة( 

: حجػػػـ (Tسػػػعار، والػػػذي يمثػػػؿ متوسػػػط اسػػػعار السػػػمع والخػػػدمات( المسػػػتوى العػػػاـ لأ
المعاملات، والذي يمثؿ عمميات البيع والشراء لمسػمع القديمػة والجديػدة والسػمع الوسػيطة 

 الى بيع وشراء الاوراؽ المالية(. فدلًا عفوالنيا ية 
: اف الشػػكؿ الريادػػػي ليػػػذه الصػػيغة يكػػػوف عمػػػى النحػػػو صـــياة الارصـــدة النقديـــة

 الاتي:

Ms=kPY………………. (2) 
       أن إذ

Ms)  د: يمثؿ عرض النقو( K)  تمثؿ نسبة مف الدخؿ التي يتـ الاحتفاظ بيػا بشػكؿ :
تمثػؿ  )( P فانيا تمثؿ معكػوس سػرعة دوراف النقػود وبالتالينقدي )الطمب عمى النقود( 
 : الناتأ المحمي الاجمالي(.(Yالمستوى العاـ للاسعار( 

السػػبب فػػي تسػػمية ىػػذه الصػػيغة بصػػيغة الارصػػدة النقديػػة ىػػو تركيزىػػا عمػػى الارصػػدة 
، او )صػيغة مارشػاؿ(، وعمػى الػر ـ مػف اف kالنقدية التي يحتفظ بيا الفرد والمتمثمة بػػ 

(V(و )K يمػػثلاف متطابقػػة ريادػػية فػػاف ىػػذا لا يعنػػي اف ىنػػاؾ تماثػػؿ فػػي المحتػػوى )



 

 

              
 

 

 

 

 291  

 

 0202 لسنة كانون الاول -العدد السادس عشر   -المجلد الرابع - ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 
 

 ةػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػملات وصيغة والارصدة النقديالذي تنطوي عميو  كؿ مف صيغة المعا
(,p155    ( Hassan Farmland and others, 2016 

 الطمب عمى النقود وفق الاتجاه الحديث-3.2.2.3
بعػػػد مػػػا ىيمنػػػت الافكػػػار الكينزيػػػة عمػػػى الفكػػػر الاقتصػػػادي فػػػي اعقػػػاب الكسػػػاد الكبيػػػر 

( لمػػػػدة طويمػػػػة امتػػػػدت مػػػػف الثلاثينيػػػػات الػػػػى السػػػػتينيات مػػػػف القػػػػرف 2191 -2101)
المادي وانتشار الافكار الكينزية في ىذه المدة، ادى الػى الانحسػار فػي تبنػي النظريػة 
الكميػػػة فػػػي الاوسػػػاط الاكاديميػػػة واف ىػػػذا الانحسػػػار انطػػػوى عمػػػى بعػػػض الاسػػػتثناءات 

تمر تػدريس النظريػة الكميػة فػي شػيكا و والتي كاف مصدرىا مدرسة شيكا و، حيث اسػ
( واف النظريػػة الكميػػة عػػادت لتمثػػؿ مركػػزا مرموقػػا Mintsمػػف قبػػؿ مؤيػػدييا مػػف امثػػاؿ )

في الفكر الاقتصادي في الستينات مف القرف ذاتو، ولكف بصيغة جديػدة اعتمػدت عمػى 
 مػػف قبػػؿ ميمتػػوف فريػػدماف، وفػػي ىػػذا 2191-2191المقػػاليف المػػذيف ناشػػروا فػػي المػػدة 

الصػػدد يػػرى فريػػدماف اف دوافػػع الطمػػب عمػػى النقػػود يتطمػػب فيػػـ وتحميػػؿ وبحػػث مفيػػوـ 
 يطمػػؽ عميػػو اصػػطلاح ترتيػػب الافدػػميات العوا ػػد والثػػروة والاسػػعار والاذواؽ او مػػا

(Robert B. Ekelund,1997, p488). 
اف الصػػػيغة الريادػػػية لدالػػػة الطمػػػب عمػػػى النقػػػود بحسػػػب فريػػػدماف تكػػػوف فػػػي المعادلػػػة 

 -:الاتية
    (   ،  ،   ،  ،  ،  )      

 اف: إذ

MD) الطمب الحقيقي :( rb)   )سعر الفا ده عمى السندات والذي يمثؿ العا د عمييا :
 re) العا ػد السػوقي للاسػيـ :(  p*)  ،معػدؿ التغيػر النسػبي لممسػتوى العػاـ للاسػعار :

س المػػاؿ المػػادي أ: نسػػبة ر  (w )والػػذي يعكػػس معػػدؿ العوا ػػد الاسػػمية لمسػػمع المعمػػرة 
س المػػاؿ البشػػري ،وفيمػػا بعػػد أصػػبحت تمثػػؿ ذلػػؾ الجػػزء مػػف الثػػروة الػػذي ياخػػذ أالػػى ر 

نسػػػبة رأس عكسػػػيو بػػػيف  شػػػكؿ مػػػادي اي الػػػدخؿ النػػػاجـ عػػػف الممكيػػػة ( وتكػػػوف العلاقػػػة
والطمػػػب عمػػػى النقػػػود، اي عنػػػد انخفػػػاض ىػػػذه  المػػػاؿ المػػػادي الػػػى رأس المػػػاؿ البشػػػري
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زيػػادة الطمػػب عمػػى النقػػود، ومعنػػى ذلػػؾ اف انخفػػاض ىػػذه النسػػبة  النسػػبة سػػتؤدي الػػى
يعنػي ارتفػػاع نسػبة راس المػػاؿ البشػري الػػى الثػػروة الكميػة والػػذي يتميػز بدرجػػة منخفدػػو 

  .(Friedman Milton , 1956 , p186) مف الاحلاؿ بينو وبيف راس الماؿ المادي
U) والاذواؽ والتػػػػػي تػػػػػرتبط : يمثػػػػػؿ الوعػػػػػاء الػػػػػذي يعكػػػػػس التغيػػػػػرات فػػػػػي التفدػػػػػيلات

: تمثؿ قيد الميزانية والػذي يمثػؿ الػدخؿ الحقيقػي فػي الوقػت (Y )بالظروؼ المودوعية
 ذاتو(.

، بػػػدلا مػػػف Ypاف مفيػػػوـ الػػػدخؿ الػػػذي اسػػػتخدمو )فريػػػدماف( ىػػػو مفيػػػوـ الػػػدخؿ الػػػدا ـ 
والػذي نحصػػؿ عميػو مػف الحسػابات القوميػػة، لاف الػدخؿ الػدا ـ يتسػػـ  Yالػدخؿ الجػاري 

قرار فػػػي حػػػيف اف الػػػدخؿ الكمػػػي يكػػػوف عردػػػةً لمتغيػػػرات، كمػػػا اف الػػػدخؿ الكمػػػي بالاسػػػت
، واف الػدخؿ المؤقػت يكػوف YPوالدخؿ الدا ـ  Ytيتكوف مف جز يف ىما الدخؿ العابر 

 يػر مسػػتقرا وىػذا مػػا يجعػؿ الػػدخؿ الجػاري  يػػر مسػتقر ايدػػا. واف الصػيغة الريادػػية 
 لمدخؿ الكمي ىي:

              

 اف: إذ
Yالدخؿ الكمي :  

Yp تمثؿ الدخؿ الدا ـ :  
 Yt تمثؿ الدخؿ العابر : 

مما سبؽ يتد  اف الدارسات التطبيقية اللاحقة لمتحميؿ النظري لدالة الطمب 
عمى النقود تقوـ بتقميص عدد المتغيرات التي تحدد الطمب عمى النقود ، حيث 

اما باقي المتغيرات فاف يكوف المحدد الحاسـ لمدالة ىو الدخؿ الدا ـ الحقيقي، 
فريدماف لـ يستبعدىا ولكف اعطى ليا دور ثانوي في تاثيرىا عمى دالة الطمب 
عمى النقود، وىذا يعني اف الطمب عمى النقود يتـ تفسيره بعامؿ واحد وىو الدخؿ 
الدا ـ، ونتيجة لذلؾ تصب  دالة الطمب عمى النقود محددة بعوامؿ محدودة، 

 :يا ة دالة الطمب عمى  النقود كالاتييمكف اعادة ص وبالتالي
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         ……3 

 اف: إذ

 
  

 
 تمثؿ الطمب عمى النقود بصورة ارصده نقدية حقيقية.: 

 K.تمثؿ نسبة الارصدة النقدية التي يحتفظ بيا الافراد مف دخؿ دا ـ : 

 Y.الدخؿ الدا ـ الحقيقي : 
الطمػػب عمػػى النقػػود بصػػيغو حقيقيػػة ، والصػػيغة الثانيػػة اف الصػػيغة الاولػػى تودػػ  دالػػة 

تودػػػ  نفػػػس الدالػػػة ولكػػػف فػػػي صػػػور ارصػػػدة نقديػػػة اسػػػمية، ممػػػا يتدػػػ  اف الصػػػيغة 
النقديػػة فػػي صػػيا تيا النيوكلاسػػيكية،  السػػالفة الػػذكر لاتخػػرج عػػف نمػػط معادلػػة الارصػػدة

( mv=pyوكػػػػػػذلؾ لاتخػػػػػػرج عػػػػػػف صػػػػػػيا ة دالػػػػػػة الطمػػػػػػب عمػػػػػػى النقػػػػػػود الكلاسػػػػػػيكية.)
=md)او

  

 
 (،ويمكف تود  ذلؾ كما ياتي:

                     

 نحصؿ عمى ما ياتي: K )وبقسمة طرفي المعادلة عمى )
 

 
       

 

 
            

  إذ إف 
 

 : تمثؿ الطمب عمى النقود بصورة ارصده نقدية حقيقية.
 K دخميـ الدا ـ: تمثؿ نسبة الارصدة النقدية التي يحتفظ بيا الافراد مف. 
 yالدخؿ الدا ـ الحقيقي :. 
 kpy .تمثؿ الطمب عمى النقود 

 التفسير الكينزي لمطمب عمى النقود -3.2.3
 الطمب عمى النقود وفق الاتجاه التقميدي-2.3.2.3

السيولة ( كتفسير لتمػؾ  جاءت نظرية ) كينز ( لتسمط الدوء عمى فكرة )تفديؿ 
الظػػػاىرة. اف فكػػػرة ) تفدػػػيؿ السػػػيولة( تػػػنص عمػػػى اف الطمػػػب عمػػػى النقػػػود يعتمػػػد 
بدػػمف عوامػػؿ اخػػرى عمػػى سػػعر الفا ػػدة ، والػػذي يػػرتبط مػػع الطمػػب عمػػى النقػػود 
بعلاقػػػػة عكسػػػػية ، حيػػػػث اف ارتفػػػػاع سػػػػعر الفا ػػػػدة يشػػػػجع الافػػػػراد عمػػػػى الاحتفػػػػاظ 

عند مستوى معيف مف الدخؿ ، واف اتجاه سػعر بكميات قميمة مف الارصدة النقدية 
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الفا ػػػػػدة يتػػػػػاثر بطبيعػػػػػة الظػػػػػروؼ الاقتصػػػػػادية حيػػػػػث يرتفػػػػػع فػػػػػي حالػػػػػة الانتعػػػػػاش 
وينخفض في حالة الانكماش وىذا يقػود الػى نتيجػة مفادىػا اف الطمػب عمػى النقػود 

 .(2911ص ،2112 خميؿ، )سامي يتسـ بالثبات لا
 النقود تتمثؿ بما ياتي: حدد كينز ثلاث أنواع )دوافع( لمطمب عمى

 وىذا النوع مػف الطمػب ينشػا مػف اجػؿ اجػراء ت: غراض المعاملاالطمب عمى النقود لا
المعػػػاملات اليوميػػػة مثػػػؿ شػػػراء السػػػمع والخػػػدمات، فوجػػػود الفاصػػػؿ الزمنػػػي بػػػيف اسػػػتلاـ 
الدخؿ وانفاقػو يػؤدي الػى قيػاـ الوحػدات النقديػة بالاحتفػاظ  بجػزء مػف دخػوليـ مػف اجػؿ 

يعنػػي ذلػػؾ اف ىػػذا النػػوع مػػف الطمػػب عمػػى ، مػػى السػػمع والخػػدمات المتنوعػػةالحصػػوؿ ع
اف ىػذا النػػوع مػػف  النقػود ينشػػا نتيجػو عػػدـ وجػود تنسػػيؽ زمنػي بػػيف النفقػات والايػػرادات،

الطمػػب عمػػى النقػػود يكػػوف متناسػػبا   طرديػػا مػػع الػػدخؿ النقػػدي ، اي يمكػػف التعبيػػر عػػف 
مف قبؿ مدرسػة كػامبرج وىػي عمػى النحػو ىذه العلاقة داليا بنفس الصيغة التي طرحت 

 (.901،ص2191سيجؿ  باري ،  )الاتي

      (  )            

 اف:  إذ
 Mdt)كميػػة النقػػود المطموبػػة لا ػػراض المعػػاملات :( (K  نسػػبة الػػدخؿ النقػػدي التػػي:

:  PYير ػب الافػػراد الاحتفػاظ بيػػا بسػبب عػػدـ التوافػؽ الزمنػػي بػيف الانفػػاؽ والػػدخوؿ( )
 ( الدخؿ النقدي

 القصػػػد بػػدافع الاحتيػػػاط ىػػي ر بػػػة الافػػػراد  :الطمــب عمـــى النقـــود لاغـــراض الاحتيـــاط
والمشروعات في الاحتفاظ بالنقود في صػوره سػا مو مػف اجػؿ مواجيػو الحػوادث الطار ػة 
و يػػػػر المتوقعػػػػة كالبطالػػػػة والامػػػػراض او الاسػػػػػتفادة مػػػػف الفػػػػرص  يػػػػر المتاحػػػػو مثػػػػػؿ 
انخفاض اسػعار بعػض السػمع ويتوقػؼ ىػذا النػوع مػف الطمػب عمػى النقػود عمػى مسػتوى 

ؿ، حيث يرتبط ىذا النوع مف  الطمب عمى النقود ارتباطا طرديا مع الػدخؿ اي اف الدخ
زيػػػادة الػػػدخؿ النقػػػدي يػػػػؤدي الػػػى زيػػػادة الطمػػػب لغػػػػرض الاحتيػػػاط وبػػػالعكس ، ويمكػػػػف 
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)فػػاروؽ بػػف صػػال   ةبػػدافع الاحتيػػاط وفػػؽ الصػػيغة الاتيػػالتعبيػػر عػػف الطمػػب عمػػى النقػػود  
 :(211،ص0222الخطيب،

       ( )          

 اف: إذ
 يمثؿ الدخؿ. (Y) ، : يمثؿ لمطمب عمى النقود للاحتياط(    )

واف الطمػػػب عمػػػى النقػػػود بػػػدافع الاحتيػػػاط لايمثػػػؿ فػػػي الواقػػػع تحػػػوؿ كبيػػػر عػػػف الفكػػػر 
التقميػػدي، وذلػػؾ لانػػو يشػػبو الطمػػب عمػػى النقػػود لغػػرض المعػػاملات، ومػػف ناحيػػة اخػػرى  

 يمثؿ حقا ادافة جديدة.  اف الطمب عمى النقود بدافع المداربة
 اشػار كينػز الػى  اف الطمػب عمػى النقػود ىػو : الطمب عمـى النقـود لاـرض المضـاربة

دالػػة لاسػػعار الفا ػػدة واف طبيعػػة العلاقػػة بػػيف ىػػذيف المتغيػػريف مرتبطػػة بشػػكؿ عكسػػي، 
بمعنػػى اخػػر يػػؤدي ارتفػػاع اسػػعار الفا ػػدة الػػى انخفػػاض ىػػذا النػػوع مػػف الطمػػب والعكػػس 

 ) مايكػػػػػػػػؿ ابػػػػػػػػدجمافيمكػػػػػػػػف التعبيػػػػػػػػر عػػػػػػػػف ىػػػػػػػػذه العلاقػػػػػػػػة  كػػػػػػػػالاتيصػػػػػػػػحي ، ريادػػػػػػػػيا 
 -:(099،ص2111،

              

 اف : إذ
Ms))  المداربةالطمب عمى النقود لا راض. 

 ((i مرونة الطمب عمى النقود بالنسبة لسعر الفا دة.  
r).سعر الفا دة ) 

 الطمب عمى النقود وفق الاتجاه الحديث-3.3.2.3
الاتجاه تطويرا للافكػار التػي جػاء بيػا كينػز، ومػف ابػرز روادىػا)جيمس  تمثؿ افكار ىذا

تػػػوبف( و)وليػػػاـ بومػػػؿ(، حيػػػث قػػػاـ رواد ىػػػذه المدرسػػػة بػػػاجراء  بعػػػض التعػػػديلات عمػػػى 
 افترادات النموذج الكينز، اذ اشاروا الى اف ىػذه الافترادػات تكػوف بعيػدة عػف الواقػع

Gail E. Makinen,1977, p201) )، :وتتمثؿ ىذه التعديلات بما ياتي- 
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لػػػػيس مػػػػػف الدػػػػػروري القػػػػػوؿ اف النقػػػػػود تاطمػػػػػب لا ػػػػػراض المعػػػػػاملات والاحتيػػػػػاط  اولًا/
والمدػػػاربة، بػػػؿ الاكتفػػػاء بػػػالقوؿ بػػػاف النقػػػود تاطمػػػب لا ػػػراض او دوافػػػع متعػػػددة بػػػدوف 
ة التمييػز بػيف ىػذه الػدوافع، واف الكميػة المطموبػػة مػف النقػود تعتمػد عمػى متغيػرات محػػدد

كالدخؿ وسعر الفا دة و يرىػا، حيػث حسػيـ ىػذا الاجػراء الجػدؿ بػيف الاقتصػادييف فيمػا 
يخص  النقاش حوؿ الطمب عمى النقود ، ووجود منيجية متناسقة لمطمب عمػى النقػود، 
حيػػػث اف الطمػػػب عمػػػى النقػػػود لغػػػرض المعػػػاملات يعتمػػػد عمػػػى عوامػػػؿ فنيػػػة ومؤسسػػػية 

ويمكػف التعبيػر عنيػا كدالػة خطيػة، واف الطمػب  والتي تتميز بالثبػات فػي الامػد القصػيرة
عمػػػى النقػػػود لغػػػرض المدػػػاربة يػػػتـ دراسػػػتو فػػػي اطػػػار تحميػػػؿ المنفعػػػة وكمفػػػة الفرصػػػة 

 .(2222،  2112 ،خميؿ ) ساميالبديمة
يكػػػوف الطمػػػب عمػػػى النقػػػود لا ػػػراض المعػػػاملات مرنػػػا بالنسػػػبة لسػػػعر الفا ػػػدة،  ثانيـــاً/

بخلاؼ كينػز الػذي اشػار الػى اف الطمػب عمػى النقػود لا ػراض المعػاملات يكػوف عػديـ 
المرونػػة بالنسػػبة لسػػعر الفا ػػدة، حيػػث اسػػتطاع رواد ىػػذا الاتجػػاه تودػػي  ىػػذه العلاقػػة، 

بعػده )جػيمس تػوبف( واف نمػوذج بومػػؿ وقػد تجسػد ذلػؾ فػي نمػوذج )وليػاـ بومػؿ( وجػاء 
يطمػػػػػؽ عميػػػػػو نمػػػػػوذج المخػػػػػزوف النقػػػػػدي فػػػػػي معالجػػػػػة الطمػػػػػب عمػػػػػى النقػػػػػود لا ػػػػػراض 
المعاملات، ولتودي  ىذا النموذج افترض بومؿ اف الفرد يستمـ دخؿ مرة واحدة خلاؿ 
مػػدة زمنيػػة معينػػة، مػػثلا مػػرة كػػؿ شػػير، واف تػػدفؽ المػػدفوعات النقديػػة وتػػدفؽ الػػدخؿ لا 

فػػي وقػػت واحػػد، واف عػػدـ التوافػػؽ بػػيف اسػػتلاـ الػػدخؿ وانفاقػػو يحػػتـ عمػػى الفػػرد يحػػدثاف 
بخػػزف جػػزء مػػف دخمػػو مػػف اجػػؿ تنظػػيـ مدفوعاتػػو لاجػػؿ التبػػادؿ والمعػػاملات خػػلاؿ مػػدة 
استلاـ دخمو، ولتبسيط التحميؿ يفتػرض )بومػؿ( اف الفػرد يقػوـ بانفػاؽ جميػع دخمػو لكػف 

الفػرد بتوجيػو جػزء مػف دخمػو الػذي لػيس  بمعدؿ ثابت خلاؿ الشير، مف اجػؿ ذلػؾ يقػوـ
بحاجة اليو نحو شراء السندات ويحصؿ عمى فا دة قبؿ قيامو ببيع تمؾ السندات خػلاؿ 
المدة المتبقيػة مػف الشػير، او اف يقػوـ الفػرد بالاحتفػاظ بػالنقود فػي صػورة ارصػدة نقديػة 

كمفػة معينػة سا مة  ير منتجة بدؿ السندات، وفي ىذه الحالػة فػاف الفػرد سػوؼ يتحمػؿ ت
بسبب تخميو عف العا د او الفا دة التي كاف يمكف اف يحصؿ عمييا لو اف الفرد احػتفظ 
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بالسندات، ومػف ناحيػة اخػرى اف شػراء السػندات فػي مػدة زمنيػة مػف اجػؿ الاسػتفادة مػف 
الفا دة ومف ثـ بيعيػا مػرة ثانيػة ينطػوي عمػى ثمػة تكمفػة فػي تحويػؿ السػندات الػى نقػود، 

لتكمفة بتػوفير البيانػات والمعمومػات اللازمػة لاتمػاـ معاممػة بيػع وشػراء حيث تتمثؿ ىذه ا
السػػندات واجػػور الوسػػطاء، ولػػذلؾ اذا كػػاف شػػراء السػػندات يحتػػوي عمػػى نفقػػات تحويػػؿ 

ومف وبػ اكبر مف سعر الفا دة المتوقع عمى السندات فػاف شػراء السػندات لايكػوف ذا نفػع
يفدػػؿ الفػػرد الاحتفػػاظ بالارصػػدة النقديػػة وتكػػوف النتيجػػة زيػػادة الطمػػب عمػػى النقػػود،  ثػػـ

ويكوف العكس اذا كاف شراء السندات يحصػؿ مػف خلالػو الفػرد عمػى عا ػد نقػدي مرتفػع 
ود وىػذا يقمػؿ مػف مف اجؿ تغطية نفقات الوسطاء فانو سوؼ يفدؿ السندات عمػى النقػ

  (William J. Baumol ,1952 p547)دالطمب عمى النقو 
/ الانتقاؿ في معالجة الطمب عمى النقود لا راض المداربة مف حالػة التاكػد التػاـ ثالثاً 

الػػػى حالػػػة عػػػدـ التاكػػػد، الامػػػر الػػػذي ادى الػػػى التحػػػوؿ مػػػف محفظػػػة اسػػػتثمارية احاديػػػة 
الجانػػػب الػػػى محفظػػػة متنوعػػػة، فعنػػػد دراسػػػتو لمطمػػػب عمػػػى النقػػػود لا ػػػراض المدػػػاربة 

المدػػاربيف يتصػػرفوف عمػػى اسػػاس التاكػػد مػػف التوقعػػات المتعمقػػة افتػػرض ) كينػػز ( اف 
بالمسػػار المسػػتقبمي لسػػعر الفا ػػدة ومػػف ثػػـ فػػاف كػػؿ شػػخص امػػا اف يحػػتفظ بػػالنقود او 
بالسػػػػػػندات،  يػػػػػػر اف ) جػػػػػػيمس تػػػػػػوبف ( انتقػػػػػػد ىػػػػػػذه الفردػػػػػػية لافتقارىػػػػػػا لمواقعيػػػػػػة ، 

ولكػف لػدييـ توزيعػات فالمداربوف او الافراد  ير متاكػديف بشػاف مسػار سػعر الفا ػدة ، 
احتماليػػة ليػػذا المسػػار تمكػػنيـ مػػف احتسػػاب قيمتػػو المتوقعػػة التػػي تسػػاوي بحسػػب رايػػو 
سػػعر الفا ػػدة الجػػاري، لػػذلؾ وجػػد مػػف الافدػػؿ معالجػػة ىػػذا الطمػػب عمػػى وفػػؽ معيػػاريف 
يسػػيراف بالاتجػػاه نفسػػو ىمػػا: العا ػػد والمخػػاطرة فعنػػدما يحػػتفظ الفػػرد بكامػػؿ ثروتػػو بشػػكؿ 

يحقؽ اقصػػى عا ػػد ممكػػف ، لكنػػو فػػي الوقػػت ذاتػػو يتعػػرض الػػى اقصػػى سػػندات فانػػو سػػ
درجػػػػػات المخػػػػػاطرة لاحتمػػػػػاؿ تعردػػػػػو لخسػػػػػارة راسػػػػػمالية ناجمػػػػػة عػػػػػف انخفػػػػػاض قيمػػػػػة 
السػػػندات، امػػػا اذا احػػػتفظ بكامػػػؿ ثروتػػػو بشػػػكؿ نقػػػدي فػػػاف العوا ػػػد والمخػػػاطر سػػػتكوف 

افتراض اف مسػػاوية لمصػػفر، لػػذا فػػاف الوصػػوؿ الػػى الحػػؿ الامثػػؿ يتحقػػؽ بحسػػب رأيػػو بػػ
المحفظػػة الاسػػتثمارية تتكػػوف ابتػػداءً مػػف النقػػود فقػػط، بعػػدىا يػػتـ تحويػػؿ جػػزء مػػف ىػػذه 
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النقػػود الػػى سػػندات اي اف المسػػتثمر يسػػتمر فػػي توزيػػع موجوداتػػو بػػيف النقػػود والسػػندات 
 الى النقطة التي تتساوى فييا فييا الكمفة الحدية لمموجودات مع ايراداتيا الحدية.

    العوامل المؤثرة في الطمب عمى النقودالمرونة و  -4.2.3
تعتبر المرونة مفيوـ عاـ يستخدـ في كؿ العمػوـ  وانيػا تتصػؿ بػالتغير حيػث يسػتخدـ  

 مفيوـ المرونة في عمـ الاقتصاد في كثير مف الدراسات التطبيقية والنظرية
 مفيوم المرونة في المتايرات الاقتصادية -2.4.2.3

يػػتـ متابعػػة المرونػػة كمفيػػوـ لمتعبيػػر عػػف تغيػػر احػػد المتغيػػرات نتيجػػة : مفيــوم المرونــة
" تغيػر متغيػر اخػػر مػرتبط معػو بطريقػػة مباشػرة او  يػر مباشػػرة. وتعػرؼ المرونػة بانيػػا 
التغير النسبي لممتغير التابع نتيجة تغير النسػبي فػي المتغيػر المسػتقؿ وبػافتراض ثبػات 

وكػذلؾ تعنػي المرونػة " مػدى دػعؼ  .(0ص،0222 عػلاوي، كامػؿ العوامػؿ الاخػرى )
او قػوة العلاقػػة بػػيف المتغيػػر المسػػتقؿ والمتغيػػر التػػابع  وىػػي قيػػاس لمتغيػػر النسػػبي الػػذي 
يطرا عمى احد المتغيرات كرد فعؿ عمى التغير النسبي في متغير اخػر"، مػف اجػؿ ذلػؾ 
تعبػػػػر المرونػػػػة عػػػػف المػػػػدى الػػػػذي عػػػػف طريقػػػػو يسػػػػتطيع احػػػػد المتغيػػػػرات التفاعػػػػؿ مػػػػع 

 .(229،ص0229 كريأ دبيكف،) تغيرات الاخرى التي تحصؿ في المتغير الاخرالم
 . ( (William A. Jackson, 2007,P1 واف احتساب المرونة يكوف كالاتي

النسبة الم وية لمتغير في المتغير التابع
النسبة الم وية لمتغير في المتغير المستقؿ

           المرونة 

 المرونػة تنبػع مػف اعطػاء مؤشػرات  بحػثاف الاىمية الكبيػرة فػي : مجالات الاستخدام
رقميػػػػة محػػػػددة وتعتبػػػػر المرونػػػػة مػػػػف اكثػػػػر الموادػػػػيع المطبقػػػػة فػػػػي مجػػػػالات السياسػػػػة 
الاقتصػػػػادية لػػػػذا فػػػػاف مجػػػػالات الاسػػػػتفادة مػػػػػف ىػػػػذه المؤشػػػػرات عديػػػػدة فػػػػي الادبيػػػػػات 

وترشػػيده، قيػػاس تخطػػيط الاسػػتيلاؾ   (2، ص0229فػػا ؽ جػػزاع ياسػػيف ، )الاقتصػػادية منيػػا
اسػػػتجابة الا تمػػػاف تجػػػاه تغيػػػر اسػػػعار الفا ػػػدة، تسػػػويؽ منتجػػػات قطػػػاع الاعمػػػاؿ، اثػػػر 
الدػػػرا ب والرسػػػوـ الكمركيػػػو والاعانػػػات عمػػػى الافػػػراد والمؤسسػػػات، تحديػػػد السياسػػػات 
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التسػػػػػػػويقية واتخػػػػػػػاذ القػػػػػػػرارات الاقتصػػػػػػػادية المناسػػػػػػػبة مػػػػػػػف حيػػػػػػػث ارتفػػػػػػػاع وانخفػػػػػػػاض 
كماليػػة والسػػػمع الدػػرورية والمكممػػة والبديمػػة و يػػر ذلػػػؾ، ا سػػعار،التمييز بػػيف السػػمع ال

المسػػػػاىمة فػػػػي تقػػػػدير السياسػػػػة الدػػػػريبية مػػػػف جيػػػػة، ومػػػػف جيػػػػة اخػػػػرى اتخػػػػاذ القػػػػرار 
الاقتصادي المناسب في السياسة الانتاجية عػف طريػؽ معرفػة درجػة مرونػة الطمػب فػي 

 (.29، ص0222،  كامؿ علاوي) السوؽ
 د الاطار المفاىيميمرونة  الطمب عمى النقو  -3.4.2.3

 اف مرونػػة الطمػػب عمػػى النقػػود ليػػا تػػاثير  كبيػػر : مفيــوم مرونــة الطمــب عمــى النقــود
عمى مسػتوى الاقتصػاد الكمػي. وتعػرؼ مرونػة الطمػب عمػى النقػود بانيػا درجػة اسػتجابة 
التغير النسبي في الكمية المطموبة مف النقود لمتغير النسبي فػي احػد المتغيػرات المػؤثرة 

 تي:ويمكف صيا تيا عمى النحو الآتقمة المس

التغير الم وي في الطمب عمى النقود
التغير الم وي في احد العوامؿ المستقمة

 مرونة الطمب عمى النقود 

 انواع مرونات الطمب عمى النقود 
  :ويقصػػد  :لنقػػودا عمػػى لمطمػػب لسػػعريةا لمرونػػةاالمرونػػة السػػعرية لمطمػػب عمػػى النقػػود
 لنقػػػودا كميػػػة فػػػي  لنسػػػبيا لتغيػػػردرجػػػة ا ايػػػإنب لنقػػػودا عمػػػى لمطمػػػب لسػػػعريةا  لمرونػػػةاب
الاسػػػػعار ) اسػػػػعار الفا ػػػػدة ، المسػػػػتوى العػػػػاـ  فػػػػي الم ػػػػوي  لمتغيػػػػر بةاسػػػػتجا لمطموبػػػػةا

 .)202، ص 0222،)علاوي كامؿ للاسعار، سعر الصرؼ و يرىا(
  يقصػػد بالمرونػػة الدخميػػة لمطمػػب عمػػى النقػػود  :المرونػػة الدخميػػة لمطمػػب عمػػى النقػػود

 التغيرالم وي في كمية النقود المطموبة استجابة لمتغير الم وي في الدخؿ بإنيا

 العوامل المؤثر في مرونة الطمب عمى النقود-5.2.3
 :الدخل القومي -2.2.2.0

يعػػػػد متغيػػػػر القيػػػػاس مػػػػف اىػػػػـ محػػػػددات الطمػػػػب عمػػػػى النقػػػػود حيػػػػث يقػػػػيس حجػػػػـ 
المعاملات الجارية في الاقتصاد ويعتبر الدخؿ متغير ميـ في التاثر عمى الطمػب 
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عمى النقود سواء في البمداف النامية او في البمداف المتقدمة، فالبمداف الناميػة لػدييا 
ادوات القطاع المالي وتقنيات الػدفع،  اسواؽ مالية متخمفة و ير متنوعة تفتقر الى

فالنظػػاـ المػػالي المتخمػػؼ نسػػبيا فػػي ىػػذه البمػػداف يجعػػؿ الافػػراد  يػػر قػػادريف عمػػى 
تمويؿ استثماراتيـ مف السوؽ الماليػة، ومػف ثػـ الحاجػة الػى الاحتفػاظ بنسػبو كبيػرة 

ـ المعػػاملات عمػػى اسػػتخداـ النقػػود فكممػػا زاد ظػػبحيػػث تنطػػوي معمػػف دخميػػـ نقػػدا، 
ينبغي لمفػرد اف يتوقػع  ومف ثـالفرد زاد طمبو عمى النقود والعكس صحي ، وب دخؿ

 مرونة دخؿ اعمى قميلا مف الواحد الصحي .
 سعر الفائدة: -0.2.2.0

اف الطمػػب عمػػى الارصػػدة النقديػػة الحقيقيػػة يػػرتبط بعلاقػػة عكسػػية مػػع سػػعر الفا ػػدة 
فػػراد فػػي الاحتفػػاظ اي كممػػا يػػزداد سػػعر الفا ػػدة يػػؤدي ذلػػؾ الػػى انخفػػاض ر بػػة الا

بػػػػالنقود وزيػػػػادة ر بػػػػتيـ فػػػػي الاحتفػػػػاظ بالاصػػػػوؿ الماليػػػػة مثػػػػؿ السػػػػندات واذونػػػػات 
الخزينػػو، ويعػػود انخفػػاض تػػاثير سػػعر الفا ػػدة عمػػى الطمػػب عمػػى النقػػود فػػي البمػػداف 

يقمؿ مف الطمب  ومف ثـالنامية بسبب الانخفاض في مستويات الدخوؿ للافراد، وب
ثير ميػػـ عمػػى اومػػف اجػػؿ اف يكػػوف لسػػعر الفا ػػدة تػػ عمػػى النقػػود لاجػػؿ المدػػاربة

الطمػػػػب عمػػػػى النقػػػػود يجػػػػب تػػػػوفير اسػػػػواؽ  نقديػػػػة وماليػػػػة متطػػػػورة، حيػػػػث تعػػػػاني 
الاقتصادات النامية مف ديؽ الاسواؽ المالية والنقدية، واف تدخؿ البنػؾ المركػزي 
فػػػي تحديػػػد سػػػعر الفا ػػػدة لمػػػدد طويمػػػة فػػػي العديػػػد مػػػف البمػػػداف الناميػػػة يػػػؤدي الػػػى 

 ,Paul R. krugman ,2006)فػيض تػاثير سػعر الفا ػدة فػي الطمػب عمػى النقػودتخ

P342) . 
 سعر الصرف: -4.5.2.3

اف انفتػػاح ا مػػب اقتصػػادات العػػالـ يػػؤدي الػػى تػػاثر دالػػة الطمػػب عمػػى النقػػود بالعوامػػؿ 
النقديػػػة والماليػػػة الخارجيػػػة والتػػػي يمكػػػف اف يعبػػػر عنيػػػا بسػػػعر الصػػػرؼ وسػػػعر الفا ػػػدة 

خػػلاؿ ذلػػؾ يمكػػف اف يكػػوف لتوقعػػات الافػػراد لاسػػعار الصػػرؼ والفا ػػدة الخػػارجي، ومػػف 
تاثير ممموس عمى الطمب عمى النقود، فاذا توقػع الافػراد عمػى سػبيؿ المثػاؿ ارتفػاع فػي 
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اسعار الفا دة الخارجية ىذا سوؼ يدفع الافػراد الػى زيػادة احتفػاظيـ بالاصػوؿ الاجنبيػة 
حميػػة ، ومػف المتوقػع اف يػػؤدي التغيػر فػػي عمػى حسػاب احتفػػاظيـ بالارصػدة النقديػة الم

سػػػػعر الصػػػػرؼ اثػػػػرا كبيػػػػرا عمػػػػى قػػػػرارات محفظػػػػة الاوراؽ الماليػػػػة سػػػػواء كانػػػػت لصػػػػال  
الاصوؿ المحمية او ا جنبية، فاذا كانت ىنالؾ توقعػات اف قيمػة العممػة المحميػة تكػوف 
ثابتػػػة ىػػػذا سػػػوؼ يػػػؤدي الػػػى تعػػػديؿ المحفظػػػة لصػػػال  الاصػػػوؿ المحميػػػة عمػػػى حسػػػاب 

صوؿ الاجنبية والعكس يحدث عندما يكوف ىنالؾ تقمبات في العممة ، فمف الافدؿ الا
اف يؤثر ذلؾ عمى السياسػة النقديػة حيػث يمكػف للافػراد اف يحتفظػوا بالاصػوؿ الاجنبيػة 
مػػف اجػػؿ عمميػػة التبػػادؿ او المدػػاربة عنػػدما يكػػوف ىنالػػؾ تدػػخـ )انخفػػاض فػػي قيمػػة 

يشػػجع  ومف ثػـفػػي قيمػة الارصػدة النقديػة وبػ العممػة المحميػة(، ممػا يػؤدي الػى انخفػاض
عمى احلاؿ العممػة ا جنبيػة محػؿ العممػة المحميػة )الػدولرة(، وبشػكؿ عػاـ يكػوف الطمػب 
عمػى النقػػود فػػي اقتصػػادات الػػدوؿ )المػػدولرة(  يػر مسػػتقر ويصػػعب التنبػػؤ بػػو والسػػيطرة 

ر الصػرؼ عمى التدخـ، ىذا يدؿ عمى العلاقة العكسية بػيف توقعػات الافػراد حػوؿ سػع
 .(992،ص0229ىاشـ محمد اسماعيؿ، ) وسعر الفا دة الخارجي وبيف الطمب عمى النقود

 معدل التضخم:  -5.5.2.3
يعػػد معػػدؿ التدػػخـ متغيػػر ذو اىميػػة فػػي التعبيػػر عػػف تكمفػػة الفرصػػة البديمػػة للاحتفػػاظ 
بالنقود لمبمداف النامية، فاذا ارتفع المستوى العاـ للاسعار سيقابمو ارتفاع كمفػة الاحتفػاظ 

سػػوؼ يػػدفع الافػػراد لاحػػلاؿ الموجػػودات الماليػػة المختمفػػة محػػؿ النقػػود  وبالتػػاليبػػالنقود 
نخفػػػاض فػػػي الطمػػػب عػػػؿ النقػػػود وبمعنػػػى اخػػػر اذا كػػػاف ىنالػػػؾ عػػػدـ وىػػػذا يػػػؤدي الػػػى ا

استقرار سعري ووجود حالة عدـ التاكد فسوؼ يميؿ الافراد الػى الػتخمص مػف الارصػدة 
النقديػػة الفا دػػو لػػدييـ، وذلػػؾ يعػػود الػػى انخفػػاض قيمػػة الارصػػدة النقديػػة عنػػدما يقمػػؿ 

سػوؼ يكػوف تػاثير زيػادة معػدؿ التدػخـ سػمبي  وبالتػاليالافراد التفديؿ النقػدي لػدييـ، 
 (Bett  joel kipsang,2013,p41) فػي طمػب المعػاملات فػي طمػب المدػاربة وايجػابي 

 وىذ يعني اف العلاقة بيف الطمب عمى النقود ومعدؿ التدخـ ذو مرونة عالية.
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 المبحث الثالث/ الجانب العممي -4

 ماليزيا.طمب عمى النقود في قياس دور العوامل المؤثرة في مرونة ال -2.4 
 تجميع البيانات: -2.2.4

ذلػػؾ  المزدوجػػة تػـ تحويػػؿ قػػيـ المتغيػػرات مػػف الصػػيغة الخطيػػة الػػى الصػػيغة المو ارتميػػة
الصػػػػػػيغة  إف، وكػػػػػػذلؾ الحصػػػػػػوؿ عمػػػػػػى المرونػػػػػػات  الخاصػػػػػػة بػػػػػػالإنموذج مػػػػػػف اجػػػػػػؿ 
تخفػػػض مػػػف مسػػػتويات التبػػػايف المشػػػترؾ ممػػػا يعػػػزز مػػػف شػػػروط  المزدوجػػػة المو ارتميػػػة

و بانػات يجب الاىتماـ إنذلؾ عند عممية جمع البي فظلاد عفالسكوف لمسلاسؿ الزمنية، 
 (Si)فػي النمػوذج القياسػي يػنخفض الخطػا المعيػاري   (n)كممػا زادت عػدد المشػاىدات

 لمعممػػات المقػػدرة فػػيومػػف ثػػـ أرتفػػاع ا ،ىػػذا بػػدوره يخفػػض الخطػػا المعيػػاري لممعممػػات
.(T) 20 سػتعماؿ برنػامأاسػنوية بنصػؼ ات الػى إنػلذلؾ تـ تحويػؿ البي Eviews  مػع
المزدوجػػة سػػعياً  الباحثػػة سػػتقوـ باسػػتعماؿ عػػدة صػػيط منيػػا الخطيػػة والمو ارتميػػةفذلػػؾ 
ويبػيف الجػدوؿ  ية والقياسػية.الاقتصػادير الاحصػا ية و يلممعػا وفاقاً لاختيار افدميا  منيا
القيػػاس والتػػي تػػـ اعتمادىػػا كمػػدخلات فػػي المػػذكورة سػػابقاً ية الاقتصػػاد( المتغيػػرات 0)

 الاقتصادي.
)مميار  3132-3115ماليزيا لممدة بالصياة الخطية فيمتايرات النموذج القياسي ( 2)جدول 

 رينايت،%(
الطلببببببببب  السنىات

علببببببببببببى 

 النقىد

(Y) 

البببببببببببببذ ل 

القبببببببببىمي 

 الحقيقي

(X1) 

سبببببببببعر 

 الصرف

(X2) 

الإنفبببببببببا  

الاستهلاك 

 الحكىمي

(X3) 

سبببببعر 

 الفائذة

 

(X4) 

معبببببببذ  

 التضخم

(X5) 

نسبب ة الائتمبب   

النقببببببذ  مبببببب  

النبباتا المحلببي 

 (X6الإجمالي)

2004 59.22 449.65 3.80 59.64 3.00 1.42 111.94 

2005 64.94 519.64 3.78 62.37 3.00 2.98 106.52 

2006 74.95 579.49 3.66 66.65 3.15 3.61 103.66 

2007 81.55 651.34 3.43 76.96 3.17 2.03 101.58 

2008 89.32 746.92 3.33 88.58 3.13 5.44 96.74 

2009 97.23 698.64 3.52 93.08 2.08 0.58 111.61 

2010 103.11 795.30 3.22 103.35 2.50 1.62 107.12 

2011 119.18 890.13 3.06 120.99 2.91 3.17 108.43 

2012 127.98 935.41 3.08 134.44 2.98 1.66 114.12 
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2013 137.94 984.64 3.15 139.72 2.97 2.11 119.90 

2014 146.67 1069.82 3.27 147.48 3.05 3.14 120.58 

2015 152.05 1144.83 3.90 154.02 3.13 2.10 123.10 

2016 156.24 1215.11 4.14 157.02 3.03 2.09 121.98 

2017 163.42 1333.65 4.30 167.32 2.92 3.87 117.17 

2018 175.44 1402.68 4.03 173.29 3.14 0.88 120.28 

2019 181.07 1473.24 4.14 176.28 2.98 0.66 120.71 

2020 191.05 1389.48 4.20 185.39 2 -1 133.87 

2021 210.76 1503.82 4.14 196.47 2 2 - 

 الاحصاءات المالية والدولية. المصدر: البنؾ الدولي، قاعدة بيإنات
ــــــائ   2بالنسػػػػػػبة لممؤشػػػػػػر الا تمػػػػػػإف النقػػػػػػدي  يػػػػػػر متػػػػػػاح. 0202ملاحظػػػػػػة: عػػػػػػاـ  نت

 الاختبارات القياسية -3.2.4
 استقرارية متايرات البحث: اختبار-2.0.2.9

( اختبار جذر الوحدة )السكوف( باستعماؿ اختبار فيميبس_بيروف 2نتا أ الجدوؿ )تبيف 
(PP لممتغيرات )الطمب عمى النقود ) الاقتصادية المدروسةY( الدخؿ القومي )(X1  

( X5( معدؿ التدخـ )X3()X4( الانفاؽ الاستيلاكي الحكومي )X2سعر الصرؼ )
عمى انيا  ير ساكنة عند ( X6نسبة الا تماف النقدي مف الناتأ المحمي الاجمالي )

حد ثابت واتجاه عاـ او  ( سواء بوجود حد ثابت فقط اـ%5بحدود ثقة ) I(0)المستوى 
بدوف حد ثابت ولا اتجاه عاـ، وانيا اصبحت ساكنة عند أخذ الفرؽ الاوؿ ليا. وعمى ىذا 
الاساس يمكف القوؿ اف جميع السلاسؿ الزمنية قد عكست عدـ سكونيا عند المستوى 

 I(1) .  وسكونيا عف الفرؽ الاوؿ اي بمعنى انيا متكاممة مف الدرجة الاولى

 ( لاستقراية نموذج  ماليزياPP( اختبار فيميبس_بيرون )3جدول)           
 المتاير المستوى الفرق الاول
بدون حد 
ثابت ولا 
 اتجاه عام

حد ثابت 
 اتجاه عام

حد ثابت 
 فقط

بدون حد 
ثابت ولا 
 اتجاه عام

حد ثابت 
واتجاه 
 عام

 حد ثابت فقط

Prob Prob Prob Prob Prob Prob 

0.0000 0.0000 0.0000 1.0000 0.7515 0.2018 Y 

0.0000 0.0000 0.0000 1.0000 0.2832 0.1697 X1 
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0.0000 0.0000 0.0000 0.7380 0.7490 0.7422 X2 

0.0000 0.0000 0.0000 0.7518 0.1012 0.0588 X3 

0.0000 0.0000 0.0000 0.3835 0.5265 0.3423 X4 

0.0000 0.0000 0.0000 0.0517 0.1165 0.0553 X5 

0.0000 0.0000 0.0000 0.9037 0.4007 0.9517 X6 

 ( Eviews12المصدر: مف اعداد الباحثة بالاعتماد البرنامأ الاحصا ي)
      :لمرونة الطمب عمى النقود في  ماليزيا  ARDL  تقدير وتحميل نموذج ●

بعػػد بحػػث اسػػتقرارية السلاسػػؿ الزمنيػػة توصػػمنا إلػػى اف جميػػع متغيػػرات ألنمػػوذج كانػػت 
لاختبػػػار وجػػػود  ARDLسػػػاكنة عنػػػد الفػػػرؽ الاوؿ، ليػػػذا سػػػوؼ نقػػػوـ باسػػػتخداـ مػػػنيأ 

 العلاقة طويمة وقصيرة الاجؿ بيف المتغيرات.
 في ماليزيا: Bound Testأ. اختبار التكامل المشترك باستخدام مني  الحدود 

الطمػب عمػى ( ادنػاه وجػود علاقػة تػوازف طويمػة الاجػؿ بػيف 9يظير مػف خػلاؿ الجػدوؿ)
النقػػود وكػػؿ مػػف )الػػدخؿ القػػومي، سػػعر الصػػرؼ، الانفػػاؽ الاسػػتيلاؾ الحكػػومي، سػػعر 
الفا ػػػػدة، معػػػػدؿ التدػػػػخـ، نسػػػػبة الا تمػػػػاف النقػػػػدي مػػػػف النػػػػاتأ المحمػػػػي الاجمػػػػالي( فػػػػي 

( والتػػي ىػػي اعمػػى 2.099( البالغػػة )F-Boundstest، أذ أف تبػػيف احصػػا ية )ماليزيػػا
وجػود علاقػة تكامػؿ ) %9%، 22عند مستويات المعنوية ) I(1)مف قيـ الحدود العميا 

مشترؾ مما يعني رفض فردية العدـ وقبوؿ الفرض البديؿ بوجود علاقة تػوازف طويمػة 
 الاجؿ.

 لمرونة الطمب عمى النقود في ماليزيا( اختبار الحدود 4جدول)

 
 ( Eviews12المصدر: مه اعداد الباحثة بالاعتماد على البروامج الاحصائي) 



 

 

              
 

 

 

 

 305  

 

 0202 لسنة كانون الاول -العدد السادس عشر   -المجلد الرابع - ISSN 2709-2852–مجلة العلوم المالية والمحاسبية 
 

 الأجل: تقدير وتحميل العلاقة طويمة ب.
( اف جميػػػػػػػػػػػػع المتغيػػػػػػػػػػػػرات معنويػػػػػػػػػػػة فػػػػػػػػػػػػي الاجػػػػػػػػػػػػؿ الطويػػػػػػػػػػػػؿ أذ 2يشػػػػػػػػػػػير الجػػػػػػػػػػػػدوؿ)

المحسػػػػػػػػػػػػػػوبة اكبػػػػػػػػػػػػػػر مػػػػػػػػػػػػػػف الجدوليػػػػػػػػػػػػػػة وىػػػػػػػػػػػػػػذا مػػػػػػػػػػػػػػا  Tأف اف قيمػػػػػػػػػػػػػػة احصػػػػػػػػػػػػػػا ية 
%( ممػػػػػػػػػػػػا يعنػػػػػػػػػػػػي رفػػػػػػػػػػػػض 9والتػػػػػػػػػػػػي ىػػػػػػػػػػػػي اقػػػػػػػػػػػػؿ مػػػػػػػػػػػػف ) Probتودػػػػػػػػػػػػحو قيمػػػػػػػػػػػػة 

فقػػػػػػػػػد يلاحػػػػػػػػػظ مػػػػػػػػػف خػػػػػػػػػلاؿ جػػػػػػػػػدوؿ  فردػػػػػػػػػية العػػػػػػػػػدـ وقبػػػػػػػػػوؿ الفردػػػػػػػػػية البديمػػػػػػػػػة، 
( أف مرونػػػػػػػػػػػة الطمػػػػػػػػػػػب عمػػػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػػػود تجػػػػػػػػػػػاه الػػػػػػػػػػػدخؿ القػػػػػػػػػػػومي ىػػػػػػػػػػػي مرونػػػػػػػػػػػة 2)

الطمػػػػػػػػػػب  فػػػػػػػػػػاف%( 2( بمقػػػػػػػػػػدار)X1)زيػػػػػػػػػػادة الػػػػػػػػػػدخؿ القػػػػػػػػػػوميفعنػػػػػػػػػػد عاليػػػػػػػػػػة جػػػػػػػػػػداً 
ة الطمػػػػػػػػػػػػػب عمػػػػػػػػػػػػػى وأف مرونػػػػػػػػػػػػػ %(،2.22بمقػػػػػػػػػػػػػدار )يػػػػػػػػػػػػػزداد ( Y)عمػػػػػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػػػػػود 

 سػػػػػػػػعر الصػػػػػػػػرؼزيػػػػػػػػادة  النقػػػػػػػػود تجػػػػػػػػاه  سػػػػػػػػعر الصػػػػػػػػرؼ منخفدػػػػػػػػة جػػػػػػػػداً اي عنػػػػػػػػد
(X2(بمقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػدار )2 )%بمقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػدار  الطمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػب عمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػود سػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػيخفض
، امػػػػػػػػػػا  مرونػػػػػػػػػػة الطمػػػػػػػػػػب عمػػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػػود تجػػػػػػػػػػاه الانفػػػػػػػػػػاؽ الاسػػػػػػػػػػتيلاكي %(2.21)

الحكػػػػػػػػػػػػومي فيػػػػػػػػػػػػي ايدػػػػػػػػػػػػا مرونػػػػػػػػػػػػة منخفدػػػػػػػػػػػػة جػػػػػػػػػػػػداً أي عنػػػػػػػػػػػػد زيػػػػػػػػػػػػادة الانفػػػػػػػػػػػػاؽ 
%( سػػػػػػػػػػػػيرفع الطمػػػػػػػػػػػػب عمػػػػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػػػػػود 2بمقػػػػػػػػػػػػدار)( X3الاسػػػػػػػػػػػػتيلاكي الحكػػػػػػػػػػػػومي)

%(، وأف مرونػػػػػػػػػػػة الطمػػػػػػػػػػػب عمػػػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػػػود تجػػػػػػػػػػػاه سػػػػػػػػػػػعر الفا ػػػػػػػػػػػدة 2.22بمقػػػػػػػػػػػدار)
%( سػػػػػػػػػػػينخفض الطمػػػػػػػػػػػب 2منخفدػػػػػػػػػػػة إي عنػػػػػػػػػػػد زيػػػػػػػػػػػادة سػػػػػػػػػػػعر الفا ػػػػػػػػػػػدة بمقػػػػػػػػػػػدار)

%(، أمػػػػػػػػػػػا مرونػػػػػػػػػػػة الطمػػػػػػػػػػػب عمػػػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػػػود تجػػػػػػػػػػػاه 2.29عمػػػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػػػود بمقػػػػػػػػػػػدار)
معػػػػػػػػػػػػػػػػػػدؿ التدػػػػػػػػػػػػػػػػػػخـ فيػػػػػػػػػػػػػػػػػػي منخفدػػػػػػػػػػػػػػػػػػة إي اف ارتفػػػػػػػػػػػػػػػػػػاع معػػػػػػػػػػػػػػػػػػدؿ التدػػػػػػػػػػػػػػػػػػخـ 

%( سػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػيؤدي الػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػى زيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػادة الطمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػب عمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػود 2مقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػدار)ب
%(، امػػػػػػػػػا بالنسػػػػػػػػػبة  لمرونػػػػػػػػػة الطمػػػػػػػػػب عمػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػود تجػػػػػػػػػاه نسػػػػػػػػػبة 2.22بمقػػػػػػػػػدار)

الا تمػػػػػػػػػػػاف النقػػػػػػػػػػػدي مػػػػػػػػػػػف النػػػػػػػػػػػاتأ المحمػػػػػػػػػػػي ا جمػػػػػػػػػػػالي فيػػػػػػػػػػػي ايدػػػػػػػػػػػاً منخفدػػػػػػػػػػػة 
ولكنيػػػػػػػػػػػا افدػػػػػػػػػػػؿ مػػػػػػػػػػػف مرونػػػػػػػػػػػة بعػػػػػػػػػػػض المتغيػػػػػػػػػػػرات اعػػػػػػػػػػػلاه. أي  زيػػػػػػػػػػػادة نسػػػػػػػػػػػبة 

%( سػػػػػػػػػػػػػيرفع 2جمػػػػػػػػػػػػػالي بمقػػػػػػػػػػػػػدار)الا تمػػػػػػػػػػػػاف النقػػػػػػػػػػػػػدي مػػػػػػػػػػػػػف النػػػػػػػػػػػػػاتأ المحمػػػػػػػػػػػػي الا
ويحصػػػػػػػػػػػػػؿ العكػػػػػػػػػػػػػس فػػػػػػػػػػػػػي حالػػػػػػػػػػػػػة  %(،2.19الطمػػػػػػػػػػػػػب عمػػػػػػػػػػػػػى النقػػػػػػػػػػػػػود بمقػػػػػػػػػػػػػدار)
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فػػػػػػػػػػػي  الانخفػػػػػػػػػػػاض بػػػػػػػػػػػافتراض ثبػػػػػػػػػػػات العوامػػػػػػػػػػػؿ الاخػػػػػػػػػػػرى المػػػػػػػػػػػؤثرة فػػػػػػػػػػػي النمػػػػػػػػػػػوذج
 ؿ.الاجؿ الطوي
 في ماليزيا لمرونة الطمب عمى النقود لعلاقة طويمة الأجل( نتائ  تقدير 5جدول)

 (Eviews12بالاعتماد البرنامأ الاحصا ي)المصدر: مف اعداد الباحثة 
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 ج. تقدير وتحميل العلاقة قصيرة الاجل:
مػا  ( إف جميػع المتغيػرات معنويػة فػي الاجػؿ القصػير1) جدوؿ يود ( 9) جدوؿ يود 

المحسػوبة اكبػر مػف الجدوليػة وىػذا مػا تودػحو  Tقيمػة احصػا ية  ، إذ(X3عدا المتغير )
%( ممػػا يعنػػي رفػػض فردػػية العػػدـ وقبػػوؿ الفردػػية 9والتػػي ىػػي اقػػؿ مػػف ) Probقيمػػة 
قػػػد  CointEq(-1)} {ة المقػػػدرة بػػػاف معامػػػؿ تصػػػحي  الخطػػػاوقػػػد اظيػػػرت العلاقػػػ البديمػػػة

اذ تشػير العلاقػة العكسػية الػى حػدوث اخػتلاؿ فػي التػوازف طويػؿ  (2.009-) بمغت قيمتو
لتقػػػويـ العلاقػػػة التوازنيػػػة طويمػػػة الاجػػػؿ، اي دػػػرورة وجػػػود اليػػػو التصػػػحي  قصػػػيرة الاجػػػؿ 

الاجػػؿ، امػػا معنويػػة معامػػؿ التصػػحي  فانيػػا تشػػير الػػى وجػػود علاقػػة تكامػػؿ مشػػترؾ بػػيف 
متغيػػرات نمػػوذج البحػػث. وتكشػػؼ سػػرعة تصػػحي  الخطػػا للاخػػتلاؿ قصػػير الاجػػؿ باتجػػاه 

( اربػاع سػػنوية لبمػػوغ 2.2التػوازف طويػػؿ الاجػػؿ بػاف عمميػػة التصػػحي  تسػتغرؽ مػػا يقػػارب )
 وازف طويؿ الاجؿ.الت

 لعلاقــــة قصــــيرة لمرونــــة الطمــــب عمــــى النقــــود فــــي ماليزيــــا( نتــــائ  تقــــدير 6جــــدول)

 
 (Eviews12المصدر: مف اعداد الباحثة بالاعتماد البرنامأ الاحصا ي)  
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 في ماليزيا: ARDLتقدير واختبار نموذج  د.
اذا كانػػت المتغيػػرات المدروسػػة متكاممػػة مػػف الدرجػػة الصػػفرية  ARDLيمكػػف اسػػتعماؿ 

I(0)  او مػػػػف الدرجػػػػة الاولػػػػىI(1)  او مػػػػزيأ منيمػػػػا ،( وفػػػػي نمػػػػوذجARDL فػػػػاف )
 مػػػػف الممكػػػػف اسػػػػتعماؿ نمػػػػوذج إذاختبػػػػار جػػػػذر الوحػػػػدة )السػػػػكوف( سػػػػيكوف دػػػػرورياً، 

(ARDL فػػي حالػػة كػػوف السلاسػػؿ الزمنيػػة لممتغيػػرات سػػاكنة عنػػد المسػػتوى )I(0)  او
معػػاً، واف اىميػػة اسػػتعماؿ اختبػػار جػػذر الوحػػدة ىػػو  عىدددامااو  I(1)عنػػد الفػػرؽ الاوؿ 

فقط لمتاكد مف كػوف السلاسػؿ الزمنيػة سػاكنة عنػد المسػتوى او الفػرؽ الاوؿ ولػيس عنػد 
(، ويػػػػتـ ARDLاو اكثػػػػر اذ عنػػػػدىا لا يمكػػػػف اسػػػػتعماؿ نمػػػػوذج ) I(2)الفػػػػرؽ الثػػػػاني 

تػنص عمػى عػدـ وجػود تكامػؿ مشػترؾ مقابػؿ الفػرض  ( التػيH0اختبار فردػية العػدـ )
( الذي ينص عمى وجود علاقة تكامؿ مشترؾ في المتغيرات المستعممة في H1البديؿ )

(، وكمػػػا بينػػػا سػػػابقاً F-statisticالنمػػػوذج، وذلػػػؾ بالاعتمػػػاد عمػػػى اختبػػػار احصػػػا ية )
داخمػػػة فػػػػي نتػػػا أ اختبػػػار السػػػكوف التػػػي تشػػػير الػػػػى اف السلاسػػػؿ الزمنيػػػة لممتغيػػػرات ال

، لػذا يصػب  مػف I(1)النموذج ساكنة عند الفرؽ الاوؿ اي متكاممػة مػف الدرجػة الاولػى 
 الدروري استعماؿ ىذا الاختبار. 

كمػا ىػو مودػ  فػي  لمرونة الطمب عمػى النقػود فػي ماليزيػا ARDL تـ تقدير نموذج 
مػػػػػف )الػػػػػدخؿ القػػػػػومي، سػػػػػعر الصػػػػػرؼ، الانفػػػػػاؽ  ( عمػػػػػى اعتبػػػػػار اف كػػػػػلاً 1الجػػػػػدوؿ)

الاسػتيلاؾ الحكػػومي، سػػعر الفا ػدة، معػػدؿ التدػػخـ ونسػػبة الا تمػاف النقػػدي مػػف النػػاتأ 
الػػػدخؿ  ، أذ أف اف ارتفػػػاعالمحمػػػي ا جمػػػالي( يػػػؤثروف فػػػي مرونػػػة الطمػػػب عمػػػى النقػػػود

 قدارػػػػبم مرونػػة الطمػػب عمػػى النقػػود  ارتفػػاع( سػػيؤدي الػػى %2بمقػػدار )( X1القػػومي )
 سػػعر الصػػرؼ، واف ارتفػػاع ( 2.29وىػػو معنػػوي عنػػد مسػػتوى احتماليػػة ) %(2,9)

(X2) (سػػػػػ2بمقػػػػػدار )%عنػػػػػد  %(2.29بمقػػػػػدار) مرونػػػػػة الطمػػػػػب عمػػػػػى النقػػػػػودخفض ي
واف ارتفػػاع الانفػػاؽ الاسػػتيلاكي الحكػػومي المتبػػاط  لمػػدة  ،(2.29مسػػتوى احتماليػػة )

الطمػػػب عمػػػى النقػػػود بمقػػػدار %( سػػػيؤدي الػػػى أرتفػػػاع مرونػػػة 2( بمقػػػدار)X3-1واحػػػدة )
 ( ، وارتفػػػػػاع سػػػػػعر الفا ػػػػػدة2.29) احتماليدددددة%( عنػػػػػد مسػػػػػتوى 2.221دػػػػػ يؿ جػػػػػداً )
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%( سػيؤدي الػى انخفػاض مرونػة الطمػب عمػى 2بمقػدار) X4-1)المتباط  لمػدة واحػدة   )
(، وارتفاع معدؿ التدػخـ المتبػاط  2.29%( عند مستوى احتمالية )0.16النقود بمقدار)
%( 2.29%( سػيخفض مرونػة الطمػب عمػى النقػود بمقػدار)2( بمقػدار)X5-1لمدة واحػدة )

(، امػػػا ارتفػػػاع نسػػػبة الا تمػػػاف النقػػػدي مػػػف النػػػاتأ المحمػػػي 2.29عنػػػد مسػػػتوى احتماليػػػة )
%( عنػد 2.99( سوؼ يؤدي الى ارتفاع مرونة الطمػب عمػى النقػود بمقػدار)X6الاجمالي)

اض عمػػػى افتػػػراض ثبػػػػات ويحصػػػؿ العكػػػس فػػػػي حالػػػة الانخفػػػ( 2.29مسػػػتوى احتماليػػػة )
( المحسػػػوبة Prob-Fالعوامػػػؿ الاخػػػرى المػػػؤثرة فػػػي النمػػػوذج، ونجػػػد اف قيمػػػة احصػػػا ية )

وقبػوؿ الفػرض  H0( وعميو يتـ رفض الفردية الصفرية 2.29( وىي اقؿ مف )2.2222)
 R-squaredأي اف النمػػػوذج ذو معنويػػػة احصػػػا ية، فػػػي حػػػيف بمغػػػت قيمػػػة  H1البػػػديؿ 

( تفسػػػر مػػػا X1,X2,X3,X4,X5,X6المتغيػػػرات المسػػػتقمة ) ( والػػػذي يعنػػػي اف2.111)
 الطمب عمى النقود في ماليزيا.%( مف 11.1نسبتو )
 التفسير الاقتصادي لنتائ  القياس الاقتصادي -4.2.4

 تشير نتا أ التقدير اعلاه الى ما ياتي:
ــدخل القــومي: -2.4.2.4 سػػجمت مرونػػة الطمػػب عمػػى النقػػود تجػػاه الػػدخؿ القػػومي  ال

اسػػتجابة منخفدػػة فػػي ماليزيػػا مػػا يعنػػي اف الػػدخؿ القػػومي يػػؤثر بشػػدة فػػي قػػرار حيػػازة 
الافػػراد لمنقػػػود، وىػػػذه النتيجػػة تتوافػػػؽ مػػػع منطػػؽ النظريػػػة الاقتصػػػادية أذ أف اف الطمػػػب 

والمداربة(، يتـ في عمى النقود )بمختمؼ اشكالو مف طمب عمى المعاملات، الاحتياط 
دوء مقدار الػدخؿ المكتسػب لػدى الافػراد وعميػو فػاف درجػة اسػتجابة التغيػر فػي الكميػة 

 المطموبة مف النقود ستكوف قميمة لاىمية الدخؿ في تحديد الطمب عمى النقود.
كانػػػت درجػػػة اسػػػتجابة الطمػػػب عمػػػى النقػػػود تجػػػاه سػػػعر  ســـعر الصـــرف: -3.4.2.4

ة الطمب عمى النقود تجاه الدخؿ القومي، ما يعنػي اف الصرؼ اكثر انخفادا مف مرون
سعر الصرؼ مارس دورا ىاماً في تقرير الكمية المطموبة مف النقود فػي ماليزيػا، أذ أف 

البحػػػث، وىػػػذا لػػػـ يتطمػػػب سػػػعيا مػػػف قبػػػؿ الافػػػراد لطمػػػب النقػػػود لمواجيػػػة .يػػػؤثر سػػػعر 
نشطة الاقتصػادية الحقيقيػة التقمبات الحادة في المستوى العاـ للاسعار، أذ أف تتميز الا
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بالنمو والانتاجية العالية وىذا ما ودع معدلات التدخـ عند مسػتويات متذبذبػة بمػدى 
 محدود نسبياً خلاؿ مدة البحث.

سػػجمت مرونػػة الطمػػب عمػػى  نســبة الائتمــان الــى النــات  المحمــي الاجمــالي: -5.2.4
تجابة عاليػػة، مػػا يعنػػي اف النقػػود تجػػاه نسػػبة الا تمػػاف الػػى النػػاتأ المحمػػي الاجمػػالي اسػػ

كمية النقػود المطموبػة لا تتػاثر كثيػرا بتقمػب الا تمػاف اذ اف ارتفػاع الا تمػاف مػثلا يواجػو 
بارتفػػاع فػػػي الطمػػب عمػػػى النقػػود بمقػػػدار كبيػػر جػػػدا، لاف الافػػراد يفدػػػموف النقػػود عمػػػى 
 الا تمػػػاف مػػػػف اجػػػؿ الاسػػػػتثمار بصػػػػور الثػػػروة المتنوعػػػػة المتاحػػػػة فػػػي الاسػػػػواؽ النقديػػػػة

 والمالية وحتى الحقيقية في ماليزيا.
 لمطمب عمى النقود في ماليزيا ARDL( نتائ  تقدير نموذج 7جدول)       

 
 (Eviews12)المصدر: مف اعداد الباحثة بالاعتماد عمى البرنامأ الاحصا ي
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 لمطمب عمى النقود في ماليزيا:اختبارات جودة تقدير النموذج القياسي  ىـ.
يبػػػػػػيف اختبػػػػػػار  أذ أف( 2( كمػػػػػػا فػػػػػػي الشػػػػػػكؿ)Stableالنمػػػػػػوذج مسػػػػػػتقرة )اف معممػػػػػػات 
(CUSUM)  اف خػػػط التقػػػدير يقػػػع بػػػيف حػػػدي الثقػػػة الامػػػر الػػػذي يعنػػػي قبػػػوؿ فردػػػية

(  Theil Inequality Coefويبيف اختبارا معامؿ ثايػؿ ) العدـ ورفض الفرض البديؿ،
فػػاع القػػوة التنبؤيػػة كونيػػا ( ممػػا يػػدؿ عمػػى ارت2.2220القػػوة التنبؤيػػة لمنمػػوذج والمقػػدرة )

اختبػػػارات جػػػودة التقػػػدير المودػػػحة فػػػي (، وأف 0قريبػػػة مػػػف الصػػػفر كمػػػا فػػػي الشػػػكؿ )
اف البػػواقي لا تعػػاني مػػف مشػػكمة الارتبػػاط التسمسػػمي والتػػي يبرىنيػػا اختبػػار ( 1الجػػدوؿ)

(Breusch_Godfrey )أذ أف ( اف قيمػػػػػػػػػػػػػةProb.F(لػػػػػػػػػػػػػػ  )F-statistic تسػػػػػػػػػػػػػاوي )
كمػا اف البػواقي لا  ( مما يعني قبػوؿ فردػية العػدـ،2.29ف )( وىي اكبر م2.2129)

تعػػػػػػػػػػػػػػاني مػػػػػػػػػػػػػػف مشػػػػػػػػػػػػػػكمة انعػػػػػػػػػػػػػػداـ ثبػػػػػػػػػػػػػػات التجػػػػػػػػػػػػػػانس كمػػػػػػػػػػػػػػا يكشػػػػػػػػػػػػػػفيا اختبػػػػػػػػػػػػػػار 
(Breusch_Pagan_Godfrey )أذ أف ( اف قيمػػػػػػػػػػػػػػػػةProb.F(لػػػػػػػػػػػػػػػػػ )F-statistic  )

( ممػػػا يعنػػػي قبػػػوؿ فردػػػية العػػػدـ ورفػػػض 2.29( وىػػػي اكبػػػر مػػػف )2.2119تسػػػاوي )
 .الفرض البديؿ
 لمطمب عمى النقود في ماليزيا ARDLلنموذج   CUSUM( اختبار2)شكؿ 
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 ( Eviews12المصدر: مف اعداد الباحثة بالاعتماد عمى البرنامأ الاحصا ي)
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 معامل ثايل لتفسير الظواىر ( اختبار3شكل )                      
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INYF ± 2 S.E.

Forecast: INYF

Actual: INY

Forecast sample: 2004Q1 2021Q4

Adjusted sample: 2004Q4 2019Q4

Included observations: 61

Root Mean Squared Error 0.006558

Mean Absolute Error      0.005170

Mean Abs. Percent Error 0.044616

Theil Inequality Coef. 0.000281

     Bias Proportion         0.000659

     Variance Proportion  0.002549

     Covariance Proportion  0.996794

Theil U2 Coefficient         0.306285

Symmetric MAPE             0.044615

 
 (Eviews12)المصدر: مف اعداد الباحثة بالاعتماد عمى البرنامأ الاحصا ي

 لمطمب عمى النقود في ماليزيا ARDL( اختبارات جودة التقدير لنموذج 8جدول )

 
 

 (Eviews12المصدر: مف اعداد الباحثة بالاعتماد عمى البرنامأ الاحصا ي)
 المبحث الرابع/ الاستنتاجات والتوصيات-5

 الاستنتاجات:-2.5
مف  ، لمحد  الطمب عمى النقود ركفً أساسي في الإدارة السميمة لمسياسة النقدية -2

التوقعات التدخمية وتحقيؽ الاستقرار في ا سعار، واف تجاىؿ الطمب النقدي عند 
 .إدارة السياسة النقدية عامؿ ر يسي للازمات المالية والاقتصادية
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يتبيف مف تحميؿ نتا أ الجانب الكمي لمرونة الطمب عمى النقود تجاه العوامؿ   -0
المؤثره فييا في ماليزيا كاف ترتيب العوامؿ المؤثرة عمى النحو الاتي: معدؿ التدخـ، 
سعر الصرؼ، سعر الفا دة عمى الايداع ومف ثـ الدخؿ القومي، بينما الاقؿ تاثير في 

( نسبة الا تمإف النقدي مف الناتأ  المحمي الإجمالي) مرونة الطمب عمى النقود كانت
%(، إف ىذه التاثيرات المتباينة تقدـ دليلا عمى تنوع 2.99بدرجة مرونة بمط مقدارىا )

ا نشطة المالية والمصرفية والحقيقية في الاقتصاد الماليزي، بما يحقؽ إنسياب واد  
ي ة اقتصادية مستقرة ومنفتحة عمى لمرساميؿ وفؽ قرارات الافراد في الاستثمار، في ب

 العالـ بسياقات ىادفة ووفؽ سياسات اقتصادية ومالية ونقدية وادحة.
 التوصيات: -3.5
درورة استخداـ دالة الطمب عمى النقود مف قبؿ السمطات النقدية عند رسـ سياساتيا  -2

 النقدية وخاصة عند تحديد معدؿ التوسع النقدي المستيدؼ .
عوامؿ المختمفة المؤثرة في الطمب عمى البالتركيز عمى  شمميا البحثالتي  ةقياـ الدول -0

توازنة تيتـ بجميع جوانب الطمب مقدية فاعمة و نالنقود باذ أف يؤدي ذلؾ الى بناء سياسة 
عمى النقود جنباً الى جنب مع الاىداؼ السياسية المرسومة في ىذه الدولة وبما يحقؽ 

 .افدؿ النتا أ
 : جعالمراالمصاد و 

 أولًا: المصادر والمراجع العربية 
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  .2112لمنشر،الكويت،
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 .2111لمنشر، المممكة العربية السعودية، دار المريخ
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