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1、凯恩斯的货币需求分析

一、凯恩斯对货币需求理论的突出贡献是关于货币需
求动机的分析。三种动机：交易动机、预防动机和
投机动机。

二、投机动机分析是凯恩斯货币需求理论中最有特色
的部分。他论证，人们保有货币除去为了交易需要
和应付意外支出外，还是为了储存价值或财富。
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1、凯恩斯的货币需求分析

三、凯恩斯设定，用于储存财富的资产有二：货币与
债券。

       货币是不能产生收入的资产；债券是能产生收
入的资产。但持有债券，则有两种可能：债券价格
下跌；债券价格上升。

       如果债券价格下跌到持有债券的收益为负的程
度，持有非生利资产——货币——就优于持有生利
资产的债券，货币需求增加；反之，债券的持有量
则会增加，货币需求减少。
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1、凯恩斯的货币需求分析

四、由于债券的价格取决于利率水平，微观主体预期
利率水平下降，也就意味着债券价格将会上升，人
们必然倾向于多持有债券；反之，则倾向于多持有
货币。 因此，投机性货币需求同利率负相关。

五、由交易动机和预防动机决定的货币需求取决于收
入水平；基于投机动机的货币需求则取决于利率水
平。因此凯恩斯的货币需求函数如下：

               M＝M1＋M2＝L1(Y)＋L2(r)                        

六、式中的L1、L2，是作为“流动性偏好”函数的代号。
凯恩斯也常用“流动性”指货币。 
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2、后凯恩斯学派对理论的发展

       发展一：关于交易性货币需求和预防性货币需
求同样也是利率函数的问题。相应地，分别有如下
两个函数式：
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2、后凯恩斯学派对理论的发展

       发展二：凯恩斯在论证其投机性货币需求时设
定：投资者或选择货币，或选择债券。然而，即使
社会财富只有货币和债券两种形式，现实生活中，
微观主体的选择往往是既持有货币，又持有债券，
变动的只是两者的比例。

       此外，在现实生活中，人们事实上并非只考虑
收益，而且还要考虑风险，等等。所以，微观主体
事实上不得不全面权衡利弊得失，并找出持有货币
和债券的最佳比例关系。从而引出了多样化资产组
合选择理论。
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3、货币需求理论的发展脉络

一、货币需求理论中所考察的货币，是从金到摆脱金；
从纸币到一切可称之为货币的金融资产；从不能带
来收益的货币到可以带来收益的货币。

二、宏观总量作为考察的出发点是费雪及其前人一贯
的思路；开始于剑桥学派的思路则是把微观行为主
体的持币动机作为考察货币需求的出发点。
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3、货币需求理论的发展脉络

三、仅从宏观角度考察这一问题，那么纳入视野的就
只是作为购买手段和支付手段的货币。考察角度转
向微观，所需求的就不只是起流通职能的货币，还
有起保存价值职能的货币。

四、从 f（Y）发展为 f（Y，r），并不断纳入更多的
自变量。
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小结

• 凯恩斯货币需求理论。

再见！


