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 علوم اقتصادیی  پژوهشنامه    

   پژوهشی–علمی    
  89  دومنیمه ی ،)39پیاپی (2 ی شماره، مهدسال 

  
  تحلیل اقتصاد سنجی تابع تقاضای پول در ایران

  
  ∗مرتضی سامتی
  ∗∗مهدی یزدانی

 24/12/1387:تاریخ پذیرش       12/12/1386  :تاریخ دریافت 
  

  چکیده
 بـا اسـتفاده از      1386-1338های   ضای پول در ایران طی سال     هدف اصلی این مقاله تخمین تابع تقا      

، تولیـد ناخـالص     )1M(دهد که حجـم پـول      ها نشان می   تحلیل. انباشتگی است  روش تصحیح خطا و هم    
 خـصوصی هـای بلندمـدت پرداختـی بـه بخـش            ها و نرخ سـود وام      داخلی، نرخ ارز در بازار موازی، قیمت      

انباشـتگی    روش هم  با به کارگیری  بنابراین تقاضای بلند مدت برای حجم تعادلی پول         . ندانباشته هست  هم
شواهد حاکی از وجـود دو بـردار        . جوسیلیوس تصریح و تخمین زده شده است      -حداکثر نمایی یوهانسون  

 دهد کـه علـی      نشان می ) 053/0(ضریب جمله تصحیح خطا   . رهای مورد نظر است   انباشتگی بین متغیّ    هم
. گیـرد   جود تعادل بلندمدت در بازار پول، حرکت به سمت تعادل در این بازار به کندی صورت مـی                 رغم و 

دهد که تابع تقاضای پول در طی ایـن دوره بـا    نشان می  CUSUM, CUSUMSQهای نتایج آزمون
  .شود ید مییبر این وجود جانشینی پول در ایران نیز تأ علاوه. ثبات بوده است

انباشـتگی، ثبـات،     ع تقاضای پـول، مـدل تـصحیح خطـا، هـم           تاب: یکلید  های واژه
  جانشینی پول

 JEL:P24, E51, E41بندی  طبقه

 
                                                 

  msameti@gmail.com:، ایمیل  اقتصاد دانشگاه اصفهان گروه دانشیار  -ی مسئول  نویسنده ∗
  دانشجوی دکتری اقتصاد دانشگاه اصفهان ∗∗
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  مقدمه -1
هـای   ای در تحلیـل    ثر بر تابع تقاضای آن نقش تعیین کننده       ؤتقاضای پول و عوامل م    

 ایفا  پولی یک کشور      های  مقام از سوی های پولی    مربوط به اقتصاد کلان و اتخاذ سیاست      
را  توان اوضاع اقتصادی آن   امروزه با بررسی میزان تقاضای پول در یک کشور می          .دکن می

 بهبـود شـرایط   ی افزایش میزان تقاضای پول نشان دهنـده  .مورد تجزیه وتحلیل قرار داد   
 بـد اقتـصادی     ط شـرای  ی  اقتصادی کشور و کاهش در میزان تقاضای آن منعکس کننـده          

 یک ـیران به عنوان    ی پول در ا   ی تابع تقاضا  یتجرب یق حاضر به بررس   ین تحق یبنابرا .است
 ییق حاضر تلاش شده است تا بـه شناسـا         یدر تحق . پردازد  یاز توابع مهم اقتصاد کلان م     

ران پرداختـه   ی ـ پـول در ا    ی حضور در تابع تقاضا بـرا      ی برا یحی توض یرهایّن متغ یتر مهم
  .شود

 مورد بررسی قرار گرفته اقتصاددانان متقاوتی از سویدر متون اقتصادی تقاضای پول 
های  وان به تئوری  ت  می زمینهدر این   . ی مختلفی در این زمینه وجود دارد      ها  ونگرش است

چـه کـه در بررسـی ایـن          آن .اشاره کرد  4 و فریدمن  3توبین ،2بامول ،1تقاضای پول کینز  
   :یعنی. مد ونرخ بهره استآخورد توجه به دو عامل در ها بیشتر از همه به چشم می تئوری

),( ryf
p
M D

که یطوره  ، ب=
P
M D

 نرخ بهره:r  ومدآدر:y، تقاضای واقعی پول:

های  تئوری. گذارد ی بر تقاضای پول میا ثیر قابل ملاحظهأمد تآتغییر در میزان در. است
≤0(دنمد و تقاضای پول را مثبت در نظر می گیرآ دری مذکور نیز رابطه

∂
∂
y
f.(  

 ی  از طرف دیگر وارد کردن نرخ بهره در تابع تقاضای پول ارتباط تنگاتنگی با هزینـه               
 فرصتی نگهداری پـول     ی   هزینه ،هر چه نرخ بهره بالاتر باشد      .فرصتی نگهداری پول دارد   

 و بنابراین نگهداری پـول بـه صـرفه نیـست ولـذا تقاضـا بـرای پـول کـاهش                      استبالاتر  
≥0(یابد می

∂
∂
r
f.(  

                                                 
1-Keynes  
2-Baumil 
3-Tobin 
4-Freedman 
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مـدت و بلندمـدت مـورد بررسـی قـرار             کوتاه ی  امروزه تقاضا برای پول را در دو دوره       
توانـد در    ش در میزان تقاضـای پـول در بلندمـدت تنهـا مـی             بدیهی است افزای   .دهند می

این اگر در جامعه میزان     بنابر . افزایش میزان تولیدات در یک کشور صورت گیرد        ی  نتیجه
ی افزایش یابد و تقاضا برای خرید این تولیدات موجود باشد در این صورت              تولیدات داخل 

کنـد کـه     بانک مرکزی با افزایش تقاضا برای پول مواجه است و اقدام به انتشار پول مـی               
در غیر این صورت و با تـداوم انتـشار    .ها و رشد اقتصادی است      آن تثبیت قیمت   ی  نتیجه

امـا   . آثاری جز فشار تورمی در پی نخواهد داشت        ،پول بدون توجه به روند تولیدی کشور      
دمدت تقاضای پول افزایش میزان تولیدات داخلی را که بعـضی مواقـع   نهای بل  در بررسی 

د ی ـتولبـا اسـتفاده از شـاخص تولیـدات صـنعتی یـا       ، شـود  به پویایی اقتصادی تعبیر می    
  .کنند اندازه گیری می یناخالص داخل

 در تـابع  یا  فرصتی نگهداری پـول هـم نقـش ویـژه    ی طور که گفته شد هزینه  همان
 . فرصتی نرخ بهره و انتظارات تورمی اسـت        ی  ثر بر هزینه  ؤتقاضای پول دارد و از عوامل م      

چون هدف این مقاله برآورد      - فرصتی از نرخ بهره    ی   هزینه ی   برای محاسبه  ،بر این اساس  
بلنـد مـدت    وام هـای     ودس ـتابع تابع تقاضای پول ایران است به جای نرخ بهـره از نـرخ               

شاخص قیمتی مصرف کننـده اسـتفاده         و -شود  استفاده می  پرداختی به بخش خصوصی   
  .شود می

 و بـه    ی زمـان  یهـا   یل سـر  ی ـ شده اسـت کـه بـا اسـتفاده از تحل           ی، سع زمینهن  یدر ا 
ن یتـر  ح خطا، مناسبی، و مدل تصح  1وسیجوسل- جوهانسون یانباشتگ   روش هم  یریکارگ

چنـین ثبـات تـابع تقاضـا          هم .ن زده شود  یران انتخاب و تخم   یدر ا  پول   یتابع تقاضا برا  
برای پول در ایران به مفهوم پایداری نسبی ضرایب برآورد شـده در طـول زمـان نیـز بـا                     

کمـی  ا و مربـع مجمـوع تر      2های مجموع تراکمی پـسماندهای تکـراری        استفاده از آزمون  
  .شود  بررسی می3پسماندهای تکراری

                                                 
1-Johansen-Juselius 
2-CUSUM 
3-CUSUMSQ 
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در کشورهای کمتر توسعه یافته و مطالعات انجام شده تابع تقاضای پول  -2
 در ایران

مکانیـسم   از سوی    که   نرخ بهره به جای آن     در بیشتر کشورهای کمتر توسعه یافته،     
ثیر أبـه عبـارت دیگـر ت ـ       .شـود  به صورت اداری و دستوری تعیین مـی        بازار تعیین شود،  

لـذا بـدیهی     .شـود  نعکس نمـی  عملکرد قانون عرضه و تقاضا در بازار پول در نرخ بهره م ـ           
نـرخ بهـره در سیـستم       ( خ بهـره    رامکان وجود چندین ن    است که در این گروه کشورها،     

در کشورهای کمتر توسعه یافته،عموماً نـرخ        .نیز موجود است  ) اداری و بازار غیر رسمی      
در ایـن    . فرصـت نگهـداری پـول نیـست        ی  بهره معیار مناسبی برای نشان دادن هزینـه       

تـر از    اب نگهداری دارایـی حقیقـی جـذّ       ،یل فقدان بازار مالی توسعه یافته      دل کشورها به 
نرخ بازدهی انتظاری در این کالاهـا مـساوی بـا نـرخ تـورم                .نگهداری دارایی مالی است   

مـین و مـسکن      ز کالاهایی همچون  . انبارداری و استهلاک است    ی  انتظاری منهای هزینه  
ها معمولاً نـرخ    پس نرخ انتظاری روی کالا     .ارندکمترین هزینه انبارداری و استهلاک را د      

مسکن و کالاهای با دوام اقدام بـه         این مردم در بازارهای زمین،    بنابر .تورم انتظاری است  
چـسبندگی    محـدود بازارهـای مـالی،   ی تـوان انـدازه    طورکلی می ه  ب .کنند سوداگری می 

 جانشینی میان پول و     محدود ی  و درجه  های مالی محدود   وجود دارایی  نهادی نرخ بهره،  
های مالی در مقایسه با کشورهای توسعه یافته را به عنوان عوامل جایگزینی نـرخ                دارایی

 .بهره با تورم انتظاری در تابع تقاضای پـول کـشورهای کمتـر توسـعه یافتـه بیـان کـرد            
 کننـد،  ورهایی که تورم بـالا را تجربـه مـی       یافته و کش   بنابراین در کشورهای کمتر توسعه    

هداری پول اسـت و بـه   گ فرصت ن  ی  خ تورم انتظاری میزان سنجش بهتری برای هزینه       نر
  .شود جای نرخ بهره در تابع تقاضای پول وارد می

برآورد تابع تقاضای پـول و تحلیـل        توان به    در مورد مطالعات انجام شده در ایران می       
 .اشاره کـرد  د آبادی و شجری     ن اسف از سوی  )1367-1338( پول در ایران   ی  الگوی عرضه 

 را جهـت محـک      1367-1338 زمانی   ی   کارشناسی ارشد خود دوره    ی    وی در پایان نامه   
 تـابع   پایـان نامـه   در ایـن     .های رایج تقاضای پول با اقتصاد ایران بـه کـار گرفـت             تئوری

الگوی تعدیل جزیی و الگوی درآمـد مـورد          تقاضای پول در ایران به صورت الگوی ساده،       
  .ه استانتظار تخمین زده شد
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جانشینی « تقاضای پول در ایران صورت گرفته        ی  باره تجربی دیگری که در    ی  مطالعه
یـق  ر مـذکور از ط    ی  مقالـه  . لشکری است   فرزین وش و    از سوی  »پول و تقاضا برای پول    
ی   وجــود پدیــده 1380-1338 ی  داخلــی و خــارجی در دورهیتخمــین توابــع تقاضــا

 این مقاله این است که تابع تقاضـای         ی  فرضیه .کند  آزمون می   را انیرجانشینی پول در ا   
 سـاکنین  از سـوی خـارجی  رهای خارجی و تابع تقاضای پـول   پول داخی نسبت به متغیّ    

  .های داخلی حساس استرنسبت به متغیّ
از ) 1382( ثبات تـابع تقاضـای پـول در ایـران            ی  اکبر کمیجانی و بوستانی در مقاله     

دهند که حجـم نقـدینگی بـا تولیـد ناخـالص       یق روش همگرایی یوهانسون نشان می  طر
هـای   وریئ ـایـشان نتـایجی مطـابق ت    .داخلی و نرخ تورم و بـازار مـوازی ارز همگراسـت      

  .کنند یید میأت در اقتصاد کشور را دست می آورند و اثر جانشینی ه اقتصادی ب

  مبانی نظری -3
تئوری  . فیشر معرفی شداز سوی ف تئوری مقداری پول اولین باروفرمول معر

ها نشان   متناسب را میان مقدار پول و سطح قیمتوای مستقیم  مقداری پول رابطه
 سطح متوسط قیمت کالاها و Pدرآمد حقیقی،Y ، که در آن MV=PYدهد می

 موجودی پول M  سرعت گردش پول وV، مشخصی مبادله شده طی دورهخدمات 
این  .قداری پول به رهیافت کمبریج شهرت یافته است می هیتفسیر دیگری از نظر .است
 سازد و بر اهمیت تقاضای پول در بط میتمقدار تقاضای پول را به درآمد اسمی مر الگو،

KPYM کند، کید میأها ت تعیین اثر عرضه پول بر سطح قیمت d =  
تر نـسبت    لیلی دقیق  تح ی و .ای کاملاً متفاوت نگریست    کینز به تقاضای پول از زاویه     

هـای   با فرض این که افراد به دلیل وجود انگیـزه    و به اقتصاددانان پیش از خود ارائه کرد      
بر این   .تئوری خود را بیان کرد     کنند، نگهداری می  بازی پول  احتیاطی و سفته   معاملاتی،

 ی  مستقیم با درآمد حقیقـی، و رابطـه        ی  های حقیقی پول رابطه    اساس تقاضا برای مانده   
)()( معکوس با نرخ بهره دارد، rLYkM d +=.  

های بعـد     ارزش زیر بنای تئوری    ی   مبادله و ذخیره   ی  دو ویژگی پول به عنوان وسیله     
فرض کردند که پول لزوماً به    ) 1956(و توبین ) 1952(بامول. دهند از کینز را تشکیل می    
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 ی   از این فرض برای توسعه      نآنا .شود  انجام معاملات نگهداری می    برایدی  صورت موجو 
  : توبین به شکل زیر است- تقاضای پول بامولی معادله .مدل خود استفاده کردند

r
ayM d

2=  
در این مدل تقاضای بهینـه بـرای         . معروف است  » دوم ی  فرمول ریشه « این رابطه به  

 y،و درآمد حقیقی    a واقعی مبادلات    ی  به طور مستقیم با هزینه     ،dMهای حقیقی  ندهام
  . رابطه داردrو به طور معکوس با نرخ بهره  ،

 متعارف  ی  ها باید بر اساس قاعده     کند که تقاضا برای دارایی     بیان می )1956(فریدمن  
او با تئوری تقاضای کل بـه عنـوان زیربنـا شـروع و       .انتخاب مصرف کننده صورت بگیرد    

سهولت در مبادله و بـدون      (ها جریانی از خدمات       دارایی فرض کرد که پول همانند دیگر     
بـه  ) انـسانی و غیـر انـسانی        (سپس از میزان ثـروت       .دهد   دست می ه  را ب ) ریسک بودن 

رهـای  ی وسـیعی از متغیّ  فریدمن پیشنهاد کرد که دامنه .عنوان قید بودجه استفاده کرد    
 ـ  (همانند نرخ تورم انتظاری     ، فرصت ی  هزینه ر جـایگزین بـرای بـازدهی    بـه عنـوان متغیّ

ت را بـه عنـوان عامـل        چنین ثـرو   او هم  .گذارند بر تقاضای پول اثر می     ،)کالاهای واقعی 
  .تقاضای پول مطرح کرد ی تعیین کننده

  .ن تشریح کردتوا اما دلیل استفاده از نرخ ارز را به صورت زیر می
تقاضـا بـرای پـول     ،اردرمول اسـتاند طبق ف : تغییر نرخ انتظاری ارز و تقاضا برای پول        -1

رهـای  ای از متغیّ  درآمد یا ثـروت و مجموعـه  ی  ر مقیاس نشان دهندهتابعی از یک متغیّ 
وب اگـر پـول خـارجی    چدر این چار  .  فرصت نگهداری پول است    ی   هزینه ی  نشان دهنده 

ثری بر تقاضای پـول داخلـی       ؤ نرخ بازده پول خارجی عامل م      ،جانشین پول داخلی باشد   
 شـود،  ای پرداخـت نمـی     های پول خارجی هیچ بهره     که به مانده    فرض این  با. خواهد بود 

که به عنـوان قیمـت      (نرخ بازده انتظاری پول خارجی برابر نرخ انتظاری افزایش نرخ ارز            
 تواند از طریـق ایـن   میبنابراین امکان جانشینی پول    . است،  )شود پول خارجی تعرف می   

 ،داری در تقاضای پـول داخلـی اسـت         معنا ی ندهکه آیا تغییر انتظاری نرخ ارز تعیین کن       
  .آزمون شود

نرخ بازار سـیاه ارز     «ی    در مقاله ) 1380(بهمن اسکویی : مقیاس نرخ بازار موازی ارز    -2
در کشورهایی   :کند دستاورد علمی خود را چنین ذکر می       »و تقاضا برای پول در ایران     

 ، و نه نرخ رسـمی ارز      موازی ارز، نرخ بازار    ، موازی برای ارز خارجی وجود دارد      که بازار 
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چون ضریب نرخ رسمی ارز در تابع تقاضـای          باید در تابع تقاضا برای پول لحاظ شود،       
  .پول معنی دار نیست

یاس خوبی از نرخ انتظـاری ارز  کند که نرخ سلف مق     بازارهای کارا بیان می    ی    فرضیه
 بـوده و    »نثـی ریـسک خ  « کنـد افـراد     این فرضیه که فرض مـی      ی  یک وجه ساده   .است
هـای   نـرخ  اشاره دارد که با توجه به تمام اطلاعات موجـود،           مبادله وجود ندارد،   ی  هزینه

شـواهد  ا این فرضیه ب  .کنند  آینده ارائه می   1رخ های نقدی    نای از    سلف پیش بینی بهینه   
شـودکه   هـا حمایـت مـی      ای از کشورها و دوره     هد گستر  ی ای برای محدوده   قابل ملاحظه 

های نقدی آینـده ارائـه       بینی بدون تورشی از نرخ     های سلف یک پیش    د نرخ ده نشان می 
کنند و خطای پیش بینی از اطلاعات موجود در مورد نرخ های نقدی آینده مـستقل                 می

هـا و     تمـامی آزمـون    ی   به خوبی از عهـده     2» ساده کارایی   ی فرضیه«با وجود این     .است
حتـی اگـر وجـه سـاده برقـرار           .یدآ بر نمی کنند   هایی که شواهدی علیه آن ارائه می       داده

یـسک و بـا     راحتمالاً به دلیل عوامل     (نباشد و نرخ سلف با مقداری خطای سیستماتیک         
اگر خطا کوچک باشد نـرخ سـلف     نرخ نقدی انتظاری را اندازه بگیرد،     ) های مبادله  هزینه

، 3و و چـو دری بـرد ( خوب مورد استفاده قرار گیردی تواند هنوز به عنوان یِک نماینده     می
1982 :49-50( .  

 است،کند  چون در اقتصاد ایران نرخ سلف ارز وجود ندارد و تغییرات نرخ رسمی ارز               
لذا  .گیرد رخ بازار موازی ارز قرار میثیر نأتقاضا برای پول داخلی و خارجی بیشتر تحت ت   

  .شده استدر تحقیق حاضر از نرخ بازار موازی ارز به عنوان جایگزین استفاده 
  رهاصریح مدل و انتخاب متغیّت -4

شـده   اسـتفاده    ریز ی رابطهدر این پژوهش برای برآورد تابع تقاضای پول در ایران از            
 دوم پول است کـه بـه منظـور عملیـات            ی  این معادله در حقیقت همان تابع ریشه       .است

 ،  4ماراشـده   : ی بیـشتر  رک        بـرای مطالعـه   (. صورت خطی تبدیل شده اسـت     ه  تجربی ب 
1997(  

))(exp(. 4301
21

ieipERYM ++= ββα ββ )1(معادله                           

                                                 
1-Spot Rate 
2-The Simple Efficiency Hypothesis  
3-Bordo & choudri 
4-Marashdeh 

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  
 89نیمه ی دوم ،)39پیاپی (2 ی  ، سال دهم، شمارهعلوم اقتصادی پژوهشنامه ی. ....................106

  :صورت زیر استه که فرم لگاریتمی آن ب
ieipLnERLnLnM ++++Υ+= 432101 βββββ )2(معادله                   

 شامل پول در گردش به اضـافه        ،مدتتقاضای مطلوب پول دربلند   1Μ :که   طوریه  ب
و بانکـداری   ی سیـستم مـالی       با توجه به سـطح توسـعه      (ها   زد بانک های دیداری ن   سپرده

در نظر گرفته شـده     1Μ) محدود(ی کل پول    تقاضا ی  ر نشان دهنده  کشور، بهترین متغیّ  
  .)است

Y، ّدر . ی اقتصاد است  یطور که اشاره شد تقاضای پول تابع پویا        همان: ر مقیاس  متغی
ی ی به عنوان شاخصی برای پویـا      )1376 (مت ثابت یداخلی به ق  این مدل از تولید خالص      
  . اقتصاد در نظر گرفته شد

:ERموازیبازار نرخ ارز . ( نرخ ارز اسمی فروش آزاد(  
P: نرخ تورم به عنوان نرخ بازدهی پول  
i : خصوصینرخ سود وام های بلندمدت پرداختی به بخش  
e : جمله اخلال  

  :ه دو نکته زیر توجه کرد اول باید بی  معادلهی بارهدر 
چـه در     آن ،صورت سـری زمـانی اسـت      ه  رهای تصریح شده در مدل ب     چون متغیّ  -1
رها با گردد ارتباط هر یک از متغیّ  اول باعث نگرانی و بروز نتایج غلط در مدل میی درجه

ر مشکلات مربـوط    ی و سا  یون جعل ی رگرس ی  لهأ از مس  یری جلوگ ی برا بنابراین. زمان است 
 مورد بررسی قرار گیـرد تـا   ها یسریک از   هریایستیا  باید ا،ی ناپا یها  یاده از سر  به استف 

  .در نتایج مدل اختلال ایجاد نکند
تـست دیکـی فـولر     از2 واحدی رها و انجام آزمون ریشه     متغیّ 1یی مانا به منظور بررسی  

های سری   ی داده یکه خاصیت ایستا   یطوره   ب ؛ استفاده شده است   (ADF)3یافتهتعمیم  
  :  زیر بررسی شده استی زمانی بر اساس رابطه

∑
=

−− +∆+−+=∆
n

i
tititt uXXABX

1
1)1( θ )3(معادله                              

                                                 
1-Stationarity 
2-Unit Root Test 
3-Augmented Dickey-Fuller Test (ADF) 
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iLnLnYLnPLnERبرابرX که  طوریه ب ,1,,, Μ  هـا اسـت   و مقادیر بـاقی مانـده. 
  .شده استخلاصه ی یک  در جدول شمارهن آزمون ی انتایج بررسی

چـشم پوشـی کـرده      ی و دینامیک تقاضا برای پول       ییا بالا از خاصیت پو    ی  معادله -2
 ـ 1دست آوردن یک مدل پویا، از مدل تـصحیح خطـا          ه  برای حل این مشکل و ب     . است ه  ب

  :صورت زیر استفاده شده است
                                    

 
t

n

i
iti

n

i
iti

n

i
iti

n

i
iti

n

i
itit

eECMbLnERb

ibPbLnYbbLn

++∆+

∆+∆+∆Σ+=Μ∆

∑∑

∑∑∑

=
−

=
−

=
−

=
−

=
−

5

0
5

4

0
4

3

0
3

2

0
2

1

0
101 .

λ
  

  )4(معادله
itECMکه   طوریه  ب ) 1 ی رابطـه (ها از تخمین بلندمدت      باقی مانده ، مقدار تأخیر    −

  . است2ضریب تصحیح خطاλو 
 ـ   یه علم ـ ی ـمانـد توج    ی م ـ ین بخش باق  ی که در آخر ا    یا  نکته  یرهـا یّن متغ ی رابطـه ب

  از مهـم   یکی پول   ی مؤثر در تابع تقاضا    یرهایّانتخاب متغ . شه است یر ر یّ و متغ  یحیتوض
ق مورد استفاده قرار ی که در تحقی نظریمبان. ن وظائف محقق در شروع مطالعه است    یتر
   پـول  ی فرصـت نگهـدار    ی  نهیاس و هز  یر مق یّ مفهوم پول، متغ   ی  ن کننده ییرند، تع یگ  یم

  . هستند
 پـول بـا   یدهد که تابع تقاضـا  ی در حال توسعه، نشان م    یمطالعات در مورد کشورها   

M1  نسبت به    ی رفتار بهترM2  معتقدنـد کـه بـه مـرور زمـان           نامحقق. دهد  ی نشان م 
کند، اسـتفاده از پـول        یشرفت م ین کشورها پ  ی در ا  ی مال ی و بازارها  یستم بانک یهرچه س 

  .شود یع سوق داده میمحدود به سمت پول وس
ار سـنجش معـاملات مربـوط بـه         ی ـ پول، به عنـوان مع     یاس در تابع تقاضا   یر مق یّمتغ

 پـول   ی تقاضـا  ی معـاملات  یهـا   یتئـور . ردیگ  ی مورد استفاده قرار م    یاد اقتص یها  تیفعال
د قـرار   ی ـاس مـورد تأک   یر مق یّرا به عنوان متغ   )  کشور ید ناخالص مل  یا تول ی(سطح درآمد   

                                                 
1-Error Correction Model 
2-Error Correction Coefficent 
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شتر ثروت افـراد را مـورد توجـه         ی پول ب  ی تقاضا ی پرتفو یها  یکه تئور  یاند، در حال    داده
  .ستا قرار داده
ن پـول   یگزی جا یها  یین نرخ بازده پول و دارا     یل تفاوت ب   پو ی فرصت نگهدار  ی نهیهز

 در حال توسعه وجـود دارد کـه      ی کشورها ی   درباره یشواهد قابل توجه  . دهد  یرا نشان م  
 و  ی بـانک  ستمی ـ بـه س   ی بهـره و عـدم دسترس ـ      یهـا    نـرخ  ی قانون یها  تیل محدود یدله  ب

ن مورد  یدر ا . د ندارد  پول وجو  ین نرخ بهره و تقاضا    ی ب ی معنادار ی رابطه،  یمؤسسات مال 
ن مطالعه هـر    یدر ا .  بهره بوده است   یها   نرخ ی برا ین خوب یگزیشتر مواقع، نرخ تورم جا    یب

 یا  ندهینما (ی به بخش خصوص   ی بلندمدت پرداخت  یها  ر نرخ تورم و نرخ سود وام      یّدو متغ 
  .اند  پول وارد شدهی، در تابع تقاضا) نرخ بهرهیبرا

 یهـا   ق نـرخ ارز و نـرخ      ی ـ پـول از طر    ی فرصت نگهدار   ی  نهی هز ،ط اقتصاد باز  یدر شرا 
 ی  دهی ـ پد ین بـه منظـور بررس ـ     ی ـبـر ا   علاوه. ردیگ  یز مورد توجه قرار م    ی ن ی خارج ی بهره
جا کـه در     از آن . کند  یدا م یه پ یر نرخ ارز توج   یّ پول، ورود متغ   ی در تابع تقاضا   ینیجانش

 در کنـار    ی مـواز  یکند، بازار   ی آزادانه عمل نم   ی در حال توسعه بازار ارز خارج      یکشورها
دهـد و     ی جـواب م ـ   یررسـم یصورت غ ه   افراد ب  ی تجار یرد که به تقاضا   یگ  یآن صورت م  
  .تر هستند یرها واقعیّن بازار متغیمعمولاً در ا

  نتایج تجربی - 5
. رها استمتغیّی یر فرض مانانی بتسنجی، مبهای سنتی در اقتصاد کار گیری روشه ب

چنین فرضی در بـسیاری از      دهد که    های زمانی نشان می    سری ی  ولی مطالعات در زمینه   
های زمانی به زمـان      مانی نادرست است و میانگین و واریانس در بیشتر سری         زهای   سری

 ی  یـشه ر تـابع بپـردازیم، آزمـون        که به بخش تخمـین     بنابراین پیش از آن   . بستگی دارد 
  .ه است موجود صورت گرفتهای زمانی  خصوصیات سری برای تعیینواحد

 صفر مبنی بر وجود     ی  ستند و فرضیه  نی  مانا رها در سطح  دهد که متغیّ   نتایج نشان می  
 آمـده   ی یـک     شـماره  نتایج این آزمون نیـز در جـدول       . توان رد کرد    واحد را نمی   ی  ریشه
 95 رهـای موجـود در سـطح    کـه تمـام متغیّ  شود یه م نتیجه گرفتموجوداز نتایج . است

  . هستندI(1) یکی به از مرت1انباشته هم درصد 

                                                 
1-Co-integration 
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  (ADF)دیکی فولر تعمیم یافتهحد و وا ی نتایج تست ریشه -ی یک  شمارهجدول 
  ریّمتغ   وروندأمدل با عرض از مبد  بدون روند  وأمدل با عرض از مبد

   درصد95یمقداربحران  مقدار آماره   درصد95یمقداربحران  مقدار آماره
LnM1 

DLnM1 
0,52  
3,43-  

2,93-  
2,93-  

2,95-  
3,48-  

3,51-  
3,51-  

LnY  
DlnY 

1,57-  
3,8-  

2,93-  
2,93-  

2,2-  
3,84-  

3,51-  
3,51-  

LnER 
DLnER 

0,65  
5,09-  

2,93-  
2,93-  

2,07-  
5,16-  

3,51-  
3,51-  

P 
DP 

2,73-  
7,54-  

2,93-  
2,93-  

3,38-  
7,48-  

3,51-  
3,51-  

i 
Di 

0,11-  
7,28-  

2,93-  
2,93-  

1,91-  
7,38-  

3,51-  
3,51-  

  محققیاه افتهی: منبع

 1گرنجـر - روش انگل مشکلکردن برطرف  درپی،)1991(وهانسون و جوسیلیوس ج
های همگـرا   دار، بر 2ییما ن  را ارائه دادند که از طریق حداکثر راست        دومیروش  ،  )1987(

 یهـا   یره سـر  یل چند متغ  ی در تحل  یطور کل ه   ادعا کردند که ب    ن آنا .کند ی می یرا شناسا 
 یدر آن صورت روش   . انباشته وجود داشته باشد     دار هم ک بر یش از   ی، ممکن است ب   یزمان

ارهـا را   ردن ب ی ـگـر، ا    لی ـ از جانب تحل   یش فرض یچ پ یتواند بدون ه    یگرنجر نم -مثل انگل 
  . دهد یل میر تشکی زی صورت رابطهه  بVAR3ک مدل ی را اساس کار آنان . ن کندییتع

tptpttt eYAYAYAY ++++= −−− ...2211 )       5(همعادل                              
بـه صـورت    ) VECM4 (ی بـردار  یح خطـا  یک مدل تصح  ین رابطه   ین اساس ا  یبر ا 
  . شود یر نوشته می زی رابطه

tptptpttt eYYYYY +Π+∆Π++∆Π+∆Π= −−−−−− 112211 ... )6(معادله         
  :که در آن

)...( 21 pAAAI −−−−−=Π )7(معادله                                                

                                                 
1-Engle-Granger  
2- Maximum Likelihood 
3-Vector Auto Reggresion 
4-Vector Error Correction Model 
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 ی  اگـر رتبـه   .  اسـتوار اسـت    Пس  ی ماتر ین روش رو  یال در   ی اساس تحل  یطور کل ه  ب
ش یپ ـاست گاه سه حالت ممکن  م، آنی فرض کن pرها را   یّم و تعداد متغ   یس را بدان  یماتر

  .دیآ یم
رهـا مانـا    یّ کامل است و تمـام متغ      ی   رتبه ی دارا П باشد، در آن صورت      r=p اگر   -1

رهـا اسـتفاده    یّغ سـطح مت   ی بـرا  VARتوان از روش      ین صورت م  یدر ا . خواهند بود 
  . کرد

د ا هـستن ی وجود دارد که پایانباشتگ  بردار همrن صورت ی باشد، در ا   r<p<0 اگر   -2
  .ا خواهد بودیا ناپای ی روند تصادفr-pو 
 VARتـوان از روش       ی م ـ باشـد، شه واحد   ی ر یرها دارا یّ باشد، تمام متغ   r=0 اگر   -3
  . ن زدیب را تخمی، ضرا)رهایّ اول متغی  تفاضل مرتبهیرو(

 ی  وس بر حالت دوم بنا نهاده شـده اسـت کـه در آن رتبـه               یبحث جوهانسون و جوسل       
 1ژهی حداکثر مقدار و   ی  ن روش از دو آماره    یدر ا . رها است یّتر از تعداد متغ     س کوچک یماتر

  .شود یم  استفادهیانباشتگ  همیها ن تعداد برداریی تعی برا2و آزمون اثر
ت یضـع و، لازم اسـت     یجمع ـ  هـم  یبردارهـا  عـداد ن ت یـی ش از تع  ی، پ ـ در روش فوق  

 3سیبـر اسـاس روش هـر    . مـشخص شـود   و رونـد در بردارهـا  دأمب ـ عرض از   یرهایّمتغ
 یهـا  د حالـت  ی ـ با ،ستیها معلوم ن   د داده یند تول یکه فرآ  نیبا توجه به ا    ،)1995هریس،  (

تم حجم یگار لی، برا براساس روش فوق.ن الگو را انتخاب کردی و بهتریابی را ارزیگوناگون
ن یهـم چن ـ   .ده شـده اسـت    ی برگز » و روند  أبدون عرض از مبد   « ی الگو ،)LnM1(پول  
، نیزی ـب-ارتزو ش ـ یصی تشخ یهااری با استفاده از مع    یخود رگرسیون  مدل در بردار     ی  رتبه
شنهاد ی ـک وقفه در مـدل را پ  یارها وجود   ین مع یتمام ا . ن شده است  یی تع LRک و   ییآکا
ژه و  ی ـج مربوط به آزمون حداکثر مقـدار و       ی، نتا یانباشتگ   هم پس از انجام روش   . کنند یم

  .آورده شده استر ی زیها ب در جدولیآزمون اثر به ترت
  
  
  

                                                 
1-Maximal Eigenvalue Statistic 
2- Trace Statistic 
3-Harris R.I.D 
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  ژهی مقدار ورج آزمون حداکثی نتا -ی دو   شمارهجدول 
 ی فرضیه
  صفر

مقدار بحرانی   درصد95مقدار بحرانی  آماره   جایگزین یفرضیه
  درصد90

r = 0  1 r=  122,92  29,95  27,57  

1 r<=  2 r=  32,45  23,92  21,58  

2 r<=  3 r=  14,39  17,68  15,57  

3 r<=  4 r=  8,76  11,03  9,28  

4 r<=  5 r =  0,24  4,16  3,04  

   محققیها افتهی: منبع
  
 

   اثری آزمون آماره نتایج  -ی سه  شمارهجدول 
 یمقدار بحران  درصد95 یمقدار بحران آماره   نیگزی جای هیفرض   صفری هیفرض

  درصد90
r = 0  1 r>=  178,78  59,33  55,42  

1 r<=  2 r>=  55,85  39,81  36,69  

2 r<=  3 r>=  23,4  24,05  21,46  

3 r<=  4 r>=  9  12,36  10,25  

4 r<=  5 r =  0,2447  4,16  3,04  

 r :  تعداد بردارهای همگرا  
   محققیها افتهی: منبع

ی در بـین    ی ـهمگرابردار دو درصـد،    5دهـد کـه در سـطح معنـاداری           نتایج نشان می  
ی کـه بـا فـرض تعـادل بلندمـدت در بـازار پـول                ی ـ همگرا یهابردار. رها وجود دارد  متغیّ

ی   شـماره جدول  . (توان بر اساس لگاریتم حجم پول نرمال کرد        استخراج شده است را می    
  .دنده  تابع تقاضای پول را در حالت ایستا نشان میهااین بردار). چهار
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ی نرمال شده بر اساس حجم ی همگرایها بردار - ی چهار شمارهجدول 
)(پول 1LnM  

  LnM1  LnY  LnER  p i  بردار

V1 1-  0,89-  2,99  0,14-  0,38-  
V2 1-  0,02  1,38  0,108-  0,08  

 های محقق یافته: منبع

  : صورت زیر وجود دارده مدت پول ب دو تابع تقاضای بلندپس
  )8(  معادله

iPLnERLnYLnM
iPLnERLnYLnM

****
1

****
1

08.0108.038.102.0

38.014.099.289.0

+−+=

−−+−=
 

 اول یانباشتگ مه شود که بردار ی به کل نظام مشاهده م1ک تکانهیبا وارد کردن 
ک روند خاص به حرکت خود ی ندارد و با از وارد ساختن تکانه بعد  به همگرا شدنیلیتما

خود  بلندمدت ی  رابطهیهمگرا شده و به سو دوم یانباشتگ  اما بردار هم ؛دهد یادامه م
  .کند یحرکت م

  ر تکانه بر کل نظامیثأت -ی یک   شمارهشکل 

 
 های محقق یافته: منبع

 یرهـا یّ متغ ی بـرا  یبیضـرا  ی دارا  بـردار دوم    چـون   بالا، برداربین دو   ن اساس از    یبر ا 
 را بعد از وارد ساختن تکانه    ییند همگرا یبوده و فرآ  مطابق با انتظارات تئوریکی      یحیتوض

دهـد کـه کـشش       معادله نشان مـی    این   .اب شده است  کند، انتخ   یه م یبه نظام، بهتر توج   
بت بـه نـرخ تـورم منفـی         نـس  و کشش تقاضای پول      )02/0(درآمدی تقاضای پول مثبت   

                                                 
1-Impluse 
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  مستقیم ی   است و نرخ ارز رابطه     08/0ای تقاضای پول برابر      کشش بهره . است) -108/0(
 .شـود   مـی  ییدأ جانشینی در اقتصاد کشور ت     ی  دهیپددارد که بر آن اساس       پول    تقاضای با

باید گفـت کـه علامـت آن        در بازار موازی،    البته در مورد علامت ضریب لگاریتم نرخ ارز         
را از  توان علامت آن های سنتی و جانشینی پول نمی  تجربی است و با تئوریی لهأیک مس

کنـد، تقاضـا بـرای پـول داخلـی       زیرا وقتی نرخ ارز شروع به افزایش می. قبل تعیین کرد 
 افـزایش یابـد، تقاضـا       ادی ـزاما وقتی نرخ ارز     . یابد ول خارجی افزایش می   کاهش و برای پ   

برآینـد ایـن افـزایش و       . دی ـگرا  یم ـکـاهش   رو بـه    برای ارز همانند هر کالای اقتـصادی        
که تقاضای پول داخلی نـسبت بـه         همین .کند یین می عرا ت  ها است که علامت آن     کاهش

در تابع تقاضـای پـول داخلـی معنـادار          نرخ ارز حساسیت داشته باشد، و ضریب نرخ ارز          
  . جانشینی پول اتفاق افتاده استی باشد، پدیده
 عمومی، اشـتغال،    ی   نظریه «در کتاب   ،  )358: 1963( 1 کنیز 1936 در سال  راولین با 
ی پـیش آیـد کـه پـول در جریـان کـشور خاصـیت                تی بیان کرد، اگر وضـع     »بهره و پول  

مـدت، پـول     های کوتـاه    فراوانی مثل بدهی   های ینگی خود را از دست بدهد، جانشین      نقد
 اعتبـاری بانـک کـه بـه آن پـول           جریانـات خارجی، جواهرات، انواع فلزات گران قیمت و        

 .)175 : 2،1983گـویلر مـوارتیز   (کننـد  ، پای خـود را در کفـش پـول مـی           اعتباری گویند 
 . اقتـصادی شـده اسـت   پژوهش هایاست که وارد سه دهه   موضوع جانشینی پول حدود     

  .تر دارد  طولانیی کردن اقتصاد سابقهلاری  دی  پدیدهتهالب
بحـث  ،  »شواهدی از ایـران   : جانشینی پول « ی  در مقاله ) 1382(لشکری و   وش فرزین

 و  در این مقاله با اسـتفاده از مـدل بـورد          . طور کامل بررسی شده است    ه  جانشینی پول ب  
ی بـرای آزمـون وجـود        خـارج  ی   داخلـی، نـرخ بهـره      ی  ر نرخ بهره  بر متغیّ  علاوه ،چودری

توضيحات بيشتر در ضميمه آورده شـده        که    مدل شده است    جانشینی پول وارد   ی  یدهپد
  .است

  .مدت پرداخته شده است  کوتاهیها لیق به تحلیق حاضر از دو طریدر تحق
  طاخح یمدل تصح) فلا

رها در سطح اولین تفاضل غیّشد که تمام مت  مشاهدهی یک شمارهدر جدول 
)LnPLnMLnYLneri ,,,, های  بنابراین برای تبیین ویژگی.  ایستا هستند)1

                                                 
1- Keynes  
2- Guillermo Ortiz 
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. کنیم مدت تابع تقاضای پول، مدل تصحیح خطا را برای بردار همگرا استخراج می کوتاه
مدت در بازار پول است که   عدم تعادل بلندی ی، نشان دهندهیپسماندهای بردار همگرا

مدت با حرکات کوتاه مدت  ادل بلنددر این مدل تع. شود صحیح خطا وارد میدر مدل ت
  . گیرند جا مورد بررسی قرار می طور یکه ب

  .شود ارد میوهای اقتصادسنجی  ر باوقفه در مدلمعمولاً به سه دلیل متغیّ
مردم عادات مصرفی خود را به دنبال یک کاهش قیمـت و            معمولاً   : دلایل روانی  -لفا

 به این علت که فرآیند تغییـر ممکـن اسـت            دهند، شاید  فوراً تغییر نمی  یا افزایش درآمد    
  .به بار آورد) نارضایتی(مطلوبیت منفی 

اگر قیمت سرمایه نسبت به نیروی کار کاهش یابد، در   : )تکنولوژیکی(  دلایل فنی  -ب
. هـد بـود   وااین صورت جایگزینی سرمایه به جای نیروی کار از نظر اقتصادی مناسـب خ             

بـر ایـن اگـر ایـن کـاهش           عـلاوه ). دوران باروری ( داردالبته افزودن سرمایه نیاز به زمان       
 ـ          موقتی تلقی شود، ممکن است بنگاه      ه های اقتصادی برای جایگزین کردن عامـل کـار ب

  . سرمایه شتاب نکنندی وسیله
هـا را از     برای مثال، الزامات ناشی از عقد قرارداد، ممکن است بنگاه         :  دلایل نهادی  -ج

 :1369،عرب مازار ( منابع  دیگر مواد اولیه منع کند       فاده از تغییرات در نیروی کار و یا است      
294-295.(  

در مورد تقاضای پول داخلی و خارجی نیز عـادت مـصرفی مـردم خیلـی زود تغییـر                   
 ؛ معـاملاتی اسـت    ی  چنین تبدیل پول خارجی به پول داخلـی دارای هزینـه           هم. کند نمی

خـارجی    یـا بـر حـسب پـول        ی بر حسب پول داخلی    یعلاوه بر آن ممکن است قراردادها     
تـوان    داخلـی یـا خـارجی نمـی        ی  ر مثل نرخ بهره   منعقد شده باشد که با تغییر یک متغیّ       

 بنـابراین تقاضـای پـول       .منعقد نمـود  ) داخلی(قرارداد را لغو کرد و با پول دیگر خارجی          
  . گذشته بستگی داردی داخلی و خارجی به سطح این تقاضاها در دوره

،که مطـابق بـا انتظـارات    اسـت ) -053/0(اه مـدت برابـر    ضریب تصحیح خطـای کوت ـ    
بـا معنـی بـودن ضـریب         .اسـت دار    درصد، معنی  5و در سطح معنی داری       بودهتئوریک  

 قابل توجه مقدار ی نکته .کند د میییأرها را تتصحیح خطا وجود بردار همگرایی بین متغیّ
از عـدم تعـادل در    یکم درصد دهد که در هر دوره  این مقدار نشان می   . این ضریب است  
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کـه ایـن     به عبارت دیگر سرعت حرکت در بازار پول کند است         . شود بازار پول تعدیل می   
  . ناکارآمدی بازار پول تلقی شودزمی تواند انعکاسی ا

 را CUSUMSQ  وCUSUM هـای   به کارگیری آزمـون  ،)1997(انپسران و پسر  
رهـای تفاضـل   ه شـده از متغیّ ضرایب تخمین زد ( مدت  بلندثبات پارامترهای    برای تعیین 

 خطـا پیـشنهاد     -را در مـدل تـصحیح     ) ECMt-1یبضـر (مـدت     کوتـاه چنین   و هم  )اول
 مطـرح   ،)1975(1ها اولین بار توسط بـروان، دوربـین و اوانـس           البته این آزمون  . کنند  یم

ــدند ــودار. ش ــماره نم ــه  ش ــاره ی دو و س ــب آم ــه ترتی ــون ب ــای آزم  و CUSUM ه
CUSUMSQ   ها سطح معنـاداری پـنج      خطوط مستقیم در نمودار   . دهند  را نمایش می

مـشاهده   ی دو و سـه        شـماره طـور کـه در نمودارهـای         همـان . دهند درصد را نشان می   
ای است کـه پیوسـته در داخـل خطـوط            های آزمون به گونه    شود، مسیر حرکت آماره    می

نـاداری   ثبات ضرایب را در سـطح مع       ی  ها فرضیه  براساس این آزمون  . دنمستقیم قرار دار  
 مـورد مطالعـه     ی  توان نتیجه گرفت که تابع تقاضای پـول در دوره          توان رد کرد و می     نمی

 رشـد حجـم   ی  به عبارت دیگر، بر هم خـوردن رابطـه        . باثبات بوده است  ) 1338-1386(
ثباتی تابع تقاضای پول     توان به صورت بی    های اخیر در ایران را نمی      پول و تورم طی سال    

هـای    نسبت بـه سـایر روش  CUSUMSQ وCUSUM  های شمزیت رو .تفسیر کرد
متداول در آزمون ثبات تابع، آن است که نیاز به پیش داوری و قـضاوت در مـورد زمـان                    

که به دنبال کنتـرل زمـان       ای است    های مذکور به گونه    وقوع تکانه نیست و ماهیت روش     
  . بررسی استی وقوع تکانه در طول دوره

  )CUSUMآزمون (ی تکراریها مانده ی باقیتجمع مجموع  -ی دو    شمارهشکل

 
  

                                                 
1-Brown, Durbin & Evans  

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  
 89نیمه ی دوم ،)39پیاپی (2 ی  ، سال دهم، شمارهعلوم اقتصادی پژوهشنامه ی. ....................116

آزمون (ی تکراریها مانده ی مربعات باقی مجموع تجمع -ی سه  شمارهشکل 
CUSUMS(  

 
 های محقق یافته: منبع

  1یا انس و توابع عکس العمل لحظهی واری هی تجزیابزارها)ب
بـا  . رود ی کار م ـ  مدت به  ل عملکرد کوتاه  ی تحل ی برا یانس به عنوان ابزار   ی وار ی  هیتجز

گر یر دیّرات متغییر در مدل تا چه اندازه در تغیّتغمتوان مشخص کرد که هر  ین ابزار میا
 . ارائه شـده اسـت  ی چهار شمارهانس در نمودار ی واری هیج حاصل از تجز   ینتا. م است یسه

 تـورم انس، حجم پـول و نـرخ        ی وار ی  هی تجز ی  هی اول یها دهد که در دوره    ینمودار نشان م  
 کـه   یدر حـال  .  را دارند  ییر وابسته بردار همگرا   یّح دادن متغ  ی توض ی برا یین توانا یشتریب

 بـه  ی بلندمـدت پرداخت ـ یهـا  منـرخ سـود وا   یح دهندگ یمقدار توض  ،یانی پا یها در دوره 
.  مـدل دارنـد    یهاریّن متغ یدر ب  ن سهم را  ی بالاتر ید ناخالص داخل  یتولو   یبخش خصوص 

 انـدک    نـسبتاَ  M1 پول بر حـسب      ی تابع تقاضا  یثبات یدر ب  یارز در بازار مواز   سهم نرخ   
  . است

  یر لگاریتم حجم نقدینگ متغیّینمودار تجزیه واریانس برا -ی چهار   شمارهشکل

 
 های محقق یافته: منبع

                                                 
1-Impulse Response Function 
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هـای    زمان بنـدی شـوک     ی    ای به عنوان ابزاری برای مطالعه      توابع عکس العمل لحظه   
هـای وارده را بـه        مسیر پویایی نظام در پاسخ به تکانـه        این توابع . رود اقتصادی به کار می   

 را  LnM1 واکنش   ی پنج     شمارهنمودار شکل    .دهد  یک انحراف معیار نشان می     ی  اندازه
 نـشان  ,LnM1 LnY, LnER, P, i یرهـا یّنه در متغاار تکیک انحراف معینسبت به 

 ـشود که خود متغ    ی م  پول باعث  یتم تراز واقع  یگارلر  یّوارد شدن ضربه به متغ    . دهد یم ر یّ
. ردی ـگبقـرار   ) بدون حضور تکانـه   (ه  یت پا ی بالاتر از وضع   ی اول در سطح   ی  در همان دوره  

و در کند  ی می ط یرد بررس و م ی   کاهنده تا آخر دوره    یبا نرخ  را   یصعودر  یر فوق س  یّمتغ
  .ردیگ یدار قرار می پایمدت اثر تکانه در امتداد خط افق بلند

 ـمتغشود که     یباعث م ،  ی بر تراز واقع   یالص داخل د ناخ یاثر تکانه تول    بـا نـرخ     ر فـوق  یّ
 ـ    گریبه عبارت د   .ه دورتر و دورتر شود    یت پا یثابت از مقدار خود در وضع      ن ی اثر تکانـه از ب

 ی  ه اثر تکانه  یقاً شب یاثر تکانه نرخ ارز بر تراز واقعی، دق        .ابدی یان ادامه م  یو تا پا   نمی رود   
ر حرکـت خـلاف جهـت       ین تفاوت که مـس    ی با ا  ؛ر است یّن متغ ی بر ا  ید ناخالص داخل  یتول
 ید ناخـالص داخل ـ   یز به مانند اثر تکانه تول     یاثر تکانه نرخ بهره بر تراز واقعی ن        . است یقبل
 .مدت خود دور شود  از مقدار بلندیز واقعر ترایّشود که متغ یر است و باعث م یّن متغ یبر ا 

 .دهـد  یه قرار م  یرا بالاتر از سطح پا      اول آن  یها ورهدر د ،  یاثر تکانه نرخ تورم بر تراز واقع      
ابد ی یاز آن پس اثر تکانه کاهش م       .شود ی مشاهده م  هفتم ی  ن مقدار آن در دوره    یشتریب

  .دهد ی خود ادامه میواگرار یر به مسیّو در بلندمدت متغ
  
  

               از تکانه وارده بر ی ناشیا توابع عکس العمل لحظه -ی پنج   شمارهشکل
  LnM1  مربوط به معادلهیر هایّمتغ
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  های محقق یافته: منبع

  
  نتیجه گیری -6
د ی ـتول (ی کلان اقتـصاد   یرهایّگر متغ ی پول و د   ی  رابطه ی تجرب یق به بررس  ین تحق یا

 یهـا   هـا و نـرخ سـود وام         مـت ی ق ی، سطح عمـوم   ی، نرخ ارز در بازار مواز     یناخالص داخل 
 1385-1338 ی   دوره یران در ط ـ  ی اقتصاد ا  یبرا) یخصوص به بخش    یبلندمدت پرداخت 
پرداخته ) 1991(وس یجوسل- جوهانسونیانباشتگ  همیک اقتصادسنجیبا استفاده از تکن

 ـ پـول، مفهـوم پـول و متغ   ی مـؤثر در تـابع تقاضـا   یرهایّبه منظور انتخاب متغ. است   ر یّ
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 مطروحـه مـورد     ی نظـر  ی مبـان   پول بر اسـاس    ی فرصت نگهدار  ی  نهیر هز یّاس و متغ  یمق
ک کـشور  ی ـ در مورد )1997 ( ماراشدهی  مطالعهت بر اساسی قرار گرفت و در نها    یبررس

ج روش ینتـا . ح شـد یتـصر ران ی ـ اقتـصاد ا ی مناسـب بـرا    ییتـابع تقاضـا   در حال توسعه،    
 ـ    دو بردار هم   دهد که  ینشان م  وهانسونج ییگراهم  اشـاره شـده   یرهـا یّن متغ یانباشته ب

د ی ـ و اثـر تول    ی پـول منف ـ   ی اثر تـورم بـر تقاضـا       ی اقتصاد یها یرومطابق تئ . وجود دارد 
 یتـر    نرخ تورم شاخص مناسب    ن اساس یبر ا  . پول مثبت است   ی بر تقاضا  یناخالص داخل 

بـا توجـه بـه       .اسـت ران  ی ـ پـول در اقتـصاد ا      ی فرصت نگهـدار   ی  نهی نشان دادن هز   یبرا
ن معنا که   ی بد .شود د می ییأحات داده شده در مقاله وجود جانشینی پول در ایران ت          یتوض

شود و کاهش ارزش پول  ی پول میش تورم سبب کاهش تقاضای، افزا ی نظر  یمطابق مبان 
  :ر توجه کردی زی د به دو نکتهین رابطه بایدر ا .دهد یش می پول را افزای، تقاضایداخل

  .ردی در نظر بگی پولیها استین سید اثر نرخ ارز را در تدوی بایمرجع پول-1
 در  یشتری ـ امکـان ب   یران بانک مرکـز   ی در گردش در ا    ی وجود پول خارج   به علت -2

 بـه  یل پول داخلی تبدینی قادر به بازبیرا بانک مرکزی ز؛ داردی داخلیها استیکنترل س 
  . خواهد بودیخارج
کـه  دهد   یح خطا نشان م   ی مدل تصح  بر CUSUMSQ و   CUSUMج آزمون   ینتا
بـه  .  رد کرد درصد5را در سطح معنی دار   ضرایب    صفر مبنی بر ثبات    ی  توان فرضیه  نمی

توانـد    ی تقاضای پـول در ایـران باثبـات اسـت و م ـ            توان پذیرفت که تابع    عبارت دیگر می  
 یرهـا یّگـر متغ  ی پـول بـر د     ی  رات عرضه یی از اثرات تغ   یقی مناسب و دق   ینیب  شی پ یمبنا

  . واقع شودیکلان اقتصاد
انس و توابع عکس العمل     ی وار ی  هیح خطا و تجز   یج حاصل از مدل تصح    ین نتا یچن هم

  .دهد یل به سمت تعادل بلندمدت را نشان میسرعت کند تعد

   ضمیمه-7

  ها  آنی  محاسبهی ه نحوهبمنابع داده ها )الف
   محاسبهی منبع اطلاعات یا نحوه  رمتغیّ  نماد

M1 ا.ا. مختلف بانک مرکزی،ج هایگزارش  حجم پول داخلی برحسب میلیارد ریال.  
Y نرم افزار   1376الص داخلی به قیمت سال تولید ناخIFSصندوق بین المللی پول   
P نرم افزار   شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفیIFSصندوق بین المللی پول   

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  
 89نیمه ی دوم ،)39پیاپی (2 ی  ، سال دهم، شمارهعلوم اقتصادی پژوهشنامه ی. ....................120

i اصفهانی سازمان برنامه و بودجه  نرخ سود وام های بلند مدت به بخش خصوصی   
ER ا.ا.زی،ج مختلف بانک مرک های گزارش  نرخ دلار در بازار موازی.  
if نرم افزار   )مورد آمریکا( خارجیی نرخ بهرهIFSصندوق بین المللی پول   

  بررسی جانشینی پول
 ـ  وش و لشکری برای تأیید وجود جانشینی پول استفاده کرده          مدلی که فرزین   صـورت  ه  اند، ب

مدل .  خارجی در نظر گرفته شده، نرخ بهره در کشور امریکا استی زیر است که در آن نرخ بهره
  :صورت زیر استه جا ب تخمینی در آن

fd iiLogY 3210 ββββ +++=dLogm  
fd iiLogY 3210 γγγγ +++=fLogm  

، dP/fEm(= fm( تقاضای حقیقی برای پول داخلـی و       dm=)dP /dm(که   طوریه  ب
 di. درآمد حقیقی داخلی است    Y سطح قیمت داخلی و      dPتقاضای حقیقی برای پول خارجی،    

 fmوdmانـشینی بـرای پـول بـین         اگـر ج  .  خارجی است  ی   نرخ بهره  fi داخلی و   ی نرخ بهره 
32وجود نداشته باشد، ضرایب      , βγ)هـای   در معادله)دهد که اثر متقاطع جانشینی را نشان می

  .بالا برابر صفر است
ود جانـشینی   وج ـی ما هم مدل اولیه راتخمین زدیم وبه نتایج زیر رسیدیم که تأیید کننـده            

ر مجازی مربوط به شکست سـاختاری        متغیّ D5859ر مجازی انقلاب و      متغیّ D56. (پول است 
  .)است
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