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در پول تقاضاي ايرانتابع

ت تورمو نرخ جزئي عديل

ايزديدكتر رضا حميد و دهمرده * نظر

وصول پذيرش30/9/85:تاريخ 31/1/86:تاريخ

:چكيده

تقاضا تابع سياستبراشناخت اجراي در پول تاثيري كشور هر پولي هاي
دارد اي.بسياري در رو، اين دورهاز براي ايران پول تقاضاي تابع تحقيق ين

روش84-1350 وARDLبه وابستهبرآورد و مستقل متغيرهاي بين روابط
است شده ناخالص.بررسي توليد متغير ضريب كه داد نشان تحقيق نتايج

دار معني و مثبت اثر پوليداخلي تقاضاي تابع اساس،همچنين.داردبر بر
نتا از ديگر تورميجبخش نرخ و آزاد بازار ارز نرخ منفياثردارايمتغيرهاي

تقاضا استبرابر پول عبارت.ي بين،ديگريبه داري معنا و معكوس ارتباط
وابسته متغير و متغيرها دارداين مدترابطه.وجود بلند در متغيرها بين ي

خطا تصحيح ضريب و ساختاري ثبات .استدرصد50يداراي

بند JEL:C01,E31يطبقه

كليديواژه تورم،تقاضا:هاي داخلي، ناخالص توليد پول، ايرانARDLارز،ي ،
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مقدمه-1
اقتـصادي،رسيدنبرايكشورهر وضـعيت بـه توجـه بـا اقتصادي اهداف به

اجتماعي و چويژهيبرنامهكشورسياسي در سياستااي اقتـصاديرچوب اجـراهاي
پولي.كندمي اهـداف،سياست تحقـق راستاي در پول حجم كنترل جهت در تلاش

خسارت رساندن حداقل به يا پولياقتصادي نظام عملكرد وجود از ناشي .اسـتهاي

دليل همين زمينه،به تقاضايدر تابع خصوصيات زياديبرابررسي مطالعات پول ي
گوناگون كشورهاي شدهدر احمديان،(استانجام و نظـريبر.)1385پروين رسـي

رابطه تجربي تقاضايو بر موثر ديـدگاهبراعوامل نقد جهت از پول متفـاوتي هـاي
وبراتقاضا پول اسـتتجربيآزموني اهميت داراي عوامل، مقالـه.اين هفـتايـن

دارد ارائـه.بخش از درپس دوم بخـش در نظـري مبـاني سـومي يسـابقهبخـش
تقاضا تجربي مطالعات و مـيپـوليبراتحقيقات چهـارمدر.شـودبررسـي بخـش

تحقيق اين در شده استفاده مـيمتغيرهاي الگـوي.شـودبررسي پـنجم بخـش در
مي داده شرح و برآورد شده ترتيـ.شوداستفاده بـه هفـتم و شـشم نتيجـهبخش ب

ارائه و پيشنهادگيري .استهاي

نظري-2 مباني
حنظريه-2-1 در كشورهاي در پول براي تقاضا توسعهي ال

پرداخ از براقبل تقاضا خصوص در الگو يك به حالتن در كشورهاي پول ي
مي بررسي اجمال به را كشورها اين پولي خصوصيات .كنيمتوسعه،

گستره)الف و است نيافته توسعه پولي بازار كشورها اين اكثر وبانكيدر ها
و به شهرها در تنها بانكي بزرگاعتبارات شهرهاي در سوي.استيژه ديگر،از

و ندارند اعتباري بازار در چنداني نقش سهام و قرضه اوراق مانند بهادار اوراق
اغلب بازارهايي چنين ايجاد در توسعه حال در نيستندكشورهاي .موفق

پيشرفته)ب كشورهاي با كشورها اين در نقدينگي و پول حجم تركيب
است متفاوت اسكناس.بسيار جوامع، اين پولدر حجم از زيادي بخش مسكوك و

مي تشكيل سپردهرا سهم و استدهد ناچيز پول حجم در ديداري همچنين،.هاي
كمتر پول حجم از معمولاً جوامع اين خصوصي بخش نقدينگي در پول شبه سهم

.)1381خورشيدي،(است
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آ)ج پولاز بازار كشورها اين در كه نيافتـهنجا چنـداني گـسترش و توسـعه ،
دامنها پـولست، متـشكل بـازار از و اقتـصاد كـل در پول متشكل غير بازار عمل ي

است تر تقاضـا.وسيع و است بيشتر روستاها در نيافته سازمان بازار نوع اين اهميت
مي تأمين خواران نزول و دلالان توسط بازار اين در وجوه كـهبراي طـوري بـه شود،

در كشاورزي تحتاغلببخش استنفوذموارد افراد قبيل ايـن.اين نيز شهرها در
زمينه در ويژه به بيش، و كم استبازار، فعال مصرفي اعتبارات ايـن.ي در بهره نرخ

بهره نرخ برابر سه تا دو غالباً و بالا بسيار استبازار بانكي .ي

يك)د از يعني است؛ ضعيف بسيار كشورها اين در مختلف بازارهاي ارتباط
سوييبازارطرف از و دارد؛ ضعيفي ارتباط دنيا پولي بازارهاي با كشورها اين پولي

م ارتباط نيز و نيافته سازمان بازار و يافته سازمان بازار بين ارتباط يانديگر،
كالا بازار و پولي استبازارهاي .)11356ساموئلسون،(اندك

توسعه حال در كشورهاي در پول براي كيتقاضا چارچوب اساس نزبر
انگيزهبرگرفته سه داراييياز براي پول ستد و رويت؛داد قابل واقعي وهاي داد

دارايي براي پول رويتستد قابل غير سودآوريانگيزهوهاي براي ستد و داد ي
مي.)21374منكيو،(است بررسي موارد اين از يك هر ادامه .شوددر

داراييانگيزه-2-1-1 براي پول ستد و داد رويتي قابل واقعي هاي
داراييانگيزه براي پول ستد و داد انگيزهي همان رويت قابل واقعي يهاي

داد براي مختلف موسسات و افراد همواره زيرا است؛ كينز پول براي تقاضا معاملاتي
دارند نقدينگي مقداري به نياز خود جاري ستد فاصله.و بينهرچه زماني ي

طولا مخارج و استدرآمدها بيشتر نياز اين شدت باشد، ستدانگيزه.ني و داد ي
استنظريهبامطابق درآمد تابع كينز .ي

داراييانگيزه-2-1-2 براي پول ستد و داد رويتي قابل غير هاي
داراييانگيزه براي پول ستد و داد انگيزههاي كينزمعكوس احتياطي ي

نظام.است توسعه، حال در كشورهاي بخشدر كه روستايي، بخش در بانكي
نيستعمده فعال است، اشخاص.اي كشورها اين بهاغلبدر چنداني رغبت

1 Samuelson
2 Mankiw
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نمي نشان بهره كسب براي پول بيشنگهداري درآمدها كه مواردي در بلكه دهند؛
مي مبادرت سلف خريد به است، مخارج آيندهاز خريدهاي براي را پولشان و ورزند

بالقو فروشندگان ميبه اين.پردازنده در پولي نيافته سازمان بازار چون بنابراين،
فراهم بومي افراد اغلب براي درآن استقراض امكان و است گسترده بسيار كشورها

نمي احساس احتياطي انگيزه به پول نگهداري به نياز برعكس،.شوداست، بلكه
صور به معاملات دهد اجازه رونق دوره در درآمدها انجامچنانچه خريد پيش ت

بالاي.گيردمي جمعيت دليل وبه توسعه درحال كشورهاي بالاياغلب سطح
محصول براي وام،تقاضا دريافت زياد سلفتقاضاي خريدهاي وجوه پرداخت براي

پولي نيافته سازمان بازارهاي دارداز از.وجود نگراني نكته اين دلايل از كمبوديكي
قيمت افزايش و .استاهعرضه

سودآوريانگيزه-2-1-3 براي پول ستدي و داد ي
توسعه حال در كشورهاي در پيشرفته پولي بازارهاي فقدان دليل تقاضابه ،

س منظور به پول معنابراي بي كاملاً بازي قبيل.استفته اين در بازي سفته اگرچه
دا خود خريد قدرت حفظ براي اشخاص ولي ندارد، اساسي نقش هايراييكشورها

ميواقعي خريداري مناسب، زمان در فروش كشورها.كنندبراي قبيل اين در
نمي خريداري نهايي مصرف براي هميشه زمين و فرش برنج، مانند ؛شوندكالاهايي

گران منظور به غالباً آنها ستد و داد استبلكه سود كسب براي آنها فروختن .تر

بس ايران فرش بازار در مثال، دلالانبراي از انگيزهياري فعاليتبه بورسي هاي
مي يافته سازمان و نيافته سازمان بازارهاي از كردن قرض به اقدام فرش، .كنندبازي

انگيزه چارچوب در پول براي تقاضا رو، اين بحثياز قيمت،مورد از نرختابعي و ها
قيمت تغيير انتظار مورد نرخ كه آنجا از و است؛ وهانگيز،بهره بوده گيرنده قرض ي

هزينه جبران جهت در عاملي ضمن استقراضدر ميي پولاست؛ تقاضاي تابع توان
رابطه صورت به كردرا بيان زير .ي
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رابطه فوق،در پول،نشانگرMي براي كل وPرآمـد،دYتقاضاي قيمـت rشـاخص

است بهره .نرخ
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تقاضا-2-2 بر بهره نرخ پولاثرات ي
دوره در متعددي مختلفتحقيقات ملتزر)1945(3لاتنمانندهاي ،4

ليدلر)1963( تيجن)1966(5، فريدمن)1964(6، تابع)1959(7و بررسي براي
است گرفته انجام پول تحق.تقاضاي اين نتايج تحليل و نشانتجزيه يدهندهيقات

ملاحظه قابل استاثر پول تقاضاي بر بهره نرخ .ي

بازار8گجراتي و پول يافته سازمان بازار در پول تقاضاي براي مجزا مدل دو
پول نيافته كردهسازمان برآورد براي.استهند تقاضا مدل، دو اين نتايج اساس بر

كشورپول ساين بازار و يافته سازمان بازار بهرهدر نرخ به نسبت پول نيافته ازمان
استبي مدل.كشش صورتمعادلات به شده ياد استهاي زير .روابط

10/2680/0740/0770/347 −+−+= NWrTYdM )2(

10/2200/1290/1050/421 −+−+= NWrMYdM b )3(

كل،نشTYdفوق،روابطدر مصرف قابل درآمد بهرهrانگر درينرخ مدت كوتاه
پول، يافته سازمان بازار

1−NWذخيره خالص شاملارزش خصوصي بخش ي
قرضهعرضه اوراق دار، مدت انداز پس پول، ذخيرهي و دولت سرمايهي بخشي ي

پولMYdخصوصي، بخش مصرف قابل بهرهbrودرآمد يا(بازارينرخ بهره نرخ
رسمي غير بهادار اوراق .است)نزول

تقاضا-2-3 بر درآمد پولاثرات ي
فان و ليو ژاپن،بررسيبراي)1971(9تحقيقات كشورهاي پول برمهتقاضاي
دهنده نشان پاكستان، پو تقاضاي درآمدي كشش كشورهاي اين ترتيبول برابربه

تقاضا)1967(10هانيز.است855/0و028/1،554/2 درآمدي پبراكشش ولي
برابر را شيلي كردبرآ033/2كشور ملتزر)1972(11والتر.ورد مقدار)1963(و

انگلستان كشور براي ترتيب به را كشش برابر149/1اين امريكا كشور براي باو

3 Latane
4 Meltzer
5 Laidler
6 Teigen
7 Fridman
8 Gojarati
9 Live and Fan
10 Hynes
11 Walter
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كر برآورد واحديعقيدهبربنا.دندواحد از بزرگتر درآمد كشش شده ياد محققان
دهنده بهنشان پول تقاضاي افزايش عدم معني به بلكه نيست؛ پول بودن لوكس ي

است درآمد افزايش .نسبت

وسابقه-3 تحقيقات پولي تقاضاي تجربي مطالعات
شــده انجــام تحقيقــات دهنــدهمــرور نــشان پــول تقاضــاي اســتفي ازي اده

معادلههايروش باتك همزمان معادلات يا گرفتناي نظر بـردر مـوثر متغيرهـاي
سـطح درآمـد، مدت، بلند بهره نرخ مدت، كوتاه بهره نرخ نظير پول براي تقاضا تابع

قيمت كدام(هاعمومي هر براي جانشين متغيرهاي اسـت)يا ارز نرخ عنـوان.و بـه
گلدفلد ت)1976(12مثال، تعريفتابع با را امريكا پول براي پـول«قاضا بـه»محدود

قيمت عمومي سطح از تابعي بهرهصورت نرخ ملي، ناخالص توليد مـدتيها، كوتاه
است كرده برآورد مدت بلند تقاضـانتيجه.و دائمـي ثبـات عدم از حاكي تحقيق ي

است پول .براي

ولي همكارانآق تقاضا)1979(13و كشبراتابع پول شـرقي جنوب ورهاي
تايلند(آسيا و سنگاپور فيليپين، مالزي، اندونزي، تعريـف)سريلانكا، از استفاده با را

گسترده و ومحدود پول ادادهي بررسي هدف و فصلي پـوليهاي سياست بخشي ثر
كرد تحقيق.ندبرآورد اين اساس بـربررسـيبـراي،بر پـولي سياسـت بخـشي اثـر

قيم سطح نظير پرداختتمتغيرهايي تراز و توليد تقاضـاها، تابع يك وجود يبـراها
است لازم ثبات بررسي.با اين دردر مـالي بازارهـاي يـافتگي توسـعه عدم دليل به

كنتــرل و پــول بــراي كالاهــا بهتــر جانــشيني توســعه، حــال در كــشورهاي
بهرهنرخ داراييهاي وسيلهي به دولتهاي مالي مقامات نـرهـاي متغيـر از تـورم، خ

هزينه عنوان به استانتظاري شده استفاده پول نگهداري فرصت تحقيـق.ي نتـايج
انتظاريبودنمنفي تورم مبانينرخ با بـودنونظريمطابق يـك از كـششبزرگتر

هر براي مدت بلند دادكشور6درآمدي نـشان واقعيـت.را بـا مطـابق نتيجـه ايـن
بـ توسـعه حـال در كـشورهاي در زيـرا بـراياست؛ مـالي ابزارهـاي كمبـود علـت ه

رفتـار خـود پول موجودي به نسب درآمدها، افزايش هنگام به مردم پول، جايگزيني

12 Goldfeld
13 Aghveli
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بيـشتري سـرعت بـا مـردم توسـط شـده نگهداري پول موجودي و ندارند اقتصادي
مي .يابدافزايش

ماليكسي و اسكويي كمتـر)1991(14بهمني كـشور سه در ارز موثر نرخ اثر
ي راافتهتوسعه پول تقاضاي دادهبر از اسـتفاده دورهبـا فـصلي و1973-85يهـاي
زير .كردندبررسيمدل
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رابطه فوقدر پـولMي محـدود فروشـيP،تعريف خـرده درCPI)(شـاخص
كشور وP∗،داخل صنعتي كشورهاي ارزEشاخص موثر حـسب(نرخ بـر مـوزون

تعريف)واردات خـارجيبا پـول از واحـد هـر حسب بر داخلي پول .اسـتواحدهاي

اين دردادنشانتحقيقنتايج تقاضـاككـه بـر ارز نـرخ اثـر مـدت پـولبـراوتـاه ي
اثرونامشخص مدت بلند پـولدر ارزش كـاهش بـا يعني است؛ منفي عموماً آن ات

مي كاهش مدت بلند در داخلي پول براي تقاضا .يابدكشور،

پورحيدريان و اسكويي تقاضا)1990(15بهمني پولبراتابع صـورتهبـراي
گرفت نظر در .ندزير
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رابطه فوقدر پـول،حجمMي محـدود تعريـف تـرين مطلوب و سـطحP∗واقعي
خارجي،قيمت قيمتPهاي داخلي،سطح واقعي،Yهاي وEدرآمد ارز rنـرخ

بهره .استاسميينرخ

بر)1374(كميجاني بررسيوردآدر تقاضاو مـدتتابع كوتاه و مدت بلند ي
استفادهپولبراي جزئي تعديل فراگرد استاز مطالعه.كرده اين سـودابتدادر نرخ

مستقلسپرده متغيرهاي از يكي عنوان به گذاري سرمايه شـدهگرفتـهنظردرهاي
معرفي.است با نرخمتغيرهايسپس تورم، سـپردهنرخ گـذاريسود سـرمايه هـاي

سپرده سود نرخ مجموع مدت، تورم،بلند نرخ و مدت كوتاه گذاري سرمايه بـه(هاي
جانشين بهرهعنوان نرخ مختلف بـرمجموعـه)هاي ديگـر معـادلات از شـدهوردآاي

.است

14 Bahmani-Oskooee and Malixi
15 Bahmani-Oskooee and Pourheidarian
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پول-4 تقاضاي تابع متغيرهاي معرفي
پژوهش تقاضدر تابع مورد در شده انجام برهاي ازاا پول حجـممتغيرهـايي

مورد درآمد ثروت، درآمد، متغيرهاي و وابسته متغير عنوان به نقدينگي حجم و پول
متغيرهـاي عنوان به داخلي يا ملي ناخالص مخارج و اسـتفادهانتظار شـدهمـستقل

به.است پول براي تقاضا تابع تحقيق اين واقعـيعنواندر حجم گيري اندازه معيار
و حجم و خـصوصيپول نقـدينگي گـسترده(اقعـي پـولتعريـف از)ي اسـتفاده بـا

زمـانيداده سري اسـتشـبـرآورد1350-84هاي آمارهـاي.ده از اطلاعـات ايـن
است شده استخراج ايران آمار مركز و مركزي بانك بـرآورد.رسمي ايـن نـرخازدر

هزينهبهتورم سنجش براي ابزاري پـولعنوان نگهـداري فرصـت شـدهاسـتفي اده
شـده.است گرفتـه نظر در ارز نرخ پول براي تقاضا بر موثر متغيرهاي از ديگر يكي
.است

بـه توجـه بـا پـول براي تقاضا تابع رفتار تحليل و تجزيه براي تحقيق اين در
روش از شده ياد متغيرهاي ايستايي متفاوت استاستفادهARDLدرجات در.شده

تحقيق تعريـفنـشانگLM2متغيـراين بـا پـول واقعـي حجـم طبيعـي لگـاريتم ر
پول،گسترده ثابـتLGDPي قيمـت بـه داخلـي ناخـالص توليـد طبيعـي لگاريتم
1376،LEX،آزاد بازار در ارز نرخ طبيعي تـورم،LINلگاريتم نـرخ طبيعي لگاريتم

LSINو مدت كوتاه در بهره نرخ طبيعي بهـرهLLINلگاريتم نـرخ طبيعي لگاريتم
بل مدتدر گسترده.استند تعريف از سپردهمنظور مجموع پول، داري مـدت هـاي

سپرده استو انداز پس عنـوان.هاي بـه پـول محـدود تعريـف مقابل در مقدار اين
سپرده حجم بانـكمجموع نـزد دولتـي غيـر بخـش ديـداري وهاي اسـكناس و هـا

است گردش در سـپرده،همچنين.مسكوكات سود نرخ كوتـاهاز سـودي يـا مـدت
بهره نرخ عنوان به سپردهماهانه سود نرخ از و مدت كوتاه يـاي بـانكي مدت بلند ي

بهره نرخ جايگزين متغير عنوان به ساليانه اسـتسود شـده اسـتفاده مدت بلند .ي

است شده استخراج مركزي بانك آمارهاي از اطلاعات .اين

مجازي متغير
59Dبه سالمربوط براي صفر مقدار با 1367تـا1359جنگ

بقيه براي يك مقدار سالو مجازيهاي متغير انقـلاب57Dو بـه م(مربوط قـداربـا
سال براي بقيه1357و1356هايصفر براي يك مقدار سالو .است)هاي
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نمونه حجم بودن كم و بودن ساليانه علت موبه زماني سري اسـتفاده،هاي رد
وقفه طول تعيين شوارتزبراي معيار از بهينه وقفه-ي و بهينهبيزين استفاده4يي

.شودمي
ريشه آزمون ازواحديبراي ديكيمتغيرها، يافته-آزمون تعميم فولر

(ADF)فيليپس است(PP)پرون-و شده ريشه.استفاده آزمون واحدنتايج ي
استنشان)1(جدولدرمتغيرها شده .داده

ريشه:1جدول پرونآزمون فليپس و فولر ديكي واحد ي
PPADFPPADF

و ثابتروند متغيرثابتضريبضريب نام

)(2I)(2I)(1I)( oI2LM

)(1I)(1I)(1I)(1ILEX
)(1I)( oI)( oI)( oILIN
)(1I)(1I)(1I)(1ILGDP
)(1I)(1I)(1I)(1ILSIN
)(1I)(1I)(1I)(1ILLIN
محقق:ماخذ انمحاسبات

الگو-5 برآورد
نظري مباني به توجه منظوربا به پولبررسي، براي تقاضا رفتار تغيير

)( 2LMاست شده گرفته نظر در زير .الگوي
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گسترده حجم متغير با مدل برآورد از حاصل پولنتايج كوتاه(LM2)ي در
.است)2(جدولبامطابقمدت
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مدت،:2جدول كوتاه در تابع 1350-84تخمين

آزمون معيارtآزمونtاحتمال متغيرضريبانحراف
010/02333/314820/047918/0LM2(-1)
001/09742/419717/098074/0LGDP76
124/06975/1-040648/0069001/0-LEX
075/00100/2-12495/025115/0-LLIN

.959/0052637/0-20871/0010986/0-LSIN
038/04367/2-1160/17194/2-C
016/09692/2-031421/0093295/0-LIN
036/04703/20047103/0011636/0D57
047/02936/2018797/0043114/0D59

تحقيق:ماخذ نتايج

تقاضا تابع مدل، اين ضرايب برآورد نتايج اساس پولبرابر صورتكشوري به
استيرابطه .زير

LM2 = -2&7194 + 0&98074 LGDP76 – 0&069001 LEX – 0&25115 LLIN –
0&10986 LSIN – 0&093295 LIN + 0&011636 D57 + 0&043114 D59 )7(

146/4524=F99708/0=2R

برآوردي ضريب اساس پولبر براي تقاضا درآمدي يك)98074/0(كشش
پول براي تقاضا داخلي، ناخالص توليد در افزايش اندازهرادرصد 98074/0يبه

مي افزايش در.ددهدرصد كشش بودن بامثبت مطابق پول براي تقاضا آمدي
استنظريه اقتصادي تورم.هاي نرخ ديدگاه)-093295/0(ضريب بر هايتأييدي

زمينه در هزينهاقتصادي و پول براي تقاضا بين ارتباط پولي نگهداري فرصت ي
آزاد.است بازار ارز نرخ است)-069001/0(ضريب ارز نرخ جانشيني اثر .بيانگر

مف اين برايبه افراد باشد، انتظار مورد داخلي پول بيشتر تضعيف اگر كه هوم
مي افزايش را ارز تقاضاي خريد، قدرت كاهش از نرخضرايب.دهندجلوگيري

مدتبهره كوتاه بلندمدت)-010986/0(ي مي)-25115/0(و كهدهدنشان
بهره نرخ بمتغير مدت كوتاه پول براي تقاضا تابع در مدت كوتاه متغيري و معني ي

بهره صحيحنرخ گيري تصميم عدم به كه است معنادار تابع اين در مدت بلند ي
است توجيه قابل مدت، كوتاه در دهنده.افراد نشان ضرايب اين منفي يعلامت

بهرهمعكوسيرابطه نرخ استوبين پول براي مجازي.تقاضا متغيرهاي ضرايب
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جنگ)011636/0(انقلاب دهنده)043114/0(و نشان رابطهنيز مستقيمي ي
حوادث استواين پول براي .تقاضا

تشخيصآزمون:3جدول يهاي
واريانس ساختاريتيينرمالناهمساني خودهمبستگيفرم

612/0245/0422/0009/0

تحقيق:ماخذ نتايج

دهندهآماره نشان مدل، ساختاري فرم و تشخيص آزمون تامينهاي ي
استفروض ساختاري شكست وجود عدم و .كلاسيك

پول براي تقاضا تابع مدت كوتاه رفتار تبيين منظور خطابه تصحيح الگوي از
است شده دهنده.استفاده نشان ضريب، اين سمتيمقدار به تعديل سرعت
مدت بلند جدولنتايج.استتعادل در خطا تصحيح الگوي برآورد از )4(حاصل

شده داده .استنشان

خطا:4جدول تصحيح آزمون
آزمون معيارtآزمونtاحتمال متغيرضريبانحراف

004/05142/3-14820/052082/0-ECM

تحقيق:ماخذ نتايج

خطا تصحيح جمله ضريب به توجه حدود)-52082/0(با در سال هر در
دوره پول تقاضاي در دوره يك تعادل عدم از مينيمي تعديل بعد بنابراين.شودي

مي صورت متوسط سرعت با نسبتاً تعادل سمت به .گيردتعديل

رابطه بررسي رابطـهبراي ايـن بودن كاذب عدم تأييد و مدت بلند آزمـون،ي
رابطهيفرضيهبازير يا انباشتگي هم وجود عدم انجامصفر مدت بلند استي .شده

)8(3/5143501
0/14820

10/47918
1
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رابطه فوقدر ∑ي
=

p

i
ia

1

وقفـهˆ با متغيرهاي ضرايب مجموع مربـوطنشانگر ي

و وابسته متغير ∑به
=

p

i
ai

S
1

دهندهˆ متغيرهـاينشان ضرايب معيار انحراف مجموع ي

وقفه استبا وابسته متغير به مربوط .ي

آماره مقدار مطلق قدر كه آنجا آمـدهاز دست به بحرانـي)51/3(ي مقـدار از
است)28/3( رابطهبزرگتر وجود داري، معنـي سـطح در مـدت بلنـد درصـد90ي

مي ص1378نوفرستي،(شودتأييد ،98(.

ضرايب از يك هيچ ولي است، شده مدل وارد وقفه دوره سه با تورم متغير
نيست دار فرضيه.معنا ايران در تورمي روند به توجه با جزئيبنابراين، تعديل ي

تقاضاي،تورم تابع در اساسي نداردنقش آماره.پول به توجه با حقيقت بهدر هاي
مي نتيجه مدل، برآورد از آمده برآورددست در تورم نرخ گذشته روندهاي كه شود

دوره در پول براي تقاضا نيستتابع گذار تأثير آتي برآورد.هاي از حاصل نتايج
تورم نرخ جزئي است)5(جدولدرتعديل شده داده .نشان

تورمت:5جدول نرخ جزئي عديل
آزمون متغيرضريبآزمونttاحتمال

087/08158/1-23631/0-LIN
820/023076/0-022310/0-LIN(-1)
755/031757/0026537/0LIN(-2)
427/081326/0-080017/0-LIN(-3)

تحقيق:ماخذ نتايج

فرضيه پولبنابراين، براي تقاضا تابع در تورم جزئي تعديل .شودنميتاييدي
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مدت،:6جدول بلند در تابع 1350-84تخمين

احتمال متغييرضريبtسطح
0000/03933/57795/1LGDP76
064/01128/2-27991/0-LEX
290/01233/1-53970/0-LLIN
470/075454/0-48159/0-LSIN
016/09489/2-2213/5-C
105/08039/1-17913/0-LIN
015/09959/2022341/0D57
046/03089/2082781/0D59

تحقيق:ماخذ نتايج

مدت)6(جدولدر بلند در پول براي تقاضا مدل متغيرهاي رابطه(ضرايب
مدت بلند شده)تعادلي داده دست.استنشان به نتايج به توجه يمعادلهآمده،با

رابطه صورت به پول مدت بلند تقاضاي استتابع زير .ي

LM2 = -5&2213 + 1&7795 LGDP76 – 0&27991 LEX – 0&53970 LLIN –
0&48159 LSIN –0&17913 LIN + 0&022341 D57 + 0&082781 D59 )9(

رابطه اساس ضريببر و فوق درصدي يك پول براي تقاضا درآمدي كشش
براي تقاضا داخلي، ناخالص توليد در اندازه2Mافزايش به درصد7795/1يرا

مي نظريه.دهدافزايش با سازگار پول براي تقاضا درآمدي كشش بودن هايمثبت
است زمينه اين در آزاد.اقتصادي بازار ارز نرخ براي شده برآورد ضريب

است)-27991/0( خارجي و داخلي پول جانشيني اثر بهره.بيانگر نرخ يضريب
مدتب مدت)-53970/0(لند كوتاه تقاضا)-48159/0(و يعني نيست؛ دار معني

بهره نرخ با پول نداردبراي ارتباط مدت بلند و مدت كوتاه تورم.ي نرخ ضريب
بيننظرياتتأييديدهندهنشان)-17913/0( ارتباط وجود بر مبتني اقتصادي

هزينه و پول براي پولتقاضا نگهداري فرصت مجازي.استي متغيرهاي ضرايب
جنگ)022341/0(انقلاب دهنده)082781/0(و نشان برايافزايشينيز تقاضا
نا،پول و ريسك رفتن بالا دليل استبه حقيقت،.اطميناني ناامنيبادر ازاحساس
داران،طرف سرمايهنقدبهسرمايه بانككردن قابليت عدم و وها تضمين در ها

سپرده گذارانپرداخت سپرده بانكبي،ي به نسبت مردم رااعتمادي ايجادها
.كندمي
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گيري-6 نتيجه
تحقيق اين كوتـاهدر در ايـران پول براي تقاضا بر گذار تاثير متغيرهاي رفتار

بررسي مدت بلند و استمدت دهنـده.شده نـشان ضـرايب مقـادير بودن يپايين
بودنبي نسبتكشش پول براي تقاضا قيمـتتابع سـطح تغييـرات عكـسبـه و هـا

استالعمل آن مساله.ناچيز اين دلايل وجوداز مناسـبعدم مـالي هاي جايگزين
پول وبراي ايران استدر پولي سيستم تقاضـا.ضعف تـابع در تـورم متغيـر ضريب

پـولي و مـالي بازارهـاي فقـدان دليـل بـه ايران در يعني است؛ دار معني پول براي
يافته بهرهتوسعه نرخ بودن ثابت سود(يو طـولاني،)نرخ زمـان مـدت براي رسمي

مي را تورم هزينهنرخ براي مناسب جانشين عنوان به پـولتوان نگهـداري فرصت ي
گرفت نظر تـورمي.در شـرايط در رو، ايـن وانتظـار،از پـول بـراي تقاضـا كـاهش

دارايي اشكال ساير صورت به ثروت ر(نگهداري خود ارزش حفظكه تورم مقابل در ا
دارد)كنندمي هزينه.وجود كاهش يا تورم كاهش حقيقت نگهـداريدر فرصـت ي
پولتغييرپول نگهداري براي نقـدورجحان پـول نگهـداري بـراي پـيتمايل در را
واقعـي.دارد درآمـد بـه نـسبت واقعي پول براي تقاضا از+)7795/1(كشش بـيش
مواحد نزد پول، بودن لوكس استو پـولي.ردم ترازهـاي بـراي الگوهـا ايـن برآورد

مـدت كوتـاه و مـدت بلند در پول براي تقاضا درآمدي كشش كه است آن از حاكي
تئوري با مطابق و ويـژهمثبت بـه اقتـصادي ونظريـههـاي پـول جديـد مقـداري ي

دريافته پول براي تقاضا با رابطه در ديگر محققان توسـعهكشورهايهاي حال ودر
استترجيح آن اول تعريف به نسبت پول دوم انگيـزه.تعريف طرفي مبـادلاتياز ي

فعاليـت تـسريع منظور به را پول مردم و دارد اساسي نقش پول براي تقاضا هـايدر
مي نگهداري بازار.كنندمبادلاتي در ارز نرخ متغير بـرايضريب تقاضـا تابع در آزاد
معنادار و منفي و)-27991/0(پول داخلـي پـول جانـشيني اثـر بيانگر كه ارزاست

ارز نرخ افزايش با كه معنا بدين داخلي(است؛ پول ارزش بـهعامه)كاهش مـردم ي
و افـزايش را خـارجي پـول براي تقاضا خود خريد قدرت كاهش از جلوگيري منظور

مي كاهش را داخلي پول براي مي.دهندتقاضا نشان ارز نرخ كهضريب كاهشدهد
خــارجي پــول ارزش افــزايش ــا ي داخلــي پــول ارز(ارزش ــرخ ارزش)ن در افــزايش

ودارايي جامعه در شده نگهداري خارجي راكاهشهاي داخلـي پـول براي درتقاضا
دارد بهره.پي نرخ متغير ضرايب علائم و مـدتمقدار كوتاه بلنـد)-48159/0(ي و
سازگا)-53970/0(مدت پول براي تقاضا زمينـهدرتابع درايـن اقتصادي مكاتب با ر
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در اطمينـان عدم و ريسك وجود دليل به اصولاً ضرايب اين معناداري عدم اما است؛
است بهره نرخ رسمي غير مالي بهره؛بازارهاي نرخ از بالاتر بسيار نرخ رسـمياين ي

است ايران بازار به.در مربوط مجازي افـزامتغير نمايـانگر اسلامي انقلاب يشوقوع
پول براي جنـگ.است+)022341/0(تقاضا زمـان بـراي مجـازي متغير همچنين،
دهنده واقعـينشان پـول بـراي تقاضـا افزايش ركـود+)082781/0(ي زيـرا اسـت؛

انگيزه فقدان درياقتصادي، اقتـصادي مراكـز تخريـب گـذاري، سـرمايه براي لازم
مطلوبي افزايش باعث جنگ رواني مسأله و جنگي پـولمناطق نگهـداري از ناشي ت

بود وقفه.شده كه آنجا مـياز نيست، معنادار تورم بـاهاي كـه گرفـت نتيجـه تـوان
فرضيه ايران در تورمي روند به تـورمتوجه جزئـي تعديل تـابع،ي در اساسـي نقـش

ندارد پول براي جمله.تقاضا خطاضريب تصحيح وجـود)-52082/0(ي بـر دلالت
بلندمدرابطه عليت اسـتي وابـسته متغيـر سـمت بـه الگـو متغيرهاي سمت از .ت

دورهاندازه بـه دوره يـك از كه است آن از حاكي ضريب اين بعـدي از52ي درصـد
مـي تـصحيح الگـو متغيرهـاي توسـط بلندمـدت، مـسير از پول حجم .شـودانحراف

مي صورت متوسط سرعت با تعادل سمت به تعديل .گيردبنابراين،

اپيشنهاده-7
گـذاري سرمايه مالي تأمين منشأ معمولاً رسمي دربازارهاي اقتـصادي هـاي

نيستند فعاليت.كشور اعظم قسمت ديگر، طرفي رسـمياز غير مالي بازارهاي هاي
زمينه قيمـتدر افـزايش براي تصنعي بازارهاي ايجاد و گري واسطه كالا، تجارت ي

است كالاها از پـ.بعضي بـه توجـه بـا مـاليبنابراين، بازارهـاي كـارايي بـودن ايين
رسمي مالي مؤسسات تقويت و پول گسترش بانـك(غيررسمي، جملـه بـراي)هـااز

پول بيشتر چه هر سرمايهجذب جريان تمركز و افراد اضافي وهاي گذاران سپرده ي
بخـش در اقتصادي گذاري سرمايه سمت به آن رشـدهدايت تـسريع سـودآور هـاي

ايران در داشترااقتصاي خواهد پي راه.در از هـدفييكي چنـين بـه رسيدن هاي
بانكي( هاي سپرده بهره)افزايش نرخ بردن افزايشرسمييبالا جهت يانگيـزهدر

بانك در گذاري سپرده براي سياست.استهاافراد بهره(اين نرخ رسميافزايش )ي

رســـم غيـــر مـــالي بازارهـــاي تـــضعيف و رســـمي مـــالي بازارهـــاي يتقويـــت
دارد پي در كـشور.را در آن بـا تـوأم گـذاري سـرمايه و انـداز پس فرهنگ چه اگر

بهره نرخ افزايش با ولي است، محدود و ايـنضعيف در تبليغـات افزايش و رسمي ي
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مي سپردهزمينه، حجم دهيتوان وام قدرت آن دنبال به و داد افزايش را بانكي هاي
بربانك بانكي، اعتبارات حجم و دادها افـزايش را خصوصي بخش گذاري سرمايه .اي

الكترونيكـي پـول فرهنگ ايجاد متشكل، پولي بازار گسترش و توسعه دولـت(البته،
كميته)الكترونيك تشكيل و نظارت و مالي و پولي بازارهاي بين ارتباط ايجاد هـاي،

بخش بر اساسينظارتي و مهم موارد از مرتبط .استهاي
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The Demand for Money in Iran
and Partial Adjustment of Inflation

Nazareh Dahmardeh (Ph.D.) and Hamid Reza Izadi (M.Sc.)*

Abstract:
Demand for money is an important part of macroeconomic

models and the monetary policy; furthermore demand for money
and its stability are important in an economy especially in the
design of monetary policy. We estimate the Iranian demand for
money for period (1971-2005) using the autoregressive distributed
lag (ARDL) method. We also use the error correction model for
short-run dynamic analysis and stability test in model. The
explanatory variables include gross domestic product, inflation
rate, and foreign exchange rate, short-run and long-run interest.
The results show that there is a long-run equilibrium relationship
between the variables. According to our finding, the gross
domestic product have positive impact on the demand for money
and exchange rate and inflation rate have significant negative
effects on the demand for money in Iran . The result of our error
correction model indicated that about 50 percent of error deviation
of the demand for money from its equilibrium path is corrected
each period. The results of the stability tests show that the
estimated demand for money in Iran is stable.
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