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 ،برای این منظور. استدنبال بررسی خنثایی پول در بلندمدت  به )1997(واتسون   واین مقاله طبق رویکرد کینگ

 با رویکرد )1350-1390( ناخالص داخلی در دوره زمانی دتولی های مربوط به حجم پول، نقدینگی و داده از
 که خنثایی پول در ایران دهنده این است نتایج نشان. شده است استفاده تاریرگرسیون برداری ساخ های خود مدل

اینکه نرخ رشد دلیل  هارتباطی با تعریف پول ندارد، تغییرات در حجم پول و نقدینگی اثری بر تولید ندارند و ب
 ،طقی نخواهد بودباشند بحث در مورد رابطه بلندمدت منحجم پول و نرخ رشد نقدینگی انباشته از مرتبه صفر می

وری و   عرضه که منجر به افزایش در بهرههای سمت به سیاستبایستافزایش تولید در اقتصاد میراین برای بناب
که در سطح  همچنین نتایج حاکی از آنست ،شود روی آوردیش در سطح تولید میکار و افزا کارایی نیروی

مدت نیز  قیود خنثایی پول در کوتاهنتایج تحت . کرد توان ردی پول در بلندمدت را نمی خنثاییک درصداطمینان 
طبق نظریه درک نادرست پولی  همچنین بر ،دهدمدت سوق نمی را به سمت رد خنثایی پول در بلندما 

 ،تواند منفی باشد که واکنش تولید به تغییرات در حجم پول می دنموتوان به این موضوع اشاره  می) 1972(لوکاس
 حالت عمودی بودن که منحنی عرضه کل بلندمدت لوکاسشود  میبب های پولی منفی سکه شوکا عنبه این م

  .باشندمدت می حقیقی در کوتاهآثارهای پولی منفی دارای  در نتیجه شوک،دهدخود را از دست 
  

 ,JEL:E51, E52   .E31 بندی طبقه

  .، ایران)SVAR(ری  برداری ساختانکینگ و واتسون، مدل خودرگرسیو در بلندمدت، خنثایی پول :کلیدی های واژه
 
 

________________________ 
  2/9/1392 :        تاریخ پذیرش       4/2/1392: تاریخ دریافت *
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110  68 اقتصادی  شماره  های ها و سیاست فصلنامه پژوهش

  مقدمه .1

هر چند فرضیه . ردهای مختلفی در خصوص تعامل میان بخش پولی و حقیقی اقتصاد وجود دا دیدگاه
 متغیرهای حقیقی و اسمی در ن هیچ تعاملی میا1929 از بحران بزرگ پیشها  دوگانگی کلاسیک

ها و  انان معتقدند که تغییرات در قیمت اما امروزه بسیاری از اقتصادد،ل نبودیمدت قا مدت و بلند کوتاه
مدت تحت  انند تولید و اشتغال را در کوتاه رفتار متغیرهای حقیقی مهای اسمی حجم پول یعنی تکانه

ها بر متغیرهای حقیقی در اقتصاد از دیرباز مورد گذاری آنهای پولی و تأثیرسیاست .دهند ثیر قرار میأت
 در هر اقتصاد بایست میکه ابتدا ت است اهمیت این مسئله از آن جه. ه استبحث اقتصاددانان بود

سپس نسبت  ، نمودهای پولی اطمینان حاصلگذاری سیاست  اثر عدمیا حتی اثرگذاری هنسبت به نحو
ثمر اعمال  های بی ولی نه تنها متناظر با صرف هزینهاثر پ بیهای ه سیاستک  چرا،به اعمال آن اقدام نمود

های آتی را به  در دوره) ایجاد تورم(ن رشد قیمت های دیگری همچواند، بلکه هزینه سیاست بوده
  به عبارت.ائز اهمیت استگیرند ح ها به خود می  همچنین قالبی که این سیاست،نماید اقتصاد تحمیل می

اثرگذار باشند، حال آنکه ) نشده بینی پیش(های پولی فعال  کن است در یک اقتصاد سیاستیگر ممد
 لازم است تا ، بنابرایندتأثیر چندانی نداشته باش) شده بینی پیش(صورت قاعده  ها به همان سیاست

 امر این. تأثیرگذاری مورد بررسی قرار گیرد ماهیت این نیزهای پولی از لحاظ تأثیرگذاری و  سیاست
  .های پولی باشدتواند راهنمای مناسبی در امر سیاست می

 خنثایی پول به این معناست که تغیر دائمی در حجم پول هیچ اثر حقیقی و اساس ادبیات موجود بر
 بر. مدت است بلند  ی پول درای بحث ابر خنثمفهوم مرتبط دیگر. ل نداشته باشددائمی بر تولید و اشتغا

نرخ رشد پولی هیچ اثر حقیقی نداشته باشد   رکه تغیرات دائمی د زمانی) 1990 ( تعریف مک کالماساس
 )1992(تسون واو و کینگ ) 1993( فیشر و سیاتر. های پولی حقیقی، آنگاه پول ابر خنثی است مگر بر تعادل
 چارچوب به ،هر دو در. ندنمودارائه ) LRN(مدت خنثایی بلند برای آزمونهای عمومی  چارچوب

 هعرض) 1997( کینگ و واتسون شناسی روشاساس   بر،در تحقیق حاضر. دارد بستگی  انباشتگیهدرج
 سیر افزایشی مخارج دولت که  آنجا  از .)1384نژاد و شفیعی،  عباسی( باشد میزا  مدت برون بلند  پول در

ی منجر مین مالی کسری بودجه از طریق فروش ارزهای حاصل از درآمدهای نفتی به بانک مرکزأو ت
ثایی پول اهمیت دو  خنئلهاین بررسی مسه است، بنابر مورد بررسی شدهبه افزایش حجم پول در دور

توان ادعا  یم آنگاه ،که پول در اقتصاد ایران خنثی استحال اگر به این نتیجه برسیم . یابد   میچندان
  .نخواهد داشتمدت    تورم در بلندزءبساطی دولت اثری جهای ان که آثار این سیاستنمود 
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111 تأییدی دیگر بر خنثایی پول

 در زمینه نبه مروری بر مطالعات پیشیبخش دوم در .  بخش تنظیم شده استشش این مقاله در
گذاری پول بر تولید و  به بررسی کانال اثرسوم در بخش . مدت خواهیم پرداخت خنثایی پول در بلند

در  .کنیم  ثایی را بررسی میمبانی نظری خن اشاره خواهد شد و در بخش چهارم مکانیزم انتقال پولی به اختصار
را ارائه نتایج تخمین دهیم و در نهایت  ل را مورد بررسی قرار میتجربی خنثایی پوم مدل پنجبخش 

  .پردازیم یم و به ارزیابی این نتایج مییمان می
  

  پیشینه پژوهش .2
 کشورهاسایر  در  را که خنثایی پول خواهیم داشتبرخی مطالعاتیبه  اجمالی این بخش ابتدا مروری در

عات ن مطالنخستیدر  .کنیم مربوط به کشور ایران را ارائه میسپس چند مورد از مطالعات  ،ندبررسی نمود
 زمانی هی پولی در ایالات متحده برای دورآزمون خنثای) 1976(بارو مدت  بلند زمینه خنثایی پول در  در

شد پولی  تنها ردهنده این موضوع بود که اننتایج حاصل از این مطالعه نش را انجام داد و )1973-1946(
  .مدت اثر مثبت و معناداری بر تولید دارد  در کوتاهشدهن بینی پیش

در این تحقیق از . پرداختبه آزمون فرضیه خنثایی پول در خاورمیانه  )2007 (گئورگ تاوادورز
انباشتگی  گی و هم انباشتازو ن و مصر  تولید برای کشورهای مراکش، اردهای مربوط به حجم پول و داده

این موضوع بود که پول و سطح دهنده   نتایج تجربی نشان.شدزمون خنثایی پول استفاده آمنظور  فصلی به
 .باشد مدت پول خنثی می  در بلند، بنابراینانباشتگی با تولید ندارد  هیچ هم، اماانباشته هستند ها هم قیمت

مدت با استفاده از رویکرد مدل خودرگرسیون بردای  دبه بررسی خنثایی پول در بلن) 2011(چوکو 
 که پول در استده این دهن نتایج حاصل از این تحقیق نشان. تساختاری برای اقتصاد نیجریه پرداخ

  . داردمدت آثار حقیقی ضعیفی بر تولید  اما در کوتاه،مدت خنثی بوده و هیچ اثری بر تولید نداردبلند
ثیر و نقش پول در توهم پولی در أمنظور بررسی ت ای به مطالعهدر ) 1375(یجانی و منجذب کم
 . پرداختند)1349-1370(های ای خطی و غیرخطی برای دادهه ایران با استفاده از رویکرد مدلاقتصاد

   .دندنمویید أیری انتظارات به شکل عقلایی را تگ ق توهم پولی در اقتصاد و عدم شکلنتایج تحقی
 برآورد انجام داد به بررسی تعامل میان بخش پولی و حقیقی با) 1377(را ای که مهرآ در مطالعه
 )1338-1375 (طول دوره مطالعه. های تجزیه واریانس پرداخت زمان و روشانباشته هم یک دستگاه هم

الگوی . شوند های داخلی و خارجی و نرخ ارز می بوده و متغیرهای الگو شامل تولید، نقدینگی، قیمت
شاخص  با این تفاوت که انحراف از باشد می) 1999( و بکر) 1999(ه مشابه الگوی جانسون مورد استفاد

العمل آنی  جای توابع عکس های واریانس به ه شده و از تجزیه ادواری تشخیص دادبرابری قدرت خرید
 قدرت  نظریه تساوی،عه قبلبرخلاف نتایج دو مطال. شود مدت استفاده می های کوتاه برای تحلیل پویایی
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112  68 اقتصادی  شماره  های ها و سیاست فصلنامه پژوهش

برآورد . صورت اکید برقرار نبوده و انحرافات نرخ ارز حقیقی متأثر از ادوار تجاری است خرید به
زای ضعیف بوده و نسبت   متغیر برون تولیددهند که برخلاف نتایج بکر الگوهای تصحیح خطا نشان می

بلندمدت از نقدینگی  رابطه علیت ،به عبارت دیگر. شود به عدم تعادل در بازارهای مختلف تعدیل نمی
  . و نرخ ارز به سمت تولید وجود ندارد

) 1333-1381( زمانی اقتصاد ایران در دوره در پول خنثایی به بررسی مسئله) 1384(اد و شفیعی نژ عباسی
 های وقفه با نرگرسیو خود زمانی سری الگوهای ،TS روش همچون متفاوتی های تکنیک با استفاده از

 حقیقی، تولید متغیر بین رابطه بررسی برای آزمون و یوهانسن فصلی همگرایی روش و) ARDL (توزیعی
 )تقسیم شده بود بیرونی و درونی بخش دو به که (پول حجم و کننده مصرف قیمت شاخص ارز، نرخ

 که دادند نشان شده توزیع وقفه با نخودرگرسیو الگوی از استفاده با گرفته صورت های تحلیل. پرداختند
 با بلندمدت در آن درونی و بیرونی پول ءجز دو به نسبت ایران اقتصاد حقیقی داخلی ناخالص دتولی کشش

 بر بیرونی و درونی پول سوی ازشده   وارد تأثیرات ،دیگر عبارت به. است 403/0 و -395/0 رابر ببب ترتی به
 هر که آنها نشان دادند. ندنمای می عمل یکدیگر عکس جهت دو در یکدیگر با برابر تقریباً حقیقی تولید سطح
 اقتصاد در تولید سطح بر قرینه اما غیرصفر، ناچیز بسیار اثر دو از برخوردار بیرونی درونی، پول متغیر دو

 ناخالص تولید با بیرونی و درونی پول میان همگرایی رابطه وجود عدم از حاکی نتایج همچنین هستند،
 فرضیه ،ترتیب این به. بود ها قیمت شاخص با متغیر دو نای میان بلندمدت رابطه وجود و حقیقی داخلی
 قادر که مهمی متغیر که شد مشخص حال عین در و گرفت ید قرارمورد تأی ایران اقتصاد در پول خنثایی
  .است ارز نرخ دهد قرار تأثیر تحت بلندمدت در را تولید است

دریافتند که ) SUR(هر نامرتبط های به ظا با استفاده از روش رگرسیون) 1384(تشکینی و شفیعی 
اما نشده خنثی بوده،  بینی شده و پیش بینی های پولی پیش  سیاست)1338-1382( زمانی هدر دور
آنها با . باشند و معنادار بر سطح تولید حقیقی می مثبت آثار یشده دارا ینیب پیشهای مالی  سیاست

  .یید نیستأیی برای ایران قابل تتظارات عقلاکه ان ندنموداستفاده از این نتیجه استدلال 
  

  گذاری پول بر تولید زم اثر مکانی.3
آنچه مسلم . باشد چگونگی تأثیر سیاست پولی بر اقتصاد حقیقی سؤال همیشگی در اقتصاد کلان می

  محل بحث استحاضر  حال  گذارد، اما آنچه در که سیاست پولی بر تقاضای کل تأثیر میاست این
ر های اثرگذاری سیاست پولی ب ولی بر تقاضای کل و متغیرهای حقیقی و نیز کانالاندازه اثر سیاست پ

  .باشد تقاضای کل و متغیرهای حقیقی می
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دار بین دنبال ساخت رابطه معنا نخست اینکه به. دارداقتصاد پولی بر دو موضوع تمرکز  رمطالعات د
 عملکرد نیروهای بال شناخت مکانیزمدن  به اینکهدیگر  وباشد ی پولی و متغیرهای حقیقی میغیرهامت

  .باشد های دقیق اثرگذاری آنها می پولی و کانال
های  هکنند تا تکان کار می دیگریکباشد که با  زم انتقال پولی سیستمی از متغیرهای اقتصادی میمکانی

اقتصاد وتی واسطه عملکرد که ساختارهای متفا از آنجایی. ی اقتصاد انتقال دهندپولی را به بخش حقیق
در تبیین مکانیزم اثرگذاری بر تقاضا و مخارج . اوتی وجود داردهای پولی متف زمشوند مکانی پولی می
  ):1974 ، پیرس و شاو( دان به چند رابطه علی زیر اشاره نموتو کل می

  

   مخارج کل                   ثروت             پول                     

 مخارج کل                 تعادل پرتفوی               پول               

   مخارج کل                     توانایی اعطای اعتبارات                           پول

   مخارج کل                انتظارات          پول                    
  

الاها از طریق ثروت خالص بر بازار ک) درونی یا بیرونی(ثیر پول زم انتقال ثروت، سیاست پولی از تأدر مکانی
ها  با اثرگذاری بر قیمت دارایی) مستقیم اثر عملیاتی غیر(ها  و در بازار دارایی) تراز حقیقی  اثر عملیاتی مستقیم یا اثر(
 اثر ای سرمایه، زینهه  اثر (ها و عایدی دارایی)  اعطای اعتباراتاثر توانایی(ها  اییو مقدار دار) ارزشگذاریاثر (

 و اثر ه مصرف اعتباردهندگان و بدهکاراندرآمدی حاصل از اثر توزیعی ایجاد شده از تفاوت میل نهایی ب
  .کند عمل می) ها های بهره وعایدی جانشینی حاصل از تغییر نرخ

ها و  یجای کل دارای ها به ها و بدهی بر ترکیب دارایی) تعادل پرتفوی(  انتقال پرتفویزمدر مکانی
داری بین رفتار پرتفوی در فوی بر این باورند که رابطه معناپردازان پرت نظریه. شود ها تأکید می بدهی

ده در بازار کنن تفاوت بین مکانیزم انتقال پرتفوی و انتقال ثروت عمل. ج کل وجود دارداقتصاد و مخار
ص ثروت کل را عامل تغییرات در خال پردازان ثروت نظریه. باشد ها علت اختلال اولیه پولی می دارایی

از . ندده ها می تغییرات در ترجیحات ترکیب دارایی نقش را به پردازان پرتفوی نخستین اولیه و نظریه
 )کنند ها عمل می که هر دو در بازار دارایی زمانی(لحاظ تجربی، جداسازی آثار این دو مکانیزم انتقال 

  ).1974 پیرس و شاو، (استممکن  غیر
ود و اثر تغییرات در ش ای به طرف عرضه بازار اعتبار می زم توانایی اعطای اعتبار توجه ویژهیمکاندر 

. گیرد  میکید قراردنی و سطح فعالیت اقتصادی مورد تأدهندگان بر عرضه و جوه وام دا ترجیحات وام
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 به بخش بسیاری توجه بایست نیست، بنابراین میها کامل  ، بازار وامزم نظر طرفداران این مکانیبر اساس
 .دادنی به نرخ بهره گردد ندگان و حساس بودن عرضه وجوه وامده  ترجیحات وامزار وجوه وام دادنی،عرضه با

زیرا  اند، موفق به اخذ وام نشدهباشد که  گیرندگان می ن مطلب، وجود عده بیشماری از وامدلیل اصلی ای
قطع نسبت به نرخ   طور کشش بوده و به  بیوام نسبتاً دادنی نسبت به نرخ تقاضای آنها برای وجوه وام

  .باشد از منحنی عرضه وجوه وام دادنی میتر  کشش بهره کم
ویژه نرخ  ه بن تغییرات در مقدار پول در گردشای بی کند رابطه زم انتقال انتظارات فرض میمکانی

ممکن است .  داردودخصوص موضوع تغییرات قیمت در آینده وج افزایش آن و دیدگاه جامعه در
طور طبیعی یک دوره  باور باشد که افزایش در عرضه پول بهجامعه بر پایه تجربیات گذشته خود بر این 

غییر  در نتیجه تغییر جاری در نرخ افزایش عرضه پول موجب تها را درپی خواهد داشت، افزایش قیمت
  .شود در نرخ مورد انتظار تورم می

به احتمال زیاد انتظارات قیمتی به رفتار سطح قیمت فعلی در معتقد است که ) 1970( گیبسون
که  از آنجایی.  عرضه پول بستگی داردنه صرف نرخ افزایش جاری مقایسه با سطوح قیمت گذشته و

د، به این نتیجه رسید ها پیدا نکر ش عرضه پول و سطح قیمتوی رابطه سیستماتیکی بین نرخ جاری افزای
  . آشکار استها ا در نظر نگرفت، اما در دورهم انتقال رتوان این مکانیز یین میهای بسیار پا که در تورم

کید بر ی بسیار مهم اثرگذاری سیاست پولی با تأها کانالخصوص  های مختلفی در شک دیدگاه بی
طور  وجود دارد، اما به... نایی اعطا، انتظارات قیمتی و یا اثر تواارزشگذاری اثر هزینه سرمایه، اثر 

ها   طریق عدم تعادل در ترکیب داراییباشد که از ومی مکانیزم انتقال پولی مورد توافق مکانیزمی میعم
 کند  عمل میگیرد رای رسیدن به تعادل صورت میها ب های مجددی که در ترکیب دارایی و تعدیل

  .)1974 پیرس و شاو،(
زم مکانی. ولی تمایز قایل شویمم انتقال پولی و کانال اثرگذاری پزدر اینجا لازم است بین مکانی

های پولی  های پولی و سیاست دهد که تحلیل اختلال انتقال پولی چارچوب مفهومی عمومی را نشان می
اثرگذاری پولی به مسیری اطلاق که کانال   آن چارچوب مورد بررسی قرار گیرد، در حالی دربایست می
 این ، بنابراینثیر قرار دهندارج نهایی را تحت تأهای پولی مخ د که از طریق آن مسیر این اختلالشو می

های  دارد که در داخل چارچوب یک مکانیزم انتقال پولی تعداد متنابهی از کانالامکان وجود 
دهد  ، مکانیزم انتقال ثروت چارچوب کلی را نشان میعنوان مثال به. گذاری پولی وجود داشته باشد اثر

های حقیقی اقتصاد  های پولی با تأثیر بر ثروت خالص بر متغیر وک سیاست پولی و شکه در این مکانیزم
های مختلفی چون اثر تراز حقیقی در  تواند از طریق کانال گذارد، اما این مکانیزم اثرگذاری می تأثیر می
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 ی و اثر جانشینیارزشگذاری، اثر توانایی اعطای اعتبار، اثر هزینه سرمایه، اثر درآمدآثار بازار کالاها و 
  .ثیر بگذاردها تأ های حقیقی و سطح قیمت ها بر متغیر در بازار دارایی

  

   مبانی نظری خنثایی پول از دیدگاه مکاتب.4

بع تقاضای کل در اقتصاد خواهد  یک سیاست پولی انبساطی باعث انتقال تا نگرش کلاسیکاساس بر
فزایش سطح عمومی قیمت ت اصور  اما چون عرضه کل عمودی است افزایش درآمد اسمی تنها به،شد

صورت افزایش  سیاست مالی نیز اگر به. زا است م سیاست پولی در اقتصاد تور، بنابراینیابد نمود می
 خلق مستقیم پول اعمال گردد تنها اثر خارجی جزالیات یا سایر ابزارهای مشابه بمخارج دولت از محل م

  .شود گر می توزیع ثروت و درآمد جلوه باز آثار صورت دنبال خواهد داشت و صرفاً به ازدحام را به
 است که مفهوم دوگانگی آن. شود  می1 پول به روش مذکور منتهی به دوگانگی کلاسیکیتحلیل

باشد ل در آنها نقشی داشته ای از معادلات بدون آنکه عرضه پو مجموعه  زیردر یک الگوی اقتصاد کلان
 شامل های نسبی قیقی مانند اشتغال، تولید و قیمتیرهای حمتغ. کننده مقادیر متغیرهای حقیقی هستند تعیین

سپس مقادیر اسمی مانند سطح قیمت، دستمزد اسمی و ، قیقی در دستگاه والراس تعیین شدهنرخ بهره ح
ای حقیقی مستقل از مقادیر تعادلی متغیره. شوند ی بر تعادل در بازار پول مشخص مینرخ بهره اسمی مبتن
دهند   نمیثیر قرارأرا تحت تالبته از آنجا که متغیرهای اسمی مقادیر حقیقی . ندها هست سطح مطلق قیمت

 اغلبرویکرد کلاسیکی مذکور متضمن آن است که در . بازار پول از اهمیت زیادی برخوردار نیست
  ).1377مهرآرا، ( توان بازار پول را نادیده گرفت مباحث سیاستگذاری می

در توضیح  )مانند تقاضای اسمی یا حجم پول(های اسمی  نقش اساسی برای متغیرها کینزین
مطابق این نظریات دوگانگی کلاسیکی بین متغیرهای اسمی و .  یا ادوار تجاری قائل هستندها نوسان

 مهمی آثار توانند تغیرهای اسمی همانند عرضه پول میحقیقی دیگر معتبر نبوده و در نتیجه تغییرات در م
ها موانع  کی از فروض اساسی الگوهای کینزینی.  تولید و اشتغال داشته باشدبر متغیرهای حقیقی مانند

ای اقتصادی و در نتیجه هه با تکانههمواجهای اسمی در در تعدیل همزمان دستمزدها و قیمتموجود 
های مهم مدل  فرض های اسمی از پیش چسبندگی. کالا است های طولانی در بازار کار و عدم تعادل

 برای کالاها، دلیل تعدیلات اسمی کند، تغییرات تقاضای اسمی  به،در واقع. شودحسوب میها م کینزین
 در نتیجه ،دهدثیر قرار میأمشخصی از قیمت تحت تهای اقتصادی را در یک سطح  مقدار تولید بنگاه

 ،علاوه به. گردندمنجر به تغییر اشتغال و تولید میسازند ثر میأ اسمی که تنها تقاضا را متهای تکانه
 تقاضای کل را در گذاری و تکنولوژی نند تغییر در مخارج دولت، سرمایههای حقیقی ما بسیاری از تکانه

                                                            
1. Classical Dichotomy 
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ال جدیدی را  کانز تعدیل تدریجی قیمت در الگوی کین، بنابرایندهد میسطح قیمت مشخصی تغییر
   ).1383عراقی و سوری،  لیخلی (کندادی روی تولید و اشتغال ایجاد میهای اقتصبرای اثرگذاری تکانه

مدت بر بلند مدت و پولی در کوتاههای کتب تأثیر نوساندر این م گرایان  نظر مکتب پولاساسبر 
های حقیقی های اسمی متغیرن است تکانهمدت ممکهر چند در کوتاه. یقی متفاوت استمتغیرهای حق

 های پولی و ی اقتصادی بین بخشل فرضیه دوگانگ اما در عین حا،را تحت تأثیر قرار دهند اقتصاد

مدت   معتقد به خنثی بودن پول در بلندگرایان  بنابراین مکتب پول،باشد صادق میمدت  حقیقی در بلند
 تولید، اشتغال و بیکاری در مانند های بخش حقیقی اقتصاد متغیرمکتب به اعتقاد طرفداران این .است
 انداز، امنیت اقتصادی ونیروی کار، نرخ پس  بازدهعوامل حقیقی مانند رشد جمعیت،دت از طریق مبلند
های اسمی مدت متغیر کوتاه ها این گروه معتقدند که در اما همانند کینزین،گردند آن تعیین میمانند
فاوت که آنها منحنی دهد با این ت های اقتصادی را تحت تأثیر قرارت حجم پول قادر است فعالیویژه به

 آورند دست می کار به   تعادل دائمی بازارفرض خطای انتظارات همراه با رنی بمب مدت رافیلیپس کوتاه
  ).1383عراقی و سوری،  خلیلی(

 قادر نیست بر تولید حقیقی و اشتغال تأثیر بینی های جدید سیاست قابل پیشاز دیدگاه کلاسیک
 مدیریت منظم تقاضای سیاست اقتصادی ناکارا است و. سازدا مقادیر اسمی را متأثر میگذاشته و تنه

زا در نظر گرفته شده که مستقل  عنوان یک ثابت برون تولید طبیعی به. یقی نخواهد داشتحقآثار کل 
ی نشده بر تولید حقیق بینی هر چند پول پیش. دکنم متغیرهای سیاستی دولت تغییر میاز وضع و تنظی

 رفاه اقتصادی را اثردم نداشته باشند این  اما اگر مقامات پولی اطلاعات بیشتری از مر،گذارد تأثیر می
نشده با  بینی رکات پول پیشگذاران و آحاد اقتصادی، حبا فرض اطلاعات یکسان سیاست. دهد افزایش نمی

 بیشتری در اقتصاد ایجاد ینانیاطم داشته و تنها خطای انتظارات و بیهای دیگر اقتصادی همبستگی ن تکانه
ات گذار اطلاعحتی اگر سیاست. دهندیصی سیستم قیمت را کاهش مییی تخص در نهایت کارا،کنند می

 وهای اقتصادی  کردن اثر تکانه خنثیطلاعات برای تواند از این ا چند می بیشتری از مردم داشته باشد هر
قدامی نکند نتیجه  اما اگر این اطلاعات را در اختیار عموم مردم قرار داده و هیچ ا،بهبود رفاه استفاده کند

ا حد ممکن های جدید بخش خصوصی ت  از دیدگاه کلاسیک،کلی طور به. ددگرشابهی حاصل میم
  . گونه نقش یا ضرورتی برای دخالت دولت در اقتصاد وجود ندارد بهینه عمل نموده و هیچ

های اولیه در خصوص دوگانگی بین بخش  تئوری کلاسیکمکتب ادوار تجاری حقیقی مجدد
کننده مقادیر تولید   سیستم تعادل عمومی والراس تعیین که به این معناکنندیحقیقی و پولی را احیا م

که ذکری از حجم پول یا وسیله مبادله باشد بدون آنهای نسبی میو قیمتکالاها و خدمات، اشتغال 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

2-
19

 ]
 

                             8 / 30

http://qjerp.ir/article-1-513-en.html


117 تأییدی دیگر بر خنثایی پول

الگویی استفاده از ترین روش متصل کردن پول به چنین ساده. تویی داردار پچنین تعادلی کارایی. گردد
ها  تقاضای پول تابعی از سطح تولید و قیمت. استزا  ی پول است که در آن عرضه پول برونبع تقاضاتا

 گردد و سطح قیمت، سیستم تعادلی والراس مشخص میاز طریقسطح تولید . شوددر نظر گرفته می
گانگی  دو ی منتهی بهاول به چنین شیوهمعرفی پ. سازدتعادل عرضه و تقاضای بازار پول را برقرار می

از ) شامل نرخ بهره حقیقی(های نسبی متغیرهای حقیقی مانند اشتغال، تولید و قیمت. شود کلاسیکی می
از شوند و متغیرهای اسمی مانند سطح قیمت، دستمزد و نرخ بهره اسمی  دستگاه والراس تعیین میطریق
های اسمی اثری بر متغیرهای که متغیر  البته از آنجایی،گردندعادل در بازار پول مشخص می تطریق

  .  نیستبسیاریحقیقی ندارند بازار پول دارای اهمیت 
ها  ین دولت بنابرا،ریزدولت در اقتصاد وضعیت را به هم میها مداخلات د طبق دیدگاه اتریشی

زا نسبت به تولید در نظر   درونصورت اشته باشند و این مکتب پول را به حداقل دخالت را دبایست می
پول بیشتر در نزد افراد و دلیل نیاز به   است به تولید افزایش یافته و بهافزایش حجم پول پاسخی. رندگی می

 حلی برای افزایش سطح تولید نیست های پولی راه در این مکتب اعمال سیاست. گذاران سرمایه
  ).1383عراقی و سوری،  خلیلی(

  

  مدت مبانی نظری خنثایی پول در بلند .5
اختلالات از طریق عبارتی ادوار تجاری عمدتاً  های اقتصاد کلان یا به ثباتی ات کینز بیاساس نظری بر

 رکودهای عمیق  هرچند در پول مهم استمواقع بیشترهمچنین در  ،آیند وجود می تقاضای کل به
های جدید با توضیحات کلاسیکی جدید از  که کینزی  در حالی،باشدنمؤثر سیاست پولی ممکن است 

نشده پولی مورد  بینی  اختلالات پیشأ اقتصادی که آن را تنها از منشهای های پولی و نوسان تیثبا بی
های   کلاسیکشناسی روش موافق نیستند، اما اقتصاددانان کینزی جدید از دو قضیه دهند بررسی قرار می
های اقتصاد  ثانیاً مدل. بانی اقتصاد خرد استهای اقتصاد کلان نیازمند م اولاً نظریه. برند جدید بهره می

نقطه شروع ادبیات .  به بهترین نحو در یک چارچوب تعادل عمومی طراحی شوندبایست میکلان 
کننده برای تبیین چسبندگی دستمزد و  های متقاعد  ابتدا مربوط به تحقیق جهت ارائه مدلکینزی جدید

صاد کینزی جدید در واکنش به بحران اقت. باشد سازی و انتظارات عقلایی می بهینهقیمت بر مبنای رفتار 
های  های جدید خنثی نبودن پول ناشی از قیمت زینندر دیدگاه کی. تئوریکی اقتصاد کینزی توسعه یافت

 در ،به عبارتی. شود ناقص بودن بازارها توضیح داده میطریق  ازنیز  های چسبنده چسبنده است و قیمت
در . پذیرند مدت نمی های کوتاه هودن پول را حداقل در دورن خنثی بدانا  اقتصادغلبهای جدید ا دیدگاه
 دیدگاه. دهند های پولی نسبت می  تجاری را به شوکهای  بسیاری از محققان سهم بزرگی از نوسانواقع
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 ، همچنینهای حقیقی اقتصادی است  است که انبساط پولی محرک فعالیتمشترک گروه مذکور آن
 هنگام تجزیه و تحلیل اثر ها و طرفداران مکتب پولی کینزین. گردد یک انقباض پولی منجر به رکود می

 )1990( بلانچارد .نشده قائل نیستند بینی شده و پول پیش بینی لی بر حقیقی تمایزی میان پول پیشمتغیرهای پو
ده ای تأثیرات پویای اختلالات عرضه و تقاضا بر دو متغیر تولید و نرخ بیکاری در ایالات متح مطالعه در

 ساختاری شامل VAR از یک الگوی ،برای این منظور. آمریکا را مورد تجزیه و تحلیل قرار داده است
در این رویکرد جدید از . نمود استفاده )1950-1987(دو متغیر نرخ رشد تولید و نرخ بیکاری طی دوره 

ز دو نوع اختلال یا ثر اهای تولید و نرخ بیکاری متأ  ساختاری، پویایی خودرگرسیون برداریالگوهای
وقتی بر تولید  مآثار دائمی و دومین اختلال آثار اختلال نخستینکه  طوریه آیند، ب وجود می تکانه به
علاوه اثر اختلالات عرضه و  به. شوند های عرضه و تقاضا تفسیر می  تکانهترتیب ها به این اختلال. دارند

 نرخ بیکاری برحسب سطح آن در الگو لحاظ راینبنابتقاضا بر نرخ بیکاری بنا به فرض موقتی است، 
ها از  دست آمده و با نگرش کینزین به) 1977( اساس الگوی نظری فیشر فروض مذکور که بر. گردد می

  .سازد  امکان شناسایی اختلالات ساختاری را امکانپذیر میست اقتصادی سازگار اهای نوسان
های خصوصی آن  یمت اسمی متفاوت از هزینهدهد که آثار کلان چسبندگی ق بلانچارد نشان می

ها قیمتشان را   بنگاهتماماگر . شود  می زیرا چسبندگی قیمت موجب آثار جانبی تقاضای کل،است
این های خصوصی برای   خواهد شد، اما انگیزهمند ای بیشتر بهره هطور قابل ملاحظ  جامعه بهکاهش دهند

 ، بنابراینشود سبب چسبندگی قیمت اسمی می بها هرستهای ف هزینه  وجودهمچنین ، وجود نداردامر
 تولید و رفاه ایجاد نماید که  بزرگی درهای های تقاضای کل اسمی، نوسان گردد تا شوک موجب می

   . باشد نوعی بیانگر عدم خنثایی پول می به
ت دائمی و  که اگر تغییرا پول بیانگر این است1مدت خنثایی بلند) 1993( فیشر و سیتر  نظراساس بر
، شود ها می غییرات متناسب در سطح عمومی قیمت منجر به تعرضه پول نهایتاً) حجم(زا در سطح  برون
 2مدت پول ذارد و در مقابل ابر خنثایی بلندگ اسمی را بدون تغییر باقی می متغیرهای حقیقی و نرخ بهره اما

د عرضه پول سبب تغییرات متناسب در زا در نرخ رش بیانگر حالتی است که اگر تغییرات دائمی و برون
مدت  ی پول در بلندموضوع خنثای .نرخ بهره اسمی شود و سطح متغیرهای حقیقی بدون تغییر باقی بماند

که مقام پولی   در صورتی، این رویکرداساس بر. است گرفته شدهای نظریه مقداری پول  از تئوری پایه
طی جهت کاهش بیکاری کند در ت پولی انبساک سیاسیپی سیاست صلاحدیدی خود اقدام به در 

افزایش در سطح   در بلندمدت اثری جز، اماباشد گذاری میدارای اثرمدت بر طبق دیدگاه پولیون  کوتاه
                                                            
1. Long-Run Neutrality 
2. Long-Run Superneutrality 
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119 تأییدی دیگر بر خنثایی پول

نی انتظارات عقلایی حتی در های جدید و مبا  کلاسیکاساسبر   وها نخواهد داشتعمومی قیمت
 ویژگی خنثی بودن نخستین. باشد متغیرهای حقیقی نمیارای اثری برمدت نیز پول خنثی بوده و د کوتاه

 طبق رابطه  ونیست دائمی بر تولید آثار دارای رات دائمی در حجم پولیسیاست پولی این است که تغی
شود که در نقطه تعادلی تغییرات در نرخ تورم برابر با تغییرات در نرخ بهره فیشر این فرض مطرح می

دارد که در ویژگی سوم اشاره بر این .  حقیقی هیچ تغییری نخواهد کرداسمی خواهد بود و نرخ بهره
 .مدت منحنی فیلیپس عمودی بوده و تغییرات در نرخ تورم هیچ اثری بر نرخ بیکاری نخواهد داشت بلند

گیری نیاز به این  این نتیجه). 2004 کالم، مک (استمدت  کننده خنثایی پول در بلند یدأیاین سه ویژگی ت
مدتی که پول   کوتاهآثار دائمی و پایدار باشد تا  برای بیشتر اوقاتکه تغییرات در ذخیره پولیدارد 
 تابع عرضه نئوکلاسیکی و وسیله این تئوری به ).1999بلارد، ( کند کند را نابود و محوتواند ایجاد می

صورت زیر   بهتقاضای پول فرض کنید یک تابع ساده شده .گردد ثبات تقاضای پول تشریح میتابع با
  :)2011چوکو، (داریم بنابراین

  

)1  (                                                                                                                              D βM Py=     
      

 میزان تولید y ،ها  سطح عمومی قیمتP ، تقاضای اسمی پولDMکه در عبارت فوق  طوری به
اگر بازار پول در تعادل  .باشددرآمد ملی میت به سطح تولید یا ب کشش تقاضای پول نسβحقیقی و 

 تعادل برابر با مقدار تقاضا است  که درSMباشد در این صورت مقدار عرضه پول به مقدار ثابت 
  : در این صورتباشد می

  

)2            (                                                                                                         S D βM = M = Py  
  

گیری  ستفاده از تفاضلومی قیمت را با ام و سطح عای بین رشد عرضه پول توان رابطه بنابراین می
  : چنین نوشتفوقنسبت به زمان از معادله 

)3  (                                                                                                   
S

β β-1dM dP dy
= y + Pβy

dt dt dt
  

  

  : خواهیم داشتSM برفوقعبارت دو طرف با تقسیم 

)4         (                                                                                           
S

s
1 dM 1 dP 1 dy

= + P
M dt P dt y dt
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120  68 اقتصادی  شماره  های ها و سیاست فصلنامه پژوهش

یم، بنابراین رشد نرخ کن یر استفاده میلامت نقطه بر آن متغ هر متغیر از عدمنظور نشان دادن رش به
  :صورت زیر نوشت توان به رم را میتو

)5         (                                                                                                                    
. . .
P M y

= -β
P M y

  

  

که در عبارت فوق  طوری به
.
P

P
 ،رشد تورمنرخ  بیانگر 

.
M

M
دهنده نرخ رشد عرضه پول و   نشان

.
y

y
 

رضه  که نرخ تورم برابر با نرخ رشد عاستدهنده این موضوع  نشان) 5(معادله . باشد نرخ رشد تولید می
ضه پول اضافه عر که با استکننده این موضوع  باشد که در واقع بیان پول منهای رشد تقاضای پول می

  .)2011چوکو، ( یافتها شروع به افزایش خواهند  در اقتصاد سطح عمومی قیمت
 د،د که رشد تولید صفر باش نموتوان فرضکار خنثایی پول در بلندمدت می و ساز صیفمنظور تو هب

رای یک ها دا شد و در این حالت سطح عمومی قیمت وابسته به نرخ رشد پول خواهد سپس نرخ تورم کاملاً
این صورت شوک مثبت  اگر فرض کنیم که پول خنثی نباشد در. باشدابطه یک به یک با نرخ رشد پول میر

 در صورت عدم خنثایی. عرضه پول سبب افزایش در تقاضای پول از کانال افزایش در درآمد ملی خواهد شد
 که در منحنی ای ونه گ به،شدهمدت منجر به افزایش در تولید حقیقی  در عرضه پول در کوتاهافزایشپول 

دارای یک رابطه مدت با فرض اینکه تفاوت بین نرخ رشد تولید در اشتغال کامل و تولید واقعی  فیلیپس کوتاه
  :)2011چوکو، ( توان نشان داد که می طوری  به،بینی تورم انتظاری دارد مثبت با خطای پیش

  

)6                  (                                                                                  
N e, . . .

y y P P
- = φ -

y y P P

    
    
    
     

  

  

 ،در عبارت فوق
N.

y

y

 
 
 
 

و  نرخ رشد تولید در حالت طبیعی :
.
P

P

 
 
 
 

با . نرخ تورم انتظاری است: 

  :شتخواهیم دا)6(و) 5(تلفیق معادلات 

)7      (                                                                       
N e,. . . .

1 M P y P P
- - = - + φ -
β M P y P P

     
     
     

       
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121 تأییدی دیگر بر خنثایی پول

   :توان نوشت در نتیجه می

)8                       (                                                   
N e,. . .

P 1 M y φβ P
= -β +

P 1+ φβ M y 1+ φβ P

                 

  

توان نوشت که عدیلات کامل در انتظارات می از تمدت و بعد در بلند
e. .

P P
=

P P

 
 
 
 

 )8 (و معادله است 

 از چگونگی خنثایی پول در بلندمدت ای ده این عمل توصیف سا،در واقع. شود  تبدیل می)5(به معادله 
  .یر بر تولید حقیقی نداردثأباشد و تها میومی قیمتمثیر حجم پول در بلندمدت بر سطح عأ که بیشتر تاست

 در .نمودتوان سه روش متفاوت را ذکر  مدت می  در بلندهای خنثایی پول گیویژ زمونبرای آ
توان از طریق برازش سطح تولید حقیقی بر مقادیر با وقفه خود مشاهدات و عرضه پول  میروش اول 

 در روش دوم ).1963،  شوارتز فریدمن و و2006، بلیک و پولیتی( نمودبررسی خنثایی پول اقدام به 
د که این روش مشکلی نموهای سری زمانی استفاده  توان از مدل سی آزمون خنثایی پول میمنظور برر به

مانی های سری ز شده در مدل کند که پارامترهای برازش  لوکاس این مشکل را چنین بیان میکهدارد 
توان  راین نمی بنابهستند،های پولی و مالی  باشند و تحت تأثیر سیاست یکسری پارامترهای رفتاری می
 این انتقاد در اقتصاد به انتقاد لوکاس و بر اساس آنها سیاستگذاری کرد این پارامترها را ثابت فرض نمود

که برای آزمون  ندنمودپیشنهاد ) 1971 (و سارجنت) 1972( برای این منظور لوکاس. باشد مطرح می
 بر مبنای برآورد بایست می بلندمدت آثارآزمون  ییظارات عقلامدت و انت هخنثایی پول در کوتا

  .یافته نباشد  که دارای برآوردگرهای فرم تقلیلسنجی ساختاری باشدهای اقتصاد مدل
مبنای  بر) 1993 (و فیشر و ساتر) 1997( ، کینگ و واتسون)1988( واتسونتوسط روش سوم 

صورت ) VARs (متغیره ون برداری دورگرسی آزمون صریح ضرایب مقید در یک معادله خود
های  که مجموع ضرایب همزمان و وقفهنسازی مدل بر مبنای ای  از طریق مقید،برای این منظور. گیرد می

 مرتبه انباشتگی متغیرهای پولی و بایست می ابر با صفر باشدمتغیرهای پولی در رگرسیون تولید حقیقی بر
 تا  حداقل انباشته از مرتبه یک باشندبایست می حجم پول و تولید هر دو متغیر. شخص نمودا متولید ر

اشته از مرتبه صفر باشند در بلندمدت هیچ  زیرا اگر انب، را آزمون نمودتبتوان خنثایی پول در بلندمد
دلیل استفاده از  .مدت نخواهیم داشت بحثی از خنثایی در بلند، بنابراینداشتهای با هم ن رابطه
) 1979 (فولر - شناسی دیکی ب مطالعات از روش که در اغلاست و واتسون این سی کینگشنا روش

 دلایل قوی برای رد این آزمون ممکن است. کنند یمنظور شناسایی ریشه واحد در متغیرها استفاده م به
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ناسایی توانایی ش زیرا در مواقعی که ریشه معادله نزدیک به یک باشد این آزمون ،شه واحد نداشته باشدیفرض عدم ر
منظور بررسی   به،برای این منظور. تواند رد کند  وجود ریشه واحد در معادله را می مبنی برآن را نداشته و فرض صفر

  .است شناسی کینگ و واتسون استفاده شده د ریشه واحد در این مقاله از روشتر در مورد وجو قوی
  

   مدل تجربی تحقیق.5-1
مدت مدت و بلندرسی خنثایی پول در کوتاه کینگ و واتسون به برشناسی رویکرد روشبر اساس

تم معادلات همزمان با تعداد صورت یک مجموعه سیس توان به نظر را می  مدل مورد. شود پرداخته می
  :)2011 چوکو،( چنین در نظر گرفت Pهای  وقفه

  

)9            (                                         p p m
t ny t tj,my t- j j,mm t- jj=1 j=1

∆m = λ ∆y + a ∆y + a ∆m + ε∑ ∑   

)10              (                                       p p n
t ym t tj,yy t- j j,ym t- jj=1 j=1

∆y = λ ∆m + a ∆y + a ∆m + ε∑ ∑  

  

و  ناخالص داخلیمرتبه اول، لگاریتم تولید دهنده تفاضل   نشانy∆ که در عبارت فوق ای ونهبه گ
∆mلگاریتم حجم پول استضل مرتبه اول تفا  .n

tε و m
tεزایی هستند که  های برون دهنده شوک  نشان

 بوده و )iid( که دارای توزیع مستقل و یکسان داشته باشند تولید و حجم پول بر دائمی آثارممکن است 
دهنده کشش تولید   نشانmyλ و ymλپارامترهای . ستگی با یکدیگر ندارند هیچ خودهمبهمچنین

  .نسبت به تغییرات در حجم پول و کشش پول نسبت به تغییرات در سطح تولید اقتصاد می باشند
که  در حالی ،دباش  بازخوردی میآثاربیانگر قاعده پولی بانک مرکزی است که دارای ) 9(معادله 

 داین مدل هر دو رویکر. اشدبی تولید تحت شرایط قاعده پولی می برا1یافته فرم تقلیل) 10(معادله 
ا که شامل رماتریس متناظر با مدل  .دهد ا در مورد خنثایی پول را نشان میهها و کینزین کلاسیک
  :صورت زیر نمایش داد توان به باشد را میمی) 10(و ) 9(معادلات 

  

)11          (                                                                                                                  t ta(L)X = ε  
  

  :که ریبه طو
  

)12             (                                                                                                           p j
jj=0

a(L) = a L∑  

  

                                                            
1. Reduce Form 
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  :همچنین داریم
  

)13    (                     
m

my j,my j,mmt t
t t 0 jn

t ym j,yy j,ymt

a a1 -λ∆m ε
X = , ε = , a = , a =

∆y -λ 1 a aε

    
           

  

  

 )10(و ) 9( همچنین در معادلات کند، مذکور حرکت می در بازه J=1,2,…,P ، در معادله فوقکه به طوری

ym مدت برابر باضریب تکاثری بلند
my

mm

a (1)
ψ =

a (1)
my و 

ym
yy

a (1)
ψ =

a (1)
 myψکه  طوریه  ب،باشد ی م

 ymψدهد و  احد دائمی در تولید نشان می ومدت حجم پول را در مقابل افزایشمیزان واکنش بلند
مدت خنثایی بلند. دهدشان می نسبت به افزایش یک واحد دائمی در حجم را نمدت تولیدواکنش بلند

ymψدلالت بر این امر دارد که  = myaکه ضریب   به طوری، باشد0  بیانگر ضریب ماتریس تأثیر (1)
mma، تغییرات تولید بر حجم پول yma، های حجم پول بر خود ییرات وقفه بیانگر تأثیر تغ(1) (1) 

yya یس تأثیر تغییرات حجم پول بر تولید و نیزدهنده ضریب ماتر نشان های تولید   بیانگر تأثیر وقفه(1)
  .استبر تغییرات تولید 

، زیرا  نیستپذیر  امکان)10( و )9(ت ای معادلاورد پارامترهآکینگ و واتسون نشان دادند که بر
این مشکل . شودادی ظاهر میمشکل قابلیت شناسایی در مورد سیستم معادلات همزمان در مسائل اقتص

  :صورت زیر نشان داد یافته در معادله دو متغیره به توان از طریق نوشتن فرم تقلیل میرا 
  

)14                        (                                                                                       p
t tt-ij=0

X = φX + e∑  

  

1-که  طوری به
I 0 iφ = a a 1- و

t t0e = a εماتریس .  استiaشود وسیله معادلات زیر تعیین می ه ب:  
  

)15             (                                                                                         -1
I 0 iφ = a a , i = 1, 2, ..., P  

)16                  (                                                                                   '

ε

'-1-1
t t0 0 e

a a = =E(e e )∑ ∑  

  

 )16(دست آورد و از طریق معادله  ه بiφ و 0aصورت تابعی از   را بهiaتوان مقدار   می)15(از معادله 
 و0aمنظور تعیین  توان به می

ε
با فرض اینکه ∑

ε
 ،استفاده نمود باشد می 2*2 یک ماتریس مربع ∑
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124  68 اقتصادی  شماره  های ها و سیاست فصلنامه پژوهش

 )ymλ,εmσ,εnσ myλ,( پارامتر موجود در معادلات ساختاری 4 عدد از 3ود تنها تعداد ش بنابراین مشاهده می
   .قابلیت شناسایی دارند

 تعداد پارامترهای تخمینی را یماعمال کنیم تا بتوانبایست یک قید به مدل برای حل این مشکل می
است که باشد این  ن قیود که بسیار مورد استفاده مییکی از ای. در حد قابلیت شناسایی بودن برسانیم

myλ در این صورت ،زا باشد صورت برون حجم پول به =  که استقید دیگر مربوط به این . شود می0
ymλباشد یعنی فرض کنیم پول خنثی می =  که تغییرات در حجم پول اثری بر تولید معنا به این 0

ymψ باشد که صورتتواند به این   قید دیگر می.حقیقی ندارد =  که پول در بلندمدت ا به این معن0
صورت است که در بلندمدت دیگر به این قید .  موقت استآثاردت دارای م در کوتاه، اماخنثی است
ymψ یعنی ؛باشدها با ثبات می سطح قیمت =  بر )10( و )9(منظور برآورد معادلات   مقاله بهدر این. 1

   : باشد صورت زیر می د شد که به اقدام خواهطبق سه حالت قابلیت شناسایی
  

e
ymλ یک ماتریس قطری می باشد و ∑ =  . است0

e
myλ یک ماتریس قطری می باشد و ∑ =  . است0

e
myψباشد و  یک ماتریس قطری می ∑ =   . است1

  

  ها دادهشناسی   روش.5-2
نرخ تورم، ط به و اقتصاد ایران مرب و فصلیسالانههای منظور آزمون خنثایی پول در بلندمدت از داده به

 تمام. است  استفاده شده)1350–1390( نقدینگی و تولید ناخالص داخلی در دوره زمانی حجم پول،لگاریتم 
 .استه  شدستفادهشده توسط بانک مرکزی اهای ملی منتشر حساب سایت بانک مرکزی و ماهنامهها از  هداد

مرتبه انباشتگی متغیرها ابتدا به آزمون ریشه واحد متغیرهای مورد و منظور شناسایی ریشه واحد  به
 ،)ADF(یافته  تعمیم فولر -کیدهنده آزمون دی نشان) 1( جدول. است خنثایی پول پرداخته شدهاستفاده در 

منظور   بهKPSS(2( اسمیت و شین ، فیلیپس، کیوتکوسکی،1)NP(  پرون–ان جی ،)PP(  پرون–فیلیپس
  .باشد  متغیرها می3انباشتگیشناسایی مرتبه 

  
  
  

                                                            
1. Ng-Perron 
2. Kwiatkowski, Phillips, Schmidt and Shin   
3. Order of Integration 
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125 تأییدی دیگر بر خنثایی پول

   مرتبه انباشتگی متغیرهایافتنزمون ریشه واحد برای آ نتایج .1جدول
مرتبه  سطح متغیرها رهاتفاضل مرتبه اول متغی

 KPSS NP PP ADF KPSS NP PP ADF  انباشتگی

  
          متغیرها

I(1) 11/0  34/2-  84/3-  72/3-  63/0  21/0  56/0  44/0-  
لگاریتم 
  تولید ملی

I(1) 32/0  99/1-  24/4-  26/4-  73/0  58/0  30/2-  86/2-  
لگاریتم 
  حجم پول

I(1) 12/0  45/1-  65/3-  02/3-  76/0  72/0  47/0-  54/0-  
یتم لگار

  نقدینگی

I(0)  -  -  -  -  22/0  36/2-  51/3-  65/3-  نرخ تورم  

  46/0  98/1-  94/2-  94/2-  46/0  99/1-  94/2-  94/2-  
مقادیر 
  بحرانی

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  

 آزمون ریشه واحد  بر اساس دارد که متغیرها اشاره به اینردنتایج آزمون ریشه واحد در مو
 پرون –ان جی  پرون و– فیلیپس، فولر-وسیله آماره دیکی  و حجم پول بهنگی، نقدیتولید ملیلگاریتم متغیرهای 

 متغیر با یک بار سه و این نمودتوان رد  را نمیباشد میکه فرض صفر مبنی بر وجود ریشه واحد
ها مانا بوده و  مارهآ در سطح با توجه به مقادیر که متغیر نرخ تورم  در حالی،شوند گیری مانا می تفاضل

 پول و  اما نتایج مربوط به آزمون ریشه واحد برای نرخ رشد حجم،نیستگیری ی به تفاضلنیاز
مدت  در بلند، بنابرایندیر در سطح مانا بوده که نرخ این مقااستدهنده این  نقدینگی و رشد تولید نشان

  .ثیر حجم پول و یا نقدینگی بر تولید وجود نخواهد داشتأبحثی در مورد ت
 آیا حجم پول و نقدینگی وضوع پرداخت کهمتوان به بررسی این  مدت می ابطه کوتاهرد وجود ردر مو
  .باشد مدت نیز خنثی می  یا اینکه پول در کوتاه، یا خیرگذاری بر تولید را دارند ثیرأمدت قابلیت ت در کوتاه

 لپو حجم سطح اگر، شود پول حجم رشد در تغییر به منجر پول حجم در تغییر است ممکن زمانی
 رشد نرخ و سطح اگر ، امااست پول بودن خنثایی بیانگر تغییر نیابد رشد نرخ و دهیم تغییر را نقدینگی یا

 معروف مقاله اساس بر .باشد می خنثایی ابر پول نکنند تغییر حقیقی متغیرهای هم باز دهیم تغییر را پول
 این که نمود توجه نکته این به نتوا می مدت بلند در پول خنثایی ابر و خنثاییخصوص در ساتر و فیشر
 رخ پول عرضه سطح در زایی برون تغییر که است معنا این به پول بلندمدت خنثایی که کنند می اشاره دو
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126  68 اقتصادی  شماره  های ها و سیاست فصلنامه پژوهش

 را ها قیمت عمومی سطح تنها تغییرات این که طوری به ،نکند ایجاد حقیقی متغیرهای در تغییری و دهد
 به منجر پول حجم رشد نرخ در تغییر که ستمعنا این به پول مدت بلند ابرخنثایی که حالی در ،دهد تغییر
 )حقیقی بهره نرخ (حقیقی متغیرهای که ای گونهبه  ،شود ها قیمت عمومی سطح و اسمی بهره نرخ در یکسان تغییر
 بر ثیریتأ نقدینگی یا پول حجم سطح در تغییر پول خنثایی در ،دیگر عبارت به .بمانید باقی تغییر بدون
 نیز پول حجم رشد نرخ و سطح در تغییر پول ابرخنثایی مبحث در که حالی در ،ندارد حقیقی ایمتغیره

  .ندارد حقیقی های متغیر بر ثیریتأ
 و شده اشاره آن به نیز مقاله در و باشد می مدت بلند در پول خنثایی مفهوم از استفاده مقاله این اصلی هدف

 بود مانا سطح در اقتصادی رشد و بوده اول مرتبه از مانا پول حجم اینکه به توجه با که شده داده توضیح
 سطح در متغیر دو هر که یابد زمانی معنا می خنثایی ابر زیرا ،داشت نخواهد معنا دیگر خنثایی ابر مفهوم
 و جدید های کینزین نظریه بر بنا  سوییاز اما ،نیست صادق عمل این اینجا در که حالی در ،باشند مانا

 و منفی پولی های شوک بین مدت کوتاه در ها قیمت اسمی های چسبندگی و بها فهرست ینههز تئوری
 و نبود خنثی پول مدت کوتاه در که دارد وجود داریمعنا رابطه اسمی تولید در تغییرات و اقتصادی رشد
  .باشد می خنثی پول مدت بلند در

دائمی در حجم پول هیچ اثر حقیقی و اساس ادبیات موجود، خنثایی پول به این معناست که تغیر  بر
بر . مدت است بلند مفهوم مرتبط دیگر، بحث ابر خنثایی پول در. دائمی بر تولید و اشتغال نداشته باشد

نرخ رشد پولی هیچ اثر حقیقی نداشته باشد  که تغیرات دائمی در زمانی) 1990 (کالم  تعریف مکاساس
 )1992(واتسون و کینگ و) 1993(فیشر و سیاتر . ابر خنثی استهای پولی حقیقی، آنگاه پول مگر بر تعادل
  .اند نمودهارائه ) LRN( برای آزمون کردن خنثایی بلندمدت های عمومی چارچوب
 حجمرشد  به مربوط ایران اقتصاد سالانه های داده از بلندمدت در پول ابر خنثایی آزمون منظور به

بیانگر آزمون ریشه ) 2( جدول .شده است استفاده )1350–1390( زمانی دوره پول و رشد اقتصادی در
  .باشد حجم پول و رشد اقتصادی میرشد واحد برای متغیرهای 
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127 تأییدی دیگر بر خنثایی پول

   مرتبه انباشتگی متغیرها یافتنزمون ریشه واحد برایآ نتایج .2جدول
 سطح متغیرها

  مرتبه انباشتگی
KPSS NP PP ADF 

  

     متغیرها     

I(0) 42/0  32/3-  57/3-  79/3-  رشد اقتصادی  

I(0) 31/0  58/2-  54/4-  92/3-   حجم پولرشد  

  مقادیر بحرانی  -94/2  -94/2  -99/1  46/0  

  .نتایج تحقیق: مأخذ
 

 آزمون ریشه واحد  بر اساس متغیرها اشاره به این دارد کهردنتایج آزمون ریشه واحد در مو
ند که بر اساس مبانی نظری باش ح مانا میشد اقتصادی در سطرهای لگاریتم رشد حجم پول و  متغیر

که رشد متغیرهای در سطح مانا باشند یعنی تغییرات در متغیرهای اسمی و حتی تغییر  در صورتی مذکور
گذاری بر  تبع آن قادر به تأثیر ای حقیقی و بهگذاری بر متغیره رشد متغیرهای اسمی نیز قادر به تأثیردر 

  .مدت دارد دلالت بر ابر خنثایی پول در بلند بود که این امر رشد متغیرهای حقیقی نیز نخواهد
توان به بررسی این  مدت می در مورد وجود رابطه کوتاهبحث مربوط به خنثایی پول ، در ادامه

گذاری بر تولید را دارند یا  ثیرأمدت قابلیت ت  آیا حجم پول و نقدینگی در کوتاهموضوع پرداخت که
  .باشد مدت نیز خنثی می اهیر یا اینکه پول در کوتخ

انباشتگی میان   همبایست میبا توجه به نامانا بودن سطوح متغیرهای تحت بررسی در مرحله بعد 
در . های  اقتصادی در مورد خنثایی پول مورد آزمون قرار داد تغیرها را با الهام از تئوری مدلسطوح م

از آنکه های حاصل  باقیمانده ل و نقدینگیغیرهای تولید، حجم پوصورت وجود رابطه بلندمدت میان مت
در این بنابراین  ،لص داخلی را تحت تأثیر قرار دهندتوانند تولید ناخا شوند نیز می عدم تعادل تفسیر می

. کنیم می جوسیلیوس آزمون -فاده از متدلوژی یوهانسونهای مذکور را با است انباشتگی بین متغیر مرحله هم
  .تاس ارائه شده )3(نتایج آزمون در جدول 
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128  68 اقتصادی  شماره  های ها و سیاست فصلنامه پژوهش

  ، حجم پول و نقدینگیناخالص ملیانباشتگی بین تولید  نتایج آزمون هم. 3جدول

 Traceآزمون  Maxλآزمون 

 متغیرها مه
فرضیه
صفر

فرضیه 
مخالف

آماره 
آزمون

        مقدار
درصد 95بحرانی

فرضیه
صفر

فرضیه 
مخالف

آماره 
ونآزم

       مقدار 
درصد 95بحرانی

حجم پول   تولید 0= r 1= r 64/12 26/14 0= r 1r ≥ 86/12 49/15 

نقدینگی   تولید 0= r 1=r  31/10 26/14 0= r 1r ≥ 78/10 49/15 

  .نتایج تحقیق: مأخذ
 

 بردارهای  که تعداداکثر مقدار ویژهدو آزمون اثر و آزمون حد) 3(نتایج حاصل از جدول  بر اساس
 وجود هرگونه بردار درصد 95شود در سطح اطمینان   مشاهده میکنند ا مشخص میانباشتگی ر هم
 انباشتگی بین تولید، شود، در نتیجه هیچ بردار هم ید ملی، حجم پول و نقدینگی رد میانباشتگی بین تول هم

 .شود  پذیرفته میH0ه یحجم پول و نقدینگی وجود ندارد و فرض

 این آزمون برای ریشه واحد در HEGY1انباشتگی فصلی از آزمون  استفاده از آزمون هممنظور  به
خیر  باشد یا ها هر میزان نوسان بدون در نظر گرفتن هر گونه فرضی که آیا ریشه واحد در سایر نوسان

 تعیین نشان دادند که این آزمون در) 1994 (3و قیسلز و همکاران) 1993 (2قیسلز و پرون. دهد انجام می
صورت   بهHEGYآزمون . باشد  کارا میریشه واحد که منجر به رگرسیون کاذب شود بسیار مفید و

  :باشد صورت زیر می ای به گیری فصلی چند جمله یک تفاضل

)17                  (                                                   4 2
t t t4∆ X = (1- L )X = (1- L)(1+ L)(1+ L )X  

  :آید دست می هآماره آزمون از طریق رگرسیون زیر ب. باشد گر وقفه می عملLکه  به طوری

)18(                   k
t t t4 1 1 t-1 2 2 t-1 3 3 t-2 4 3 t-1 4i t-ii=1

∆ X = µ + π Z (X ) + π Z (X ) + π Z (X ) + π Z (X ) + j ∆ X + ε∑  

  :وجود آمده است  بهtXاز سری اصلی  عبارت زیر که طوری  به

)19(                     2 3 2 3 2
t t t t t t1 2 3Z (X ) = (1+ L + L + L )X , Z (X ) = -(1- L + L - L )X , Z (X ) = -(1- L )X  

                                                            
1. Hylleberg, Engle, Granger and Yoo  
2. Ghysels and Perron  
3. Ghysels & et al  
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129 تأییدی دیگر بر خنثایی پول

هر مدت و دو سیکل برای   که متناظر با بلند4/1 و 2/1، 0 در ها شه واحد فصلی برای نوسانآزمون ری
 F و آماره 2π و 1π برای t که بر مبنای آمارهباشد  صورت مرتب می سال و یک چرخه برای هر سال به

1برای  2π Iπ =   .باشد  می0
 زمانی سری در امانان تصادفی فصلی یندافر وجود شناسایی های راه از یکی مذکورروش علاوه بر 

ریشه واحد  آزمون بار نخستین برای) 1990 (همکاران و هیلبرگ. است فصلی واحد آزمون ریشه انجام
 )1993( مایرن بولیو و توسط بعدها که نمودند ارائه ماهه سه فصلی زمانی های سری برای را غیرفصلی و فصلی
حجم  سری مانند فصلی زمانی سرییک  Yt کنید فرض. شد داده بسط ماهانه زمانی های سری برای
  :)1390زاده،  قهرمان (باشد داشته زیر فصلی خودتوضیحی یندافر با منطبق رفتاری که باشد پول

  

)20       (                                                                  11
t t t t s S,ts=1

j(L)Y = µ + ε , µ = a + βt + δ D∑  

  

)  در آنکه )Lφای از  ملهج  یک چندL 12 12 از درجه[ ( ) 1 ]L Lφ = − ،L ،عملگر وقفه tµ شامل 
 از گیری بهره با) 1993 (مایرن و بولیو. د خطی و متغیرهای دامی فصلی است و رونأاجزای عرض از مبد

 غیرفصلی و فصلی واحد ریشه آزمون برای که ندداد نشان فصلی گیری واحد تفاضل ریشه تجزیه
  :نمودرگرسیونی زیر استفاده  معادله توان از می

  

)21(                           p11 1212 12
t s tS,t i i,t-1 j t- js=1 i=1 j=1

(1- L )Y = a + βt + δ D + π y + j (1- L )Y + ε∑ ∑ ∑ 

  

برای برقرای ) 21( درجه تعمیم معادله p  در بخش فوق تشریح شد،a ،S,tD، t ،که در معادله فوق
  پارامترهای الگو هستند کهjφ وsδ ،β ،iπباشد،  فه سفید بودن اجزای اخلال مدل میشرط نو

مقادیر  از خطی های تبدیل) 1993 (مایرن و بولیو تعریف  مطابقi,t-1yو  گردند برآورد بایست می
 مربوط فراوانی در واحد های یشهر از یکی آنها از  یکهر در که است Ytی زمانی های سر وقفه

  مطابقi,t-1yمتغیرهای   محاسبه شیوه. اند شده حذف ها فراوانی دیگر در واحد های ریشه نگهداری و
  :است آمده زیر در مایرن و بولیو تعریف
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2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
t1ty = (1+ L + L + L + L + L + L + L + L + L + L + L )Y )22(                               

)23(                                      2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
t2ty = -(1- L + L - L + L - L + L - L + L - L + L - L )Y 

)24  (                                                                                  3 5 7 9 11
t3ty = -(1- L + -L - L + L - L )Y 

2 4 6 8 10
t4ty = -(1- L + L - L + L - L )Y )25    (                                                                                  

)26  (                2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
t5t

1
y = - (1+ L - 2L + L + L - 2L + L + L - 2L + L + L - 2L )Y

2
 
 
 

 

3 4 6 7 9 10
t6t

3
y = (1- L + L - L + L - L + L - L )Y

2

 
 
 

)27       (                                                      

 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
t7t

1
y = (1- L - 2L - L + L + 2L + L - L - 2L - L + L + 2L )Y

2
 
 
 

)28 (                    

 3 4 6 7 9 10
t8t

3
y = - (1+ L - L - L + L + L - L - L )Y

2

 
 
 

)29    (                                                      

 4 5 6 7 9 10 11
t9t

1
y = - ( 3 - L + - 3L + 2L - 3L + L - L + 3L - 2L )Y

2
 
 
 

)30 (                          

)31(                      2 3 4 6 7 8 9 10
t10t

1
y = (1- 3L + 2L - 3L + L - L + 3L - 2L + 3L - L )Y

2
 
 
 

 

)32  (                     3 4 5 6 7 9 10 11
t11t

1
y = ( 3 + L - L - 3L - 2L - 3L - L + L + 3L + 2L )Y

2
 
 
 

  

 

)33 (                   2 3 4 6 7 8 9 10
t12t

1
y = - (1+ 3L + 2L + 3L + L - L - 3L - 2L - 3L - L )Y

2
 
 
 

 

  

 حذف و) 21( معادله واحد های ریشه از یکی حفظ اساس بر ترتیب  بهity سری 12ک از در هر ی
تعداد  یعنی p هنگام استفاده از آزمون فوق وقفه بهینه .شوند می تولید واحد های ریشه دیگر

12
t- j(1- L )Y 2004(رهیافت فرانسس و پاپ  مطابق منظور، این برای. دگرد در معادلات فوق تعیین می( 

 سپس با گردد، آورد میباشد بر هانه می وقفه ما36 تعداد آن با وقفه حداکثر که معمولاً) 21(ابتدا معادله 
 خودهمبستگی یعنی )LM(12)( وجود خودهمبستگی سریالی از درجه LMاستفاده از آزمون خودهمبستگی 
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 لحاظ از آزمون این آماره اگر و گیرد می قرار سنجش مورد شده ل معادله برآورد در اجزای اخلافصلی
جایی  تا عمل این. گردد می برآورد معادله  مجددو کاسته ها وقفه تعداد از عدد یک معنادار نباشد آماری
 داریعنام آزمون بایست  میبهینه وقفه تعداد تعیین از پس. گردد دارمعنا آزمون آماره که شود می تکرار

 های ریشه وجود بر مبنی عدم فرضیه. شود  سنجیده میF و tهای آزمون  از طریق آماره iπپارامترهای 
 .گیرد می قرار آزمون مورد فراوانی این در بودن گزینه مانا فرضیه برابر در فراوانی خاص در واحد
نقدینگی و تولید مورد متغیرهای حجم پول و گرفته در   زیر بیانگر آمون ریشه واحد صورتجدول

منظور بررسی خنثایی پول  منظور بررسی ریشه واحد فصلی و در نهایت به باشد که به ناخالص داخلی می
  .)1390زاده،  قهرمان( انجام شده است

  
  داخلی تولید ناخالص جم پول و نقدینگی و نتایج آزمون ریشه واحد فصلی برای متغیرهای لگاریتم ح.4جدول 

π

6
  

5π

6
  

π

3
  

2π

3
  

π

2
  

π  O  

F11,12  F9,10  F7,8  F5,6  F3,4  t2  t1  

  فراوانی آزمون  
             متغیرها                                    

  ناخالص داخلیلگاریتم تولید   -34/2  -59/3  67/5  54/5  48/6  37/6  42/5
  لگاریتم حجم پول  -35/2  -88/2  85/5  12/6  20/7  94/5  90/5
  لگاریتم نقدینگی  -56/2  -03/3  30/6  55/6  29/6  98/5  83/5

 Fk,k+1  77/5 =   ی در سطح معناداریمقادیر بحران  -19/3  65/2 
    درصد5

 .نتایج تحقیق: مأخذ

  

شده آزمون ریشه واحد فصلی  محاسبه های آماره مقایسه های زمانی متغیرهای جدول فوق سری برای
درصد  5 محاسبه شده در سطح احتمال F و tهای  ر بحرانی بیانگر معنادار بودن آماره تمام آمارهبا مقادی
ی، حجم پول و های زمانی لگاریتم تولید ناخالص داخل ت که سریتوان گف بر این اساس می. است

ریشه واحد های  نیست وآزمونشده  های محاسبه های واحد فصلی در تمام فراوانی نقدینگی دارای ریشه
 t1 که این امر از آماره اشدب های سالانه می  در دادهه بیانگر وجود ریشه واحدنهای سالا موجود برای داده

های زمانی تحقیقی  سری های داده ایجاد یندفرا که این معنا به ،باشد  نیز قابل تأیید میشده محاسبه
نه بوده و نه فصلی نیازی به استفاده از فیلترهای فصلی برای این سالا تصادفی گام یندفرا یک صورت به

گرفته   و محاسبات صورت نیستهای فصلی ی رابطه خنثایی پول در حالت ریشهمتغیرهای برای بررس
  نتایجنمودتوان چنین بیان  عبارتی، می  به.کند های سالانه نتایج تحقیق و اهداف را تأمین می برای داده
مقادیر  که  استاین دهنده نشان تولید و نقدینگی پول، حجم لگاریتم برای واحد ریشه آزمون به مربوط
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 در بحثی بلندمدت در است، بنابراینبوده  سطح مانا دیگر در بوده، اما نامانا t1 سطح در مقادیر فصلی این
 مدت کوتاه رابطه وجود مورد در  اما،داشت نخواهد وجود تولید بر نقدینگی یا پول حجم ثیر تأمورد
 ثیرگذاریتأ قابلیت مدت کوتاه در نقدینگی و پول حجم آیا که پرداخت موضوع این بررسی به توان می
 ابتدا در HEGY آزمون ، در ادامه.باشد می خنثی نیز مدت کوتاه در پول اینکه یا خیر یا دارند را تولید بر

  . شود ا تفاضل فصلی مرتبه اول انجام می سپس ب وسطح
  

  انباشتگی فصلی  برای همHEGY نتایج حاصل از آزمون .5جدول 
LM(4) k  

3 4F : π I π  π2t  π1t  متغیرها  
31/1  11  23/3  24/2-  35/1  t4∆ m1  
45/0  15  47/3  16/2-  70/2-  t4∆ m2 
12/4  17  12/3  94/1-  42/1-  t4∆ y 
71/6  3  52/7  82/2-  76/2-  t4∆∆ m1 

99/8  3  17/13  45/3-  04/3-  t4∆∆ m2 
63/0  0  18/17  02/4-  24/4-  t4∆∆ y 

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  

. گیرد  مورد استفاده قرار میHEGY آزمون های جه انباشتگی در صورت وجود نوسانمنظور تعیین در به
  گرفتن تفاضلسپس مشتق متغیر را با ،گیرد  سطح متغیرها مورد آزمون قرار میزمون ابتدا بر اساسآاین 
است که تمام متغیرها دهنده این  نشان) 5(جدول . ه قرار دادتوان تفاضل فصلی آن را مورد محاسب می

که   آنجاییشوند، از گیری فصلی مانا می پس از تفاضل متغیرها وتمام هستند) 1 و 1(مرتبه انباشته فصلی از
 های انباشتگی فصلی با نوسان ن هماین امر منجر به قابلیت آزمو متغیرها انباشته از یک مرتبه هستند تمام

 اشاره به تعداد kباشد جزء  صورت لگاریتمی می تمام متغیرها به. است Z1, Z2, Z3 حالاتمتفاوت در 
دهنده ضریب   نشانLM این در حالی است که باشد، ورد نیاز برای حذف خودهمبستگی می ماجزای

2χو دارای توزیع باشد  گرانژ برای آزمون خودهمبستگی میلا  صد  در5 مقادیر بحرانی در سطح. باشد  می(4)
3عبارتند از 4F : π Iπ = 300 ،π2t = -1 / π1tو  90 = -2 /  )4( بنابراین همانگونه که در جدول باشد، می 89

وجود ریشه واحد فصلی مرتبه اول  توان به نیز می) 5( در جدول 1πt های هنشان داده شده با توجه به آمار
ها و مقادیر بحرانی  ه به مقایسه مقادیر آمارههای بعدی با توج  اما در فراوانی،نموددر فراوانی یک اشاره 

متغیرهای .  آمده است)6(انباشتگی فصلی در جدول  نتایج حاصل از هم. ریشه واحد فصلی وجود ندارد
باشد که  کننده این عبارت می انباشته فصلی نیستندکه تأیید پول و تولید در سطح نوسان صفر همحجم 
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تمام ها در  ن در حالی است که پول و سطح قیمت ایای وجود ندارد، بطهمدت را بین پول و تولید در بلند
  . انباشتگی فصلی دارند های هم نوسان
 

  انباشتگی فصلی اصل از آزمون همنتایج ح. 6جدول 
LM(4) k  

1F : λ I λ2  λ2t  λ1t  jt  Regressors  Regressand  

09/9  9        55/2-  Z1(m1t)  Z1(yt)  

19/9  9        02/5-  Z1(m1t)  Z1(pt)  

22/9  1        14/4-  Z2(m1t)  Z2(yt)  

80/7  5        75/5-  Z2(m1t)  Z2(pt)  

33/5  2  26/2  02/1-  15/2-    Z3(m1t)  Z3(yt)  

            Z3(yt-1)    
            Z3(m1t-1)    

73/2  4  66/13  25/3-  56/6-    Z3(m1t)    
            Z3(pt-1)    
            Z3(m1t-1)    

  . تحقیقنتایج: مأخذ
  

مورد  اتورگرسیو تعداد اجزای k جزء. اند صورت لگاریتمی وارد شده تمام متغیرها بهدر جدول فوق 
باشد که  گرانژ برای آزمودن خوهمبستگی می شاخص ضریب لاLM. دهد ا نشان مینیاز برای رفع خودهمبستگی ر

2χتوزیع دارای  1 صد عبارتند از  در5مقادیر بحرانی در سطح . است (4) 2F : λ Iλ = 7 / 13 ،λ2t = -2 / 10 ،
λ1t = -3 / tφ و 26 = -3 /   .باشد ود ریشه واحد در تفاضلات فصلی میدهنده وج که فرض نشان طوری  به 17

  

  شواهد تجربی خنثایی پول .5-3
 .ستا مورد بررسی قرار داده تاری راشواهد تحربی مربوط به آزمون خودرگرسیون برداری ساخ) 7(جدول 

صورت  تولید به مدت پول بر  بلندآثار که ضرایب برای استدهنده این موضوع  نتایج این جدول نشان
ymψ خنثایی همزمان پول و خنثایی زایی پول و  های مربوط به برون  در جدول زیر آزمون.است
ymψ( مدت پولبلند = 0،ymλ = myλو0 =  ymψکه ضریب  در صورتی، ورده شده استبرآ) 0

 ymψدار از اورد معنآیک بر. شود مدت رد نمی  دار باشد خنثایی پول در بلندا معن درصد95در سطح 
مقدار ضریب  و درصد است 95در فاصله اطمینان ادیر واقعی پارامترهای دلالت بر این امر دارد که مق

ymψداری از صفر نداردا اختلاف معن.  
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   برداری ساختاری نزمون خنثایی پول در مدل خودرگرسیوآ. 7جدول 
  ymψ برای ضریب SVARبرآورد کشش مدل 

ymψ = 0  ymλ = 0  myλ =   انواع قیود  0

  ضریب  05/0  09/0  08/0
  خطای استاندارد  )002/0(  )005/0(  )006/0(

  z آماره  )37/18(***  )37/18(***  )46/1(
  . درصدیکداری در اسطح معن*** 

  . درصد5داری در ا سطح معن**
  .نتایج تحقیق: مأخذ

  

 برابر ymψای برای  ورد نقطهآ که در قید اول ضریب براستع دهنده این موضو نتایج جدول نشان
 که در استدهنده این   که نشاناست 37/18 مقدار این مربوط به Zباشد که مقدار آماره   می05/0با 

یج تحت قیود طور مشابه نتا  و بهنمودتوان رد  نمیمدت را   خنثایی پول در بلندیک درصدسطح اطمینان 
 بر ن همچنی،دهد مدت سوق نمی خنثایی پول در بلند ما را به سمت ردعمدت  خنثایی پول درکوتاه

ند توا  میymλ که مقدارنمود اشاره عتوان به این موضو  پولی لوکاس میریه درک نادرستظ ناساس
 حالت مدت لوکاسنحنی عرضه کل بلندم تا های پولی منفی سبب شد که شوکامعنمنفی باشد به این 

مدت   حقیقی در کوتاهآثارمنفی دارای های پولی   در نتیجه شوک،دهدعمودی بودن خود را از دست 
در به رد ن صورت نیز قا که در ایاستدهنده این   نشانymψای ضریب  ورد نقطه برآ، در نهایت.باشند

  .مدت نخواهیم بود فرض خنثایی پول در بلند
 

  گیری نتیجه .6
نگی به بررسی خنثایی ، حجم پول و نقدیه نرخ تورم، تولید ملینهای سالادر این مقاله با استفاده از داده

شناسی  وش از ر، برای این منظور. پرداختیم)1350-1390(مدت در اقتصاد ایران طی دوره پول در بلند
 که نرخ استدهنده این  متغیرها نتایج نشاندر بررسی مرتبه انباشتگی . کینگ و واتسون استفاده گردید

مدتی بین حجم پول ه بلند رابط، بنابراینباشدشته از مرتبه صفر میرشد حجم پول و تولید و نقدینگی انبا
تولید و حجم پول و غیرهای ت بین ماشتگیانب  مربوط به همج همچنین نتای،د وجود نداردو نقدینگی و تولی
  اما هیچ بردار،باشندمتغیرها انباشته از مرتبه اول می که با وجود اینکه این دهد میان نقدینگی نیز نش

یک از فروض مربوط به   هیچ،همچنین. مدت این متغیرها وجود نداردانباشتگی مبنی بر رابطه بلند هم
برداری ساختاری  رگرسیون مدت و خنثایی همزمان پول در معادله خود زایی و خنثایی پول در بلند برون

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

2-
19

 ]
 

                            26 / 30

http://qjerp.ir/article-1-513-en.html


135 تأییدی دیگر بر خنثایی پول

 که همچون مطالعات پیشین استکننده این  دیأینتایج ت. ایی پول در ایران داردیدی بر خنثأیرد نشد که ت
نگی نیز بر تولید ملی مدت بر تولید اقتصادی ندارد متغیر نقدیثیری در بلندأبر اینکه حجم پول تعلاوه 

 که سطح تولید را نیستمدت قادر  های پولی انبساطی در بلند سیاست بنابراین ،داری نداردا معنثیرأت
های حمایتی دولت  سیاست ، بنابراینافزایش دهد و کشور را دارای یک رشد اقتصادی باثبات کنند

آورند  یوری نیروی کار و سرمایه که رشد پایدار و دائمی به همراه م  به سمت افزایش بهرهبایست می
تواند در  عات بیشتری قابل انجام است که می لازم به ذکر است که در این راستا مطال.دار شود جهت

 اگر دهد می نشان مقاله این در شده ارائه گرایی پول مدل. روند سیاستگذاری مورد استفاده قرار گیرد
 و قیمت در افزایش به منجر و یافت خواهد افزایش کل مخارج باشد پول تقاضای از بیش پول عرضه
 افزایش نسبت به باشد کامل اشتغال سطح نزدیک تولید که صورتی در و باشد می یکسان میزان به تولید
 قادر مدت بلند در انبساطی پولی های سیاست بنابراین ،یافت خواهد افزایش ها قیمت سطح پول حجم در

 ، بنابراینکنند باثبات اقتصادی درش یک دارای را کشور و دهد افزایش را تولید سطح که نیست
 و پایدار رشد که سرمایه و کار نیروی وری بهره افزایش سمت به بایست می دولت حمایتی های سیاست
 که گرفته است  صورت بیشتری مطالعات که است ذکر به لازم. شود دار جهت آورند می همراه به دائمی
 تورم نرخ بودن بالا دلیل به ما کشور در ،واقع  در.گیرد قرار استفاده مورد سیاستگذاری روند در تواند می
 اطمینان تا شود جلوگیری پولی مورد بی های انبساط از که شود می توصیه ها قیمت  هنگامزود تعدیل و

 تغییرات قیمت تعدیل عدم اساس بر پولی سیاست انجام مواقع در و یافته افزایش سیاستگذاران بر افراد
  .یمنمای همشاهد را تولید در
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