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 چکیده
بوده استت، رترر رشتد رنتدینای بتا  در       روروبه با آن یکی از مشکلاتی که اقتصاد ایران در چند دهه اخیر

تورم با ، کاهش ارزش  ازجمله ؛عوارض بسیاری را برای اقتصاد ایران به همراه داشته استت که کشور اس
رندینای در ایران همواره دارای ررر رشد مثبت بتوده، در   حجم کهازآرجایی...  پول، ررر سود بارکی با  و

به  حاضر پژوهش ورم، حجم رندینای معرفی شده است.های مؤثر بر وجود تها، یکی از عاملاکثر پژوهش
در ایت  پتژوهش، متدل     .استت  ایتران  پیامتد آن در  زایتی پتول و   درون تجربتی  تحلیتل  و بررستی  دربتال 

زمتاری  هتای ستری  به ای  منظور بتا استتداده از داده   .است کار برده شده، به (VAR)خودرگرسیون برداری 
حتاکی از آن   رتایج بته دستت آمتده از پتژوهش     ، به بررسی مدل پرداخته شد.1912-1972های برای سال
مندی و معنادار و همچنی  رترر رشتد کستری بودجته و      ۀررر تورم، ررر بهره، رابط ، ررر رشد ارز،است که

تتوان گدتت   متی  دررتیجته مثبت و معنادار، با ررر رشد رندینای داررد.  ۀد راخالص داخلی رابطررر رشد تولی
 زاست. که پول در ایران درون

 

 .، ررر بهرهرندینای، کسری بودجه  ررر ارز، راخالص داخلی، تولید تورم، :هاکلیدواژه

________________________________________________________________ 

3- alifalahatii@yahoo.com 

2- qsoheily@yahoo.com 

 sh.sadeghi.nasab@gmail.comرویسنده مسئول: -1

DOI: 10.22067/pm.v24i13.42106 

mailto:alifalahatii@yahoo.com
mailto:qsoheily@yahoo.com
mailto:رازیsh.sadeghi.nasab@gmail.com
http://dx.doi.org/10.22067/pm.v24i13.42106


  )دانش و توسعه(اقتصاد پولی مالی   2

 JEL  :E51 ،E52 ،E31بندیطبنه

 مقدمه

ای برختوردار استت،   کننده رشد رندینای از اهمیت ویتژه عیی تلاش برای تحلیل و فهم عوامل ت

دهند. به همتی   که عوامل مزبور به یک یا چند طریق، زردگی و رفاه همه را تحت تأثیر قرار میچرا
هتا و مجتاد ت   هتا هستتند و رنتش مهمتی در منتا ره     دلیل، ای  موضوعات مورد توجه مداوم رساره

 سیاسی داررد.
 همچتون کشور و بته خصتود در دولتت کته مشتکلات اقتصتادی کشتور         وجود ای  تصور در

توان با استداده از اعتبارات و فشتار بته شتبکه بتارکی کشتور حتل       تورم، بیکاری و سایر مسائل را می

ثر در رشد رندینای بوده و مشکلاتی را برای شبکه بتارکی ایجتاد   ؤعوامل مهم و م ازجمله که رمود
هتایی استت کته سیستتم     تتری  چتالش  نتدینای یکتی از بتزر    متدیریت ر  ازآرجاکته . کترده استت  

متدت متالی و   و یده اصلی بارک ایجتاد تتوازن بتی  تعهتدات کوتتاه      ،داری با آن روبرو استبارک
مدت است. راهداری منادیر راکافی رندینای بارک را با خطر عدم توارتایی  های بلندگذاریسرمایه

دهتد. راهتداری منتادیر فتراوان رنتدینای، رتو        ر متی ورشکستای قرا دررتیجهدر ایدای تعهدات و 

هتای متردم   دهی بارک به سپردهخاصی از تخصیص راکارآمد منابع است که باعث کاهش ررر سود
 شود.  از دست دادن بازار می دررتیجهو 

همچنی  باید در رظر داشت که هر زمان که کسری بودجه دولت شدت پیدا کرده استت، رشتد   
 ه تورم منجر شده است.پولی و رندینای ب

اگر عرضه پول علتت ستایر متریرهتا باشتد، عرضته       .باشد برورزا یا درورزا تواردمی پولاز طرفی 

پول برورزا است. اما اگر عرضه پول معلول سایر متریرها باشد، در آن صورت عرضه پول یک متریر 
ست که در ای  منالته بته   درورزا است. بررسی درورزا بودن عرضه پول از اهمیت خاصی برخوردار ا

عنوان تابعی از متریرهایی مارند ررر تورم و رترر ارز و ستایر   شود. اگر عرضه پول  بهآن پرداخته می
متریرهای مستنل، در رظر گرفته شود، و ضرایب برآورد شده متریرهای مستنل معنادار باشند، عرضه 

 پول درورزاست.  
ی مطالعات داخلی و خارجی صورت گرفتته و ستپ    در ای  پژوهش ابتدا مروری کوتاه بر برخ

مباری رظری پژوهش ذکر گردیده، و در ادامه متریرهای معرفی شده در پتژوهش از طریتق واکتنش    

قترار گرفتنتد و رتتایج در پایتان      وتحلیتل تجزیته ، متورد  varحاصتل از متدل   آری و تجزیه واریار  
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 پژوهش ارائه گردیده است. 
 

 پیشینه پژوهش

  Shirvani & Wilberit(1994)   در مطالعه مشترک خویش به بررسی ارتباط بی  پول و تتورم
(، بتتا استتتداده از 3111 -3111کشتور بتترای دوره زمتتاری)   21هتتای ستتری زمتتاری بتا استتتداده از داده 

بنتدی  ارد. کشورهای مورد مطالعه به سته دستته تنستیم   پرداخته VARهای همارایی و مدل تکنیک
 ارد:شده

 ای با تورم پایی کشوره -3
 کشورهای با تورم متوسط -2

 کشورهای با تورم با  -1
های تتورم بتا  متورد تأییتد     ررررضیه پولیون تنها در کشورهای با که ف حاکی از آن استرتایج 

 واقع شده و در کشورهای با ررر تورم پایی  و معتدل ای  فرضیه مورد تأیید قرار رارفته است.

 D.lastrapes & selgin (1995)  ی اثر رندینای: شناستایی رترر بهتره    "در مناله خود با عنوان
و در چتارچو  یتک متدل ستری زمتاری،      "مدت ا استداده از محدودیت بلندمدت بدینامیک کوتاه

متدت اثتر مندتی بتر روی رترر بهتره       ی اسمی پول در کوتاهعرضه کنند که یک افزایش دربیان می
 کنند.می تأکیدطرفی آن ت، بر بیمدخواهد داشت اما در بلند

Kustepeli (2002) به بررسی روابتط زیتر در   2113 -3111های دوره زماری با استداده از داده ،

تأثیر کسری بودجه بر رشد پایه پولی، تتأثیر پایته پتولی    ، ECM ترکیه پرداخت. و با استداده از مدل
به کسری بودجته و تتأمی  متالی     وی درواقعد. وم بر رشد اقتصادی را ارزیابی رمبر تورم و تأثیر تور

دهتد کته   کنتد. رتتایج رشتان متی    یک سیاست پولی رااه متی  عنوانبهآن از طریق پولی کردن بدهی 
ای  افتزایش در پایته    دررهایتشود و مدت میکسری بودجه منجر به افزایش در پایه پولی در کوتاه

شتود و اثتر تتورم بتر رشتد تولیتد       بته تتورم  متی    متدت، منجتر  مدت و هم در بلندپولی هم در کوتاه

 راخالص ملی حنینی در جهت عک  و ضعیف است.
 Bilan(2005) کته  روشته استت.   "در جستجوی تأثیر رندینای در اوکرای   "با عنوان  ایمناله

به واکنش ررر بهره به یک شوک در ذخایر بارک مرکزی پرداخته، کته پاستخ رهتایی رترر      در آن
 ارکی به شوک سیاست پولی اربساطی مندی است.بی  ب ةبهر
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Lozano (2008) کسری بودجه، رشد پول و تتورم: شتواهدی از مطالعته     "ای با عنوان در مناله
 VECM گیتری از تکنیتک  و بهتره  2112 -3111هتای دوره  ، بتا استتداده از داده  "موردی کولومبیا

رزدیتک   ۀل از یک ستو و یتک رابطت   رشان داد که یک رابطه رزدیک بی  کسری بودجه و عرضه پو
 بی  رشد عرضه پول و تورم از سوی دیار وجود دارد.

Belke et al., (2012) رندینای جهاری بر قیمت مواد غذایی و کتا  را بتا استتداده از متدل      اثر

-طتو ری  ۀدهد کته یتک رابطت   بررسی کردرد، رتایج رشان می 2133تا  3111 ةدور طیاتورگرسیو، 

 رندینای جهاری و گسترش قیمت غذا و کا  وجود دارد.مدت مثبت بی  

Kia  (2013) کوچتک   کشور یک در واقعی ارز ررر کنندهتعیی  عوامل" عنوان با ایمناله در
 رشتان  کته  کنتد متی  ایجتاد  را واقعی ارز ررر پولی مدل یک "کارادا کشور هایداده اساس بر  باز:

و  داخلتی  واقعتی  بهتره  رترر  پول، واقعی عرضه از ستا تابعی در بلندمدت واقعی ارز ررر دهدمی

ختارجی   و داخلتی  ستنای   هایبدهی ، GDPکسری دولت، واقعی مخارج واقعی، GDP خارجی،
 جتز بته  متریرها همه که دهدمی رشان رتایج  .کا  قیمت و GDP در خارجی مالی تأمی  ، GDP در

 رظر آماری از GDP در خارجی مالی ی تأم و خارجی و داخلی واقعی بهره ررر پول، واقعی عرضه

 داخلی تأثیری مالی متریرهای مدتکوتاه در چند هر داررد. کارادا واقعی ارز ررر بر معناداری تأثیر

 بته آمریکتا   بتدهی  و کا هتا  قیمتت  پول، عرضه رشد بهره، ررر در ترییر رداررد. واقعی ارز بر ررر

 .دارد واقعی ارز ررر رشد بر مندی تأثیر مدتکوتاه در،  GDPدر
Serletis & Rahman (2014 )ثبتاتی پتولی بتا استتداده از     ای با عنوان آثار تولیدی بیدر مطالعه

برای اقتصاد آمریکا، تأثیر رااطمیناری رشد پتول را بتر    2131: 3تا  3162: 3های ماهاره طی دوره داده
 3(CFS)بندی مرکز ثبات مالی مبر اساس تنسی آرانارد. روی تولید صنعتی ای  کشور بررسی کرده

کته  رتتایجی را مبنتی بتر ایت      ارتد و کترده استتداده   (… ,M2, M1های مختلف برای پتول) از منیاس
های آن( با میارای  ررر رشد پتایی   افزایش رااطمیناری در مورد رشد پول ) تمامی اروا  تنسیم بندی

 ارد.ارائه کرده ،فعالیت اقتصادی در ایالت متحده همراه است

Saghaiannejhad & Ahrabi  (1996)    در بررسی وجود بازخور بی  تورم و کسری بودجته بتا

________________________________________________________________ 
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استداده از سیستم معاد ت همزمان، رتیجه گرفتند که: کشش عرضه پول رستبت بته مختارج دولتت     
زیرا دولت همواره برای تأمی  کسری بودجته ختود متوستل بته بارتک مرکتزی        استبسیار حساس 

در  ،بودجه ایران توان ا هار کرد که رحوه عملکردول گردیده است. به همی  دلیل میبرای ارتشار پ
های قبل از ارنلا ، ورود درآمدهای ارزی قابل توجه ردتتی  مؤثر بوده است. در سالرشد رندینای 

 رفیت جذ  ای  مندار  شد و چون اقتصادافزایش عرضه پول در جامعه می به داخل اقتصاد، باعث

هتتای بعتتد از ارنتتلا  از وابستتتای گشتتت، ولتتی در ستتالموجتتب تتتورم متتیرا رداشتتت،  رنتتدینای
همچنتان شتاهد ستیر    کاسته شتد، امتا    ایملاحظهقابلدرآمدهای دولت به درآمدهای ردتی به مندار 

ی بخش دولتی به بارک ایم که علت عمده آن ریز بدهها و ایجاد تورم در جامعه بودهقیمتصعودی 
 تنراض دولت از بارک مرکزی جهت تأمی  کسری بودجه(.) اسمرکزی بوده 

Salgi  (2001 )الضر  پول بر تتورم و رشتد اقتصتادی   بررسی اثر حق "ای با عنوان در مطالعه" 

به بررسی ای  روابط پرداخت. رتایج کار وی رشتان  3122 -3112 ةطی دور،   با استداده از مدل
الضتر  و رشتد اقتصتادی وجتود دارد، امتا در      مثبت بی  حتق  ۀابطمدت یک ردهد که در کوتاهمی

الضر  پول بیشتر منجر به بروز فشتارهای  الضر  پول و تورم مثبت است و حقحق ۀمدت رابطبلند
 شود.مدت میتورمی در بلند

 بارک مرکزی پول قرض بایرد( الضر  یعنی دولت برای جبران مخارج خود از)حق
 Hosseini & Mohtashami (2008 )ی با عنتوان رشتد رنتدینای و تتورم در اقتصتاد      ادر مناله

هتای اخیتر رورتد رشتد     کته در ستال  ایران، گسست یا پایداری؟ چنی  بیان کردرد که: با توجه به ای 

رود کته در رابطته میتان رشتد     ختواری رداشتته لتذا گمتان متی     رندینای و تورم در اقتصاد کشور هم
وجتود رابطته پایتدار میتان رشتد رنتدینای و        ها،یافتهد شده باشد. اما رندینای و تورم گسست ایجا

درصتد افتزایش در رشتد رنتدینای بته       3متدت  بلنتد  در دهند کته رشان مید. و نکنتورم را تأیید می
 شود.درصدی تورم منجر می 11/1افزایش 
 Abdollahi (2008)  ادی طتی  بر متریرهای کلان اقتصت  مؤثردر گزارش خود به بررسی عوامل

های متذکور متورد   پرداخته است، وی د یل تورم و رشد رندینای طی سال 3111-3121های سال
رندینای کشور رشتد و رورتدی تصتاعدی داشتته و      3111تا  3121کنکاش قرار داده است. از سال 

هتا تتورم و ستطم عمتومی     متأثر از دو عامل ضریب فزاینده و پایه پولی بوده است. در طی ای  ستال 
 رو بوده است.ها با روردی افزایشی روبهیمتق
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Dargahi & Sharbat Oghli (2010)       ابتزار   عنتوان بته با در رظتر گترفت  رترر رشتد رنتدینای
 گذاری بارک مرکزی و برآورد رابطه بی  ررر رشد رندینای و تتورم و رشتد اقتصتادی، بتا    سیاست

 حتال باای یابند. ه بارک مرکزی دست میگذاری بهینسیاست ةقاعد استداده از روش کنترل بهینه، به
ارد که با مدهوم ابتزار بتودن   ضرایب برآوردی برای تورم و رشد اقتصادی در ای  قاعده هر دو مثبت

 ررر رشد رندینای تناقض دارد.

Zamanzadeh (2011) پتولی، بته ایت  رتیجته دستت       متریرهتای  ارزیتابی  در مناله خود با عنوان
رنتدیناى   و پتول  حجتم  رشتد  رترر  ترییرات در مسلط عامل پولى پایه شدررر ر ترییراتیافت که، 

 هتاى بتدهى  خالص عامل دو بارک مرکزى، هاىدارایى میان از اخیر، هاىدهه طول . دراست بوده

 افزایش در را اصلى ، رنشدرمجمو  مرکزى بارک خارجى هاىدارایى و بارک مرکزى به دولت

 ارد.داشته پولى پایه

 منامتات  از اعتم )پتولى  گتذاران کنتترل سیاستت   تحتت  مستنیم طوربه پولى پایه یرمتر از طرفی

 صتورت  بته  و پتذیر بینتى پتیش  بتا یى  حتد  تتا  ریتز  فزاینتده  و ضریبه بود( مرکزى بارک و دولت

   .است بوده کنترل قابل پولى گذارانسیاست غیرمستنیم توسط
Mohammadi (2013)    ایتران   اقتصتاد  در آن چنتدوچون  و رنتدینای  "موضتو   بته بررستی" 

 ایت   دار،متدت  هتای ستپرده  پتول و  شتبه  رندینای، اجزای بررسی از خلاصه طوربهپرداخته است. 

 پول شبه کنترل است و پول شبه شدن کنترل مستلزم رندینای شدن که مهار آیدمی دست به رتیجه

هتای  بارتک  ری،تجتا  هتای استت. بارتک   دارهتای متدت  یعنی سپرده آن اصلی جزء به توجه مستلزم

 هتای ستپرده  کتارگیری  بته  بتا  اعتبتاری غیربتارکی   مؤسستات  و غیردولتتی  هتای بارتک  تخصصتی، 

 در اقتصتادی  هایدر بخش گذاریسرمایه هایفعالیت در غیردولتی بخش دارگذاری مدتسرمایه

 جامعته تزریتق   بته  را هاسپرده ای  سود، آوردن دست به در کنارگوراگون،  قراردادهای چارچو 

 .شوردمی در جامعه رندینای افزایش مایه راه ای  از وکنند یم
 

 ادبیات موضوع

 دیدگاه کلاسیکی

گیترد. رابطته منتداری پتول، عبتارت      ای  رظریه عمدتاً در چارچو  رظریه منداری پول قرار می
 است از :
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M.V = P.Y 
می ستطم عمتو   P سرعت درآمدی گتردش پتول،   Vحجم پول اسمی در جریان،  Mکه در آن 

تولید راخالص ملی حنینی است. ای  رابطه دو بعد دارد: بعد حسابداری و اتحادی، بعد  Yها وقیمت

کت  روی آن  هتی  ای و تعتادلی. بعتد حستابداری و اتحتادی آن متورد توافتق همته استت و         رظریه
در  حالهتابای آن از دیرباز یعنی از قرن شارزدهم و هددهم میلادی رظریه اختلاف رظر ردارد اما بعد

توارستته استت    ختوبی بته  وجتود باای است؛ معرض مجاد ت و رندها و تأییدهای زیادی قرار داشته 
 2012اعتبار خود را حدظ، و رستبت بته رنتدها و ایترادات وارده، ختود را تعتدیل و تطبیتق رمایتد )        

Shakeri,). 
گذاررتد،  ل اثتر متی  پو ۀها بر عرضچاوره قیمت کهای تری  بیان رویسندگان کلاسیک از روش 

ارتشتار یافتت بته آن     3212که در سال « موازره تجارت»ة همان رظر هیوم است که در اثر خود دربار
رمایتد و اثترات آن را بتر    پتول آغتاز متی    ۀزا در عرضت پرداخته است. هیوم با فرض یک ترییر بترون 

پتول   ۀت را بتر عرضت  رماید و سپ  اثرات ترییترات قیمت  منداری بررسی می ۀها بر اساس رظریقیمت
 مورد بررسی قرار داده است:

پول در بریتاریتای بتزر  در یتک شتب از بتی  بترود و همارنتد         ۀفرض کنید که چهار پنجم هم
دوران پادشاهی هری  و ادواردز مردم با رجتو  بته چیتز مشتابه دیاتر ) طتلا یتا پتول کتا یی( در          

بود؟ آیا رباید قیمت تمامی ریروی کتار  شرایط مشابهی قرار گیررد، در آن صورت رتیجه چه خواهد 

فتروش رود؟ کتدام    کته بتود بته    آرچته  تتر از متناسب کاهش یابد و هر چیزی ارزان طوربهو کا ها 
کشی داشتته باشتد یتا    های خارجی با ما منابله کند یا داعیه لشکرتوارد در هر یک از بازارکشور می

 م به فروش برسارد؟ بریهایی که ما سود کافی میکا ها را در قیمت
هتا در شترایط استتاردارد ختالص طتلا      موازرته پرداختت   ۀذکر شد بیان کلاستیک از رظریت   آرچه

 از رو  طلا یا چیز مشابه آن است.   المللیبی تمامی پول داخلی و  کهرحویبه ؛باشدمی
یابتد،   پول به هر دلیلتی کتاهش   ۀتوان گدت که هیوم معتند بود که اگر عرضدر کل می بنابرای 

تتر شتدن کا هتای داخلتی رستبت بته       کند و ای  امتر باعتث ارزان  قیمت کا ها شرو  به کاهش می

یابتد و بتر ذختایر ارزی کشتور     شود، پ  به دربتال آن صتادرات افتزایش متی    کا های خارجی می
 .(Biabani, 2009) یابدپول افزایش می ۀپایه پولی و عرض دررتیجهشود افزوده می

ای مشابه با هیوم را بیان کترده استت. او فترض    ، قضیه3132در سال « اصول»تا  ریکاردو در ک
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ای تر محصو ت کارخارهای یک کشور، آن را به تولید ارزانکرد پیشرفت فنی در صنعت کارخاره
یابد. سپ  او اثر ای  مستئله را بتر   هایش بهبود میاست که تراز پرداخت وسیلهبدی سازد و قادر می

ای( را هتای کا هتای دیاتر)از قبیتل ذرت و کا هتای کارخارته      ل و رتایج مرتبط بر قیمتعرضه پو
 رماید.بررسی می

یک جریان پول بته ستمت    کهطوریبههرگاه هر کشور خاصی در صنعت به برتری دست یابد، 

رستبی   طتور بته های ذرت و ریروی کتار  آن کشور راه یابد، ارزش پول کاهش خواهد یافت و قیمت
 .(Biabani, 2009) های دیار با  خواهد رفتآن کشور در منایسه با کشوردر 

 
 دیدگاه نئوکلاسیکی 

پتول از طریتق تجتارت ختارجی      ۀها روی عرضرویسندگان کلاسیک بر تأثیر قیمت کهدرحالی
هتا بتر خلتق پتول توستط      ، اثتر قیمتت  خود وتحلیلتجزیهکردرد، رویسندگان رئوکلاسیک در  تأکید

هتای بتارکی   کلی بته صتورت ستپرده   طتور بته کی را مورد توجه قرار دادرد. مارشال پول را سیستم بار

خلتق   ۀتعریف رکرده بود، اگرچه پیروان او در کمبریج چنی  کردرد. از آن گذشتته، مارشتال رظریت   
بتارکی معتروف    ةکه اکنون بته ضتریب تکتاثر ستپرد     آرچهها را تحت شرایط سیستم بارکی یا سپرده

 .(Biabani, 2009) اداست، گسترش د
یابتد و  ها، صادرات کشور افزایش متی در کل آران معتند بودرد که در اثر کاهش قیمت بنابرای 

پتول در جامعته    ۀعرضت  دررتیجته شتود و  های داخلی متی دهی بارکای  امر موجب افزایش توان وام

 کند.  افزایش پیدا می
 

 هادیدگاه کینزین 

 گردد: فیشر به صورت زیر بیان می ۀادلدر بیان رظریه خام منداری، مع
MV = PY 

 گردد.می تأکیدشود کمبریج که به صورت زیر روشته می ۀو بر معادل بودن آن با معادل
M = KPY 

) سترعت گتردش پتول( بته صتورت       V گیترد کته  رشتأت متی   ارز بودن از ای  واقعیتت ای  هم

رصدی از درآمد اسمی بیان شتد. در  شود و تناضا برای پول ریز به صورت دتعریف می K معکوس
در  K در اولتی یتا ثابتت بتودن     V ثابتت وجتود داشتت: ثبتات     هر یک از آن معاد ت یک فرض
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 دومی.
امتر   درواقتع پتردازان منتداری   که در ای  قسمت مواجه هستیم، ای  است که آیا رظریه سؤالیبا 

 ثابت است یا خیر؟ Vیا  K ارد کهفرض کرده
فترض   چنارچته پردازان منداری شود که رظریهد کینزینی چنی  پنداشته میجدی ۀاز دیدگاه رظری

که در یتک اقتصتادی کته خریتدها و     ارد. چرارمایند، دچار خطای فاحشی شده تأکیدثابت بودن را 

 ۀتوارتد ریتازی بته راهتداری پتول در ایت  فاصتل       شود، یک فرد میها در یک زمان ارجام رمیفروش
پول را در بارک راهداری کند. تداوت بی  ای  دو آن است که  تواردکه میرداشته باشد، چرازماری 

ای وجتود رتدارد.   برای پول چنی  بهره کهدرحالیدهد ارداز بارکی بهره میپ  ةیک بارک به داررد
تتواریم فتوراً منتدار پتولی را کته در هتر       لذا با معی  بودن سطم درآمد ملی و الاوی معاملات، رمی

 شود تعیی  رماییم.ی میلحظه راهدار

، بایتد بتداریم کته افتراد چته رستبتی از       شتود کته چته منتدار پتول راهتداری متی      تعیی  ایت  برای 
شتود  کنند. استد ل میشان را به شکل پول و ره به شکل اوراق قرضه راهداری میهای مالیدارایی

 ره بستای دارد.  که ای  امر به بازدهی حاصل از راهداری اوراق قرضه ، یعنی به ررر به
شتود بنتا بتر    در هر سطم درآمد اسمی و الاوی معاملات معی ، مندار پولی کته راهتداری متی   

ثابت ربوده بلکه تتابعی از رترر بهتره خواهتد      K ها  به ررر بهره بستای دارد. بنابرای تحلیل کینزی 
کته برختی از   ا ایت  بتا ( خواهتد بتود و بتالعک . کمت      Vپتایی  )  K بود. هرگاه ررر بهره با  باشد

تتری  مثتال از ایت  قبیتل     کننتد. مهتم  پردازان منتداری دقینتاً بتدی  طریتق بته مستئله راتاه متی        رظریه

در آغاز قترن رتوزدهم    "Paper Credit"است که کتابش تحت عنوان  3رویسندگان هنری توررتون
 .(Biabani, 2009)منتشر شد 

 
 های تجاریطرفداران مکتب چرخهدیدگاه  

کته تولیتد راختالص ملتی بته ختاطر       عتندرد که پول در اقتصاد مندعل استت و بعتد از ایت    ها مآن

پتول بته صتورت مندعتل از     کند، ای کارگران ترییر میهای تکنولوژی یا تصمیمات بی  دورهشوک
 (.Shakeri, 2008)کند روی میترییرات حنینی مذکور درباله

________________________________________________________________ 

1- Henry Thornton 
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هتای پتولی   های تجاری صترفاً از تکارته  که سیکلای  مکتب، ایده پولیون مبنی بر ای  طرفداران
شود، را رد کرده و مدعی هستند که ادوار تجتاری حنینتی راشتی از ترییترات تکنولتوژی،      راشی می

. سایر مکاتتب ادوار تجتاری را یتک    استهای مالیات و بهره حنینی ترییرات قیمت مواد اولیه، ررر
 شود.ا ایجاد میدارند که توسط یک شوک طرف تناضمنوله پولی می

اقتصادداران مکتب دوره تجتاری همبستتای مثبتت بتی  پتول و تولیتد را قبتول داررتد، امتا بیتان           

 دهد.کنند که ای  تولید است که ررر رشد پول را تحت تأثیر قرار میمی
 مدت خنثی است.مدت و هم در بلنددر ای  مکتب پول هم در کوتاه طورکلیبه

 
 یدیدگاه مکتب بروات حقیق 

طرفداران دکتری  بروات حنینی در قرن رتوزده دقینتاً در رنطته منابتل رظریته منتداری، پتول را        
کنتد و د لتت آن ایت  استت کته      مندعل از تناضای پتول پیتروی متی    طوربهدارستند که زا میدرون

ا ها را تحت تأثیر قرار دهد، زیرا عرضه پول تعیی  شتده توستط تناضت   توارد قیمتترییرات پولی رمی

توارد کمتر یا بیشتر از تناضا باشد. بنابرای  مازاد عرضه پول موضوعیت ردارد تتا مختارج   )پول( رمی
 ها وجود ردارد.وکار ارتنالی از پول به سمت قیمتدهد. لذا هی  سازها را تحت تأثیر قرار و قیمت

دارد )از وکار ارتنال در جهت عک  قترار  مکتب بروات حنینی در حنینت مدعی است که ساز
هتا بته درآمتد پتولی جریتان دارد رته       جریان علیتت از قیمتت   دیارعبارتبهها به سمت پول(. قیمت

کننتد و تناضتای پتول هتم عرضته آن را.      ها تناضا برای پول را تعیتی  متی  برعک . درآمد و  قیمت

  ترییترات  ها و مخارج است ره علّتت آن، بنتابرای  عرضه پول رتیجه ترییرات درآمد، قیمت ازآرجاکه
تدسیر پتولی تتورم،    روازای مندی و سایر اختلا ت اقتصادی باشد.  توارد علت تورم، تورمپولی رمی

گران باید منبع اختتلا ت اقتصتادی را در   های تجاری اشتباه است و تحلیلها و چرخهتراز پرداخت
 (.Shakeri, 2008)علل حنینی )غیر پولی( جستجو کنند 

 

 و ارائه مدلشناسی پژوهش روش

و  بتترداری استتتداده شتتده استتت رگرستتیوندخو در ایتت  منالتته از روش اقتصادستتنجی الاتتوی 

مورد بررسی قترار داده شتده استت.     تحلیل ای  الاووچنی  ابزارهای تجزیهمختلف، هم هایآزمون
و مارتائی متریرهتا   فتولر جهتت بررستی     –آزمون دیکی  توان بهمی های مورد استدادهآزمون ازجمله
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تخمتی  متدل جهتت     ستپ  بتا   اشاره کترد.  طول وقده بهینه آوردن به دستآزمون طول وقده برای 
العمل ضتربه  عک  از معیارهای توابع ،ثیرگذاری متریرها بر یکدیارأت بررسی و تجزیه تحلیل رحوه

 استداده شده است.  (V.D) واریار  و تجزیه (IRF) [تکاره]
از مرکتز آمتار و بارتک     3113تتا   3111های مربوط به متریرهای الاتو، بترای دوره زمتاری    داده

 آوری گردیده و در ای  پژوهش، کشور ایران مورد مطالعه قرار گرفته است.مرکزی جمع

 
 آزمون ریشه واحد 

 -( تحتت آزمتون پایتائی دیکتی    3111 -3113استداده در بترآورد )  سری زماری متریرهای مورد
در ستطم   (ADF) فتولر تعمتیم یافتته     -. رتایج آزمتون دیکتی  قرار گرفت (ADF) یافتهعمیمفولر ت

 زیر آورده شده است.جدول  در 11/1
 

 هادر سطح دادهADF  نتایج آزمون :(1جدول )

 نتیجه آزمون ADFآماره  مقدار بحرانی متغیر

LIQUI 1621/1- 2112/1- راپایا 

EXCH 1621/1- 2231/2- راپایا 

GDP 1621/1- 1121/1- پایا 

INF 1621/1- 3113/1- راپایا 

INT 1621/1- 1123/2- راپایا 

BD 1621/1- 1111/1- پایا 

 های پژوهشمنبع: یافته

 

، EXCH، رترر ارز:  LIQUIرنتدینای:  (متریتر:   1مشخص شده استت کته   با توجه به ای  رتایج، 

و  GDPو متریتر )تولیتد راختالص داخلتی:    باشتند و د راپایتا متی  )  INTو ررر بهتره:   INFررر تورم: 
  باشند.پایا می ( در سطم BDکسری بودجه: 

 هتای گیتری بترای متریتر   بتار تداضتل  را با یتک  (ADF)فولر تعمیم یافته   -آزمون دیکیبنابرای  

,LIQUI ,EXCH INF ,INT بتار  متریتر بتا یتک    1شتود ایت    طور که دیده میدهیم همانارجام می
 شورد.می یری پایاگتداضل
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 با تفاضل مرتبه اولADF نتایج آزمون  :(2جدول )

 نتیجه آزمون ADFآماره  مقدار بحرانی متغیر

LIQUI 161121/1- 
 

 پایا -131121/6

EXCH 121211/1- 
 

 پایا -111611/1

INF 121211/1- 
 

 پایا -612261/1

INT 161121/1- 
 

 پایا -116132/1
 های پژوهشمنبع: یافته

 
 های آنو تحلیل یافته varآورد مدل بر -

سنجی استت.  بینی رایج در اقتصادهای پیشیکی از روش، (var) رگرسیون برداریالاوی خود
بایستت ایت    ای از متریرها همزماری واقعی وجتود داشتته باشتد متی    سیمز  اگر بی  مجموعه ةعنید به

ای ه تمایز و تبعیض از پتیش تعیتی  شتده   گورهمزماری را در تمام متریرها یکسان دارست و رباید هی 
 (Gojarati, 2003 )زا وجود داشته باشد زا و برونبی  متریرهای درون

بینی معتاد ت همزمتان استت و توارتایی     بهتر از پیش var های ارائه شده توسط الاویبینیپیش
حتذف قیتود و   توارتایی   چنتی  متدت و هتم  بیان ساختار پویای متدل و ارتظتارات عنلایتی در کوتتاه    

 var با توجه به مطالب فوق در روش .که غالباً همراه تئوری اقتصادی است دارد هایی رامحدودیت

 برای تخمی  مدل ریازی به مدل اقتصادی آشکار ریست.  

های اقتصادی کارایی چنداری برای تحلیل، var که ضرایب به دست آمده از مدلبا توجه به ای 

 آری و آرالیز واریار  استداده شده است.رداررد، از توابع واکنش 
 

 var ی: انتخاب مرتبه(3)جدول 

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

3 1116/611- NA   21/3e+31  21111/13   16221/11*  22111/12 

2 1162/611-  36221/11  12/3e+31 16331/13  11616/11  61111/12 

1 1111/111- 13131/11   16/3e+31* 31333/11*  13163/11   21211/13* 

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
 var ۀتعیین مرتب

وقده در جدول زیر منعک  شده است. در رتایج موجود در جدول زیر، اکثر  1رتایج با احتسا  
سوم برای الاو د لت داررد اما معیار شوارتز بیزی  وجود یک وقده در الاتو   ۀمعیارها بر وجود وقد
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کنتد لتذا جهتت بترآورد     ای  معیار مدل را با کمتری  هزینته بترآورد متی    ازآرجاکه کند.را تأیید می
 با یک وقده برآورد شده است. var الاو، از معیار شوارتز بیزی  استداده شده و معادله

 
 3لعمل آنیاتابع عکس -

را هتای پویتای متریتر    توان حرکتت آن می وسیلهبهابزارهایی است که  ازجملهالعمل، تابع عک 
 فهمید. در ای 

یک ارحراف معیار در هتر یتک از متریرهتای ارتختابی سیستتم بتر کتل         اردازهبهتابع، اثر شوکی  

(، رتتتایج 6)و (1(، )1(، )1(، )2(، )3شتتود. رمودارهتتای شتتماره )  ارزیتتابی متتی  متریرهتتای سیستتتم 
از متریرهتا را  یک ارحتراف معیتار در هتر یتک      اردازةبهالعمل حجم رندینای به بروز شوکی عک 

، و محور افنتی  s -s2دهند. در ای  رمودارها، محور عمودی میزان ارحراف از منادیر اولیه یارشان می
یک  اردازةبهکند که اگر شوکی (، بیان می3) کند. برای مثال رمودار شمارهگیری میزمان را اردازه

درصد افزایش  6رندینای حدود ارحراف معیار بر حجم رندینای وارد شود، در ابتدای دوره حجم 

پنجم ای  اثر صدر  ةتنریباً چهارم ای  اثر رورد کاهشی در پیش گرفته و در دور ةیابد ولی تا دورمی
  رود.پنجم به بعد، به صورت روساری خدیف به سمت تعادل پیش می ةشده است ولی از دور

 
 نقدینگیشوک (: واکنش نقدینگی به 1نمودار )

 ی پژوهشهامنبع: یافته

________________________________________________________________ 

1- variance decomposition 
2- steady-state 
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 نرخ ارز شوک (: واکنش نقدینگی به2نمودار )

 های پژوهشمنبع: یافته

 
ارتدازة یتک ارحتراف معیتار روی رترر رشتد       بته  (EXCH)تکارته رترر ارز   در رمودار فوق، اثتر  

رشان داده شده است. اثر تکاره تتا دوره هشتتم باعتث کتاهش حجتم رنتدینای        ((LIQUIرندینای 

ی از طتور بته به مرور به ستمت تعتادل پتیش رفتته استت       ای  رورد کاهشی ة سوم به بعدشده، از دور
 شود.کامل خنثی می طوربههشتم به بعد ای  اثر  ةدور

فتروش ارز توستط دولتت استت      تری  پیامدهای آن،مهم که ررر ارز افزایش یابد، ازدرصورتی
ای واردات کا  هتم اثتر   چنی  برشود. همآوری مندار بیشتری رندینای از جامعه میجمعکه باعث 

در صادرات و واردات به تبع آن تنظتیم و تعتدیل    مؤثریتعیی  ررر ارز رنش به همی  ترتیب است. 

تراز تجاری کشور دارد. ای  اثرگذاری به خاطر رنشی است که ایت  رترر در تعیتی  قتدرت رقتابتی      
کنتد کته همته    ی ایدا متی تولیدکنندگان داخلی در برابر رقبای خارجی در بازارهای داخلی و خارج

-گذاررتد. ترییتر رترر ارز متی    آثار خود را در میزان تولید و اشترال بر جای می دررهایتای  عوامل 

گتذاران متورد   های اقتصادی، بترای تحنتق اهتداف سیاستت    یکی از ابزارهای سیاست عنوانبهتوارد 

رر ارز بته صتورت شتناور کامتل     شود کته رت  توجه قرار گیرد. البته ای  ابزار در اقتصادی استداده می
، ابتزار  دیاتر عبتارت بته رباشد. یعنی تعیی  ررر ارز صرفاً از طریتق ستازوکار بتازار ارز ارجتام رشتود.      

توان مورد استتداده قترار داد کته رترر ارز بته صتورت ثابتت یتا         های اقتصادی میمذکور را در رظام

رود کته قیمتت   ش یابتد، ارتظتار متی   گتردد. زمتاری کته رترر ارز افتزای     یمت  شناور کنترل شده تعیی 
شتود.  آوری مندار بیشتری رندینای از جامعه میباعث جمع دررتیجهشود و  کا های وارداتی بیشتر
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 پ  علامت ررر رشد ارز و ررر رشد رندینای مطابق ارتظار است.
 

 
 GDPشوک  (: واکنش نقدینگی به3نمودار )

 های پژوهشمنبع: یافته

 

(، از دورة اول تا دورة ششتم ستبب   GDPراخالص داخلی )ررر رشد تولید  وارده از طرف ۀتکار
چنتی   گشته و از آن بعد به تعادل اولیه خود باز گشتته استت. هتم   LIQUI) افزایش حجم رندینای )

 مندار خود دست یافته است. قابل ذکر است ای  رورد افزایشی در دورة دوم به حداکثر

رترر رشتد تولیتد راختالص داخلتی       اردازةبهرندینای بایستی م  ررر رشد پولی فرید ةطبق قاعد
شتود. پت    باشد. بنابرای  اگر ررر رشد اقتصادی مثبت باشتد، رترر رشتد رنتدینای ریتز مثبتت متی       

  .علامت ررر رشد تولید راخالص داخلی و ررر رشد رندینای مطابق ارتظار است
 (، رتاچیز بتوده و از دورة  LIQUIینای)(، تا دو دوره بر حجم رنتد INFتورم )وارده بر  ۀاثر تکار

 شود.هشتم سبب کاهش حجم رندینای گشته و از آن به بعد ای  اثر تعدیل می ةدور دوم تا

کنتد، بته دلیتل کتاهش قیمتت کا هتا و       وقتی که به هر دلیلی تورم در جامعه کتاهش پیتدا متی   
کنتد. در اثتر افتزایش    یخدمات داخلی در منابل رقبای خارجی، صادرات در جامعه افزایش پیدا مت 

پتول در   ۀشود و ای  امر موجب افزایش پایه پولی و عرضصادرات بر ذخایر ارزی کشور افزوده می
ضریب فزاینتدة پتولی    کند و ای  امرها افزایش پیدا میدهی بارکشود. از طرفی توان وامکشور می

و ایت  مستئله دقینتاً     دهتد. پتول در جامعته را گستترش متی     ۀعرضت  دهتد و را به شتدت افتزایش متی   

چنی  رویستندگان رئوکلاستیک   دیدگاه هیوم و هم ازجملهدیدگاه رویسندگان کلاسیک  ةکنندتأیید
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ها ریز به ای  رتیجه دست یافتند کته اثتر تتورم بتر رنتدینای مندتی استت و        مارشال است. آن ازجمله
 علیت از تورم به رندینای است. ۀرابط

 

 
 تورمشوک ه (: واکنش نقدینگی ب4نمودار )

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 
 هنرخ بهر شوک (: واکنش نقدینگی به5نمودار )

 های پژوهشمنبع: یافته

 

ارتدازة یتک ارحتراف معیتار روی حجتم رنتدینای       به (INT)تکاره ررر بهرهدر رمودار فوق، اثر 

(LIQUI)   ش حجتم  تنریبتاً ششتم ستبب کتاه     ةاول تتا دور  ة. ایت  اثتر از دور  رشان داده شتده استت
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 شود.های بعدی ای  رورد کاهشی به مرور تعدیل میرندینای گشته و در دوره

 ؛یابتد وقتی که ررر بهره در جامعه افزایش پیدا کند، تمایتل متردم بته دریافتت وام کتاهش متی      

رنتدینای در   ۀیابتد و ایت  موضتو  باعتث کتاهش عرضت      های دریافت وام افزایش میچراکه هزینه
 شود.جامعه می
ها ریز معتند بودرد که در هر سطم درآمتد  هاست. آنة دیدگاه کینزی تیجه دقیناً تأییدکنندای  ر

 شود به ررر بهره بستای دارد. بنتابرای  معاملات معی ، مندار پولی که راهداری می اسمی و الاوی

K  با  باشتد در معادله منداری پول ثابت ربوده بلکه تابعی از ررر بهره خواهد بود. هرگاه ررر بهره 

K و (  پایی V . خواهد بود و بالعک ) با 

 
 کسری بودجه شوک(: واکنش نقدینگی به 6)نمودار

 های پژوهشمنبع: یافته

 
ارتدازة یتک ارحتراف معیتار روی حجتم      تکارۀ ررر رشد کستری بودجته بته   در رمودار فوق، اثر 

افتزایش حجتم رنتدینای     رشان داده شده است. ایت  تکارته تتا دورة دوم ستبب     (LIQUI)رندینای 
محستوس وجتود دارد منتهتی بتا یتک رورتد        طتور بته ریز ای  اثتر   گشته و از دوره دوم تا دوره ششم

 شود. می ششم به بعد ای  اثر به مرور تعدیل ةکاهشی، از دور

به دلیل عدم استنلال بارک مرکزی، غالباً کسری بودجته دولتت از طریتق استتنراض از سیستتم      
بتی  کستری بودجته و     ۀشتود پت  رابطت   پولی ارجام می ۀکناس و مسکوک و پایبارکی و افزایش اس

 اقتصتاد  بودجته  کسری ارقام رشد رندینای مثبت است و علامت معادله مطابق ارتظار است. بررسی
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 کترده،  ریز استتداده  مشارکت اوراق از که 3111 دهه از غیر به دولت، که است آن از حاکی ایران

 بتدی   استت.  وابستتای داشتته   بارکی رظام از استنراض به شدت به ودجهب مالی کسری تأمی  برای

 امر ای  و ارجامیده پول جدید ایجاد به و شده منتنل بارکی رظام به ایجادشده بودجه کسری ترتیب،

 در را امتر  ایت   شتدت  است. ایران بوده اقتصاد در تورم تشدید و پول حجم افزایش د یل از یکی

 از عمتومی  بختش  بته  اعتبتار  متوستط افتزایش   که یطوربه مشاهده کرد. انتومی 61 دهه هایسال

 عمتومی  بختش  بته  دهتی قرض آن افزایش عامل که رفت فراتر خصوصی بخش رندینای افزایش

 یافته است. کاهش اخیر هایسال در امر ای  البته، است. بوده
 

 تجزیه واریانس -

وارد شتده بته    ۀمتریر در واکتنش بته تکارت    بینی، سهم روسارات هربا تجزیه واریار  خطای پیش
شود. به ای  ترتیب قادر خواهیم بتود ستهم هتر متریتر را بتر روی ترییترات       متریرهای مدل تنسیم می

در ای  بخش، با توجته بته الاتوی بترآورد شتده،       گیری کنیم.متریرهای دیار، در طول زمان اردازه

مشتخص شتده    S.Eر جدول، ستون اول کته بتا   دتجزیه واریار  متریر رندینای ارجام گرفته است. 
دهد. بنتابرای  چتون ایت     های مختلف رشان میبینی متریرهای مربوط را طی دورهاست، خطای پیش

یابتد. منبتع   زماری افتزایش متی   ةشود، طی دورخطا در هر سال بر اساس خطای سال قبل محاسبه می
اول صتد در   ةبر اساس رتایج جدول، در دورهای آتی است. ای  خطا ترییر در منادیر جاری و تکاره

کنتد،  صد ترییرات حجم رندینای راشی از خود متریر است. ولی در طی زمتان ایت  روال ترییتر متی    

درصتد، رترر رشتد تولیتد راختالص       11/11دوم، متریر حجم رندینای حتدود   ةمثال، در دور طوربه
رترر رشتد کستری بودجته حتدود      درصتد،   11/2درصد، متریر ررر ارز حدود  21/1داخلی حدود 

و ستایر متریرهتای ملحتور در متدل      دهنتد درصد از ترییرات حجم رنتدینای را توضتیم متی    16/3
 کنند.میدرصد از ترییرات را تبیی   12/1حدود 

درصد، ررر رشتد تولیتد راختالص داخلتی      11/21آخر متریر حجم رندینای حدود  ةاما در دور

درصتد، متریتر رترر     12/1درصد، رترر تتورم    13/2رز حدود درصد، متریر ررر رشد ا 21/1حدود 
 کننتد. درصد از ترییرات را تبیی  می 11/3درصد، ررر بهره حدود  12/2رشد کسری بودجه حدود 

دهنتدگی را در طتی   توان گدت که متریر حجم رندینای با تری  قدرت توضیمدر کل می بنابرای 
هنتدگی رترر بهتره در هتر دوره رستبت بته دوره قبتل        دباشد و قتدرت توضتیم  ای  ده دوره دارا می
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 افزایش داشته است.
 

 تجزیه واریانس (:4جدول )

 Period S.E LIQUI          EXCH    GDP INF INT BD  

 3  162111/6  1111/311  111111/1  111111/1  111111/1  111111/1  111111/1 

 2  611111/2  11222/11  111111/2  211123/1  132131/1  131116/1 166123/3 

 1  322111/1  61162/12  611632/1  131622/1  111222/3  121111/1 111211/2 

 1  131111/1  36111/21  262611/6 223111/1  133112/2 331611/3  261162/2 

 1  112121/1  12121/26  111311/2  111121/1 111361/1  261131/3  116121/2 

 6  112122/1  23261/21 122116/2  113113/1  211111/1  111111/3  111316/2 

 2  631112/1  11216/21  131111/2 111211/1  111221/1  111112/3  113161/2 

 1  621212/1  11112/21  126111/2  216111/1  121611/1 116261/3  126131/2 

 1  621112/1  11161/21  121116/2 216112/1  122312/1  111121/3  121111/2 

 31  611122/1  11121/21  131131/2 211133/1  121126/1  116111/3  121111/2 

 منبع: یافته های پژوهش    

 

 گیریبحث و نتیجه

دست آمده از واکنش آری، ررر رشد ارز، ررر تورم و ررر بهتره بتا رترر رشتد     بر طبق رتایج به 
دار داررتد از طرفتی رترر رشتد کستری بودجته و رترر رشتد تولیتد          معکوس و معنا ۀرندینای، رابط

-. در زیر د یتل چنتی  واکتنش   مثبت و معنادار را داررد ۀراخالص داخلی با ررر رشد رندینای رابط

 هایی از سوی متریرها به صورت مختصر ارائه گردیده است:

ارز توسط دولت استت  تری  پیامدهای آن، فروش ررر ارز افزایش یابد، از مهم کهدرصورتی -
چنی  برای واردات کا  هتم اثتر   شود. همآوری مندار بیشتری رندینای از جامعه میکه باعث جمع

 به همی  ترتیب است.

کنتد، بته دلیتل کتاهش قیمتت کا هتا و       وقتی که به هر دلیلی تورم در جامعه کاهش پیدا متی  -
کنتد. در اثتر افتزایش    فزایش پیدا متی خدمات داخلی در منابل رقبای خارجی، صادرات در جامعه ا

پتول در   ۀشود و ای  امر موجب افزایش پایه پولی و عرضصادرات بر ذخایر ارزی کشور افزوده می
 شود.کشور می

یابتد  وقتی که ررر بهره در جامعه افزایش پیدا کند، تمایل متردم بته دریافتت وام کتاهش متی      -

رنتدینای در   ۀو ایت  موضتو  باعتث کتاهش عرضت      یابتد های دریافت وام افزایش میچراکه هزینه
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 شود.جامعه می
به دلیل عدم استنلال بارک مرکزی، غالباً کسری بودجه دولت از طریتق استتنراض از سیستتم     -

بتی  کستری بودجته و     ۀشتود پت  رابطت   پولی ارجام می ۀبارکی و افزایش اسکناس و مسکوک و پای
 ق ارتظار است.رشد رندینای مثبت است و علامت معادله مطاب

ررر رشد تولید راختالص داخلتی    اردازةبهم  ررر رشد رندینای بایستی پولی فرید ةطبق قاعد -

 شود.باشد. بنابرای  اگر ررر رشد اقتصادی مثبت باشد، ررر رشد رندینای ریز مثبت می
 (، بتر رترر رشتد رنتدینای    متمام متریرهای معرفی شده در مدل )به خصود ررر تور ازآرجاکه

توان بیان می بنابرای علیت از طرف ای  متریرها بر ررر رشد رندینای است،  ۀاثرگذار هستند و رابط
تتوان بته ایت  موضتو      پیامدهای آن می ازجملهباشد. و زا توارد درونکرد که رندینای در ایران می

 تتوان اجترا  صرف رمی تأکیدبا اشاره کرد که برای حل مشکلات اقتصادی جامعه، سیاست پولی را 

 کرد بلکه در حل مشکلات، باید به جارب ارزی کشور ریز توجه شود.

 :استتوان ارائه رمود به شرح زیر میباره که در ای  پیشنهادهایی

در بیشتر کشورهای جهان بارک مرکزی کنترل کتاملی بتر روی مجموعته پتول ایجتاد شتده در       
ای کته  بی  دولت و بارک مرکزی دارد. رابطته  سالم و مناسب ۀکشور دارد. ای  امر ریاز به یک رابط

دولت را از میان برداشته و بتوارتد ترییترات حجتم پتول را بته       ۀبار حجم پولی راشی از کسری بودج
 ترییرات تولید ارتباط دهد. لذا ترییرات پولی باید بتوارد:

با وفور و کمبتود  ها را های تولیدی تجاری کشور قرار دهد و آناختیار سازمانپول کافی در  .3

 رندینای تسهیل کند. ها را از طریق تناسبحجم رندینای رو به رو رسازد و بتوارد حرکت آن
. رشد حجم پول و رندینای را با تولید ملی کشور متناسب سازد. ای  امر بدون در رظر گترفت   2

رار شتود، بایتد   پذیر ریست، زیرا اگر بختواهیم رترر بهتره ثابتت تعتادل پتولی برقت       درآمد ملی امکان
پول را افزایش دهیم. در ای  وضعیت، مستلماً رترر بهتره ثابتت      ۀمتناسب با افزایش تولید ملی، عرض

 گردد.رمیه و اقتصاد گرفتار رکود و بیکاری مارد
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