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  چكيده
پولي يا عـدم تـأثير     فرضية اساسي انتظارات عقلايي مبني بر خنثي بودن سياست ،اين مقاله

 ،1345 -82هـاي   اين سياست  بر متغيرهاي حقيقي توليد و اشتغال را در اقتصاد ايران طي سال
بينـي   اثرگـذاري جـزء پـيش    ،نتايج حاصل از تخمين معادلة توليـد . مورد آزمون قرار داده است

 دست آمده، كنند، لذا نتايج به رد مي ،درصد 5غير توليد را در سطح ازمون نشدة حجم پول بر مت
مـنظم در طـول دورة مطالعـه و در     بينـي شـده و   هاي پولي پـيش  اند كه سياست مؤيد اين نكته

بـر رشـد اقتصـادي مـؤثر      ،هاي آماري موجود در ايـران  چارچوب روش انتخابي تحقيق و داده
حاصل از تخمين معادلة نرخ بيكاري نيـز فرضـية اثرگـذاري جـزء     افزون بر اين نتايج . اند بوده
درصـد رد كـرده و بـر     5بيني نشدة حجم پول بر متغير حقيقي اشتغال را در سطح آزمون  پيش

در . تأكيـد دارنـد   ،بيني شدة حجم پول با يـك وقفـة زمـاني بـر اشـتغال      تأثيرگذاري رشد پيش
هـاي   ظارات عقلايي مبتني بر عدم اثربخشي سياستنتايج اين مطالعه ديدگاه پيروان انت ،مجموع

  . كند تأييد نمي ،پولي منظم بر متغيرهاي حقيقي توليد و اشتغال را
  JEL  :E50, E52, E58 ,E59بندي  طبقه

نشـدة پـول، رشـد     بينـي  انتظارات عقلايي، سياست پولي، خنثايي پول، رشد پيش: هاژكليد و
  شده پول، متغيرهاي حقيقي بيني پيش

 
  مقدمه -1

هاي اقتصادي با تأكيد بر متغيرهاي  چگونگي تأثيرگذاري رشد حجم پول بر فعاليت
خـود   حقيقي ازجمله توليد و اشتغال مباحـث متعـددي را در ادبيـات اقتصـاد كـلان بـه      

اخير در زمينه بررسـي   ةشده طي سه ده بسياري از تحقيقات انجام. اختصاص داده است
پـول بـر متغيرهـاي  حقيقـي اقتصـاد از جملـه توليـد و        مدت رشد حجم  تأثيرات كوتاه

نشـده حجـم پـول بـر      بينـي  شـده و پـيش   بينـي  بر تمايز ميان اثرات رشد پيش اشتغال،
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شواهد تجربي موجود به ارزيابي دو الگـوي نوكلاسـيكي و   . متغيرهاي مزبور تأكيد دارند
جـم پـول بـر    شـده ح  بينـي  در مدل نوكلاسيكي تغييرات پـيش . گردد كينزي مربوط مي

مـدت متغيرهـاي    شده پـول در كوتـاه   بيني متغيرهاي حقيقي مؤثر نيستند اما رشد پيش
اين رهيافت بر پايه فرضيه انتظـارات عقلايـي و بـر     .دهند حقيقي را تحت تأثير قرار مي

هاي پولي غيرسيسـتماتيك يـا بـدون قاعـده بـر       خلاف فريدمن اعتقاد دارد كه سياست
الگوي كينزي به تأثيرگذاري هر دو جزء رشد پول بر توليـد و  . متغيرهاي حقيقي مؤثرند

انـد لـيكن    انتظارات عقلائـي را پذيرفتـه   ةها نيز فرضي برخي كينزين .اشتغال اعتقاد دارد
شده در كوتاه مدت نيـز از كـارائي لازم    بيني هاي اقتصادي پيش اعتقاد دارند كه سياست

  . 1برخوردارند
 ةفرضي. شود ارتباط با مدل انتظارات عقلائي مطرح مياصلي اين تحقيق در   فرضيه

نشده رشد حجم پول بر متغيرهاي حقيقي  بيني اساسي تحقيق اينست كه تنها جزء پيش
با اسـتفاده از يـك    جا ايناين فرضيه در . توليد و اشتغال در اقتصاد ايران مؤثربوده است

هـاي   رهاي تحقيـق طـي سـال   هاي آماري متغي مدل عمومي اقتصاد كلان و بر پايه داده
دو نكته اساسي موجود در اين . گيرد در اقتصاد ايران مورد آزمون قرار مي 1382-1345

نشده پول و تخمـين   بيني شده و پيش بيني تحقيق عبارتند از، چگونگي برآورد رشد پيش
  . رابطه علت و معلولي ميان نرخ رشد حجم پول و متغيرهاي توليد و اشتغال

  
  نتظارات عقلاييمفهوم ا -2

 طـور  بـه شـود كـه واحـدهاي اقتصـادي      گونه بيان مـي  فرضيه انتظارات عقلايي اين
بينـي تغييـرات آينـده     اي از تمـامي اطلاعـات قابـل دسـترس جهـت پـيش       هوشمندانه

اي هرگونه اقدام سياستي  مطابق چنين فرضيه. كنند برداري مي متغيرهاي اقتصادي بهره
ــ ــت ب  ــ هدول ــذاري ب ر اقتصــاد اگرچنانچــه توســط واحــدهاي اقتصــادي  منظــور تأثيرگ

در مـدل انتظـارات عقلايـي توزيـع احتمـال      . اثـر خواهـد بـود    شده باشـد بـي   بيني پيش
آثـار و  . باشـد  متغيرهاي حقيقي اقتصادي مسـتقل از قاعـده مشـخص عرضـه پـول مـي      

هـاي اقتصـادي    پيامدهاي ناشي از چنين مدلي براي شناخت و ارزيابي كـارائي سياسـت  
  .ار حائز اهميت استبسي

  
 

1- D.Begg ,S.Fisher and R.Dornbusch(2003).  
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هاي كـاملاً   براي ساختن مدل: دارد مي اظهار  1)1961( جان موت طراح اين نظريه،
در  حـال  ايـن با . گيرد هاي مختلف انتظارات مورد استفاده قرار مي پوياي اقتصادي فرمول

خصوص  متون اقتصادي شواهد اندكي مبني براستفاده از روابط قابل استناد مشابه در اين
موت معتقد است كه اقتصـاددانان غالبـاً بـه چگـونگي امكـان تغييـر       . خورد به چشم مي

هـاي ثابـت    ترتيب با قواعد و فرمول انتظارات در شرايط مطمئن علاقمند هستند و بدين
اگر ساختار سيستم اقتصادي تغييـر  . شوند پذيرند، متقاعد نمي ميانتظارات كه تغيير را ن

دهي انتظارات خـود   رود بعد از مدت زماني عاملان اقتصادي شيوه شكل نمايد انتظار مي
. داننـد  بندي انتظارات چنين تعديلي را مجاز نمـي  هاي سنتي فرمول ل مد. را تغيير دهند

اساسـاً هماننـد    كننـد،  بينـي مـي   را پـيش انتظاراتي كـه حـوادث آينـده      :گويد موت مي
 2»عقلايي«ما چنين انتظاراتي را . كنند هاي تئوري اقتصادي مربوطه عمل مي بيني پيش
  .        3ناميم مي

در  4انتظارات عقلايي انتظارات ذهنـي، روانشناسـي واحـدهاي اقتصـادي     ةدر فرضي
در ارتبـاط بـا    شـود و  مورد يك متغير معادل با اميد رياضي شرطي آن متغير فرض مـي 

چه كه مردم در مورد قواعد اجـراي سياسـت    متغيرهاي اقتصادي اين انتظارات به هر آن
به بيان ديگر انتظـارات ذهنـي مـردم از يـك متغيـر       .دانند بستگي دارد پولي و مالي مي

   5.، برابر با مقادير صحيح آن متغير است)اميدرياضي( تصادفي در ميانگين
بايست از توزيع احتمـال آن آگـاه    اميد رياضي يك متغير تصادفي ميبراي محاسبه 

واحدهاي اقتصادي عموماً بر پايه اطلاعات قابل دسترس خود در هر زمـان   رو ايناز  .بود
 اگـر . كننـد  اقتصادي را ارزيابي مي) پيشامدهاي(توزيع احتمال وقوع متغيرهاي تصادفي 

1−Γt        را مجموعه اطلاعات موجود مربوط به متغيرهـاي مـؤثر بـر متغيـر انتظـارات نـزد
در نظر بگيريم ، چگالي احتمـال شـرطي بـراي متغيـر      t−1عاملان اقتصادي در زمان 

X(f( صـورت  بهتوان  ، مشروط به مجموعه اطلاعات مزبور را ميXتصادفي  tt 1−Γ   نشـان
مشروط بـه اطلاعـات موجـود و در دسـترس      Xاميدرياضي شرطي متغير  رو ينااز .داد

X(E(يا  t−1زمان  tt 1−Γ عبارت است از :  

)1                                          (∫ −− Γ=Γ
b

a
tttttt dX)X(fX)X(E 11  

  
 

1 - John F, Mouth (1961); “Rational Expectations and the theory of price movements” .Econometrica 
29.3,pp.315-335. 

2- Rational. 
3- Sheffrin (1998) . 
4- economic actors’ subjective, psychological expectations. 
5- Sheffrin (1996 ). 
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تواند  جا كه اميد رياضي شرطي يك متغير تصادفي با توجه خصوصيات آن مي از آن
مقدار خطـاي   رو اين، از ه متغير تصادفي در نظر گرفته شودشد بيني مقدار پيش عنوان به

  : عبارت است از tηبيني يا  پيش
)2                              (),(iid,)X(EX ttttt

2
1 η− σ→ηΓ−=η o  

اولاً، اميد رياضي شـرطي آن صـفر   : گي مهم است بيني داراي سه ويژه پيش خطاي
)است، يعنـي   ) o=Γη −1ttE        و ثانيـاً، داراي واريـانس ثابـت اسـت و ثالثـاً، مسـتقل از

 ـ  مـي  Γt−1اطلاعات موجود در مجموعه  )عبـارت ديگـر    هباشـد، ب ) o=ΓΓ⋅η −− 11 tttE 
eچه حال اگر چنان.است

tX روانشناسي متغير -را مقدار انتظاري ذهنيtX   كه بر پايـه
بيني شده است در نظر بگيريم ، مطابق با بحـث بـالا فرضـيه     پيش t−1اطلاعات زمان 

  :كند كه  انتظارات عقلايي بيان مي
)3    (  ectationexplconditiona)X(EXectationexpsubjective tt

e
t =Γ== −1  

بنابراين در اينجا باورهاي عاملان اقتصادي فردي در ارتباط با رفتار استوكاسـتيكي  
مطـابق بـا   . باشد اين نكته اساس رهيافت انتظارات عقلايي مي.  باشد حقيقي سيستم مي

  : توان نوشت مي 3و  2روابط 
)4  (  t

e
tt XX η+=  

برابر با )  t(  بيني در زمان جاري متغير مورد پيشيافته   ديگر سطح تحقق عبارت به
ــا آناز  .مقدار انتظاري متغير به اضافه جزء خطاي نامعين و تصادفي است ــه جــ  tηكــ

 .گـردد  بيني مـي  به طرز صحيحي پيش tXبيني سيستماتيك نيست و لذا  خطاي پيش
هاي اقتصادي است كه حـوادث   طاي انتظاري ناشي از شوكدر اين مدل تنها به دليل خ

  . دهند بيني رخ مي غيرقابل پيش
را tXطبق نظريه انتظارات عقلائي عـاملان اقتصـادي همـواره متغيـر تصـميم يـا       

كنند، به عبارت ديگر با توجه به كليـه اطلاعـات قابـل دسـترس      مي خوبي پيش بيني هب
كليـه اطلاعـات    Γt−1بنابراين  اگـر  . سازند بيني را حداقل مي ميانگين مربع خطاي پيش

رت زيـر را  توان گفت تصميم گيرندگان همواره عبا مي باشد،  tXو مؤثر بر  t−1زمان 
  :سازند حداقل مي

 [ ]1
2

−Γ− t
e
tt )XX(E    

  :نتيجه حداقل سازي فوق عبارت است از
)5     ( ( )1−Γ= tt

e
t XEX   
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برابر است بـا ميـانگين    tXكند كه بهترين پيش بيني از متغير  مي اين رابطه بيان
و گـرفتن  ) 4(در رابطـه  ) 5(با وارد نمودن رابطه. t−1اين متغير بر پايه اطلاعات زمان 

برابـر بـا صـفر     t−1اميد رياضي  ميانگين خطاي پيش بيني به شرط اطلاعـات زمـان   
)آيـد يعنـي    مـي  دست به ) o=Γη −1ttE  .     بينـي،   حـال اگرچنانچـه افـراد بـراي پـيش

هـا نااريـب اسـت و     بينـي  را مورد استفاده قرار دهند، باز هم پيشΓt−1اي از  زيرمجموعه
انتظـارات   فرضـية شايان ذكر است كه . 1يابد مي تنها واريانس خطاي پيش بيني افزايش

نتظاري خطاها و ديگـري حـداقل   عقلايي مستلزم دو چيز است، يكي صفر بودن ارزش ا
تحقق هر دوشرط بيانگر الگوي انتظارات عقلايـي كامـل و   . بودن واريانس جمله خطاها 

 3)1982(ميشـكين .  2دهـد  مـي  برقراري صرفاً شرط اول الگوي انتظارات ناقص را نتيجه
گويد فرضيه انتظارات عقلائي داراي دو جنبه مهم است، يكي خنثائي ، بـدين معنـي    مي
گيـري   شده بر متغيرهاي حقيقي مؤثر نيستند و ديگري نيز شـكل  بيني سياست پيش كه

معني كه عاملان اقتصادي يا شركاي بازار تمامي اطلاعـات   منطقي انتظارات است  بدين
مرتبط و قابـل دسـترس را در جهـت پـيش بينـي متغيرهـاي تصـميم در آينـده بكـار          

  .گيرند مي
  

  شده  انجام مروري مختصر بر برخي مطالعات -3
هاي اخير كارهاي متعددي در زمينه آزمون فرضيه انتظارات عقلائي انجـام   در دهه
 فرضـية در زمينـه آزمـون    4)1980(و بـارو و راش  ) 1977( مطالعـات بـارو  . شده اسـت 

الگوي بـارو  . انتظارات عقلايي در ادبيات اقتصاد كلان بسيار مورد  توجه قرار گرفته است
رشد پول بارو  معادلةدر .داراي سه معادله ساختاري رشد پول، توليد و نرخ بيكاري است

متغيرهايي از جمله متغيرهاي تأخيري رشد پول، متغير تأخيري بيكاري و متغير جاري 
مقادير برآورد شده رشد پول . گيرد مي ا مخارج عادي دولت را دربرشكاف مخارج واقعي ب

گيـرد   مـي  رشد پيش بيني شده پـول در نظـر   عنوان بهمزبور را  معادلةاز طريق تخمين 
ومقدار پيش بيني نشده رشد پول را برابر با رشد واقعي پول منهاي مقدار بـرآورد شـده   

  
 

  .مراجعه شود )1381(، تهران ابريشمي، حميد ـ مهرآرا، محسن: براي اطلاع بيشتر به -1
  .فصل يازدهم) 1374( ، مترجم دكتر عباس شاكري"تئوري و سياست هاي اقتصاد كلان". اچ . ويليام. برانسون -2

3- Mishkin.Fredric.S(1982). 
4 -Barro , R.J.(1977) , Barro,R.J., Mark Rush,(1980) 
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 ـ .آورد مي دست بهرشد پول  لگـاريتم توليـد و نـرخ بيكـاري را روي     ديگـر   ةدر دو معادل
متغيرهاي جاري و تأخيري رشد پيش بيني شده و رشد پيش بيني نشده پول و مخارج 

 ةنتـايج مطالعـه بـارو دال بـر تأييـد فرضـي      . دولت در حالات مختلف رگرس كرده اسـت 
انتظارات منطقي مبني بر تأثيرگذاري رشد پيش بيني نشده حجـم پـول بـر متغيرهـاي     

  .و اشتغال استتوليد 
شايان ذكر است كه الگوي مورد استفاده در مطالعه حاضر هرچند با اقتباس از كـار  

در الگـوي بـارو   . بارو تنظيم شده است اما در يك مورد مهم با الگوي مزبور تفـاوت دارد 
، دولـت ) مـورد انتظـار  ( مخـارج عـادي   مقدار جاري متغير شكاف مخارج واقعي دولت از

 معادلـة هـاي تجـاري در    ياستي جهت انعكاس نقش دولت در سيكلشاخصي س عنوان به
در تحقيق حاضر مطابق اصـول رياضـي تئـوري     كه صورتيدر . رشد پول وارد شده است

رشـد   معادلـة مسـتقيم در   طور بهانتظارات عقلايي مقادير باوقفه متغير مخارج دولتي را 
به بيان ديگر مقادير باوفقه مخارج دولت جزء اطلاعات قابل دسترس .كنيم  مي پول وارد
بكـار  ) حجـم پـول   جا ايندر ( باشد كه جهت تخمين متغير انتظارات  مي t−1در زمان 

  . شود مي در قسمت بعد بيشتر به اين موضوع پرداخته. شود مي برده
روف خود بر اساس يك مدل خودسـاخته  مع ةدر مقال 1)1975( سارجنت و والاس 
دو، بـه بررسـي اثـرات     ةهمـراه بـا تـابع زيـان اجتمـاعي درج ـ      (ad hoc Model) خاص

هاي پولي در ارتباط با انتخاب ابزار سياست و قاعده پـولي مطلـوب در قالـب دو     سياست
ا ه آن. اند ها پرداخته رويكرد انتظارات عقلائي و انتظارات خودهمبسته در خصوص قيمت

 :انـد  دو استراتژي جايگزين سياست پولي توسط مقامات پولي را مورد مقايسـه قـرار داده  
و لذا تعيـين ميـزان عرضـه     )ميخكوب كردن نرخ بهره(گذاري روي نرخ بهره  يكي هدف

ديگـري نيـز    . پول مـورد نيـاز جهـت برقـراري تعـادل بـازار پـول در نـرخ بهـره هـدف          
. آزاد نرخ بهره جهت تحقق تعادل در بازار پـول  گذاري عرضه پول و قبول تغييرات هدف

هاي سياسـتي متفـاوتي را ارائـه     اند كه دو رويكرد  مزبور توصيه نويسندگان نتيجه گرفته
كند كه توزيـع   مي در رويكرد انتظارات عقلائي در ارتباط با سياست پولي حكم. كنند مي

لـذا يـك قاعـده معـين      ،ة پول اسـت معين عرض ةاحتمال توليد مستقل از انتخاب قاعد
چه مقامـات پـولي    اضافه اگرچنان هب. ترين راهكار سياست پولي است  عرضه پول مناسب

  
 

1- Sargent Tomas and Wallace, N (1975). 
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كنند، ) ميخكوب( گذاري نرخ بهره را بدون توجه به تغيير در مقدار آن در هر دوره هدف
در صـورت وجـود انتظـارات    . بفرد قيمـت وجـود نخواهـد داشـت     سطح تعادلي منحصر

  .  شود خودهمبسته نتايج مزبور محقق نمي
هاي پولي پيش بينـي نشـده    دهد كه سياست مي نشان  1)1982( ميشكين ةمطالع

هاي تجاري مرتبط هستند در حالي كه رشـد پـيش بينـي شـده پـول در       تنها با سيكل
  .  باشد مي مؤثرمدت بر متغير حقيقي توليد  كوتاه

غيرخطي توليدات صـنعتي روي رشـد    معادلةبا تخمين  2)1986( كوچكو.اس.ماريا
انتظـارات منطقـي در    ةپيش بيني شده و پيش بيني نشده حجم پول به آزمـون فرضـي  

 ةنتايج اين مطالعـه فرضـي  . پرداخته است 1973-1985ي ها مورد اقتصاد ژاپن طي سال
  .تصاد ژاپن رد كرده استانتظارات مزبور را در مورد اق

 فرضـية با اقتبـاس از مـدل نئوكلاسـيكي بـارو      3)1378(دكتر ادموند خشادوريان  
مـورد   1343-1376هـاي   گيري انتظارات عقلايي را در در اقتصاد ايران براي سـال  شكل

 ةپـذيرش فرضـي   ةآمده ايـن مطالعـه نشـان دهنـد     دست بهنتايج . آزمون قرار داده است
تفاوت الگوي تحقيق حاضر با كار . انتظارات عقلايي و خنثايي پول در اقتصاد ايران است

رشد پول و وارد كردن متغير مخـارج دولتـي در آن    معادلةدكتر خشادوريان در انتخاب 
  ). همانند تفاوت با الگوي بارو كه در بالا مورد اشاره قرار گرفت( است

انتظـارات منطقـي را در اقتصـاد     ةفرضـي  4)1990( و همكاران .بي.خارتي جاناردان
ها اين فرضيه را كه تنها رشد پيش بيني نشده پـول   آن .تايلند مورد آزمون قرار داده اند

با آزمون مجدد قاعده تجزيـه   5)1983(جان مريك. اند دهد را رد كرده مي توليد را تغيير
رات پيش بينـي شـده در   راش در اقتصاد آمريكا نشان داده است كه تغيي-رشد پول بارو

متغيرهاي اسمي از جمله حجـم پـول حـداقل در كوتـاه مـدت بـر متغيرهـاي حقيقـي         
    .تأثيرگذار است

  
 

1- Mishkin.Fredric.S(1982). 
2 - Gochoco.M.S. (1986). 

تهران، نشريه پژوهشنامه بازرگاني   "هاي پولي و رشد اقتصادي در ايران سياست") 1378( خشادوريان، ادموند -3
  .13شماره 

4 - Kharti-Chhetri. J.B.,A.Kittiampon , and M,S Wallace (1990) . 
5- Merrick John.J (1983). 
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 مبني بر تأثيرگذار  (LSW)سارجنت و والاس  –لوكاس  فرضية 1)1993( عمر ماراشده 

هاي پيش بيني نشده بر متغيرهاي حقيقي را در مورد اقتصاد مالزي مورد  بودن سياست
بيني شده سياست مـالي و تـراز    مون قرار داده و نتيجه گرفته است كه تغييرات پيشآز

بيني شده بر توليـد مـؤثر اسـت و     ها بر توليد مؤثر نيست اما سياست پولي پيش پرداخت
  . كند مي تأييد  LSW  فرضيةميشكين را در برابر  فرضيةبهمين لحاظ 

مبنـي بـر تـأثير حجـم پـول      ايـده لوكـاس    2)1997( توماس كولي و گري هانسن
هـاي تجـاري    بيني نشده بر محصول واقعي را با استفاده از يك مدل مقداري سيكل پيش

مورد بررسي تجربي ) 1954-91( ةهاي آماري آمريكا طي دور از لحاظ تجربي روي داده
گيري مدل با كارهاي قبلي كه روي مدل لوكـاس انجـام شـده اسـت      نتيجه. اند قرار داده
ي پيش بيني نشـده اثـر واقعـي    ها دهد كه شوك مي اين مطالعه نشان.  باشد يم متفاوت

هاي آماري نوساناتي كـه   اند كه ويژگي چنين نشان داده نويسندگان هم. نسبتاً قوي دارند
هـاي تجـاري در آمريكـا     شوند با رفتار اسمي و واقعـي سـيكل   مي ها نتيجه از اين شوك

  . مطابقت دارند
اي يك مدل جايگزين در زمينه  طي مطالعه 3)1998( بيچوف استيون هين و چارلز

اين مدل . كنند مي هاي نئوكلاسيكي و كينزي مطرح تعيين توليد واقعي را به جاي مدل
نوسانات توليد واقعي در هر سال را به تفاوت ميان نرخ واقعي و انتظاري رشد عرضه پول 

. استوار است 4)1977( كار فيشر ةياين مدل بر پا. سازد مي قبل آن مربوط در دوسال ما
فيشر ارتباط ميـان خطاهـاي انتظـاري رشـد پـول و متغيـر توليـد را از طريـق          ةمطالع

مطالعـه هـين و   . دهـد  مـي  قراردادهاي بلندمدت دستمزد اسمي براي چند دوره تعمـيم 
انجـام  ) 1970-79(هـاي   هاي فصلي ايالات متحده در طول سـال  همكاران كه روي داده

. كنـد  مي نئوكلاسيكي انتظارات عقلايي را رد فرضيةدرصد  5در سطح آزمون  شده است
دهد كه اثرات تغيير در رشد پـيش بينـي شـده پـول بـا       مي اضافه نتايج مطالعه نشان هب

اثرات رشد پيش بيني نشده پول بر روي متغيرهـاي توليـد و تـورم تنهـا در تأخيرهـاي      
   .باشند مي بيش از دو سال با يكديگر مجزا

  
 

1- Marashdeh Omar(1993).     
2- Cooly Thomas.F and  Hansen Gary.D (Nov 1997) . 
3 - Hine Steven C. and Charles.W.Bischoff (1998)  . 
4- Fischer S(1977) . 

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  

ميزان توانايي و قابليت سياست پولي پيش بيني شده بر روي  1)2003( لورنس بال
مقادير واقعي و انتظاري متغيرهاي توليد و تورم را از طريق تغيير در ذخائر واقعي بانـك  

دهد كـه   مي نتايج نشان. دهد مورد آزمون قرار مي1968-95 ةفدرال آمريكا در طول دور
نتـايج ايـن   . توليد واقعي بيش از توليد انتظاري تأثيرگذارنـد هاي سياستي بر روي  شوك

كنـد   مي مدل مورد استفاده فرض. دهد مي انتظارات منطقي گواهي ةمطالعه بر رد فرضي
ها روي تقاضاي كـل را   سيستماتيك اثرات سياستي شوك طور بهكه واحدهاي اقتصادي 
يرات واقعـي سياسـت پـولي    اين مسئله به تشـريح تـأث  . كنند مي كمتر از حد پيش بيني

  .كند مي كمك
مسـئله عـدم خنثـايي     3)1967(بر اساس مدل  سيدراسكي  2)2006( ريكاردو ريز

مدل سيدراسـكي پـول را در قالـب يـك      .دهد مي نظري مورد بررسي قرار طور بهپول را 
ايـن مطالعـه ضـمن نشـان دادن     . دهـد  مدل رشد نئوكلاسيكي در تابع مصرف قرار مـي 

، كه سياست پولي لزوماً خنثي نيسـت  گيرد مي ياي مدل سيدراسكي نتيجههاي پو جنبه
  . در شرايط ثبات نيز غيرخنثي است يعلاوه بر اين سياست پولي در غالب موارد حت

    
  متدولوژي و الگوي تحقيق -4
  شكل كلي الگو   -4-1

در ) txمثال  عنوان به( tدر اين تحقيق انتظارات ما از متغير مورد نظر براي زمان   
علاوه بر متغيـر انتظـارات، خطـاي پـيش بينـي آن نيـز       . شود مي وارد مدل t−1زمان 

متغيـر انتظـارات و خطـاي     جـا  ايـن باضـافه در  . شـود  مي رگرسور در مدل وارد عنوان به
از . شـود  مـي  كار گرفتـه  همتغير مزبور با چند وقفه ب) مقدار پيش بيني نشده(بيني  پيش
jtاگر مقدار انتظاري متغير انتظارات در زمان  رو اين كه در دوره قبلي آن پيش بيني  −

e صورت بهشده است را 
jtx آن را بـا  ) مقـدار پـيش بينـي نشـده    ( و خطاي پيش بينـي  −

)xx( e
jtjt −−   :دل عبارت است ازدهيم، شكل كلي م مي نشان −

)6          (
( )

112
00

×γ×σ⇒ε

ε+γ+−β+α=

ε

−−
=

−
=

∑∑
s:,s:Z,),(iid

Zxx.xy

tt

tt
e

jtjt

k

j
j

e
jt

k

j
jt

o

      

  
 

1 - Ball Laurence  and Croushore Dean (2003) 
2- Reis Ricardo.(2007)  
2- Siderauski, M (1967)  

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

k بينـي آن   پـيش   متغيرانتظارات و هم براي خطاي  براي  هاست كه هم تعداد وقفه
زا و مسـتقل از   بردار سايرمتغيرهاي مستقل است كه همگـي بـرون   tZ.منظورشده است

x بر اساس تئوري انتظارات عقلائي متغير انتظارات در زمـان   .شوند ها در نظرگرفته مي
t گردد مي به صورت زير تعريف:  

)7    ( ),(iid,xx tt
e
tt

2
ησ⇒ηη+= o  

jtرو متغير انتظارات در زمان  از اين   :به صورت زير خواهد بود −
)8  ( ),(iid,xx jtjt

e
jtjt

2
η−−−− σ⇒ηη+= o    

هاي آمـاري بـر روي    و انجام استنباط 6 ةهدف تخمين پارامترهاي معادل جا ايندر 
بگونه اي تنظيم شود كه مقدار واقعي متغيـر  6 معادلةاست  جهت تناسب لازم. ستها آن
x يعني)x( jt−     و مقدار پـيش بينـي نشـده آن)xx( e

jtjt −− دو رگرسـور   عنـوان  بـه  −
eي جـا  بـه براي اين منظور . جداگانه در معادله ظاهر شوند

jtx  6 معادلـة در جملـه اول   −
  :كنيم ، لذاخواهيم داشت مي را جايگزين 8 ةمقدار آن از معادل

)9(   ( ) tt
e

jtjt

k

j
j

k

j
jtjtjt Z)xx(xy ε+γ+−β+η−α= −−

==
−− ∑∑

00
  

  : دهد مي نتيجهكه 

)10(   
∑

∑∑

=
−

=
−−

=
−

ηα−ε=µ

µ+γ+−β+α=

k

j
jtjtt

tt

k

j

e
jtjtj

k

j
jtjt Z)xx(xy

0

00    

e
tx  جايگزين نمودن مقدار .غير قابل مشاهده استe

tx شـود   مي باعث 2 ةدر جمل
eي جا به jt−ηجمله اختلال

jtjt xx −− ايـن   گيرد كـه  مي قرار 10 معادلةدر جمله دوم  −
 ε هحذف عبـارت دوم و انتقـال آن بـه رابط ـ   . جمله نيز كماكان غيرقابل مشاهده است 

بنابر ايـن مـدل   . مزبور حذف شود معادلةاز  βشود كه پارامتر  مي باعث 10 ةذيل معادل
  :دو مشكل دارد 10

e ةجمل  -1
jtjt xx −−   .در اين معادله غيرقابل مشاهده است −

eحتــي در صــورت قابــل مشــاهده بــودن  -2
jtjt xx −− را  βو  α، پارامترهــاي −

ها با جملـه   tx: اولاً ،10و 9و  7تخمين زد زيرا مطابق روابط  OLSتوان از طريق  نمي
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بنـابر ايـن بـراي     .مـدل دچـار همبسـتگي سـريالي اسـت     : رابطه دارند، ثانياً tµاختلال 
  .استفاده از مدل مزبور بايستي دو مشكل فوق حل گردد

ميـانگين   txنه كه در قسمت دوم اشاره شد، بهترين پيش بيني از متغيـر  گو همان
Λ−1اسـت، اگـر    t−1اين متغير بـر پايـه اطلاعـات زمـان      t  اي از كليـه   را زيرمجموعـه

در نظر بگيريم ،  خـواهيم  ) كه در قسمت دوم معرفي شد( Γt−1يا   t-1  اطلاعات زمان
  :داشت
)11(   1111 ×π×ΛπΛ= −− p:,p:;.x tt

e
t   

  :يا
)12(   πΛ= +−− .x )j(t

e
jt 1  

p    تعداد متغيرهاي توضـيحي در بـردارΛ  پيداسـت كـه بـردار    . باشـد   مـيπ  در
  :توان نوشت مي 11و  7طبق معادلات . معادلات بالا يكسان است

)13(   ttt .x η+πΛ= −1  
  :شود مي مشكل اول حل 10 معادلةدر  12با قرار دادن 

)14                   (
∑

∑∑

=
−

=
+−−

=
−

ηα−ε=µ

µ+γ+πΛ−β+α=

k

j
jtjtt

tt

k

j
)j(tjtj

k

j
jtjt Z).x(xy

0

0
1

0  

كماكان دو مشكل همبستگي متغيرهاي مستقل با جمله خطا و همچنـين  14مدل 
براي رفع مشكل همبستگي متغير مستقل با جملات  .اراستخودهمبستگي سريالي را د

  :شود مي رح زير استفادهخطا از روش متغير ابزاري يا روش برآورد دو گام به ش
 tx̂كنيم،  سپس  مي رگرسjt−Λروي متغيرهايي  13را طبق  txابتدا متغير  -1

  . آوريم را به دست مي
  πΛ= − ˆ.x̂ tt 1  

jtx̂توان به  مي tx̂ناگفته پيداست كه با داشتن مقادير    .ها هم دست يافت −
ttو  tx̂روي  14 ةرا طبــق رابطــ tyبعــد  مرحلــةدر  -2 x̂x رگــرس كــرده و  −

αβγتمامي پارامترهاي مدل شامل  tt. زنـيم  مي را تخمين ,, x̂x كـه باقيمانـده    −
eمتغير جانشين براي  عنوان بهباشد  مي پس از تخمين 13 معادلة

tt xx  ـ −  6 ةدر معادل

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

−πΛيا جانشين  9يا  − .x jtt  كـار معـادل آن اسـت كـه در      اين .باشد مي 14 معادلةدر
eي جا به 6 معادلة

tx  ،tx̂   بـراي   جـا  ايـن در (را قرار داده و سپس معادله را تخمـين زد
jtي انديس جا بهسادگي    ).گذاشته شده است tفقط  −
 2SLSهمـان روش حـداقل مربعـات دومرحلـه اي يـا       جـا  ايـن روش دوگام در     

 معادلةمتغير ابزاري براي تخمين  عنوان به tx̂روش متغير ابزاري نيز با انتخاب . باشد مي
بدين ترتيب . آيد  مي دست بهبالا  1از طريق شيوه ذكرشده در بند  tx̂. شود مي نجام14

مـدل سـاختاري مـا دچـار      14مطـابق  . دهنـد  مي هر دو روش برآوردگرهاي يكساني را
ت، هرچند كـه در هـر معادلـه رگرسـيوني خطاهـاي      همبستگي سريالي جملات خطاس

تـوان در   مـي  براي حل ايـن مسـئله  . توانند دچار همبستگي سريالي باشند مي ساختاري
اين روش بـه  .كنار متغير ابزاري از برآوردگر حداقل مربعات تعميم يافته نيز استفاده كرد

SLSSبرآوردگر حداقل مربعات دو مرحلـه اي بـا دو گـام يعنـي      22 . معـروف اسـت   1−
امـا  . را خواهـد داد   βو  αتخمين مدل بـا روش يادشـده برآوردگرهـاي سـازگاري از     

بايـد   مي آيد صحيح نبوده و مي دست بهدوم  مرحلةتخمين واريانس ضرايب  مدل كه در 
eشايان ذكر است كه با جايگزين نمودن مقدار . 2اصلاح شوند

jtx انتظارات  فرضيةطبق  −
 ـ Γt−1مجموعـه اي از اطلاعـات    تابعي از كليه يـا زيـر   عنوان بهعقلائي   نيـز  6ة در معادل

درسـتنمائي  هاي حداقل مربعات غيرخطي و يا حـداكثر   توان با استفاده از ساير روش مي
   3.پارامترهاي مدل را تخمين زد

  
  الگوي رشد حجم پول، توليد و اشتغال  -4-2

است كه تنها   گونه كه قبلاٌ بيان شد، هدف اصلي اين مقاله آزمون اين فرضيه همان
نشدة رشد عرضة پول، بر متغيرهاي حقيقي اقتصاد از جمله سطح توليد و  بيني جزء پيش

شــده و  بينــي كــار، ابتــدا تفكيــك اجــزاء پــيش انجــام ايــنبــراي . اشــتغال مــؤثر اســت
  . نشدة رشد پول در طول دورة مطالعه حائز اهميت فراوان است بيني پيش

  
 

1- Two- Step  Two- Stage Least Squares . 

طور خودكار اين مدل را به مسئله حداقل مربعـات غيرخطـي تبـديل نمـوده و سـپس بـا        هب Eviewsنرم افزار   -2
)  و بالاتر 3نسخه هاي (  Eviewsبراي اطلاع بيشتر به راهنماي . زند ميكارگيري متغيرهاي ابزاري آن را تخمين  هب

  . مراجعه شود Fair(1987)  و 
   .هاي اصلي مدل و روش برآورد مورد استفاده به ضميمه مراجعه شود براي آشنائي با ويژگي -3
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بنابراين، در ابتدا لازم است مدلي مناسـب بـراي رشـد حجـم پـول بـر پايـة مـدل         
ر صـورت زيـر در نظ ـ   شكل اولية الگوي رشد حجم پول را به. انتظارات عقلايي ارائه شود

    :گيريم مي
)15  (  ),(iid;DM tttt

2
1 η− σ⇒ηη+ν⋅Ψ= o     

بـردار متغيرهـاي توضـيحي يـا       Ψt−1، نرخ رشد حجـم پـول و   tDMجا   در اين
، ν ).1-3، در قسمت Λt−1مانند بردار (است  t−1اي از اطلاعات در زمان   زيرمجموعه

. جملة اخلال تصادفي با ميانگين صفر و واريانس ثابت است ηبردار ضرايب رگرسيون و 
توان مشتمل بر متغيرهاي تأخيري نرخ رشد حجم پول، نرخ  را مي Ψt−1در اين تحقيق، 

  t−1اگر از دو طرف معادلة بـالا در زمـان   . در نظر گرفت....... بيكاري و مخارج دولت و 
، براساس اطلاعات زمـان  tانتظارات بگيريم، مقدار انتظاري نرخ رشد حجم پول در زمان 

1−t صورت بدين. آيد دست مي به:  
)16                                   (  tttttt EEDME η+ν⋅Ψ= −−−− 1111  
1−tE جاي علامت  كه به(، عملگر انتظارات استe   بالاي متغير در قسمت قبل قـرار

 Ψt−1جا كه مقدار مورد انتظار خطا برابر با صفر و مقدار انتظاري بـردار   از آن). گيرد مي
  : توان نوشت برابر با خودش است، مي t−1در زمان  

)17  (  ν⋅Ψ= −− 11 ttt DME 

گونه كه در قسمت دوم اشاره شد، طبق فرضـية انتظـارات عقلايـي، بهتـرين      همان
. اسـت   t-1بيني براي يك متغيير، ميانگين آن متغيرمشروط به اطلاعـات  زمـان     پيش

ترتيـب،   بـه ايـن  . دهنـد  نيز همين قاعده را در مورد حجم پول نشان مي 17و  16روابط 
بنـابراين، بـا    .آيـد  دسـت مـي   به) 15(شدة نرخ رشد حجم پول از رابطة  بيني مقدار پيش

tMD، مقدار برآوردشدة نرخ رشد حجم پول يا  15تخمين معادلة 
)

دسـت آورده و   را به 
  :توان نوشت پس مي. كنيم شده، نرخ رشد پول منظور مي بيني عنوان مقدار پيش به

)18(   t
e
ttttt DMDMEDM η+=η+ν⋅= −1  

  :   يا
)19                                                                 (tt

e
t DMDM η−=  

uبيني نشده يا غيرانتظاري حجم پول يا  مقدار پيش
tDM صـورت زيـر تعريـف     ، بـه

  :شود مي
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)20(   t
e
tt

u
t DMDMDM η=−=  

بيني نشدة حجم پول بر توليد  بيني شده و پيش جا كه بررسي تأثير رشد پيش از آن
گيري و بررسي  ملي و اشتغال مورد نظر است، در گام بعدي به تدوين الگويي براي اندازه

ايـن الگـو شـامل     . شـود  نرخ رشد توليد و اشتغال پرداخته مي تأثير انبساط پولي بر روي
بايست  آزمون فرضية اصلي تحقيق مي منظور به. معادلات مربوط به توليد و اشتغال است

عنوان يك متغير  نشده پول به بيني مقادير جاري و تأخيري نرخ رشد عرضة واقعي و پيش
ــار متغيرهــاي توضــيحي ديگــر درمعــادلا  . ت مــورد نظــر وارد شــوندتوضــيحي، در كن

  :ترتيب، معادلات توليد و اشتغال عبارتند از اين به

)21( ∑∑
=

−−
=

− ε+γ+−β+α+=
k

j

Y
t

YY
t

e
jtjt

Y
j

k

j

e
jt

Y
j

Y
t .Z)DMDM(DMcY

00
  

)22(∑∑
=

−−
=

− ε+γ+−β+α+=
k

j

E
t

EE
t

e
jtjt

E
j

k

j

e
jt

E
j

E
t .Z)DMDM(DMcE

00
 

eگذاري مقدار  با جاي
tDM  در معادلات بالا، معـادلات الگـو برحسـب     19از رابطة

tDMآيد دست مي به:  

)23(
∑

∑∑

=
−

=
−−

=
−

ηα−ε=µ

µ+γ+−β+α+=

k

j
jt

Y
j

Y
t

Y
t

k

j

Y
t

YY
t

e
jtjt

Y
j

k

j
jt

Y
j

Y
t .Z)DMDM(DMcY

0

00  

)24 (
∑

∑∑

=
−

=
−−

=
−

ηα−ε=µ

µ+γ+−β+α+=

k

j
jt

E
j

E
t

E
t

k

j

E
t

EE
t

e
jtjt

E
j

k

j
jt

E
j

E
t .Z)DMDM(DMcE

0

00  

دهندة متغيرهاي اشتغال، توليد ناخـالص   ترتيب نشان به Y,N,DM,Z جا در اين
. انـد  ملي به قيمـت ثابـت، نـرخ رشـد حجـم پـول و بـردار سـاير متغيرهـاي توضـيحي          

  نشانة معادلاتترتيب  در بالاي پارامترها، به Yو  Eهاي  بالانويس
هاي دلخواه،  ، نيز جزء خطاي تصادفي است كه داراي ويژگيε. اشتغال و توليداند 

  . همراه با استقلال سريالي است
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مشـكل  :  با دو مشكل عمده روبرو هستند 24و  23شايان ذكر است كه  معادلات  
 µ، باجملات اخـتلال  tDMبستگي مقادير واقعي نرخ رشد پول يا  زائي و هم اول درون

η، تركيب خطيµدر ضمن جملات اختلال . است مشـكل دوم ايـن   . ها هستندεها و 
ي تـأخيري نـرخ رشـد حجـم پـول در سـمت راسـت        وجود متغيرها است كه با توجه به

بنـابراين،  . بستگي سريالي جملات اخـتلال روبـرو اسـت    معادلات، مدل با پديدة خودهم
كه در  گونه رو، همان از اين. انجامد ، به تخمين نااريب پارامترها نميOLSاستفاده از روش 

گرهائي سازگار با يابي به برآورد مطرح شد، براي حل دو مشكل مزبور و دست 1-3بخش 
اسـتفاده   2S-2SLSاي با دوگـام يـا    پارامترهاي مدل، از روش حداقل مربعات دو مرحله

را تخمـين زده و مقـادير برآوردشـدة     15معني كـه در گـام اول، معادلـة     شود، بدين مي
و  tM̂Dسپس بـا قـرار دادن   . آوريم دست مي است را به tM̂Dرشد پول كه معادل  نرخ

tt M̂DDM eو  tDMهـاي   عنـوان جانشـين   ترتيب بـه  به −
tt DMDM ، پارامترهـاي  −

بسـتگي سـريالي هـم     چنـين مشـكل خـودهم    هم. زنيم را تخمين مي 34و  23معادلات 
ذكـر اسـت بـا توجـه بـه       شـايان . شود بيان شد، برطرف مي 1-3طريقي كه در بخش  به

و  tM̂Dبيني براي رشد حجـم پـول اسـت، قـرار دادن      ترين پيش مناسب tM̂Dكه اين
tt M̂DDM eو  tDMهاي   عنوان جانشين به −

tt DMDM  34و  23درمعـادلات   −
eجاي  به tM̂Dدقيقاً معادل با قرار دادن 

tDM  و سپس تخمـين   22و  21در معادلات
  .ها است زدن آن
  

  نتايج تخمين الگو  - 5
در قسـمت قبـل    24و  23و  15معادلات اصـلي الگـوي تحقيـق شـامل معـادلات      

را  Ψt−1بايست در ابتدا متغيرهـا و عناصـر بـردار     ت، ميبراي تخمين اين معادلا. هستند
سپس با محاسبة . را تخمين زد 15مطابق تئوري انتظارات منطقي تعيين كرد و معادلة 

tM̂D  و تعيين متغيرهاي بردارهايYZ وEZ     متغيرهـاي توليـد و اشـتغال را طبـق ،
و  M̂Dهاي مختلـف   ها و وقفه  Z، روي 2S-2SLSبا استفاده از روش  24و  23معادلات 

M̂DDM تـورم   1369هـاي سـال    متغيرهاي پولي بر پاية قيمت  تمامي. رگرس كرد −
  . شوند زدايي مي
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هـاي   آوري آمـار و داده  اي دربارة چگونگي جمـع  ه نكتهقبل از ارائة نتايج تخمين، ب
آمار مربوط به عرضة پول، كه مطـابق مفهـوم اول حجـم پـول يـا      . شود تحقيق اشاره مي

1M      مورد نظر است، آمار توليد ملي حقيقي و سـاير متغيرهـاي موجـود در تحقيـق، از
متأسفانه در منابع رسـمي آمـاري   . گيرند مي استخراج و مورد استفاده قرار منابع رسمي، 

هـاي سرشـماري    هاي قطعي نرخ بيكاري و اشتغال فقط براي سال موجود در ايران، داده
هاي ديگر يـا اصـولاً آمـاري وجـود نـدارد يـا طبـق تنهـا          عمومي وجود دارد، براي سال

  .1برآوردي از بيكاري گزارش شده است
برآورد نرخ بيكاري در ايـران وجـود دارنـد، آمـار     معمولاً مطالعاتي نيز كه در زمينة 

با وجود اين، هرچند برآورد نـرخ بيكـاري در ايـن    . دهند يكسان و متناظري را ارائه نمي
طور خاص مورد مطالعه ما نيست، اما سعي شده است آمار موجـود بيكـاري از    تحقيق به

، )جـام گرفتـه اسـت   شامل منابع رسمي و مطالعاتي كه در ايـن زمينـه ان  (منابع مختلف 
يـابي بـه    هـا، دسـت   نتيجـة ايـن بررسـي   . استخراج و مورد ارزيابي و بازبيني قرار گيرنـد 

هاي زماني متفاوتي از نرخ بيكاري و اشتغال بوده است، كه متأسفانه هـيچ مبنـايي    سري
لحـاظ سـعي شـده     همـين  ها وجود ندارد، به تر از آن براي انتخاب مطمئن يكي يا دبيش

هاي موجود در آمـار قابـل دسـترس و طبـق معيارهـائي از جملـه        سي تفاوتاست با برر
عنوان پاية آماري اين تحقيق دسـت   گزارشات آماري و عملكردها، به يك سري زماني به

           .   يابيم
  

  نتايج تخمين معادلة عرضة پول -1- 5
منظور  ان، بهدر اين تحقيق، با توجه به عوامل تأثيرگذار بر عرضة پول در اقتصاد اير

، متغيرهـاي  Ψt−1در بـردار ) 15شـمارة  (بيني نرخ رشد حجم پـول   تخمين معادلة پيش
تأخيري نرخ رشد حجم پول، نرخ بيكـاري و رشـد مخـارج دولتـي در نظرگرفتـه شـده       

، با استفاده از روش حداقل مربعات تعميم 1345-1382مدل را براي دورة زماني . 2است
  
 

و ترازنامـة بانـك مركـزي طـي     ) مركز آمـار ايـران  ( نامة آماري كشور  هاي آماري مورد نياز تحقيق از سال داده -1
   )4و  3منابع فارسي شمارة ( .استخراج شده است 1345-82هاي  سال

آيد،   دست نمي جا كه از نظر تئوريك دليلي قطعي مبني بر تأثيرگذاري متغير نرخ بيكاري بر حجم پول به از آن  -2
رشد حجم پول در دورة مطالعـه انجـام    هاي دو متغير نرخ بيكاري و متغير  آزمون عليت دو طرفه گرنجر روي داده

از .  نيسـتند ) تأثيرگـذار روي يكـديگر  (درصـد مـرتبط    5دهد دو متغير مزبور  در سطح آزمون  شده، كه نشان مي
   .رو،  متغير نرخ بيكاري  از معادلة پول  حذف شده است اين

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  

بر حسـب وقفـة   (، در حالات مختلف )بستگي سريالي خطاها دليل وجود خودهم به(يافته 
تـرين حالـت تخمـين معادلـة نـرخ رشـد حجـم پـول          مناسب. ايم تخمين زده) متغيرها

  :صورت زير است به

)25( 4080580
4422749465183

18031056012701360

2

2121

.ˆ,.R

).().().().().(
DG.DG.DM.DM..DM

u

ttttt

=σ=

−
+++−= −−−−

   
و نرخ ) 1Mمفهوم اول آن يا (ترتيب نرخ رشد حجم پول  به DM,DGجا  در اين

 tاعداد داخل پرانتز آمارة . است 1369هاي سال  رشد مخارج حقيقي دولت بر پاية قيمت
جز ضريب وقفة اول متغير رشد پـول،   شود، به گونه كه ملاحظه مي همان. ضرايب هستند

علائم ضـرايب نيـز از نظـر اقتصـادي     . دارند نيدرصد مع 5ساير ضرايب در سطح آزمون 
هر چند تأثيري بر نتـايج   tDM−1شايان ذكر است كه حذف كردن متغير . اند قابل قبول

مـين دليـل، بـراي    ه دهد، به اصلي مدل ندارد، اما انحراف استاندارد خطاها را افزايش مي
آزمـون ريشـة واحـد روي    . ايـم  نكرده را از مدل حذف بيني بهتر رشد حجم پول آن پيش

I)(ها ساكن در سطح يا  آن دهد كه تمامي متغيرهاي معادلة مزبور، نشان مي o  هسـتند .
عنـوان   را بـه  25مطابق الگوي تحقيق مقادير برآوردشدة نرخ رشد پول براساس معادلـة  

معـادلات  (وليد و نـرخ بيكـاري   مقادير مورد انتظار اين متغير در نظر گرفته و معادلات ت
  .  زنيم را تخمين مي) 24و 23

  
  نتايج تخمين معادلة توليد  -2- 5

براي بررسي تأثير رشد حجم پول بـر روي توليـد ملـي حقيقـي، معادلـة توليـد          
بينـي شـده و    را در قالب سه مـدل، بـر حسـب متغيرهـاي نـرخ رشـد پـيش       23شمارة 
اي بـا دوگـام    از روش حداقل مربعـات دو مرحلـه  بيني نشدة حجم پول  با استفاده  پيش

مقاديرجاري و تـأخيري  : متغيرهاي وارد شده در معادلة توليد عبارتند از. ايم تخمين زده
كـه از  (بيني نشـده   بيني نشده و متغير رشد حجم پول پيش متغير رشد حجم پول پيش

، متغيـر  )انـد  هاي قبـل اسـتخراج شـده    و مطابق با روش بيان شده در قسمت 25معادلة 
خارج كردن  منظور چنين روند زماني به جاري مخارج حقيقي دولت در اقتصاد ملي و هم
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قبل از ارائة نتـايج تخمـين   . روند از متغير وابسته كه لگاريتم توليد ناخالص داخلي است
  :شود مدل، در ذيل به دو نكته مهم اشاره مي

از نظـر انـواع و تعـداد     كه ضـمن رعايـت قواعـد تخمـين، سـه مـدل       نكتة اول اين
انـد كـه امكـان     اي تـدوين شـده   گونـه  ها، بـه  چنين تعداد وقفه متغيرهاي توضيحي و هم

. هاي سياستي بهتر فـراهم شـود   چنين تجزيه و تحليل و بررسي ها و هم مقايسه ميان آن
ترتيـب، در مـدل اول، لگـاريتم توليـد را روي مقـادير جـاري و تـأخيري هـر دو          به اين

بيني نشدة پول و لگاريتم مخارج حقيقي دولت رگرس  بيني شده و پيش پيش متغيررشد
در مـدل دوم، تنهـا   . انـد  مقادير تأخيري اين متغير در دو وقفه وارد مدل شـده . كنيم مي

عنـوان   بيني شدة حجم پول و مخارج دولـت، بـه   مقادير جاري و تأخيري نرخ رشد پيش
مدل سوم نيز فقط مقادير جاري و تأخيري . شوند متغيرهاي توضيحي در نظر گرفته مي

عنوان متغيرهاي توضـيحي در   بيني نشدة حجم پول و مخارج دولت را به نرخ رشد پيش
  .گيرد برمي

در اين راستا بنا به ضـرورت،قبل از  .نكتة دوم تعيين درجة ساكن بودن متغيرهاست
وي متغيرها اعمال تخمين مدل آزمون ريشه واحد را براي تعيين درجة پايايي متغيرها ر

بينـي شـده و    دهد كه، متغيرهاي جاري و تأخيري رشـد پـيش   نتايج نشان مي .ايم كرده
بيني نشدة حجم پول همگي ساكن در سطح اما متغيرهاي لگاريتم توليـد و سـهم    پيش

]I)[(دولت در اقتصاد هر دو ساكن در تفاضل اول يا انباشته از درجة يك  بنابراين، در  1
شتگي تخمين مدل به تركيبي خطـي انباشـته از درجـة     انبا صورتي كه مطابق قاعدة هم

همين دليل، پس  به. شته خواهد بود انبا صفر از متغيرهاي مدل منجر شود، رگرسيون، هم
هـاي رگرسـيون انجـام شـده      از تخمين مدل در هر حالت آزمون پايـايي روي پسـمانده  

تخمين معادلة توليد را در دورة مطالعة تحقيق و در هر سه مـدل   نتايج 1جدول . 1است
  .دهد نشان مي

  
  

  
 

   .شود جا خودداري مي ن در اينو تفصيلي اين آزمو  جهت پرهيز از طولاني شدن بحث، از ارائة نتايج كمي -1
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tREALمتغير وابسته  - 23نتايج تختمين معادلة توليد شمارة  -1جدول  )GDP(Log  

  متغيرهاي  مدل اول  مدل دوم  مدل سوم
  توضيحي

   مقدار ضريب t آمارة مقدارضريب t آمارة مقدارضريب t آمارة
(11.3) 7.49 (19.0) 7.72 (18.2) 7.69  C  
-------  -------  (3.48)  0.24  (2.66)  0.24  tDMF  
------- -------  (3.48)  0.3  (2.56)  0.315  1−tDMF  
--------  -------  (2.81)  0.195  (3.02)  0.2  2−tDMF  
(-0.8)*  -0.07  -------  -------  (0.59)*  0.04  tDMU  
(-0.3)*  -0.03  --------  -------  (0.73)* 0.072  1−tDMU  
(0.29)*  0.02  --------  --------  (0.8)*  0.06  2−tDMU  

(3.62)  0.26  (4.134)  0.23  (4.78)  0.22  )GR(Log t 

(6.8)  0.02 (13.28) 0.029 (16.35) 0.03  t  
0.987 0.98 0.98  2R  
0.972 0.979 0.97  2R  

2 1.87 1.86  W.D  
161 217 144  statisticF  

  خط چين نشانة عدم حضور متغير در مدل است: ------         0.05دار بودن در سطح  عدم معني*: 
  

دهنـدة متغيرهـاي نـرخ رشـد      ترتيب نشـان  به DMF,DMU,GR,tجا،  در اين
بيني نشدة حجم پول، مخارج حقيقي دولت و  بيني شدة حجم پول، نرخ رشد پيش پيش

شـود، در   گونه كه ملاحظه مـي  همان. رگرسيون است، جملة ثابت C. روند زماني هستند
بينـي نشـدة حجـم پـول،      جز ضرايب متغيرهاي جاري و تأخيري رشد پيش مدل اول به

در مـدل دوم، كـه تنهـا شـامل     . دارنـد  درصـد معنـي   5ساير ضـرايب در سـطح آزمـون    
 بيني نشدة پول و متغيرهاي مخارج دولت و رونـد  هاي جاري و تأخيري رشد پيش متغير

مـدل سـوم نيـز كـه     . دارنـد  درصد معنـي  5زماني است، تمامي ضرايب در سطح آزمون 
بيني نشدة پول و مخارج دولـت و رونـد زمـاني را     متغيرهاي جاري و تأخيري رشد پيش

دار نيسـتند،   بيني نشدة پول معنـي  كدام از ضرايب متغير رشد پيش د، هيچشو شامل مي
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 –هاي ضـريب تشـخيص و دوربـين     يداست كه آمارهكاملاً پ. دارند اما ساير ضرايب معني
ها از نظر  تمامي مدل. اند ها مقاديري رضايت بخش را كسب كرده واتسون در تمامي مدل

طـور كامـل    هـا بـه   انـد و رگرسـيون   بستگي سريالي جمـلات خطـا اصـلاح شـده     خودهم
    .شود در قسمت بعد، به تجزيه و تحليل نتايج پرداخته مي. شته هستند انبا هم

  
  نتايج تخمين معادلة اشتغال -3- 5

را  24منظور بررسي تأثير رشد حجم پول بر روي نرخ بيكاري و اشتغال، معادلـة   به
اي بـا دوگـام بـرآورد     در سه مدل جداگانه با استفاده از روش حداقل مربعات دو مرحلـه 

انـد كـه    شـده  اي تنظـيم   گونـه  ها بـه  جا نيز با رعايت قواعد تخمين، مدل در اين. ايم كرده
. پذير شود هاي سياستي از زواياي مورد نظر امكان چنين بررسي ها و هم مقايسة ميان آن

ترتيب، در مدل اول، لگاريتم نرخ بيكاري را روي مقادير جاري و تـأخيري هـر دو    به اين
بيني نشدة پول و سهم دولت در توليد ملي يـا نسـبت    بيني شده و پيش متغيررشد پيش

⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

Y
G مقادير تأخيري متغيرهاي رشد پول هر كـدام در دو وقفـه وارد   . 1كنيم رگرس مي

بيني شده حجم پول و  در مدل دوم مقادير جاري و تأخيري نرخ رشد پيش. اند مدل شده
⎟نسبت 

⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

Y
G مدل سوم نيزصرفاً مقادير . ايم عنوان متغيرهاي توضيحي در نظر گرفته را به

عنـوان   بينـي نشـده حجـم پـول و سـهم دولـت را بـه        جاري و تأخيري نرخ رشـد پـيش  
  .گيرد متغيرهاي توضيحي در برمي

⎟هر دو متغير لگاريتم نرخ بيكاري و نسبت  
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

Y
G   از .، ساكن از درجـة يـك هسـتند

است كـه   شايان ذكر. ها اعمال شود شتگي روي رگرسيون انبا بايست آزمون هم رو، مي اين
⎟واسطة وجود متغير به

⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

Y
G زائي متغير  در معادلة اشتغال، مسئلة درونY  نسبت به جملة

بـراي برطـرف كـردن    . زنـد  اختلال را پديد آورده و به برخي مشكلات تخمين دامن مـي 
Yيا Y مشكل احتمالي  مقدار برآوردشدة 

)
دست آورده و  به 23دلة را بعد از تخمين  معا 

  
 

) 1981(مانند الگـوي بـارو   ). نسبت مخارج دولت به توليد ناخالص داخلي(جا در انتخاب متغير سهم دولت  اين -1
رود كه اين نسبت از نظر سياستي و نقش دولت در اقتصاد متغيري تأثيرگذار  چنين، انتظار مي هم. عمل شده است

   .  بر نرخ بيكاري باشد
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⎟سپس متغير 
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

Y
G
⎟عنـوان متغيـر ابـزاري     را به (

⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

Y
G      24بـراي تخمـين سـازگار معادلـة 

  .آمده است 2نتايج تخمين معادلة نرخ بيكاري در جدول . گيريم كارمي به
           

UR(Log(متغير وابسته  - 24نتايج تخمين معادلة نرخ بيكاري شمارة  - 2جدول  t  
  متغيرهاي  مدل اول  مدل دوم  مدل سوم

  مقدار ضريب tآمارة  مقدارضريب tآمارة  مقدارضريب tآمارة  توضيحي
(3.44)  1.83 (5.52) 1.76 (5.02) 1.72 C  
--------  ------- (-0.86)* -0.188 (-1.04)* -0.24  tDMF  
---------  ------- (-3.34) -0.74 (-3.53) -0.89  1−tDMF  
--------  --------- (-0.39)* -0.08 (-0.86)* -0.22  2−tDMF  
(-0.8)*  0.02 -------- -------- (-0.94)* -0.26  tDMU  
(-0.31)* -0.09 --------- -------- (-1.55)* -0.53  1−tDMU  
(-1.16)* -0.25 --------- -------- (-1.6)* -0.41  2−tDMU  
(-1.18)* -0.4  (5.6)  -0.5  (-2.08)  -0.505  

tY
GLog ⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

  
0.78 0.85 0.86  2R  
0.73 0.82 0.81  2R  

2 1.97 1.9  W.D  
15.56 31.25 16.33  statisticF  

  خط چين نشانه عدم حضور متغير در مدل است: ------            0.05دار بودن در سطح  عدم معني*: 
  

شود در مدل اول و دوم تنها ضـريب متغيرتـأخيري اول    گونه كه ملاحظه مي همان
بيني شده حجم پول، نسبت مخارج دولت بـه توليـد ملـي و جملـه ثابـت در       رشد پيش

جز جمله ثابت ساير ضـرايب   در مدل سوم هم به. دار هستند درصد معني 5سطح آزمون 
 –ن هـاي ضـريب تشـخيص و دوربـي     آمـاره . دار نيسـتند  درصد معني 5در سطح آزمون 
هـا   ضمناًرگرسـيون . انـد  ها مقاديري رضايت بخش را اختيار كـرده  مدل واتسون در تمامي

  . شود در قسمت بعد به تجزيه و تحليل نتايج پرداخته مي. ندا شته انبا هم طور كامل به
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    ها تجزيه و تحليل يافته -6
ا جـزء  فرضية كليدي اين تحقيق براساس نظرية انتظارات عقلايي، اين است كه تنه

فرضية مقابل . بيني نشدة رشد پول بر متغيرهاي حقيقي توليد و اشتغال مؤثر است پيش
هاي پولي بر متغيرهـاي   طور كلي سياست آن نيز ديدگاه كينزي است، كه اعتقاد دارد به

منظور ارزيابي تجربي فرضية انتظـارات عقلايـي    در اين مقاله، به.گذارند حقيقي تأثير مي
هاي آماري متغيرهاي حقيقي و ابزارهاي سياسـتي، شـامل توليـد     ن، دادهدر اقتصاد ايرا

ناخالص داخلي، نرخ بيكاري، عرضة پول و مخـارج دولتـي را در چـارجوب يـك الگـوي      
معتبر اقتصادسنجي براي تخمين معادلات رشد پول، توليد ملـي و نـرخ بيكـاري مـورد     

 ـ  حـال در ايـن قسـمت بـه     . ه شـد استفاده قرار داديم، كه نتايج آن در قسمت قبلـي ارائ
نتـايج تخمـين معادلـة توليـد     . شـود  اختصار به تجزيه و تحليل نتايج مزبور پرداخته مي

  : آمده است، به شرح مختصر ذيل است 1، در قالب سه مدل كه در جدول  23شمارة 
جــا كــه مــدل اول دربرگيرنــدة تمــامي متغيرهــاي جــاري و تــأخيري رشــد  از آن 
بيني نشدة حجم پول است، پايـة خـوبي بـراي مقايسـة تـأثيرات       پيشبيني شده و  پيش
دهـد كـه    نتايج تخمين اين مدل نشان مي. زمان دو جزء مزبور بر توليد حقيقي است هم

داري بـر   طـور معنـي   بيني شده پول از نظر آماري بـه  مقادير جاري و تأخيري رشد پيش
طبق . اند يز از نظر اقتصادي منطقيعلائم ضرايب ن. متغير حقيقي توليد ملي تأثيرگذارند

بيني شده پول در هر سال تأثير خـود را طـي همـان سـال و دو      نتايج مزبور، رشد پيش
ترين ميزان تأثيرگذاري مربوط بـه سـال    بيش. كند سال بعد از آن بر توليد ملي وارد مي

بـدين  اسـت،   75/0مجموع ضرايب متغيرهاي مزبور برابر با . بعد از اجراي سياست است
معني كه افزايش يك درصد رشد حجم پول طي سال جاري و دو سال بعد از آن، توليد 

دهد، اين در حالي است كه ميزان اين تأثيرگذاري در سـال   افزايش مي 75/0اندازة  را به
هايي كه روي مدل  طبق بررسي. درصد كل تغييرات توليد حقيقي است 30تر از  اول كم

  . داري با صفر ندارد ري رشد پول در وقفة سوم تفاوت معنيانجام شده است، تأثيرگذا
بيني نشدة حجم پول هرچنـد از   در مدل مزبور، علائم ضرايب متغيرهاي رشد پيش

درصـد   5آينـد، امـا از نظـر آمـاري در سـطح آزمـون        نظر اقتصادي منطقي به نظر مـي 
چـارچوب ايـن مـدل     بنابراين، نتايج تخمين در طول دورة مطالعه، در. دار نيستند معني

مـدت و نـه در    بيني نشدة حجم پول بر توليد حقيقي را نه در كوتاه اثرگذاري رشد پيش
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بينـي   مدل دوم، معادلة توليد تنها متغيـر رشـد پـيش   . كنند هيچ تأخير زماني تأييد نمي
طـور خـاص چگـونگي     توان به در چارچوب اين مدل مي. گيرد شدة حجم پول را دربرمي

نتـايج تخمـين   . بيني شدة پول بر توليد حقيقي را مشـاهده كـرد   د پيشتأثيرگذاري رش
با وجود تفـاوت دو مـدل از نظـر شـكلي و     . مدل فوق دال بر تأييد نتايج مدل اول است

شود كه مقدار برآورد شدة ضرايب متغيرهاي مشترك در دو  تعداد متغيرها، ملاحظه مي
مين مدل دوم نيز هماننـد مـدل اول بـر    نتايج تخ. مدل، چندان تفاوتي با يكديگر ندارند

چنـين دو   بيني شده بر توليد در سال جـاري و هـم   دار رشد پول پيش تأثيرگذاري معني
  . وقفة پياپي، تأكيد دارند

بينـي نشـدة    مدل سوم معادلة توليد فقط متغيرهاي جاري و تـأخيري جـزء پـيش   
ضـرايب متغيرهـاي يادشـده    دهد كـه   نتايج تخمين نشان مي. گيرد حجم پول را دربرمي

اين نتيجه مؤيد عـدم تأثيرگـذاري   . دار نيستند درصد معني 5كدام در سطح آزمون  هيچ
  .بيني نشدة پول بر توليد حقيقي طي دورة مطالعه در اقتصاد ايران است رشد پيش

طور كلي، نتايج حاصل از تخمين معادلة توليد در قالب سه مدل يادشده براساس  به
بيني نشدة حجم پول  صاد ايران، فرضية تحقيق مبني بر اثربخشي جزء پيشتجربيات اقت

بـه بيـان ديگـر، نتـايج     . كننـد  درصد رد مي 5بر متغير حقيقي توليد را در سطح ازمون 
هـاي سيسـتماتيك پـولي در طـول دورة      حاصل شده مؤيد اين نكته هستند كه سياست

هاي آماري موجود در ايران، بـر   دادهمورد مطالعه و در چارچوب روش انتخابي تحقيق و 
اين نتـايج بـر تأثيرگـذاري يـك شـوك سياسـتي پـولي در        . اند رشد اقتصادي مؤثر بوده

  .مدت و طي دووقفة متوالي بر رشد توليد ملي، تأكيد دارند كوتاه
. معادلة نرخ بيكاري نيز همانند معادلة توليد، در قالب سه مدل برآورد شـده اسـت   

مــدل اول، دربرگيرنــدة . درج شــده اســت 2هــا در جــدول   ن مــدلنتــايج تخمــين ايــ
بينـي نشـدة حجـم پـول      بيني شده و پيش متغيرهاي جاري و تأخيري رشد پيش تمامي

حساب  زمان دو جزء رشد پول بر اشتغال، به بوده و مدل جامعي براي مقايسة تأثيرات هم
متغيرهـاي جـاري و     يدهـد كـه از ميـان تمـام     نتايج تخمين اين مدل نشان مي.آيد مي

بيني شدة رشد پول با يك وقفه  تأخيري اجزاء حجم پول، تنها متغير تأخيري جزء پيش
طـور   هرچند علائـم ضـرايب بـه   . داري دارد ، بر بيكاري و اشتغال تأثير معنيtDMF−1يا 

ل در هـر  بيني شـدة پـو   طبق نتايج مزبور، رشد پيش. اند از لحاظ اقتصادي منطقي كامل
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سال بعد از يك وقفه و تنها يك بار بر رشد اشتغال مؤثر است و اين تأثيرگذاري در سال 
  . داري با صفر ندارد جاري و وقفة دوم به بعد، تفاوت معني

بينـي شـدة حجـم پـول را      مدل دوم معادلة نرخ بيكاري، فقط متغيـر رشـد پـيش   
نتـايج تخمـين   . ايج مدل اول استنتايج تخمين مدل فوق دال بر تأييد نت. گيرد دربرمي

بيني شده بـا يـك    دار رشد پول پيش مدل دوم نيز همانند مدل اول بر تأثيرگذاري معني
بينـي   مدل سوم تنها متغيرهاي جاري و تأخيري جزء پـيش . وقفه بر اشتغال، تأكيد دارد
دهـد كـه ضـرايب متغيرهـاي      نتايج تخمين نشـان مـي  . گيرد نشدة حجم پول را دربرمي

اين نتيجـه گـواه بـر عـدم     . دار نيستند درصد معني 5كدام در سطح آزمون  دشده هيچيا
بيني نشدة پول بر متغير حقيقـي اشـتغال طـي دورة مطالعـه در      تأثيرگذاري رشد پيش

  . اقتصاد ايران است
نتــايج تخمــين در طــول دورة مطالعــه در چــارچوب ايــن مــدل، اثرگــذاري رشــد 

مدت و چـه بـا وقفـة زمـاني تأييـد       اشتغال را چه در كوتاهبيني نشدة حجم پول بر  پيش
طور كلي، نتايج حاصل از تخمين معادلة توليد در قالب سـه مـدل يادشـده     به. كنند نمي

بينـي نشـدة    براساس تجربيات اقتصاد ايران، فرضية تحقيق مبني بر اثربخشي جزء پيش
كننـد و بـر    رد مـي  درصـد،  5حجم پول بر متغير حقيقـي اشـتغال را در سـطح ازمـون     

بـه هـر   . گذارنـد  بيني شدة حجم پول با يك وقفة زماني صحه مي تأثيرگذاري رشد پيش
هاي سيسـتماتيك پـولي در طـول     ند كه سياستا حال، نتايج حاصل شده مؤيد اين نكته

هـاي آمـاري موجـود در     دورة مورد مطالعه و در چارچوب روش انتخـابي تحقيـق و داده  
  . اند ، بر رشد اشتغال مؤثر بودهايران بعد از يك سال

ها تأثير متغيرهاي مخـارج حقيقـي دولـت و شـاخص      نتايج تحقيق در تمامي مدل
درصـد، تأييـد    5سهم دولت بر متغيرهاي توليد حقيقي و اشـتغال را در سـطح آزمـون    

ها از نظر اقتصادي مـورد   علائم ضرايب برآوردشدة اين دو متغير درتمامي مدل. كنند مي
گونه كه پيداست، نتايج تحقيق در زمينة تأثيرگـذاري   اما همان. و منطقي هستند انتظار

بيني شدة پول بر متغيرهـاي توليـد و اشـتغال از نظـر زمـاني قضـاوت        متغير رشد پيش
چنين انتظاري هر چند غيرمنطقي نيست، امـا بـا توجـه بـه     . دهند همگوني را ارائه نمي

هاي آماري  ها، چگونگي دسترسي به داده ذاري وقفهمسائلي از جمله ماهيت الگو و تأثيرگ
كه در قسمت قبـل اشـاره   (هاي اشتغال  هاي مربوط به داده ويژه مشكلات و نارسائي و به
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بـا  . چنين ماهيت متغيرهاي توليد و اشتغال و مسائل نهادي، قابل تأمل اسـت  و هم) شد
شـد حجـم پـول بـر     هاي آمـاري، تفـاوت تأثيرگـذاري ر    فرض اطمينان بخش بودن داده

كننـدة   توان در نقش سـاير عوامـل تعيـين    متغيرهاي توليد و اشتغال از نظر زماني را مي
هـا   جستجو كرد كه رشـد حجـم پـول بـر آن    ... ها و وري نهاده توليد مانند سرمايه و بهره

  .تأثيرگذار است
با وجود اين، نتايج حاصـل از تخمـين الگـوي تحقيـق، فرضـية تأثيرگـذاري جـزء        

بيني نشدة حجم پول بر متغيرهاي توليد و اشتغال در دورة مطالعة تحقيق حاضر را  پيش
به بيان ديگر، ديدگاه پيروان تئوري انتظـارات  . كند در سطح آزمون مورد نظر تأييد نمي

هاي پولي منظم بر متغيرهاي حقيقـي   عقلايي در برابر ديدگاه كينزي، اثربخشي سياست
  .  شود يج اين تحقيق رد ميتوليد و اشتغال، براساس نتا

  
  گيري خلاصه و نتيجه -7

كـه تنهـا جـزء     اين تحقيق فرضية كليدي نظريـة انتظـارات عقلايـي مبنـي بـراين     
بيني نشدة رشد پول بر متغيرهاي حقيقي توليد و اشتغال مؤثراست را در چارچوب  پيش

حجم پول و مخارج الگويي مناسب و با استفاده از آمار سري زماني توليد ملي، اشتغال و 
نتـايج  .  ، در اقتصاد ايران مورد آزمـون قـرار داده اسـت   1345-82هاي  دولتي طي سال

حاصل از تخمين معادلة توليد در قالب سه مـدل، فرضـية انتظـارات منطقـي مبنـي بـر       
بيني نشدة حجم پول بر متغيـر حقيقـي توليـد را، در برابـر ديـدگاه       اثربخشي جزء پيش

. كننـد  درصد رد مي 5هاي سيستماتيك پولي در سطح ازمون  ستكينزي، اثربخشي سيا
بيني شده ومـنظم   هاي پولي پيش مؤيد اين نكته هستند كه سياست دست آمده نتايج به

هـاي آمـاري    در طول دورة مـورد مطالعـه و در چـارچوب روش انتخـابي تحقيـق و داده     
يگر اين نتايج بـر تأثيرگـذاري   به بياني د. اند موجود در ايران، بر رشد اقتصادي مؤثر بوده

مدت و طي دووقفة متوالي بر رشد توليد ملـي، تأكيـد    يك شوك سياستي پولي در كوتاه
  .دارند

شايان ذكر است كه نتايج تخمين معادلة نرخ بيكـاري در ايـن تحقيـق، اثرگـذاري     
 مدت و چه با تأخيرات زمـاني  بيني نشده حجم پول را بر اشتغال چه در كوتاه رشد پيش
  طور كلي، نتـايج حاصـل از تخمـين معادلـة نـرخ بيكـاري در تمـامي        به. كنند تأييد نمي
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بينـي   ها براساس تجربيات اقتصاد ايران، فرضية تحقيق مبني بر اثربخشي جزء پيش مدل
درصـد رد كـرده و بـر     5نشدة حجم پول بر متغير حقيقي اشـتغال را در سـطح ازمـون    

بـه هـر   . گذارنـد  پول با يك وقفة زماني صحه مي بيني شدة حجم تأثيرگذاري رشد پيش
هاي سيسـتماتيك پـولي در    ه مؤيد اين نكته هستند كه سياستدست آمد حال نتايج به

هاي آمـاري موجـود    طول دورة مورد مطالعه و در چارچوب روش انتخابي تحقيق و داده
  . اند در ايران، با وقفة  يك ساله، بر رشد اشتغال مؤثر بوده

بيني نشـده   نتايج تحقيق حاضر، فرضية تأثيرگذاري سياست پولي پيش در مجموع
درصـد رد   5را بر متغيرهاي حقيقي اقتصـاد ايـران، از نظـر آمـاري و در سـطح آزمـون       

كنند، به بيان ديگر، نتايج اين مطالعه ديدگاه پيروان انتظارات عقلايي مبتني بر عدم  مي
حقيقـي توليـد و اشـتغال را تأييـد      هاي پـولي مـنظم بـر متغيرهـاي     اثربخشي سياست

  . كنند نمي
) 1980و 1977(شايان ذكر است كه  نتايج تجربي اين تحقيق نتايج مطالعات بارو 

دهـد   ، كـه نشـان مـي   )1982(كند اما با نتايج كـار ميشـكين   در مورد ايران را تأييد نمي
حالي كه رشد  ند، درا هاي تجاري مرتبط بيني نشده تنها با سيكل هاي پولي پيش سياست

بارو، . مدت بر متغير حقيقي توليد مؤثر است، مطابقت دارد بيني شده پول در كوتاه پيش
هـاي تجـاري در    با وارد كردن مقدار جاري شاخص سياسـتي دخالـت دولـت در سـيكل    

بيني شدة پول را برآورد كرده است، در حالي كه در اين  معادلة نرخ رشد پول، رشد پيش
بيني متغير انتظارات فقط مقادير تأخيري متغيرهاي مؤثر  رياضي پيشمقاله، طبق اصول 

  .اند بر عرضة پول، وارد معادلة مزبور شده
شايان ذكر است نتايج تحقيق با مطالعات جديدتر، از جمله نتـايج تحقيـق تومـاس    

هاي تجاري روي  ، كه در چارچوب يك مدل مقداري سيكل)1997(هانسن  كولي و گري
بينـي   هاي پيش انجام شده و بر اثرات قوي شوك) 1954-91(يكا طي دورة هاي آمر داده

در اين ميان نتايج دريافتي با كار تجربي اسـتيون  . نشدة پولي تأكيد دارند، متفاوت است
هـاي   هاي فصلي ايالات متحـده در طـول سـال    ، روي داده)1998(هين و چارلز بيچوف 

، در مورد اقتصـاد آمريكـا در طـول    )2003(چنين مطالعة لورنس بال  و هم) 79-1970(
افـزون بـر ايـن،    . ، در زمينة رد فرضية انتظارات منطقي، مطابقـت دارد 1968 -95دورة 
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در زمينة )  2006(نتايج حاصل از تحقيق، با قواعد ارائه شدة مطالعة نظري ريكاردو ريز 
  .عدم خنثايي سياست پولي، تناقضي ندارد
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  پيوست
  هاي اصلي الگو و روش برآورد آن ويژگي

چنين نمايش واريـانس ضـرائب مـدل و سـازگاري      براي استخراج برآوردگرها و هم
صورت بردار ماتريسي بيان  بايستي معادلات اصلي سيستم را به برآوردگرها بهتر است مي

  :كنيم را حذف مي) ساير متغيرهاي مستقل(Zبراي سادگي جمله . كرد
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X,Xeدر نظر بگيريم، بردارهاي  Tاگر خالص تعداد مشاهدات را 

با در نظر گرفتن  
  :شوند صورت زير معرفي مي تمامي مشاهدات به
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عنـوان مثـال    بـه . در دو ماتريس بالا شمارة مشاهده است X,Xeانديس بردارهاي
2X ــان ــر    نش ــاهدات روي عناص ــردار مش ــدة ب ــرداري   Xدهن ــوده و ب در دورة دوم ب

)]k([ 11   : گيريم در نظر ميexو  txات روي ترتيب مشاهد را بهexو  xبردار . است ×+
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صـورت ذيـل    بنابر اين فرم كامل ماتريسي الگو را با توجه بـه تعـداد مشـاهدات بـه    
  :توان نشان داد مي

  ...............................................................  
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                                                     ...............................................................  

كـه عناصـر    شايان ذكر است با توجـه بـه ايـن   .اين سيستم شامل چهار معادله است
تأخيري متغيرها هستند، بـاتخمين  معادلـة سـوم از     شامل مقادير جاري و X,Xeبردار

بـردار   X,Xeتوان به تمـامي عناصـر بردارهـاي      ، ميη+πΛ=x، يعني  15سيستم 
    . دست يافت

و  SLS(2(اي ، برآوردگـر حـداقل مربعـات دو مرحلـه    2با توجه به سيستم معادلات 
هائي كـه   ابعاد ماتريس( ترتيب عبارتند از به αبراي پارامترهاي بردار  )IV(متغير ابزاري

  ):شود اند، تكرار نمي در سيستم معادلات بالا معرفي شده
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  :بنابراين داريم
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π̂' شايان ذكر است كه از هر ستون ماتريس   ،p   عنصر آن عناصر بـردارπ̂   و بقيـه

π̂'  و    هاي  ماتريس . نيز صفر هستند   :شوند زير تعريف ميصورت  به 
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  :خواهيم داشت 3در  6با قرار دادن 
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اي و متغيرهـاي   دهد كه برآوردگرهاي حداقل مربعات دو مرحلـه  نشان مي 7رابطة 
 شـود،  اي حاصل مي براي ساير پارامترهاي مدل نيز چنين نتيجه. ابزاري، يكسان هستند

  . شود ها اجتناب مي جا براي رعايت اختصار از نشان دادن آن اينكه در 
بسـتگي سـريالي خطاهـا، شـيوة اسـنخراج برآوردگرهـاي        وجود خـودهم  با توجه به

معادلة ساختاري ما . دهيم را نشان مي 2S-2SLSاي با دوگام يا   حداقل مربعات دومرحله
  :عبارت است از
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X̂ر نظرگرفتن با د ضـرب   X̂عنوان متغيرهاي ابزاري، دو طرف را بطـه را در   ها به  
  :كنيم مي

)9      (  UX̂).XX(X̂.XX̂YX̂ e ′β−′α′′ ++=  
  :جا در اين
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ماتريس واريـانس  . مستقل از رگرسورها هستند 9در رابطة  U.X̂جملات اختلال 
  :عبارت است از 9كوواريانس جملات اختلال در معادلة 
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  :و واريانس آن عبارت است از αبراي   2S-2SLSبرآوردگر  
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 8با جايگزين كـردن  . است αبرآوردگري سازگار براي  α̂دهيم كه  حال نشان مي
  : آيد دست مي لازم، رابطة زير به هاي و ساده كردن 12درYجاي  به
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ــدار   ــراردادن مق ــا ق ــة  X̂ب ــاوي    5از معادل ــه تس ــه ب ــا توج ــالا و ب ــة ب در رابط
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  :جا در اين
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  :شود صورت زير اثبات ميلذا سازگاري برآوردگرها به 
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اي حـداقل مربعـات تخمـين صـحيحي از      گونه كه گفته شد، برآوردگر دومرحله همان -
كه توسط برآوردگر مزبـور   α̂مقدار  تخميني واريانس . دهد واريانس ضرائب مدل را نمي

  :شود، برابر است با محاسبه مي
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2جا  در اين
uσ̂ 2عنوان برآوردگر  به

uσ2مقدار صحيح . ، اشتباه است
uσ̂  عبار ت است
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  .دهد انجام ميطور خودكار عمل تصحيح واريانس را  به Eviewsنرم افزار 
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