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 رابطه با كه در پرسشي. تواند آثار مهمي  بر اقتصاد جامعه داشته باشد اعمال اين سياستهاي مالي مي
اين است كه آيا كسري بودجه بر  مطرح كرد توان افزايش بدهي دولت يا كسري بودجه مي

 پاسخ اين سئوال در تحليلهاي بلندمدت و ؟داري دارد عنيمتغيرهاي حقيقي اقتصادي آثار مهم و م
ثير كسري بودجه بر تقاضاي پول مورد بررسي أ؟ در اين مقاله سعي شده است تا تستكوتاه مدت چي

سه توان آنها را در   ميبطور كليارائه شده است كه ديدگاههاي مختلفي در اين رابطه . قرار گيرد
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 برآورد مدل ةنتيج. ريكاردو فرضيه برابري .3  نئوكلاسيكي. 2  كينزي.1: دكربندي  گروه دسته
دهد كه بين كسري   مي نشان1381 الي 1338اقتصاد ايران از سال هاي  اقتصاد سنجي براي داده

  .بودجه و تقاضاي پول يك رابطه تعادلي بلندمدت وجود دارد
  
  

  :ها كليد واژه
نظريه كينزيني، مفهوم پول، پول، عرضه و تقاضا،  ،، تقاضاي پولايران، كسري بودجه

   نظريه نئوكلاسيك، فرضيه برابري ريكاردو
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  مقدمه
تقاضاي پول از  ايـن      . است يكي از مباحث مهم و مطرح در اقتصاد كلان، تقاضاي پول          

بـر اسـاس    . دهد، حـائز اهميـت اسـت        مي ثير قرار أنظر كه متغيرهاي كلان اقتصادي را تحت ت       
وجه به ويژگيهاي تابع تقاضاي پول در اثر بخشي و  كارايي سياسـتهاي              ادبيات اقتصاد كلان، ت   

   .است پولي و مالي بسيار مهم و در خور توجه بوده و همواره مد نظر سياستگذاران اقتصادي
كسري  ثيرگذار در اقتصاد كشورها،أ يكي از متغيرهاي مهم تاخير،هاي  طي دهه

 نرخ بهره، نرخ تورم، اي بر متغيرهاي ردهاثرات گستتواند   ميكسري بودجه. است بودجه
رو سبب گسترش  از اين. بگذارد از خود بر جاي ي، تقاضاي كل و تقاضاي پولگذار سرمايه

اخير كشور حاكي هاي  بررسي تحولات اقتصادي دهه. قتصادي شده استاديدگاههاي  مختلف 
ن كسري اثرات و تبعات ن است كه اقتصاد ايران همواره دستخوش كسري بودجه بوده و ايآاز 

 لذا بررسي دقيق اثرات كسري بودجه بر تقاضاي پول  از ؛زيادي بر اقتصاد كشور داشته است
   .استاهميت زيادي برخوردار 

صورت ه  كسري بودجه و تقاضاي پول بةدر اين مقاله سعي  شده است تا رابطلذا 
  . نظري و تجربي مورد بررسي قرار گيرد

  
  تقاضاي پول
اتحاد نظريه مقداري فيشر، سرعت گردش معاملاتي پول را ثابت در نظر اگر در 

  :آيد  ميصورت زير بدسته  تابع تقاضاي پول ب،بگيريم
  
)1(                    PTkM d .=  
  

  حجم معاملات؛ T سطح قيمت و ؛Pپارامتر، ؛ kمقدار تقاضاي پول،  ؛dMكه درآن 
ر ماهيت بشود، نظريه تقاضاي پول به ناچار   ميوقتي موضوع به اين صورت مطرح. باشد مي

 فرض كنيد كه در ،براي مثال. شود  مي فرآيند معاملات متمركزدرقراردادهاي نهادي 
 در اين صورت پول كمتري براي انجام حجم .شود  مياقتصادي از كارت اعتباري استفاده
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 صورت نقد پرداخته مستقيم ببطور معاملات نسبت به حالتي كه همه معاملات مشخصي از 
  . 1شود لازم است مي

در عمل روشهاي ديگري براي نگهداري دارايي وجود دارد و بسياري از آنها مزايايي را 
اگر با  . را ندارد  كه پول آناي دارند سهام و اوراق قرضه، درآمد بهره. نسبت به پول دارند

شود فرد برخي از در آمدهاي   مينه نهادي مشخصي، پول بيشتر نگهداري شود، سببپشتوا
بعلاوه نگهداري سهام و اوراق قرضه شانسي را براي بدست . اي خود را از دست بدهد بهره

به همراه دارد و كارگزاران بايستي قبل از تخصيص ) 3اي زيان سرمايه (2آوردن عايدي سرمايه
 تقاضاي پول علاوه بر بنابراين. ر دارائيها، اينها را در نظر داشته باشندثروتشان به پول و ساي

 - فرصت نگهداري پولةاينكه به حجم مبادلات افراد بستگي دارد با سطح ثروت و با هزين
در (علاوه بر اين . كند  مي تغيير-يعني درآمد از دست رفته بخاطر عدم نگهداري ساير دارائيها

شود كه با نسبت دقيقي   ميضاي پول بر حسب مقدار اسمي اندازه گيريتقا ، )رهيافت كمبريج
مطلوب بودن نگهداري پول از مفيد بودن آن در انجام معاملات . كند  ميبا سطح قيمت تغيير

اگر قيمت كالا و خدمات با . شود  ميضروري براي بدست آوردن كالا و خدمات استخراج
مقدار پول را به  د براي رسيدن به همان موقعيت، نسبت معيني افزايش يابد، افراد مجبورن

  . 4دنهمان نسبت افزايش ده
 براي توسعه تابع تقاضا و وارد كردن نرخ بهره )1930( 6»كينز«، )1935( 5»هيكس«

انگيزه  كينز با دقت بيشتري نسبت به پيشينيان خود، . اند در اين تابع پيشنهاداتي را ارائه كرده
ويژگي خاصي از پول به عنوان يك دارايي كه . كند  ميل را تحليلمردم براي نگهداري پو

 قابل قبولي ةكيد شده است عبارت است از اينكه پول وسيلأبوسيله فيشر و مكتب كمبريج ت
 را به عنوان يك عامل مهم در تقاضاي پول 7انگيزه معاملاتي كينز همچنين، .  استبراي مبادله

                                                 
1. David E. W. Laidler, The Demand for Money, Theories, Evidence, and Problems, 4th 
Edition, (HarperCollins College Publishers, 1993). 
2. Capital Gain 
3. Capital Loss 
4. David E. W. Laidler, Op. Cit. 
5. J. R. Hicks, "A Suggestion for Simplifying the Theory of Money", Economica, No. 2, 
(February: 1935), pp. 1-19. 
6. J. M. Keynes, A Treatise on Money, (London and New York: Macmillan, 1930). 
7. Transactions Motive 
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گيرد رابطه پايدار   مي افراد انجامةميزان معاملاتي كه بوسيلكند كه   مياو فرض. داند مي ثرؤم
كينز در . بنابراين تقاضاي معاملاتي پول بستگي به سطح درآمد دارد.  ميزان درآمد دارداب

 معاملاتي را به ضرورت نگهداري پولِ نقد براي ةتوضيحات خود استفاده از عبارت انگيز
وي . كند  مي منحصر،ريزي شده  برنامه،مند  قاعدهپركردن شكاف بين دريافتها و پرداختهاي

ريزي نشده  همچنين معتقد است كه مردم مقداري پول را براي پرداختهاي نامنظم و برنامه
مثلاً . يهاي خود استفاده كنندئتوانند با سرعت كافي از بقيه دارا نمي زيرا ؛كنند  مينگهداري

ر قيمتهاي غير قابل انتظار و حوادث غير براي پرداخت صورت حسابهاي غيرمنتظره، خريد د
 براي 1احتياطيهاي  اينها انگيزه. دده خمترقبه كه ممكن است بخاطر تصادف يا بيماري ر

. باشد و تقاضاي پول ناشي از آن تا حدود زيادي به سطح درآمد بستگي دارد  مينگهداري پول
بازدهي ناشي از ساير دارائيها تواند با   ميروشن است كه نگهداري پول نقد براي اين منظور

اگر .  بنابراين تقاضاي معاملاتي و احتياطي پول  تابعي از نرخ بهره خواهد بود؛جايگزين شود
كيد أ ولي اين عدم ت،كند  نميكيدأچه، كينز به نقش نرخ بهره در اين قسمت از تحليل ت

 اين است كه اهميت بلكه بخاطر بخاطر اين نيست كه نرخ بهره در تحليل كينز مهم نيست، 
 ةتوان نظري  مي.دده  مي انجام2اصلي نرخ بهره در نقشي است كه در تعيين تقاضا سفته بازي

از طريق تقاضا براي اوراق قرضه توضيح ، سوداگري تقاضا براي پول و ارتباط آن را با نرخ بهره
رود   ميد، انتظاراگر افراد به قصد سودآوري مبادرت به خريد و فروش اوراق قرضه نماين. داد

   اوراق قرضه در زمان حال،رود  ميگويي افزايش قيمت اين اوراق در آينده در مواقعي كه پيش
رود قيمت اين   ميبر عكس در شرايطي كه انتظار. ، را خريداري نمايندكه قيمتها كمتر است

ه كه قيمت آنها فروشند تا در آيند  مي مردم اوراق قرضه را خود را،اوراق در آينده كاهش يابد
دانيم كه قيمت اوراق   مياز طرف ديگر. يابد دوباره اين اوراق را خريداري نمايند  ميكاهش

توان گفت مردم بخشي از پول خود را براي   ميلذا. قرضه با نرخ بهره رابطه معكوس دارد
ي كنند كه اين بخش از تقاضا  ميسوداگري و خريد و فروش در بازار اوراق قرضه نگهداري

  .درپول به نرخ بهره و قيمت اوراق قرضه بستگي دا

                                                 
1. Precautionary Motive 
2. Speculative Demand for Money 
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  توان به صورت زير تصريح كرد؛   ميتابع تقاضاي كينزي را
  
)2(            )(rlkpyM d +=  
  

  . استمقدار ثابت : kسطح قيمت،  : pدرآمد،  :yنرخ بهره،  :rكه در آن 
 ؛هتهاي زيادي وجود داردبين تحليل فريدمن از تقاضاي پول و كينز از نظر تئوري شبا

تحليل فريدمن از تقاضاي پول را ، 1»پاتينكين«ولي با وجود اين، برخي از اقتصاددانان مانند 
فريدمن .   از نظر تجربي نتايج متفاوتي از كار كينز دارد كهدانند  مي نظر كينزةتعميم يافت

هاي  روي انگيزهنگهداري پول توسط مردم را مسلم فرض كرده و با اين فرض از تمركز 
 چه عواملي تعيين«كند كه   مي بلكه روي اين مسئله تمركز،كند  مينگهداري پول اجتناب

فريدمن براي تحليل مدل . »كند كه مردم در وضعيتهاي مختلف چقدر پول نگهداري كنند مي
 كنند كه اقتصاددانان براي هر كالاي بادوام ديگر استفاده  ميتقاضاي پول از روشي استفاده

  را مطرح4 و غيرانساني3 فريدمن در الگوي خود براي تابع تقاضا، ثروت انساني2.كنند مي
  . كند مي

  
  كسري بودجه

هرگاه علاوه بـر مخـارج سـاليانه مملكتـي كـه            «: شود  كسري بودجه چنين تعريف مي    
د اي پيش آي    العاده   سال خرج فوق   طولاعتبارات لازم در بودجه براي آنها منظور شده است، در           
 بخـصوصي جهـت تحـصيل اعتبـار        حهو اعتبار منظور شده تكافوي مخارج را ننمايد، دولت لاي         

: با توجه به اين ماده قانوني كـسري بودجـه عبارتـست از             ».5كند  ميجديد به مجلس پيشنهاد     

                                                 
1. Patinkin 
2. David E. W. Laidler, The Demand for Money, Theories, Evidence, and Problems, 4th 
Edition, (HarperCollins College Publishers, 1993). 
3. Human Wealth 

مين آن منبعي غير از كار أ گرفته شده است و منظور ثروتي است كه منبع تNonhuman Wealthارت اين كلمه از عب. 4
  . انساني باشدنيروي

  .1354اي در ايران، سازمان برنامه و بودجه  گزارش بودجه برنامه. 5
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در نظـر گرفتـه     هاي دولتي بردرآمدهاي آن در يك دوره زماني كه عموماً يكسال              فزوني هزينه 
كـسري بودجـة   ) الـف : توان كسري بودجه را به سه دسته تقسيم كرد     ك ديد مي  از ي  .1شود  مي

  . 2كسري بودجة ادواري) كسري بودجة ساختاري   ج) اداري     ب
اقتصاد كشور به صورت اختلاف بين درآمـدها و پرداختهـاي دولـت             در  كسري بودجه   

از صـادرات نفـت و گـاز،        در طرف درآمدها، اقلام مربوط به درآمد حاصل         . شود  مي گيري  اندازه
مالياتها، فروش ارز، انحصارها و مالكيت دولت، فروش كالاها و خـدمات، بهـره دريـافتي بابـت                  

در طرف مخـارج، پرداختهـاي جـاري و         . شود  تي دولت به خارج و غيره ديده مي       پرداخوامهاي  
اد  در محاسـبه كـسري بودجـه در اقتـص     .شـود   عمراني و كمكهاي بلاعوض و غيره مشاهده مي       

  : استايران توجه به دو نكته ضروري

 كسري بودجه در ترازهاي درآمد و هزينه 1367 نكته اول اين است كه سالهاي بعد از 
 شركتهاي بزرگ دولتي از جدول ةدليل اين امر خارج كردن هزين. دولت پنهان شده است

رداخت اعتبار به هايي است كه بانك مركزي را مكلف به پ بودجه و قرار دادن آنها در تبصره
 كسري بودجه شركتها نيز 1368به عبارتي در سالهاي قبل از . نمايد اين گونه دستگاهها مي

شد ولي پس از آن اين ارقام در كسري بودجه دولت  در آمار كسري بودجه دولت منعكس مي
 نسبت كسري بودجه دولت به توليد ناخالص ملي 1368در نتيجه از سال . مدنظر قرار نگرفت

. اين امر بيانگر پنهان كردن قسمتي از كسري  بودجه است. به شدت كاهش يافته است
 براي  بررسي كسري بودجه واقعي بايد آمار بدهي شركتهاي دولتي به 1368بنابراين از سال 

 .نظام بانكي را به ارقام كسري بودجه دولت اضافه نمود

 درآمدهاي ارزي 1372سال تا . است نكته بعدي، كسري حساب ذخيره تعهدات ارزي 
. شد  ريال به ريال تبديل مي70حاصل از صدور نفت بر مبناي نرخ رسمي هر دلار معادل 

ت دولت از فروردين أليكن پس از يكسان سازي  نرخ ارز در سال مذكور بر اساس مصوبات هي
 از دي  درصد از درآمد ارزي حاصل از صدور نفت و58 تا پايان آذر ماه اين سال، 1372ماه 

 درصد از درآمد ارزي مذكور به نرخ شناور روز و بقيه به نرخ هر دلار معادل 90ماه آن سال 

                                                 
  .1379، اقتصاد، دانشگاه علامه طباطبايي، دانشكده )1347-77(اثر كسري بودجه بر تقاضاي پول براتي، شراره . 1
  .1375نشر مركز آموزش مديريت دولتي، تهران، ، بودجه ريزي دولتي در ايرانفرزيب، عليرضا . 2
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 درصد به 100در اواخر سال مقرر شد كه از دي ماه نسبت فوق . ( ريال محاسبه گرديد70
نرخ شناور تغيير يابد و ميزان واريزي در اين رابطه به حساب ذخيره از ابتداي دي ماه به 

د تا تفاوت حاصل از نرخ ارز معادل شهمچنين در اين سال مقرر ). ه برگشت داده شودخزان
 ريال و نرخ شناور اعلام شده روز در حسابي تحت عنوان حساب ذخيره تعهدات ارزي نزد 70

بانك مركزي منظور گردد و از محل وجوه جمع شده در اين حساب، تعهدات ارزي سررسيد 
 را كه در اجراي مفاد 1372قبل و همچنين تعهدات ارزي سال شده و قابل پرداخت سنوات 

گردد و در سال مزبور به   قانون بودجه سال مذكور ايجاد مي29تبصره ) الف(بند ) 1(رديف 
اي از ارز   نيز بانك مركزي بخش عمده1372در سال . رسد، تسويه گردد مرحله پرداخت مي

 ريال از دولت 70ن را به نرخ هر دلار معادل حاصل از صدور نفت را به نرخ شناور و بقيه آ
خريداري و وجوه ريالي آن را به حساب خزانه واريز نموده و مابه التفاوت در حساب ذخيره 

از محل اين حساب، مابه التفاوت ناشي از . تعهدات ارزي نزد بانك مركزي تمركز يافت
ه كمبود وجوه واريز شده به اين با توجه ب.  بدهيهاي خارجي پرداخت شدموردتغييرنرخ ارز در 

توسط بانك مركزي كه حساب در مقايسه با حجم سررسيد شده، اين حساب با كسري روبرو 
 به بعد براي محاسبه كسري بودجه واقعي بايد 1372بنابراين از سال . تأمين شده است

 . 1دكرحساب ذخيره تعهدات ارزي را نيز به ارقام كسري بودجه دولت اضافه 

جه به نكات فوق، در اين مطالعه براي تحليل ارقام كسري بودجه، حساب ذخيـره               با تو 
 1368 و همچنين بدهي شركتهاي دولتي به نظام بانكي از سـال             1372تعهدات ارزي از سال     

  . استبه ارقام كسري بودجه دولت اضافه شده

 
  رابطه كسري بودجه و تقاضاي پول

ورد اثرات كسري بودجه و بـدهي دولـت بـر           در ادبيات اقتصادي، مطالعات زيادي در م      
ولي بسياري از مطالعات بر روابط بين بـدهي دولتـي           . رفتار بخش خصوصي انجام گرفته است     

در برخي از آنها    . اند كيد كرده أوكسري بودجه با دو متغير كليدي مصرف و نرخ بهره تمركز و ت            
                                                 

، دانشكده اقتصاد دانشگاه رساله كارشناسي ارشد ،»ثير تورم بر كسري بودجه در ايرانأسي تربر«محمودزاده، محمود . 1
  ).1381(علامه طباطبايي، 
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ه پردازان اقتصاد كلان واقـف  نظري. به روابط بين تقاضاي پول و كسري بودجه توجه شده است       
 ،بـا تقاضـاي پـول     ) و بدهي دولت  (ييد وجود روابط معني دار بين كسري بودجه         أهستند كه ت  

داشـته   مدهاي مهمي در تحليل مسائل اقتصاد كلان و سياسـتگذاريهاي اقتـصادي          اپيتواند    مي
يرهـاي   متغةبنابراين، شناخت درست و دقيق اين تابع تقاضـاي پـول كـه متـضمن هم ـ     . باشد

 لازم را براي بكارگيري موفقيـت آميـز سياسـتهاي اقتـصادي             ة، زمين  است ثيرگذارأاساسي و ت  
  .كند  ميفراهم

 ديگاههـاي نظـري مختلـف       ، اثرگذاري كسري بودجه بر تقاضـاي پـول        ة نحو ةدر زمين 
 رويكـرد   نخست؛: توان در قالب سه رويكرد مورد بحث قرار داد          مي اين ديدگاهها را  . وجود دارد 

  .1 فرضيه برابري ريكادوييسوم؛  رويكرد نئوكلاسيكي  دوم؛نزيكي
  حمايـت 2رويكرد كينزي از وجود يك رابطه مثبت بين كسري بودجه و تقاضاي واقعي  

به واسطه تخفيـف ماليـاتي يـا افـزايش          (بر اساس اين ديدگاه، افزايش كسري بودجه        . كند مي
مين كـسري بودجـه از     أت ـ. اهـد شـد   موجب افزايش تقاضاي كـل خو     ) مخارج دولت و يا هر دو     

بـه  . شـود   مـي   سبب تحريـك مـصرف     ،طريق چاپ اوراق قرضه، با توجه به مكانيسم اثر ثروت         
عبارت ديگر، درآمد حاصل از عايدي بهـره سـبب افـزايش مخـارج مـصرفي آنهـا و در نتيجـه               

ه  ضريب تكاثر سبب افزايش درآمد ملي شـد        ةافزايش تقاضاي كل بواسط   . شود  مي تقاضاي كل 
بنـابراين بـر    . و افزايش درآمد ملي به نوبه خود تقاضاي معاملاتي پـول را افـزايش خواهـد داد                

طبق قضيه كينزي، كسري بودجه سبب تحريك و افزايش تقاضاي معاملاتي پول و در نتيجـه                
   ،4»لانـي و ويلـت    «،  3»هامبورگر و زويك  «اقتصادداناني همچون   . شود  مي افزايش تقاضاي پول  

  
  

                                                 
1. O. D. Gulley, "An Empirical Test of the Effects of Government Deficits on Money 
Demand", Applied Economics, (1994), pp. 239-47.  

  .توان از تقسيم كردن مانده اسمي پول به شاخص قيمت بدست آورد  ميتقاضاي واقعي پول را. 2
3. M. J. Hamburger and Zwick,B. Deficits, "Money and Inflation", Journal of Monetary 
Economics, (1981), pp. 141-50. 
4. L. D. Laney and T. D. Willett, "Presidential Politics, Budget Deficits and Monetary Policy 
in the United States:1960-1976", Public Choice, (1983), pp. 53-69. 
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 به قضيه كينزيني معتقد     4»تانر و دوركس  « ،3»دراوي و ديگران  « ،2»ابل« ،1» ميلر آهكينگ و «
در . كنند رابطة مثبت بين كسري بودجة دولت و تقاضا بـراي پـول وجـود دارد                 مي بوده و ادعا  

يا محدويت نقدينگي داشته و بـدهي دولـت را بـه عنـوان               ها نزديك بين بوده و     واقع كينزيني 
   .بينند  ميثروت خالص

بر اسـاس ايـن   . 5 بسط و توسعه داده شد»بارو«فرضيه برابري ريكاردويي اساساً توسط      
 و مادامي كه مخارج دولت ثابت باشد و هيچ محـدوديتي در             يستديدگاه كسري بودجه مهم ن    

بارو . شود  نميثرأقرض گرفتن وجود نداشته باشد، پس انداز ملي از كاهش در ماليات جاري مت
كند كه تخفيف مالياتي با يك افزايش مالياتي معادل در آينـده              مي  استدلال در اين باره چنين   

 فرضـيه   طبق. ثيري در اقتصاد نخواهد داشت    أهمراه خواهد بود و كسري بودجه بوجود آمده، ت        
 ايـن   ،كنـد   مـي  مين مالي كسري بودجه منتشر    أريكاردو، وقتي كه دولت اوراق قرضه را براي ت        

از طرف ديگر اين اوراق قرضه نشان دهنده        . باشد  مي براي دارنده آن  اوراق به منزله يك دارايي      
  كه توسط دولت براي رهايي از اين بدهي به خود آنها ماليات            است يك بدهي براي خانوارهايي   

يها و بدهيها بطور نسبي همديگر را خنثي كنند ديگر خانوارها با انتـشار              ئاگر اين دارا  . بندد مي
 ،بنـابراين مـصرف   . داننـد   نمـي  داري توسط آنهـا، خـود را ثروتمنـدتر        اوراق قرضه دولتي و نگه    

 ثير قـرار  ألذا تخفيف مالياتي كه مخارج كل را تحت ت ـ        . گيرد  نمي ثير كسري بودجه قرار   أت تحت
از آنجايي كه كسري بودجـه روي پـس   . دهد هيچ اثري روي پس انداز ملي نخواهد داشت    نمي

در . شـود   نمي ماند و تابع تقاضاي پول منتقل       مي ه ثابت گذارد نرخ بهر    نمي انداز و مصرف اثري   
، فرضيه برابري ريكاردو دلالت بر اين دارد كه افزايش كسري بودجه نقطـه              IS-LMچارچوب  

بدين ترتيـب، كـسري بودجـه روي        . دهد  نمي ثير قرار أ را تحت ت   LM و   ISتعادلي منحنيهاي   

                                                 
1. F. W. Ahking and S. M. Miller, "The Relationship between Government Deficits, Money 
Growth, and Inflation", Journal of Macroeconomics, (1985), pp. 447-67. 
2. J. D. Abell, "The Role of the Budget Deficit During the Rise in the Dollar Exchange Rate 
From 1979-1985", Southern Economic Journal, (1990), pp. 66-74.  
3. M. K. Deravi, C. E. Hegji, and H. D. Moberly, "Government Debt and the Demand for 
Money: an Extreme Bound Analysis", Economic Inquiry, (1990), pp. 390-401. 
4. E. Tanner and J. Devereux, "Deficits and the Demand for Money", Southern Economic 
Journal, (1993), pp. 316-26.  
5. R. J. Barro, "The Ricardian Aproach to Budget Deficits", Journal of Economic 
Perspectives, Vol. 3, No. 2,  (1989), pp. 37-54. 
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در اين  . ثيري ندارد أي ت گذار  سرمايه و   سطح تعادلي تقاضاي پول، نرخ بهره، مصرف و پس انداز         
پروتوپاپاداكيس و  « ،2»مك ميلين و بريد   « ،1»بارو«زمينه، برخي ديگر از اقتصاددانان همچون       

ثير كـسري   أكنند كه تقاضـاي پـول تحـت ت ـ          مي  و گالي بحث   4»برن هات و دارات   « ،3»سيگل
  .گيرد  نميبودجة دولتي قرار

فتار مصرف كننده را در كوتاه مدت و بلندمدت ها اثر كسري بودجه بر ر نئوكلاسيك
.  هستندنگر ها، افراد رفتار عقلايي داشته و آينده بر اساس ديدگاه نئوكلاسيك. كنند  ميتحليل

 ارزش حال ةدهند دانند كه كسري بودجه دولت نشان  ميهمچنين عمر افراد محدود بوده و
بدين ترتيب . كنند  ميور متناسب تنزيل، بنابراين بدهيها را بط استبدهيهاي مالياتي آينده

اگر كسري بودجه يا بدهي دولت موقتي باشد، تمام اين بدهي را بايستي خود افراد پرداخت 
 و اين دو هها بود در اين صورت تحليل نئوكلاسيك براي بدهيهاي موقت شبه ريكارديني. كنند

 در آن صورت، فقط ،انندمي بدئولي اگر مردم كسري بودجه دولت را دا. قابل تشخيص بود
 زيرا در ؛كنند  مي تنزيل،باشد  ميبخشي يا جزئي  از بدهي را كه مربوط به زندگي خودشان

مي در تحليل ئتوان گفت كسري بودجه دا  ميلذا .  هستنداين ديدگاه افراد داراي عمر محدود
ولي در ديدگاه . 5ها بر روي متغيرهاي واقعي اثر خواهد گذاشت ها همانند كينزيني نئوكلاسيك

 ريكاردويي كه مسائل خود را بر اساس عمر نامحدود تحليل و افراد را به نسلهاي آتي متصل
  .6كنند  مي اين نوع كسري بودجه را نيز بطور كامل تنزيل،كنند مي

  

                                                 
1. R. J. Barro, "U.S. Deficits Since World War I", Scandinavian Journal of Economics, 
(1986), pp. 195-222. 
2. W. D. McMillin and T. R. Beard, "The Short-Run Impact of Fiscal Policy on Money 
Supply", Southern Economic Journal, (1980), pp. 122-35. 
3. A. Protopapadakis and J. J. Siegel, "Are Money Growth and Inflation Related to 
Government Deficits? Evidence From Ten Industrialized Economies", Journal of 
International Money and Finance, (1987), pp. 31-48. 
4. S. W. Barnhart and A. F. Darrat, "Budget Deficits, Money Growth and Causality: Further 
OECD Evidence", Journal of International Money and Finance, (1988), pp. 231-42.  
5. O. D. Gulley, Op. Cit. 
6. George A. Vamvoukas, "The Relationship between Budget Deficits and Money Demand: 
Evidence From a Small Economy", Applied Economics, Vol. 30, Issue 3, (Mar 1998). 
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  ها داده
ول    ، تورم ،متغيرهاي مورد استفاده در اين مطالعه عبارت استفاده از كسري بودجه            حجم پـ

(M2) متغيرهاي حجم پول    .  است يليد ناخالص ملّ   تو  و(M2)      ا در  .ا. نيز توسط بانك مركـزي ج
صرف كننـده        در اين مطالعـه بجـاي تـورم از          . شود  مي نماگر اقتصادي منتشر   شـاخص قيمـت مـ

(CPI)           ـ  ي واقعـي اسـتفاده شـده        و بجاي متغير حجم معاملات اقتصادي از توليد ناخـالص ملّ
 از گزارش اقتصادي بانك مركزي جمـع آوري         1338-1381 اين متغير نيز براي سالهاي    . است

  .شده است
 كه براي بدست آوردن آن  استيكي از مهمترين متغيرهاي اين مطالعه كسري بودجه

پرداختهاي دولت كسر شده و ابتدا درآمدهاي عمومي دولت  بدهي شركتهاي دولتي به از مجموع 
سپس براي اينكه اثر . 1ن اضافه شده است به آكسري حساب ذخيره تعهدات ارزي و نظام بانكي

قيمتها را از آن خارج كنيم رقم فوق را بر حسب شاخص قيمت مصرف كننده   (CPI)افزايش 
قيمتهاي واقعي بدست آيد سالهاي قسمت اطلاعات اين . تعديل نموده ايم تا كسري بودجه به  براي 

سازمان مداز 1381-1338 يريت و برنامه ريزي كشور  مجموعه آمارهاي سري زماني كه توسط 
  . شده استمنتشر شده، جمع آوري 

ارقـام كـسري بودجـه، حـساب ذخيـره تعهـدات ارزي از سـال        بدست آوردن  براي  لذا  
 به ارقام كسري بودجه     1368 و همچنين بدهي شركتهاي دولتي به نظام بانكي از سال            1372

 . منعكس شده است)1( عنوان كسري بودجه واقعي در جدول بادولت اضافه شده و 

دهـد تقريبـاً در تمـامي سـالهاي           بررسي روند كسري بودجه در اقتصاد ايران نشان مي        
 بودجه دولت با كسري مواجه بوده و از         1345به استثناي سال    ) 1338 -1381(مورد مطالعه   

، درآمـدهاي   1372با افزايش نـرخ ارز رسـمي در سـال           . تشديد شده است  نيز    80ل دهه   ياوا
 عدم تأمين   بنابراين. ايش يافت و تلاشهايي براي بالا بردن درآمد مالياتي انجام گرفت          دولت افز 

بودجه لازم براي پراخت مابه التفاوت نرخ ارز مربوط به بدهيهاي خارجي سررسيد شده نسبت               
به اعتبار پيش بيني شده  در بودجه، حساب ذخيره تعهدات ارزي را با كسري مواجه كرد كـه                   

                                                 
  .  همين مقاله توضيح داده شده استچهارمجزئيات بيشتر روش در بخش . 1
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ط بانك مركزي تأمين مالي شد و اين مسئله سـبب شـد كـه نـسبت كـسري                   بطور كامل توس  
ايـن  .  دو برابـر شـود     1371 نسبت به سال     1372بودجه واقعي به توليد ناخالص ملي در سال         

  1338-1381كسري بودجـه واقعـي طـي سـالهاي        . روند در سالهاي بعد نيز ادامه داشته است       
 . ست درصد رشد داشته ا23/23طور متوسط، سالانه ب

 ـمحاسبة نسبت كسري بودجه واقعي به توليد ناخالص          دهـد كـه ايـن         نـشان مـي    يملّ
البتـه نـسبت يـاد      . بوده اسـت   درصد   8/11 به طور متوسط     1372-1381نسبت طي سالهاي    

بـه سـطح   ) 1377ماننـد سـال   ( متغير بوده و در سالهايي كه قيمت نفت كـاهش يافتـه      ،شده
 ناشي از   1359-67افزايش اين نسبت در طول دوره       . ت نيز رسيده اس   ) درصد 06/16 (بالاتري

 ة بدهي شركتهاي دولتـي و در دور       1368-1372در دوره   . هاي ناشي از آن بود      جنگ و هزينه  
متوسـط  .  كسري حساب ذخيره تعهدات ارزي و بدهي شركتهاي دولتي مؤثر بودند           81-1372

 هايجـدول . (اسـت  درصد   5/11 در دوره مورد نظر، رقمي معادل        GNPسهم كسري بودجه از     
  ) الف و ب. 1
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  1338-1357 وضعيت كسري بودجه دولت طي سالهاي .)الف. 1(جدول 
 )ميليارد ريال (

 سال
كسري 

 بودجه

بدهي 

 شركتهاي

  دولتي

 حساب ذخيره

  تعهدات ارزي

كسري 

بودجه 

 واقعي 

سهم كسري 

بودجه از كل  

 هزينه ها

سهم كسري 

بودجه از كل  

 درآمدها

سهم كسري 

ودجه ب

 GNPاز

1338 14.6 - - 14.6 32.6 48.3 5.14 

1339 21.1 - - 21.1 37.9 61.2 6.86 

1340 22.5 - - 22.5 38.5 62.7 6.94 

1341 9.7 - - 9.7 16.8 20.1 2.83 

1342 8.8 - - 8.8 13.2 15.1 2.47 

1343 14.1 - - 14.1 17.3 20.9 3.64 

1344 8.9 - - 8.9 8.6 9.4 2.02 

1345 -1.5 - - -1.5 -1.4 -1.4 -0.32 

1346 16.2 - - 16.2 12.3 14.1 3.07 

1347 27.4 - - 27.4 16.8 20.3 4.57 

1348 39.5 - - 39.5 20.4 25.6 5.88 

1349 38.7 - - 38.7 17.5 21.2 5.16 

1350 57.1 - - 57.1 18.1 22.1 6.07 

1351 113.0 - - 113.0 27.2 37.4 9.67 

1352 67.1 - - 67.1 12.6 14.4 3.93 

1353 116.3 - - 116.3 7.7 8.3 3.93 

1354 193.8 - - 193.8 10.9 12.2 5.93 

1355 169.9 - - 169.9 8.9 9.7 3.87 

1356 365.5 - - 365.5 14.7 17.2 7.15 

  .ريزي كشور مجموعه آمارهاي سري زماني، سازمان مديريت و برنامه: منبع
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  1358-1381 وضعيت كسري بودجه دولت طي سالهاي .)ب. 1(جدول 
 )ميليارد ريال (

 سال
كسري 
 بودجه

بدهي 
 شركتهاي
  دولتي

حساب 
 ذخيره

 تعهدات 
 ارزي

  كسري
  بودجه
 واقعي 

سهم كسري 
بودجه از كل 

 ها هزينه

سهم كسري 
 دجه از كلبو

  درآمدها

سهم كسري 
بودجه 

 GNPاز

1357 508.5 - - 508.5 23.0 29.9 10.20 

1358 269.3 - - 269.3 13.1 15.0 4.44 

1359 903.1 - - 903.1 40.1 67.0 14.34 

1360 885.7 - - 885.7 32.7 48.6 11.57 

1361 649.7 - - 649.7 20.5 25.8 6.45 

1362 878.0 - - 878.0 23.9 31.4 7.06 

1363 627.0 - - 627.0 18.7 23.0 4.62 

1364 621.9 - - 621.9 18.8 23.1 4.31 

1365 1374.9 - - 1374.9 43.6 77.2 9.38 

1366 1429.8 - - 1429.8 39.3 64.7 7.98 

1367 2111.7 - - 2111.7 50.2 100.6 10.45 

1368 1135.3 1153.8 - 2289.1 53.0 72.0 9.13 

1369 412.6 2043.2 - 2455.8 40.6 43.6 7.12 

1370 1087.5 2611.2 - 3698.7 45.7 52.8 7.64 

1371 857.6 4190.0 - 5047.6 46.9 51.0 7.83 

1372 528.1 7276.0 6120.0 13924.1 66.7 68.4 13.91 

1373 264.7 9734.0 6084.8 16083.5 54.3 54.8 12.21 

1374 111.4 16406.4 6569.6 23087.4 55.0 55.2 12.27 

1375 534.6 23179.6 6984.0 30698.2 53.0 53.5 12.33 

1376 364.5 32501.6 5336.8 38203.0 58.4 58.7 13.09 

1377 6611.4 43640.0 2517.2 52768.6 74.4 82.0 16.06 

1378 -1410.8 47907.6 1834.0 48330.8 51.9 51.1 11.13 

1379 1287.2 55731.4 -1780.4 55238.2 51.0 51.6 9.58 

1380 1194.5 66267.4 -2347.6 65114.3 52.0 52.5 9.82 

1381 38983.5 77278.4 -215.4 116046.5 57.0 70.5 12.58 
درصد 
 11.5 58.6 54.4 - - - - متوسط

نرخ رشد 
 20.139743 متوسط

- - 
23.22651527

- - - 
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  مطالعات تجربي
 .گيرد  مي مطالعات تجربي انجام شده پيرامون موضوع مورد بررسي قرار        قسمت  در اين   

كار سعي شده تا نتايج مهمترين مطالعاتي كه توسط پژوهشگران داخلـي و خـارجي                براي اين 
  .  ارائه شود د تابع تقاضاي پول و رابطة آن با كسري بودجه انجام گرفته بطور خلاصهردر مو

تقاضـا بـراي پـول در كـشورهاي در حـال            «عنـوان   اي با      مطالعه 1977وانگ در سال    
كـشورهاي  بـراي   توان در تابع تقاضـاي پـول         معتقد است كه مي   وي  .  است  انجام داده  »توسعه

سبي از محدوديت اعتباري را به عنوان تقريبي براي نرخ بهره در             توسعه يافته، برآورد منا    تركم
 توسعه يافته پيـشنهاد  تروانگ استفاده از تابع تقاضاي پول زير را در كشورهاي كم         . نظر گرفت 

  :كند مي
  
)3(            ),)/(,,( 1 t

e
ttt

e
t

d
t UpPCRygM −∆=  

  
d :كه در آن

tM: ن تقاضاي بلند مدت براي پول در زماt  
e
ty: ّي اسمي مورد انتظار در زمان توليد ناخالص ملt   

tCR :تورم شاخص مورد انتظار درجه محدوديت اعتباري در زمانt  

1/ −∆ tt PP :ودرصد تغيير مورد انتظار در نرخ تورم   

tU : است جمله اخلال.  
نتايج حاصل از تجزيـه و تحليلهـاي آمـاري بيـانگر ايـن امـر هـستند كـه متغيرهـاي                      
محدوديت اعتباري در تابع تقاضاي پول در مقايسه با نرخ تورم يا نرخ بـازدهي واقعـي پـول از                 

  .استدهي بيشتر برخوردار  قدرت توضيح
: ولرابطـه بـين كـسري بودجـه و تقاضـاي پ ـ           « عنـوان    بااي    مطالعهدر   1»وامووكاس«
به بررسي اعتبار قضية كينـز و فرضـية برابـري ريكـاردويي             » اي از يك اقتصاد كوچك     مشاهده

دار و مثبتـي      هاي سالانة اقتصاد يونان يك رابطـة معنـي          وامووكاس  با توجه به داده     . زدپردا  مي
  . كند بين كسري بودجه و تقاضاي پول مشاهده مي

                                                 
1. George A. Vamvoukas, Op. Cit. 
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  : شده به شكل زير استتصريح  اي كه براي تقاضاي پول در اين مقاله معادله
  

)4(   
tttt

tttt

uMaGTaGFa
INFLaBDFFaINTRaRGNPaaM

++++
++++=

−1765

43210  

  
  : در اين معادله، متغيرهاي توصيفي داراي تعاريف زير هستند

tM :  تعريف گسترده پول)tM (به قيمتهاي واقعي  

tRGNP :ي ثابترشد توليد ناخالص ملي به قيمتها  

tINTR :متوسط نرخ بهره اسمي اوراق يكساله تجاري و اوراق بهادار خزانه داري  

tBDFF :كسري بودجه تحقق يافته به قيمتهاي واقعي      

tINFT :نرخ تورم محاسبه شده از طريق شاخص قيمت مصرف كننده  

tGE :خريد كالاها و خدمات توسط دولت به قيمتهاي ثابت  

tu : جمله اخلال مدل  

tGT :ثابتهاي  پرداختهاي انتقالي دولت به قيمت  

1−tM : متغير با وقفه يكسالهtM   
 و چنـدين  ECM2تصحيح خطـا ، روش 1انباشتگي  تحليل هم در اين مقاله، نويسنده از      

 فـولر تعمـيم     -در ابتداي كار از آزمـون ديكـي       .  استفاده كرده است   3 تصريح  تشخيص و  آزمون
 مانـا نا متغيرهـاي مـدل      تمامياست كه نتيجه اين بود كه        نموده   يافته استفاده ) ADF(يافته  
نيز كه در مورد ايـن  انباشتگي   آزمون هم . هستند مانانيز  متغيرها   اين   تفاضل مرتبه اول  و   بوده

 بـين    قوي و پايـداري       تعادلي بلندمدت  ة معرف اين نكته است كه رابط      همتغيرها صورت گرفت  
بـراي بررسـي رابطـة مكـانيزم تعـديلات           ECMالگـوي تـصحيح خطـا       . استمتغيرها برقرار   

 كه نتايج حاصـل     هبكار گرفته شد  مدت متغيرهاي مدل در جهت رابطة تعادلي بلندمدت           كوتاه
ي واقعــي ن اســت كــه تغييــرات  متغيرهــاي توليــد ناخــالص ملّــآدهنــدة  از ايــن الگــو نــشان

                                                 
1. Co-integration 
2. Error Correction Model  
3. Diagnostic and Specification Tests 
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RGNP∆ نــرخ تــورم، كــسري بودجــه، نــرخ بهــرة اســمي اوراق يكــسالة تجــاري و بهــادار ،
عبـارت  ه  ب ؛روي متغير وابستة تقاضاي پول دارد     بر  داري    داري مخارج دولت اثرا ت معني       خزانه

وجود داشته و قـضية كينـز    معنادار و مثبت بين تقاضاي پول و كسري بودجه          ةرابطديگر يك   
  . شود يد مييتأنيز 

آزمون تجربي اثرات كسري بودجه دولـت بـر تقاضـاي           « عنوان   بادر مقالة خود     1 گالي
 تـابع   يننـد كار از چ   پردازد و براي اين     مينرخ بهره   بر روي   كسري بودجه   اثر  بررسي   به   »پول
 ـمـدل تعـديل جز    : هـا عبارتنـد از     اين مـدل  . كند  استفاده مي   رايج ضاي پول تقا  2(PAM)ي  ئ

در ايـن مقالـه     . 6  مهرا و  5گلد فلد و سيشل   ،  4 (DLM) ةوزيع شد هاي ت   وقفه و مدل    3گلدفلد
  :صورت زير تعديل شده استه  بمدل تعديل جزئي تقاضاي پول

  

)5(         
tt

ttttt

eGOVDEBTb
INFLATbRbYbMbaM

++
++++= −

4

32110  

  
نـرخ  : INFLAT ؛نرخ بهـره اسـمي    : R ؛متغير مقياس  : ty؛عرضه پول : tM كه  

  .باشد  ميمعياري براي ارزش بدهي دولت: GOVDEBT؛ وتورم
ي پول بطور مثبت تحـت تـأثير تغييـرات          گيرد كه تقاضا    گالي در اين مقاله نتيجه مي     

 كه بـدهي    1981-1989حتي براي دورة    مسئله  اين  . گيرد  مقدار بازاري بدهي دولت قرار نمي     
. اسـت  صحيح   ،رسيد كه دائمي باشد     دولت به سرعت افزايش يافته و كسري بودجه به نظر مي          

گـالي همچنـين   . اشـد  حذف شدة معادلة تقاضاي پـول ب رتواند متغي بنابراين، بدهي دولت نمي 
يي حمايت  واش با بدنة اصلي ادبياتي كه از فرضية برابري ريكارد           كند كه نتايج مطالعه     بيان مي 

 چرا كه هيچ شاهدي مبني بر تأثيرگذاري مثبت بـدهي دولـت بـر نـرخ       است؛ سازگار   ،كند  مي

                                                 
1. O. D. Gulley, Op. Cit. 
2. Partial Adjustment Model 
3. Goldfeld 
4. Distributed Lag Model 
5. Goldfeld & Sichel 
6. Mehra 
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 ،تـه شـود   هر چند اگر كسري بودجه موقتي در نظـر گرف         . بهره از طريق تابع تقاضا وجود ندارد      
  . استها هم سازگار  نتايج با مدل نئوكلاسيك

 بـه   »اثر كسري بودجه بر تقاضاي پـول      « عنوان   بادر رسالة كارشناسي ارشد      1»براتي«
دهندة اين است     نتايج حاصل از اين تحقيق نشان     . پردازد  بررسي تابع تقاضاي پول در ايران مي      

 نيـز  هـا  جود داشـته و ديـدگاه كينـزين   بين بدهي دولتي و تقاضاي پول يك رابطة مثبت و  كه
رابطة بين درآمد و مخارج دولتي با تقاضاي پول نيز مطابق با انتظاراتمان بـوده               . شود  يد مي يتأ

  . باشد و مثبت مي
  

  تصريح و برآورد الگوي تقاضاي پول 
 سري زماني سالانه اقتصاد ايـران بـراي سـالهاي    هاي   در اين قسمت با استفاده از داده      

 تابع تقاضاي پول مورد بررسي تجربي قرارگرفته است تا با كمك نتايج حاصـل               1338 -1381
  .گيردقرار تجربي هاي رقيب مطرح شده در قسمت نظري مقاله مورد آزمون  از آن، تئوري

 يعنـي   ؛در اين پژوهش، از تعريف گستردة پول      همانطور كه در بالا نيز بدان اشاره شد،         
مطـرح   بنيانهاي نظـري     توجه به با  . استفاده شده است   (M2)حجم نقدينگي بخش خصوصي     

  :شود  ميصورت زير تصريح ه، تابع تقاضاي پول بقبل انجام گرفتهكه از  مطالعات تجربيشده و 
  
)6        (tttt LRBDLINFLRGNPLRM ***2 3211 ββββ +++=  
  

tLRMكه در آن     بـر حـسب ميليـارد      ( لگاريتم حجم نقـدينگي بخـش خـصوصي          2
 tLINF،)بـر حـسب ميليـارد ريـال       (ي حقيقـي     لگاريتم توليد ناخالص ملّ    tLRGNP،  )ريال

) بر حـسب ميليـارد ريـال   ( كسري بودجه واقعي دولت    tLRBDو  نرخ تورم   لگاريتم  شاخص    
صرف كننـدگان   براي واقعـي كـردن ارقـام از شـاخص بهـاي م ـ            .  است 1369بوده و سال پايه     

(CPI)استفاده شده است .   

                                                 
  . )1379، دانشگاه علامه طباطبايي، دانشكده اقتصاد(، )1347-77(اثر كسري بودجه بر تقاضاي پول براتي، شراره . 1
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 از متغيرهـاي    ، و  فرصت نگهـداري پـول     ة نرخ بهره به عنوان هزين     ،در تحليلهاي نظري  
در كارهاي تجربي براي اين متغير از شاخـصهاي مختلفـي ماننـد نـرخ               .  است اصلي تابع تقاضا  

در . شود  مي استفاده ... نرخ سود بانكي و   , بازده سهام , بهره اوراق بهادار بلندمدت و كوتاه مدت      
ــسياري از مطالعــات ،كــشورهاي در حــال توســعه ــد در ب مطالعــمانن بهمنــي اســكويي و « ة 

در تابع تقاضـاي  .   از نرخ تورم به جاي نرخ بهره استفاده كرده اند  2»هژبركياني« و   1»ماليكسي
 نـرخ بهـره     فوق نيز به تبعيت از مطالعات گذشته از نرخ تورم به عنوان متغير جانشين متغيـر               

همچنين از توليد ناخالص ملي حقيقي به جاي متغير درآمد مورد استفاده            . استفاده شده است  
توانـد در     مـي  با توجه به مباحث مطرح شده، از جمله متغيرهاي ديگري كـه           . قرار گرفته است  

 ،براي اين منظـور در تـصريح تـابع تقاضـاي پـول     .  استتقاضاي پول موثر باشد كسري بودجه  
  . وارد مدل شده است) tLRBD(بودجه واقعي دولت كسري 

باشند، لذا    مي اقتصاد كلان نامانا  هاي    هاي زماني داده   با توجه به اينكه بسياري از سري      
بـراي ايـن منظـور از روش    . شود  ميقبل از برآورد مدل به بررسي مانايي اين متغيرها پرداخته  

  . استفاده شده است(ADF)3عميم يافتهآزمون ريشة واحد ديكي فولر ت
tLRMآزمـــون ريـــشة واحـــد ديكـــي فـــولر بـــراي ســـطوح  چهـــار متغيـــر  2 ،

tLRGDP،tLINF   و tLRBD            گـزارش شـده     )2( انجام گرفته كـه نتـايج آن در جـدول ،
  .  هستندكه هر چهار متغير  در سطح، داراي ريشة واحددهد   مينتايج حاصل نشان. است

  

                                                 
1. M. Bahmani-Oskooee and M. Malixi, "Exchancge Rate Sensitivity of the Demand for 
Money in Developing Countries", Applied Economics, (1991). 

تهران، مؤسسة تحقيقاتي پولي و بانكي، (، ويايي آن در ايرانهاي پ بررسي ثبات تقاضاي پول و جنبههژبر كياني، كامبيز . 2
1376(.  

3. Augmented Dickey-Fuller Test 
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  براي سطوح متغيرها(ADF)نتايج آزمون ريشة واحد ديكي فولر تعميم يافته . 2جدول 

tLRM  متغير 2  tLRGNP  tLINF  tLRBD  

  0  0  0  1  طول وقفة بهينه

  -92423/2  -965372/2  -034/2  -10405/2  مارة آزمونآ

  -51809/3  -52078/3  -9314/2 -93694/2  *مقادير بحراني

  .گزارش شده است%  5مقادير بحراني در سطح معني داري  * 

  
  آمارة آزمون براساس فرضية صفر، مبني بر داشـتن ريـشة واحـد يـا در معادلـة بـالا                    

0:0 =γH  مقدار آمـارة آزمـون بـراي       ) 2(براي مثال با توجه به جدول       . شود  مي ه  محاسب
لـذا  . باشـد   مـي   -51809/3مقدار بحراني جدول       بوده و   -92423/2 برابر با    tLRBDمتغير  

0:0فرضية   =γH به عبارت ديگـر وجـود ريـشة واحـد بـراي متغيـر              . توان رد كرد    نمي  را
بر اساس  نتايج حاصل از جدول فوق وجود ريـشة           . شود  مي م كسري بودجه واقعي تأييد    لگاريت

  .شود  ميواحد براي سه متغير ديگر نيز تأييد
   لذا آزمون ريشة واحد براي تفاضل مرتبة اول اين متغير انجام گرفته و نتـايج آن در                 

ز آن است كه تفاضـل      نتايج حاصل از اين جدول حاكي ا      . گزارش شده است  ) 3(جدول شمارة   
tLRMمرتبه اول متغيرهاي   2  ،tLRGNP،tLINF  و tLRBD  5 در سطح معنـي داري %

  . توان رد كرد  ميمانا بوده و فرض ريشة واحد را
 ديكـي فـولر تعمـيم       دهد آزمون ريشه واحد     مي نشان) 3(و  ) 2(همان طور كه جداول     

.  از طول وقفه متفـاوتي اسـتفاده شـده اسـت           ،يافته انجام گرفته براي سطح و تفاضل متغيرها       
 بـوده   2(SB) و شـوارتز   1(AIC)ملاك انتخاب اين طول وقفه اسـتفاده از شاخـصهاي آكايـك           

 ايـن شاخـصها محاسـبه شـده و طـول            ،مختلـف هـاي     به اين ترتيب كه براي طول وقفه      . است
                                                 
1. Akiake Information Criterion 
2. Shwarz Criterion 
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ه در آن اين شاخصها به حداقل خود رسيده به عنوان طول وقفه بهينه انتخاب شـده            اي ك  وقفه
  . بر اساس آن گزارش شده استنيز است و نتيجه 

  
  (ADF)نتايج آزمون ريشة واحد ديكي فولر تعميم يافته . 3جدول 

 براي تفاضل مرتبة اول متغيرها

tLRM  متغير 2  tLRGDP  tLINF  tLRBD  

  2  1  0  0  طول وقفة بهينه

  -692223/2  -5022/6  -84472/4  -111332/3  آمارة آزمون

  -949319/1  -9369/2  -933158/2 -93694/2  *مقادير بحراني

  .گزارش شده است%  5مقادير بحراني در سطح معني داري  * 

  
، I(1)  از مرتبة اول؛      1توان گفت كه هر چهار متغير انباشته       ي م با توجه به مطالب بالا،    

.  استفاده نمـود   CI؛  2توان از آزمون هم انباشتگي      مي بوده و براي بررسي وجود ربطة بلندمدت      
اگـر همـة    كـه   كنـد     مـي   پيـشنهاد  3 گرانجـر  - روش انگـل   ،براي بررسي وجود رابطة بلندمدت    

 برآورد كـرده    OLSتوان به     مي  باشد اين رابطه را    “انباشته” از يك درجه     (I)متغيرهاي رابطة   
تـوان گفـت كـه بـين          مي چنانچه جملات خطا مانا باشد    . و جملات خطاي آنها را بدست آورد      

   بـرآورد تـابع تقاضـاي فـوق        ة نتيج ـ  و  يك تعادل بلند مدت وجـود دارد       ،متغيرهاي اين رابطه  
  .  استصورت زيره ب

  

                                                 
1. Integration 
2. Cointegration 
3. Engle Granger 
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 بـه طـوري كـه       اسـت  متغير مجازي مربوط به دوره بعد از انقلاب          DUMآن   كه در 
  : داريم

⎩
⎨
⎧

≥
<

=
13581
13570

tif
tif

DUM  

  
همچنين در بررسيهاي اوليه الگوي مناسب، وجود خودهمبـستگي مـشاهده شـد كـه               

در .  اسـتفاده شـده اسـت   AR(1)براي رفع خودهمبستگي از الگوي خودرگرسيون مرتبه اول   
 بطوريكه بـا افـزايش درآمـد يـا حجـم معـاملات،              ؛باشد  مي اين مدل همه ضرايب مورد انتظار     

 هزينـه نگهـداري     ،همچنين با افزايش تورم   . يابد  مي تقاضاي معاملاتي و احتياطي پول افزايش     
مچنـين بـين    ه. يابد  مي كاهشنيز  تقاضا براي نگهداري پول     و بدين ترتيب    پول افزايش يافته    

اگر جملات خطاي    . شود  مي ييدأتقاضاي پول و كسري بودجه يك رابطه معني  دار و مثبت ت            
 فولر بـراي    - بناميم، در آنصورت نتيجة تخمين معادله ديكي       (eحاصل از  برآورد الگوي بالا را        

  ). 4جدول( كند  ميييدأآن مانا بودن متغير را ت
  

  (ADF) آزمون ريشة واحد ديكي فولر تعميم يافته  نتايج.4جدول 
  tê  متغير

  0  طول وقفة بهينه
  -43755/2  آمارة آزمون
 -9496/1  *مقادير بحراني

  .گزارش شده است%  5مقادير بحراني در سطح معني داري  *         



دي
صا

قت
ه ا

ام
شن

وه
 پژ

 

64

  معادله برآورد شده به صورت زير خواهد بود؛
  

)142.2()43755.2(:)(
*335589.0*468738.0 11

−−
∆−−=∆ −−

t
eee ttt
)))

  

  
. باشـد   مـي  -9504/1،  % 5با توجه به اينكه مقدار بحراني مربوط به سطح معني داري            

. توان گفت كه وجود ريشة واحد در متغير پسماند رد شده و جملات خطا مانـا هـستند                   مي لذا
 بـوده و يـك رابطـة تعـادلي          »هـم انباشـته   «به عبارت ديگر متغيرهاي تابع تقاضاي پول باهم         

  بردار هم انباشتگي نرمال شـده بـراي حجـم نقـدينگي           . با ثبات بين آنها وجود دارد     بلندمدت  
لـــذا براســـاس . باشـــد  مـــي )1  -421943/0  +046619/0  -080229/0(

  .  بلندمدت بين تقاضاي پول و كسري بودجه وجود دارداي گرانجر رابطه-متدلوژي انگل
رانجـر دو مرحلـه اي بـوده و     گ-شود، متدلوژي انگل    مي همانطوركه در بالا نيز ملاحظه    

همچنين يك نـوع    . هر گونه خطاي تصريح در مرحلة اول به مرحلة دوم نيز منتقل خواهد شد             
 روي  2LRMبه اين ترتيب كه ممكن است از تخمين رگرسـيون           . وجود دارد نيز  عدم تقارن   

 رابطة تعادلي بلندمـدت بـين   tLRBDو  tLRGDP ،tLINFيكي از متغيرهاي توضيحي 
 از تخمين رگرسيون يكـي از ايـن متغيرهـاي    بنابراين ممكن است كهاين متغيرها تأييد شود،   

توضيحي روي بقية متغيرها اين رابطة تعادلي بلندمدت تأييد نـشود و يـا بـرعكس آن ممكـن         
 بـه بررسـي     1 جوسيليوس -مت با استفاده از روش جوهانسون     لذا در اين قس   . است اتفاق بيفتد  

اين روش يك مرحله اي بوده و بـا اسـتفاده           . پردازيم  مي وجود بردار هم انباشتگي و تعداد آنها      
 و آزمـون    2پردازد و از آزمون حداكثر مقدار ويژه        مي حداكثر راستنمايي به ارائة بردار همگرايي     

 شـمارة   هاينتايج اين آزمونها در جـدول     . كند  مي ايي استفاده  براي يافتن تعداد بردار همگر     3اثر
  .تسگزارش شده ا) 6(و ) 5(

                                                 
1. Johanson & Joselius 
2. Maximal Eigen Value 
3. Trace 
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 در  1مقـادير ويـژه   . باشـد   مي  نشان دهندة تعداد بردارهاي هم انباشته      r،  )5(در جدول   
دهد كه براي فرضية صفر مبني بـر    مياين جدول نشان. ستون سوم از چپ گزارش شده است     

0:0(اي هم انباشته    صفر بودن تعداد برداره   ” =rH(“    87.76،  مقدار=traceλ    از مقـدار 
، در نتيجه فرضـية صـفر    است   بزرگتر52/68يعني  %  5بحراني جدول در سطح معني داري   

1:0در سطر سوم اين جدول نتايج آزمون فرضية         . شود  مي رد ≤rH     گزارش شده است كـه
يعني حداكثر يـك بـردار هـم انباشـته وجـود خواهـد              . توان رد كرد    نمي رضية صفر را  در آن ف  
  .داشت

  
   نتايج آزمون اثر.5جدول 

1%  

Critical 

Value  

5% 

Critical 

Value 

Valuetraceλ
  Eigenvalue  

: مقابل فرضية

1H  

  :صفر فرضية

oH  

76.07 68.52 76.87264 0.580517 0>r  0=r  

54.46 47.21 42.12337 0.403316 1>r  1≤r  

35.65 29.68 21.46867 0.339375 2>r  2≤r  

 20.04  15.41  4.885914  0.109847 3>r  3≤r  

  6.65   3.76  0.231450  0.005770 4>r  4≤r  

  
نتايج حاصل از آزمون حداكثر مقدار ويژه براي تعيين تعـداد بردارهـاي             ) 6(در جدول   

0:0همانطور كه در جدول آمده است، بـراي فرضـية           . هم انباشته گزارش شده است     =rH 
يعنـي  %  (5از مقـدار بحرانـي آن در سـطح معنـي داري            ) 74/34(آمارة حداكثر مقـدار ويـژه       

1:0شود ولي فرضية      مي  بوده فرضية صفر رد    بيشتر) 46/33 =rH )      4سطر بعدي جـدول (

                                                 
1. Eigenvalue 
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لذا براساس اين آماره نيز تنها يك بردار هم انباشـته وجـود             . توان رد كرد    نمي % 5را در سطح    
  . خواهد داشت

  
   نتايج آزمون حداكثر مقدار ويژه.6جدول 

1%  

Critical 

Value  

5% 

Critical 

Value 

Max-Eigen 

Statistic  
Eigenvalue  

: مقابل فرضية

1H  

  :صفر فرضية

oH  

 38.77  33.46  34.74927 0.580517 1=r  0=r  

 32.24  27.07  20.65470  0.403316 2=r  1=r  

 25.52  20.97  16.58275  0.339375 3=r  2=r  

 18.63  14.07  4.654464  0.109847 4=r  3=r  

  6.65   3.76  0.231450  0.005770 5=r  4=r  
  

توان گفت بين اين متغيرها تنها يـك بـردار هـم              مي )6(و  ) 5(پس با توجه به جداول      
 نرمال كنيم، خواهيم 2LRMانباشته وجود خواهد داشت كه اگر اين بردار را براساس متغير           

  داشت ؛ 

(1        2.12     0.59           -0.59       0.148         -0.693)  
  

  بارت ديگر رابطة تعادلي بلندمدت بين اين متغيرها به صورت زير خواهد بود؛به ع
  

)62.6(
*693.0

)69.1()59.3()88.5(:)(
*148.0*59.0*59.012.22

t

ttt
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ي دهد كه تقاضاي حقيقي پول با كسري بودجه و توليد ناخالص ملّ     مي اين رابطة نشان  
همچنين بين تقاضاي حقيقـي پـول و تـورم رابطـه             . رابطة بلندمدتِ مثبت و معني داري دارد      

  .و معني داري  وجود داردمنفي 
وجود رابطه مثبت بلندمدت بين كسري بودجه و تقاضـاي حقيقـي پـول شـاهدي بـر                  

 يعني اعمال سياستهاي مالي بر متغيرهـاي حقيقـي ماننـد تقاضـاي               است؛ ييد ديدگاه كينز  أت
بوده و افزايش بدهي دولت بين  به عبارت ديگر مردم نزديك ؛حقيقي پول اثرات بلندمدت دارد

در سطح كلان وجود اين رابطه بلندمـدت بـين كـسري            . كنند  مي ثروت خالص خود حساب   را  
بـراي  . توانـد داشـته باشـد       مي پيĤمدهاي سياستي مهمي را   , بودجه دولت و متغيرهاي حقيقي    

كنند كـه ثـروت       مي  مردم احساس  ، اگر كاهش ماليات باعث افزايش كسري بودجه شود        ؛مثال
 به خاطر همين مـصرف و تقاضـاي حقيقـي پـول را افـزايش                خالص آنها افزايش يافته است و     

شـود كـه     مـي در بلندمـدت سـبب   امر  ابد و اين    ي   مي پس انداز كاهش  دهند و بدين ترتيب       مي
و يـا  شـده  توليد جامعه در بلندمدت كاهش يافته و رشد اقتصادي كند     و گذاري  سرمايهميزان  

 ـ. دم شـو كنيز كاهش يابد و در نتيجه رفاهي اجتماعي         ذا وجـود ايـن رابطـه بلندمـدت بـين      ل
كند كـه بـراي جلـوگيري از اثـرات            مي كسري بودجه و متغير حقيقي به سياستگذاران توصيه       

 نظريـه برابـري     ،دار وجود اين رابطه بلندمدت معنـي     . منفي آن از كسري بودجه اجتناب كنند      
نظريـه برابـري    بـر اسـاس   ،همانطوركه در مباحث نظري هم اشاره شـد       . كند  مي ريكاردو را رد  

ثيري بـر متغيرهـاي     أت ـ) افزايش كسري بودجـه   ( كاهش ماليات و افزايش بدهي دولت        ،ريكادو
نگـر   د كـه مـردم آينـده      شو   مي زيرا فرض .  تقاضاي پول و پس انداز ندارد      ، مصرف مانندحقيقي  

ثير أ لذا ت  ؛دانند  مي بوده و افزايش امروز بدهي دولت را موقت و معادل افزايش ماليات در آينده             
 . كند  مي وجود رابطه بلندمدت بالا اين ديدگاه را رد؛ متغيرهاي حقيقي قائل نيستندايبر

  ممكن است  البته بايد در نظر داشت كه اين رابطه، يك رابطة بلندمدت بوده و چه بسا              
براي نشان دادن ايـن انحرافـات و        . در كوتاه مدت از اين تعادل بلندمدت انحراف داشته باشيم         

 ،كـه تغييـرات   (ECM) 1الگـوي تـصحيح خطـا    ويـاي كوتـاه مـدت و بلنـد مـدت، از           رابطه پ 

                                                 
1. Error Correction Model (ECM) 
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براي نـشان دادن ايـن      . نيمك   مي دهد، استفاده   مي مدت و رابطة بلندمدت را به هم پيوند        كوتاه
  .  بصورت زير برآورد شده است2LRMرابطه، الگوي تصحيح خطا متغير 

  

)164.1()72.1()084.1(
)1(084.0)1(057.0)1(025.0
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  نسبت به انحراف 2LRM سرعت تعديل كوتاه مدت متغير-2/0  عدد،در اين رابطه

فرضيه صفر اين پارامتر مبني بر صفر بودن اين ضريب از . دهد  مياز رابطة بلندمدت را نشان
ن است كه هر آاين نتايج نشان دهندة . باشد  مينظر آماري رد شده و اين ضريب مخالف صفر

نه انحراف از تعادل بلندمدت،  تصحيح شده و  متغير تقاضاي پول به تعادل بلند مدت سوق گو
روشن است هرچقدر قدر مطلق اين عدد بزرگتر باشد، سرعت تعديل بيشتر . پيدا خواهد كرد

دهد كه ضريب سرعت براي   ميبررسي الگوي تصحيح خطاي ساير متغيرها نشان. خواهد بود
  .باشد  نميدار معني دار بوده ولي براي ساير متغيرها معنيمتغير نرخ تورم نيز 

  

  گيري نتيجه
. را بررسـي نمايـد     تا رابطه بين كسري بودجه و تقاضاي پـول           دهاين مقاله سعي ش   در  

براي اين منظور ابتدا به تبيين مفاهيم مورد اسـتفاده مقالـه از قبيـل تعـاريف مختلـف پـول،                     
تبيين ايـن مفـاهيم از ايـن        . واع آن پرداخته شده است    تئوري تقاضاي پول، كسري بودجه و ان      

 تعاريف مختلفي براي آنها ارائـه شـده و مفـاهيم            ،رسد كه در اقتصاد     مي جهت ضروري به نظر   
ضـرورت ايـن بررسـي بـراي اقتـصاد ايـران دو             . نان بوده است  اآنها اغلب مورد مناقشه اقتصادد    

موجود اقتصاد ايـران داراي     هاي    ي داده كه مفاهيمي مانند كسري بودجه برا       چرا  است؛ چندان
لذا در ايـن مقالـه      . اندازد  مي باشد كه بسياري از پژوهشگران اقتصادي را به اشتباه          مي ابهاماتي

هاي رقيـب موجـود در       بعد از بيان اين مفاهيم، تئوري     . سعي شده كه اين ابهامات روشن شود      
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 ؛در اين مقاله سه تئوري رقيـب . استزمينه رابطه بين كسري بودجه و تقاضاي پول ارائه شده    
بـا  . ها مورد بررسي قرار گرفتـه اسـت        يعني قضيه كينزي، برابري ريكاردو و نظريه نئوكلاسيك       

 بين كسري بودجه و تقاضاي پول 1381 تا 1338اقتصاد كلان ايران از سال هاي  توجه به داده
بـه  ؛  شـود   مي ييدأاد ايران ت   تعادلي بلندمدت وجود داشته و قضيه كينزي براي اقتص         ةيك رابط 

 اساسي بر متغيرهـاي حقيقـي و       مدهاي مهم و  اعبارت ديگر وجود كسري بودجه در اقتصاد پي       
  . كلان اقتصادي خواهد گذاشت
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