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چكيده
پژوهش حاضر به بررسي اثر پسماند جانشيني پول در كشور ايران با استفاده از مدل پول در تابع مطلوبيت بـا  

رد حجـم دلارهـاي در گـردش در    پردازد. در ايـن راسـتا، بـراي بـرآو     حضور پول داخلي و پول خارجي مي
اقتصاد ايران از تعريف ديويژياي حجم پول بهره گرفتـه شـده اسـت. همچنـين بـراي تحليـل تجربـي روابـط         

هـاي تـوزيعي و رويكـرد     هاي مورد نظر با استفاده از روش خود رگرسيوني بـرداري بـا وقفـه    بلندمدت، مدل
بـا تنـاوب فصـلي     1369-93دنـد، طـي دوره زمـاني    ) ارائـه كر 2001ها كه پسران و همكـاران (  آزمون كرانه

دهد اثر پسماند جانشيني پول در اقتصاد ايران تأييدشده است  اند. نتايج مقاله حاضر نشان مي تخمين زده شده
شـود كـه بانـك مركـزي      پذير نيست؛ بنابراين پيشنهاد مي برگشت كشور ديگر روند جانشيني پول عبارت و به

هاي پولي را مدنظر داشته باشد و هدف مهار تورم و كـاهش   ري شدن پول بر سياستتأثير پديده پسماند دلا
هـاي اقتصـادي قـرار     ترين دلايل جانشيني پول همچنان در اولويـت سياسـت   عنوان اصلي نوسانات نرخ ارز به
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 مقدمه -1
طورکلی براي پـول در اقتصـاد چهـار وظیفـه مبـادلاتی، سـنجش و ذخیـره ارزش و معیـار         به

خـوبی  شود. اگر پول ملی در یک کشور وظایف خود را بـه هاي تأخیري فرض میپرداخت
اقتصاد دلاري یـا   تمام یا بخشی از این وظایف شده باشد،دار ایفا نکند و پول خارجی عهده

که یک یا چند پول خارجی جاي پـول ملـی را   طوريصورت گرفته است؛ به 1جانشینی پول
ها کاهش مداوم ارزش پول ملـی،  ترین آنگرفته است. این امر دلایل متعددي دارد که مهم

هـاي واقعـی بهـره، خـروج     ن نـرخ ثبـاتی اقتصـادي، منفـی بـود    تداوم تورم شدید داخلی، بی
هـاي قاچـاق کالاسـت؛    هاي قانونی و غیرقانونی و گسترش فعالیـت سرمایه به علت مهاجرت

بنابراین متغیرهایی نظیر نرخ تورم داخلی، نـرخ ارز در بـازار غیـر رسـمی و حجـم واردات،      
قتصـاد  دهنـد. پدیـده جانشـینی پـول اثـرات متفـاوتی بـر ا       درجه جانشینی پول را افزایش می

کشـورهاي مختلـف داشــته اسـت. مطالعــات تجربـی نشـان داده اســت کـه ایــن پدیـده چــه        
صـورت غیـر رسـمی و بـدون اراده دولـت موجـب       صورت رسمی و با اراده دولت، چه بهبه

شود. جانشینی پـول در یـک کشـور موجـب     تضعیف پول ملی در داخل و خارج کشور می
شـود تـا   ود بدبین باشند. این پدیـده موجـب مـی   به آینده اقتصاد کشور خ  شود که مردممی

شـود از دسـت   صورت ارز نگهداري میبانک مرکزي کنترل خود را بر بخشی از پول که به
الضّرب کاهش یابد. همچنین بـه سـبب دلاري   بدهد و براي دولت نیز قدرت استفاده از حق

شـود. پسـماند   ف مـی هاي پولی بر متغیرهاي واقعی اقتصـاد تضـعی  سیاست شدن اقتصاد تأثیر
کـه دلاري  شود: هنگامی) به این صورت تعریف می2003( 3طبق تعریف اومز 2دلاري شدن

هاي بعدي در تـورم و کـاهش   شدن با افزایش نرخ ارز یا افزایش تورم، بیشتر شود با کاهش
هـاي  کند. پسماند دلاري شدن پـول بـر سیاسـت   در نرخ ارز، به همان میزان کاهش پیدا نمی

دهـد. در حقیقـت پدیـده    هـا را کـاهش مـی   تأثیرگذار است و اثربخشـی ایـن سیاسـت    پولی

  
1- Currency Substitution 
2- Dollarization Hysteresis 
3- Oomes 
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) نیـز بـه ایـن    1999( 2) و مونگاردینی و مـولر 1994( 1پسماند دلاري شدن در مطالعات مولر
که ارزش پول داخلی در حال تقاضا براي پول خارجی هنگامی«شود که صورت تعریف می

که ارزش پول ملی در حال افزایش است، با مقدار امییابد؛ اما هنگکاهش است افزایش می
 ».یابدکمتري کاهش می

 حیاتی بسیار ايمسئله در یک کشور در وضعیت پسماند باشد جانشینی پول روند آیا اینکه
است  پذیربرگشت کشور که آیا روند جانشینی پول شودمیمطرح  پرسشزیرا این  ؛است

در میان که  انداین سؤال برآمده براي پاسخ به بسیاري از محققان در تلاش یا خیر؟
) امکان تئوریکی پسماند 1997. وي (استدر این زمینه  ) از پیشگامان1997( 3اوریب ها،آن

هاي که شامل هزینه 4پرداخت،دهد و براي این منظور از مدل پیشدلاري شدن را نشان می
دهد ین فرضی کلیدي را پیشنهاد میکند. وي همچنکارگیري پول خارجی است، استفاده میبه

 5ايهاي مبادلاتی پول خارجی به سبب اثر خارجی شبکهبه این صورت که کاهش در هزینه
شده دلاري اقتصاد در استفاده از پول خارجی است. به سبب این اثر ناشی شده از سرمایه انباشته

 جود دارد.اي احتمال وجود اثر پسماند در فرایند دلاري شدن وخارجی شبکه
کننـدگان یـک   کننده، درنتیجـه تغییـر تعـداد مصـرف    تغییر در منافع یا رفاه یک مصرف

هاي فکس افـزایش یابـد،   مثلاً، اگر استفاده از دستگاه .نامنداي میکالا را اثر خارجی شبکه
طـور  ها بـراي دارنـدگان آن بـه دلیـل افـزایش امکـان اسـتفاده از آن، بـه        ارزش این دستگاه

کنـد بـه ایـن صـورت کـه افـراد       رود. این امر اثر خارجی مثبتی ایجـاد مـی  اي بالا میفزاینده
اي عموماً براي اثـر خـارجی مثبـت    آورند. اثر شبکهبیشتري به خرید دستگاه فکس روي می

کـه تعـداد کـاربران بیشـتر، محصـول را      اي منفـی هنگـامی  رود. اثر خارجی شبکهبه کار می
و شـلوغی (شـلوغی    6آیـد. مثـال رایـج آن پدیـده ازدحـام     ود میوج کنند بهتر میارزشکم

  
1- Mueller 
2- Mongardini and Mueller 
3- Uribe 
4- Cash-in-advance Model 
5- Network Externality Effect 
6- Congestion 
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)، اثـر خـارجی   1997رو در مـدل اوریـب (  ترافیک یا شلوغی شبکه اینترنـت) اسـت؛ ازایـن   
اي همچون منبع و منشأ اثر پسماند در پدیده جانشـینی پـول یـا دلاري شـدن شناسـایی      شبکه
اسـتفاده از   اي درشـبکه  ثـر خـارجی  دارنـد کـه ا  ) بیان می2002( 1شود. شینکویچ و اومزمی
نگهداري پول خاص و معین، بـا توسـعه ایـن واقعیـت      منافع حاصل از زیرا دارد؛ وجود پول
 یابد.افزایش می پرداخت پذیرفته باشد، این پول ممکن است وسیله که

گیـري حجـم پـول بـراي بـرآورد      در اینجا، تعریف حجم پول نقش مهمـی را در انـدازه  
هـاي مرکـزي کشـورهاي مختلـف، روش     بانـک  2کنـد. درگـردش ایفـا مـی   حجم دلارهاي 
صـورت  هاي پولی بـه اند. در این روش، مؤلفهگرفته منظور تجمیع پولی در نظریکسانی را به

مشـهور اسـت کـه بـه دلیـل       3»جمع ساده«شوند. این شیوه به روش ساده با یکدیگر جمع می
ت) پـولی و ذخیـره ارزش خـدمات کـه بـا      ناتوانی در بیان تفاوت درجات خدمات (معـاملا 

شود، نقد شده است. فیشر (از پیشگامان نظریـه اعـداد شـاخص) و    هاي پولی فراهم میمؤلفه
شـوند. از جملـه انتقادهـاي مهـم بـه روش      از جمله منتقدان روش فوق محسوب می 4بارنت،

 جمع ساده در ادامه بیان شده است: 
 گیرد.هاي پولی را در نظر نمیوبیت تقاضا براي دارایی. این روش در تجمیع پولی، تابع مطل1
ثبــات خواهنــد بــود و در تعــاریف گســترده پــول، . نتــایج عرضــه و تقاضــاي پــول بــی2
 ها نتایج متفاوتی را خواهند داشت.ثباتیبی

 ها یکسان است.گذارد و رفتارش با همه آنهاي مختلف فرق نمی. این روش در بین دارایی3
 بینــیپــیشري از مطالعــات تجربــی، ضــعف تــوان شــاخص جمــع ســاده در  در بســیا. 4

 .متغیرهاي کلان اقتصادي، از جمله تولید و تورم آشکار شده است
) معتقدنـد بـه علـت گسـتردگی در     1997و همکـاران (  6اندرسـون  ،)1996( 5بلونجیا. 5 

ه بـراي تعریـف   ، استفاده از جمع ساداست گرفتهتعریف پول و اقلام وسیعی که در آن قرار 
  
1- Shinkevich and Oomes 

 و..) باشد. M1 ،M2تواند بر مبناي ابزار، وظایف و تعاریف قانونی (تعریف پول می -2
3- Simple-sum 
4- Barnett 
5- Belongia 
6- Anderson 
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   .اقتصاد خرد ناسازگار است هايتئوريپول، با 
است که این  پذیرتوجیهتنها زمانی  هامؤلفهکه جمع ساده  کندمی) بیان 1980بارنت ( .6
 جانشین کامل یکدیگر باشند. هامؤلفه

 منظوربهرا امکان استفاده از شاخص دیویژیا  ،از پول 1بارنت با ارائه مفهوم هزینه استفاده
مختلف پـولی را   هايداراییشاخص جدید، سبد این . کردمحاسبه حجم پول اقتصاد فراهم 

مقـادیر   برحسـب  غیرخطیو تخمینی از تابع  گیردمیدر نظر  کنندهمصرفدر تابع مطلوبیت 
پولی که ناشـی   هايداراییدر استفاده از داده رخست. تغییر و تحولات هامؤلفه هايقیمتو 

است، بـه نحـو بهتـري در     کنندگانمصرفمالی و ترجیحات  هاينوآورير مقررات، از تغیی
شاخص جمع ساده ایـن تحـولات را نشـان     کهدرحالی شود.میشاخص پولی دیویژیا مطرح 

 ترمناسببنابراین معیارهاي پولی دیویژیا براي بررسی نقش پول در اقتصاد کلان،  دهد؛نمی
اســت  پرســش  بــه دنبــال پاســخ ایــن    حاضــر ش پــژوه رو رســد؛ ازایــن مــیبــه نظــر  

یـا اینکـه رونـد     یـا خیـر؟   اسـت در کشـور در وضـعیت پسـماند     جانشینی پـول  روند آیا که
هاي ذکرشـده حجـم پـول جمـع     با توجه به کاستیاست؟  پذیربرگشت کشور جانشینی پول

 .شودساده، با استفاده از شاخص دیویژیاي حجم پول به بررسی این موضوع پرداخته می

 مبانی نظري و پیشینه تحقیق -2
 مبانی نظري تحقیق -1-2

چارچوب نظري در  عنوانبهبا حضور پول داخلی و پول خارجی  MIUدر این مطالعه مدل  
و  tPنظر گرفته شده است. کالاهـاي مصـرفی شـامل کالاهـاي غیرقابـل تجـارت بـا قیمـت        

*المللیبینکالاهاي قابل تجارت با قیمت 
tP   اسـت. بـراي سـادگی*

tP     را برابـر یـک فـرض
)*کنیم؛ بنابراین نرخ ارز واقعی می ) /t t tP P  برابر*

t tP شود کـه  میt    نـرخ ارز اسـمی
یعنی پول خارجی به پول داخلی است. فرض شده اسـت کـه خـدمات پـول بـا تـراز واقعـی        

)داخل  / )t tM P و تراز واقعی خارجی(( ) / )t t tF Pشود که ارائه میtF   نگهداري پـول
  
1- User Cost 
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) ترکیـب تقاضـاي پـول داخلـی و     9941( 1خارجی در داخـل اسـت. همچـون ایمهوروگلـو    
 صورتخارجی در ارائه خدمات پولی به

 
((1/ ) 1)

( )( ) (1 ( ))( )t t t
t t t

t t

M F
H H

P P
  

(.)شود که به شکل جانشینی با کشش ثابت فرض می سهم پول داخلـی در   (0,1)
شده شـهروندان داخلـی در نگهـداري    تجربه محاسبهtHارائه خدمات پولی است. همچنین، 

)با توجه به 2پول خارجی است. ) 0H ،با ارائه خدمات بیشتر پول خارجی ،tH   بیشـتر
1)شده اسـت و بـه افـزایش     ( ))tH   شـود. در ایـن تصـریح هماننـد مطالعـه     منجـر مـی 

کـارگیري پـول   شود که تجربه محاسبه شده در به) فرض می2002( 3کادینگتون و همکاران
 کـه در مـدل اوریـب    کنـد؛ همچنـان  اي عمـل مـی  خارجی همچون یک اثر خـارجی شـبکه  

)براین، ) بیان شده است. علاوه1997( )Hتواند منفی، مثبت و یا صفر باشد. کومـاتو  می
اي فراینـد  اي براي مالزي این مقـدمات را بـراي اثـر شـبکه    ) نیز در مطالعه2008( 4و کوماتو

 اند.جانشینی پول مدنظر قرار داده
 شود:صورت زیر تعریف میتابع مطلوبیت خانوار نماینده به

(1/ )

0

( , , , )

( , ) (1 ) ( )( ) (1 ( ))( )

N T t t t
t t

t t

t N T t t t
t t t t t

t t t

M F
U C C

P P

M F
E U C C H H

P P
 

(1) 

سـهم مطلوبیـت حاصـل از مصـرف     (0,1)نرخ تنزیل ذهنـی اسـت،   (0,1)که 
N,کالاها از کل مطلوبیت است،  T

t tC C    مصرف کالاهاي قابل تجارت و غیر قابـل تجـارت

  
1- Imrohoroglu (1994) 

) the past peak value of the CS ratioبالاترین ارزش گذشته از نـرخ جانشـینی پـول (    در فرآیند تخمین، -2
Mongardini and ) (2000مونگاردینی و مـولر ( می باشد که مطالعات گذشته همچون tHهمچون شاخصی براي 

Mueller (2000).بکار گرفته اند ( 
3- Cuddington et al. 
4- Kumamoto and Kumamoto 
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1است. کشش جانشینی بین پول داخلی و پول خارجی  ارزش انتظاري tEاست.  / (1 ) 
,0)است که   .0و (1

 :شودمیزیر مشخص  صورتبهنیز  ايبودجهمحدودیت 
1 1N Tt t t t t t t

t t t t
t t t t t

M F M F
C C Y T

P P P P P
 (2) 

 نداشـتن مالیات ثابـت اسـت. در ایـران بـه دلیـل توسـعه       tTست و ادرآمد برونز tYکه 
ذخیـره  را اوراق قرضه داخلی و خـارجی   توانندنمیکه خانوارها  شودمیسیستم مالی فرض 

 .کنندمیبه شکل پول خارجی نگهداري  اندازي راپس هايدارایی  کنند و
. اگـر  کنـد میحداکثر  خود ايخانوار نماینده مطلوبیتش را با توجه به محدودیت بودجه

t  کنیم، شـرایط مرتبـه اول بـا توجـه بـه      را ضریب لاگرانژ تعریف, ,T N
t t tM C C  وtF

 از: است عبارت
( , )N

t

N T
t t tC

U C C   (3) 

( , )N
t

N T t
t t tC

t

U C C
P

  (4) 

1
1

1

(1 ) ( )( )t t
t t t t t

t t

M P
H E

P P
  (5) 

1 1
1

1

(1 )(1 ( ))( )t t t t
t t t t t

t t t

F P
H E

P P
 (6)  

)شـود کـه:   براي سادگی فرض مـی  , ) (1 )N T N T
t t t tU C C C C (0,1)و 

 یابند:صورت زیر تغییر می) به4) و (3است. طبق این فرض معادلات (
 

t
  (7) 

(1 )t
t

tP
  (8) 

 داریم:)، معادله زیر را 8) و (7همچنین از معادلات (
1 1t t

t t

P

P
 (9)  
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 )، معادلات زیر را خواهیم داشت:6) و (5) در معادلات (9) و (8)، (7با جایگزینی معادلات (
1

1

(1 ) ( )( )t t
t t t

t t

M
H E

P
 (10)  

1(1 )(1 ( ))( )t t
t t

t

F
H

P
 (11)  

 ) داریم:11) و (10هاي (با تقسیم دو طرف معادله
1

1

( ) 1 1
( )

1 ( ) 1 1 1
t

t t
t t

H
CS E

H z
  (12) 

)که  )t t
t

t

F
CS

M
1همان نـرخ جانشـینی پـول اسـت و       1(( ) / ) 1t t tz   نـرخ

H,است.  +1tو  tبین دوره  1استهلاك نرخ ارز CS  وz    هـاي پایـدار   بـه ترتیـب حالـت
,t tH CS وtz  ) بسـط مرتبـه اول   12باشند. براي خطی کردن سمت چپ و راست معادلـه (

گرفته و با بازنویسی مجـدد معادلـه، معادلـه     کارتیلور در اطراف مقادیر وضعیت پایدار را به
 زیر را خواهیم داشت:

1 1 1
2

1

( ) ( ) ( )
( ) ( ) ( ) (ln ln )

1 ( ) 1 ( ) 1 ( )

1 ( )
( ) (ln ln )

1 1 ( )

t
t t

t

t

H H H
CS CS CS H H

H H H

H
CS CS CS

H

 (13) 

12
1

1 1 1
( )

1 1 1 1 (1 )(1 ) (1 )(1 )t t t
t

E E z z
z z z

 (14) 

 داریم: 14و  13، 12از معادلات 
1

22

1
1 22

( )
ln ln ( ) ln

(1 )(1 ) 1 ( )

( )
( ) ln

(1 )(1 ) 1 ( )

t

t t t

z H H
CS CS CS H

z H

H H
CS E z H

z H

(15) 

  
1- Depreciation Rate of the Exchange Rate 
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1
(1/ (1 ))( ( ) / (1 ( ))) 0H H  

 با داشتن تعاریف زیر:
1

0 22

1
1 2

( )
ln ( ) ln

(1 )(1 ) 1 ( )

( ) 0
(1 )(1 )

z H H
CS CS H

z H

CS
z

 

2 2

( )
ln 0

1 ( )
t

H H
H

H
 

 زیر خواهیم داشت: صورتبهرا  13معادله 
0 1 1 2ln lnt t t tCS E z H  (16)  

علامت مثبت 
1

افـزایش در جانشـینی بـین     افـزایش نـرخ ارز آتـی بـه     دهـد مـی نشـان   
علامـت مثبـت    کـه درحالی، شودمیداخلی و خارجی منجر  هايپول

2
را  CSافـزایش در  

جی، پـول خـار   کارگیريبهدر پی افزایش در تجربه محاسبه شده در 
tH  بـا  کنـد مـی ، بیـان .
باشد، یعنی  اشواقعیفرض اینکه نرخ استهلاك مورد انتظار نرخ ارز برابر با نرخ استهلاك 

1t t tE z z زیر خواهیم داشت: صورتبه، معادله اصلی را 
0 1 2ln lnt t t tCS z H  (17)  

 .استجزء خطا  tکه 

tH مـا  دهـد مـی که اثر پسماند جانشینی پول را نشان  شودمینامیده  1ايدندهچرخمتغیر .
متغیـر   عنـوان بـه )، ماکزیمم مقادیر گذشته نـرخ اسـتهلاك نـرخ ارز را    1994همچون مولر (

). همچنینکنیممیانتخاب  ايدندهچرخ )t t
t

t

F
CS

M
همان نرخ جانشینی پول اسـت کـه   

t نرخ ارز بازار موازي (غیر رسمی) براي دلار آمریکا است وtF     مقـدار نگهـداري پـول
 .استخارجی در داخل یا حجم دلارهاي در گردش 

) 2001ســون (حجــم دلارهــاي در گــردش، از روش کمــین و اریک گیــريانــدازهبــراي 
  
1- Ratchet Variable 
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که تقاضا براي کل پول داخلی و خـارجی تـابعی از    کنندمیفرض  هاآناست.  شدهاستفاده 
)، شاخص قیمت مصرف کنند، نرخ ارز، نرخ بهـره و حـداکثر   GDPمتغیر مقیاس (ثروت یا 

maxنرخ تورم تا تاریخ مورد بررسی (
tP.است ( 

هـاي خـارجی در   کنند هیچ روش قطعی بـراي تجزیـه پـول   اریکسون و کمین اذعان می
هـاي دلاري در داخـل و خـارج وجـود نـدارد. اریکسـون و کمـین فـرض         گردش و سـپرده 

حجـم دلارهـاي درگـردش اسـت کـه تفـاوت بـین کـل حجـم پـول داخلـی و            tFکنند می
 شود:صورت زیر محاسبه میگردش است و به خارجی با کل حجم پول داخلی در

max( / ) (exp[ ] 1)t t t tF M P   (18) 
شود که با توجه بـه حجـم پـول    از تابع تقاضاي پول داخلی استفاده می براي تخمین 

 دیویژیا معادله زیر را خواهیم داشت:
max

0 1 2 3 4 5ln 2 ln lnD
t t t t tNDM i RCPI P GDP  (19) 

Dاست.  همان  4که در این معادله رگرسیونی 
ti       نـرخ بهـره داخلـی (نـرخ واقعـی

نرخ تورم داخلی با اسـتفاده از شـاخص قیمتـی     tRCPI) است. 1هاي بلندمدتسود سپرده
maxکننده است و مصرف

tP دهد.نیز حداکثر نرخ تورم تا تاریخ مورد نظر را نشان می 
) قرار داده و حجم دلارهاي 18)، مقدار آن را در معادله (19از معادله ( پس از تخمین 

 شود.در گردش برآورد می

 پیشینه تحقیق -2-2
اي کاربردي از پدیده جانشینی پول بـراي کشـور بولیـوي    در مطالعه) 2002کادینگتون و همکاران (

مفهـوم اثـر خـارجی     GMM(2یافتـه ( با استفاده از روش گشتاورهاي تعمیم 1997-1989طی دوره 
هـا نشـان   کننـد. نتـایج آن  ) را در یک مدل پول در تابع مطلوبیت معرفی مـی 1997اي اوریب (شبکه
 کند.ده پسماند، نقش مهمی در فرایند دلاري شدن بازي نمیاي و پدیدهد اثر خارجی شبکهمی

  
 هاي بلندمدت محاسبه شده است.هاي بلندمدت با کسر نمودن نرخ تورم از نرخ اسمی سود سپردهرخ واقعی سود سپردهن -1

2-  Generalized Method of Moments (GMM) 
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 ) در مطالعه خود با اشاره به این واقعیت کـه پدیـده دلاري شـدن در روسـیه    2003اومز (
شدت افزایش یافت، به بررسی پدیـده پسـماند دلاري شـدن در روسـیه بـا      به 1990طی دهه 

از روش حــداقل مربعــات معمــولی  و بــا اســتفاده 1998-1992هــاي ماهانــه اســتفاده از داده
اي و پدیده پسماند دلاري شـدن را در  پردازد و درنهایت وجود پیامدهاي خارجی شبکهمی

 گیرد.روسیه نتیجه می
هـاي کشـور انـدونزي طـی دوره زمـانی      ) بـا اسـتفاده از داده  2008(  1کومـاموتو  و وماموتوک

ــه  1996-2007 ــا ب ــه و ب ــا تنــاوب ماهان ــا وقفــهخودکــارگیري روش ب ــوزیعی بازگشــتی ب هــاي ت
)ARDL( اي در فرآیند جانشینی پول پیدا کردند.خارجی شبکه شواهدي در حمایت از اثر 

-1993) پسماند جانشینی پول را براي کشور بلغارسـتان طـی دوره زمـانی    2010( 2والیو
پـردازد کـه عـاملان اقتصـادي در     به آزمون دو فرضیه می 3با استفاده از روش لاجیت 2004

طور گسترده در اقتصاد کشور مورد دهند زمانی که دلار بهمعاملات خود دلار را ترجیح می
گیرد و زمانی که انتظار کاهش ارزش پول داخلی را دارند. نتـایج نشـان داد   استفاده قرار می

اي را در دلاري شدن معاملات نـدارد  مدهکه کاهش ارزش مورد انتظار پول داخلی نقش ع
اما درك مردم از گستردگی استفاده از پول خارجی در اقتصاد، ترجیحـات اسـتفاده از پـول    

 دهد.شدت تحت تأثیر قرار میخارجی را به
هاي فصـلی از سـال   ) پدیده جانشینی پول در کامبوج را با استفاده از داده2011سامرت (

کنـد. نتـایج وي نشـان    ر داشـتن در وضـعیت پسـماند ارزیـابی مـی     ، براي قـرا 2009تا  1993
دهد هنگامی که مردم انتظار نرخ بالاتر را از افزایش نرخ ارز داشته باشند، نرخ جانشـینی  می

کننـد کـه   اي را تأییـد مـی  تر اینکه نتایج، وجود اثر خارجی شبکهیابد و مهمپول افزایش می
 شود.جانشینی پول در کامبودیا پذیرش میموجب آن نیز وجود اثر پسماندي به

کشور در حال ظهور طی  12) پدیده دلاري شدن را در 2016( 4کروپکینا و پونومارنکو
ــا اســتفاده از رابطــه2013-1997دوره زمــانی  اي غیرخطــی در شــرایط ثبــات نــرخ ارز و ، ب

  
1- Kumamoto and Kumamoto 
2- Valev 
3- Logit 
4- Krupkina and Ponomarenko 
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پویـا نشـان    ها بـا روش پانـل  کنند. نتایج تخمین آنکاهش شدید ارزش پول ملی بررسی می
درصد از آستانه  50تا  45شود که داد زمانی همگرایی به سطح تعادل بالاتر دلاري آغاز می

 3هاي دلاري فراتر رفته باشد و سرعت همگرایی بـه تعـادل بـالاتر را افـزایش فصـلی      سپرده
 کنند.ها تفسیر میهاي دلاري به کل سپردهدرصدي در نسبت سپرده

هاي نگارنده در ارتباط با موضوع پژوهش حاضر، تـاکنون  یشایان ذکر است طبق بررس
اي صورت نگرفته است و بیشتر مطالعات موجـود بـه بررسـی پدیـده     در داخل کشور مطالعه

 اند.جانشینی پول در کشور تمرکز داشته
جانشـینی پـول در ایـران بـا اسـتفاده از      ) بـه بررسـی   1390طهرانچیان و نوروزي بیرامی (

پرداختنـد.   1387-1352هـاي  سـال  طی )ARDLهاي توزیعی (با وقفه خودبازگشتی روش
هـاي  این تحقیق نشان داد اثر مستقیم درآمد و تأثیر غیرمستقیم نرخ واقعی سود سـپرده  نتایج
ضـریب   و مـدت هسـتند  تقاضـاي پـول، در بلندمـدت بیشـتر از کوتـاه      بر تورم نرخ و بانکی

است که بیانگر کنـد بـودن فراینـد     -24/0تعدیل برآورد شده تابع تقاضاي واقعی پول برابر 
  .تعدیل تقاضاي پول کشور است

هـاي  پدیده جانشینی پول در ایران را با اسـتفاده از داده ) 1394زاده و همکاران (دائی کریم
 )ARDLاي تــوزیعی (هــخودبازگشــتی بــا وقفــهروش بــه  1358 -1392ســالانه دوره زمــانی 

. نتایج حاکی از آن است که تولید ناخالص داخلی اثر مستقیم بر تقاضاي پـول  آزمایش کردند
پـول داخلـی) و تـنش     برحسـب نرخ تورم، نرخ ارز (بهاي هر واحد پـول خـارجی    متغیرهايو 

ودن نرخ ارز) اثر معکوس بر تقاضـاي پـول دارنـد کـه منفـی ب ـ      ثباتیبیاطیمنانی یا  نرخ ارز (نا
هــاي ثبــات آزمــون همچنــین. اســتجانشــینی پــول در ایــران  پدیــدهضــریب نــرخ ارز، مؤیــد 
 .که تابع تقاضاي پول در ایران کاملاً باثبات استاین است ساختاري ضرایب بیانگر 

با استفاده از  را اطمینانی رشد پول بر جانشینی پول نا ) تأثیر1395ي و همکاران (اسکندري سبز
اند. بررسی کرده 1358-1392 هايطی سال VAR-BEKK متغیره و روشمدل گارچ دو 

قرار  تأثیرمثبت تحت  طوربهدرجه جانشینی پول را  ،اطمینانی رشد پول نا دهدمینشان ها آننتایج 
هاي گذشته خود و نرخ رشد پول است. از شوك تأثیر. همچنین جانشینی پول، تحت دهدمی

 نرخ رشد پول به جانشینی پول و برعکس وجود داشته است.سوي دیگر، سرریز نوسانات از 
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1- Bounds Test 
2- Pesaran et al. 
3- Integrated 
4- Trend  
5- Vector Error Correction Model 
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1- Schwarz Criterion 
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 ي تحقیقهاداده -2-3
-93ی زمـان ی دوره ط ـیـران  اي کشـور  براي فصلی هادادهي آورجمعیق پس از تحقین ادر 

 Microfit5و  Eviews9 يافزارهـا نـرم یـق  طراز  هـا آنتنـاوب فصـلی، بـه آزمـون      با 1369
ي اسـت و منبـع اطلاعـات    اکتابخانـه  صورتبه هادادهي آورجمعپرداخته شده است. روش 

 .است یرانای اسلامي جمهوري مرکزش، بانک ین پژوها

 پژوهش یجنتا -4
 نتایج تخمین تابع تقاضاي پول -1-4

ی شود که بـراي ایـن منظـور    بررس هادادهیی مانایل ضروري است تحل هرگونهیش از انجام پ
یافتـه  فـولر تعمـیم  یکـی دي هـا آزمـون ) و HEGYریشه واحد فصلی هگی ( آزمونعلاوه بر 

)ADFپرون ( -)، فیلیپسPP،( ز) یوت و اندروزZA ین و پاپل (لامزدا) وLP ( استفاده شده
 ) ارائه شده است.HEGYنتایج آزمون ریشه واحد هگی () 1است. در جدول شماره (

متغیرهـاي   جـز بـه یرها متغنشان داده شده است، تمامی  1در جدول شماره  که گونههمان
نرخ بهره داخلی و لگاریتم نرخ ارز در سطح بلندمـدت خـود ریشـه واحـدي دارنـد؛ امـا در       

متغیـر لگـاریتم تولیـد ناخـالص داخلـی همـه        جـز بـه  ماهـه ششو  ماههسههاي یفراوانسطح 
نرخ بهـره داخلـی و لگـاریتم نـرخ      جزبهیرهاي موجود متغیگر دعبارتبهمتغیرها مانا هستند؛ 

همـه متغیرهـا    ماهـه سـه و  ماههششی فراوانهستند، اما در سطح  I(0) ارز در سطح بلندمدت
ی کـه  بحران ـیر مقـاد یسـه  مقابا  ئلهمسین ا باشند.یم I(0)لگاریتم تولید ناخالص داخلی  جزبه
ی در محاسـبات  F و t یرمقـاد بـا  انـد  محاسـبه کـرده   )1990( 1، و یوگرنجر ی برگ، انگل،هل

 ) گزارش شده است.1جدول شماره (
  

  
1- Hellyberg, Engle, Granger, and Yoo 
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 1-     HEGY 
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742/0  *686/35  *760/4- *739/2 - D

ti  
918/0 *230/70  *532/5- *477/3- 
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ARDL (1,1,0)صی مدل ي تشخیهاآزمون -13جدول 

آزمون خودهمبستگی سریالی آزمون ناهمسانی واریانس
آمارهاحتمالآمارهاحتمال

)355/0( 856/0 CHSQ)463/0( 191/2 CHSQ

)145/0( 798/3 F)634/0( 434/1 F

مأخذ: محاسبات پژوهش.

یاستیس هايیهتوصو  یجنتا -5
. شـد  یـابی ارز 1369-93 یزماندوره  یط یرانادر مقاله حاضر، اثر پسماند جانشینی پول در 

در این پژوهش براي تخمین مدل اثر پسماند جانشینی پول از تعریف حجم پول دیویژیـا اسـتفاده   
دار اسـت  یمعن ـ) مثبـت و  tzنشان داد ضریب نرخ استهلاك نرخ ارز (نتایج مدل تخمینی شد و 

ي داخلـی و خـارجی منجـر    هاپولکند افزایش نرخ ارز آتی به افزایش در جانشینی بین و بیان می
 شـده کسـب دهـد افـزایش تجربـه    یم ـشود. نتایج تخمین مدل اثر پسماند جانشینی پول نشـان  یم

ل ي مثبت بـا پـو  اشبکهشهروندان داخلی از نگهداري پول خارجی به ارائه خدمات و اثر خارجی 
ي پـول داخلـی را منجـر    جـا بـه یت افزایش در جانشینی پول خـارجی  درنهاخارجی منجر شده و 

 شود.یگر پدیده پسماند جانشینی پول تأیید میدعبارتبهشده است؛ 
شود مقامات پولی تأثیر پدیده پسماند دلاري شدن پول را بر با توجه به نتایج پژوهش پیشنهاد می

کنند:اتخاذفوقپدیدهگسترشازجلوگیريرا برايزیره و تدابیرهاي پولی مدنظر داشتسیاست
تبـدیل جـاي بـه سرگردانهايپولتاکنندایجادگذاريسرمایهمناسبهاي. فرصت1
گذاري شود.  سرمایهسودآوراقتصاديهايبخشدرهاي خارجیپولسایرودلاربهشدن
هـاي اقتصـادي قـرار گیـرد؛ زیـرا تـورم       . هدف مهار تورم همچنان در اولویت سیاست2

 ترین دلایل جانشینی پول است. یکی از اصلی
جـاي  . تا حد ممکن نوسانات نرخ ارز کاهش یابد تا انگیزه جانشینی پـول خـارجی بـه   3

پول داخلی کاهش یابد.
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