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 ها در ايران تحليل اثر رهيافت پولي بر تراز پرداخت
 

 2زينب جامه شوراني                               4حسين اصغر پور

 

 چکيده 

ها روبرو هستند و در  توسعه با كسري تراز پرداختبسياري از كشورها و از جمله كشورهاي در حال 

اقدامات پولي خود با مشكلات بسياري مواجه مي شوند و همين مسئله سوالات بسياري را براي مقامات 

پولي به وجود مي آورد. در اين مقاله با استفاده از اطلاعات سري زماني سالانه و با بكار گيري 

از پرداختها براي ايران مورد آزمون قرار گرفته است. نتايج تحقيق اثر رهيافت پولي بر تر   ARDLروش

با خالص ذخاير خارجي و همچنين رابطه نرخ بهره با  GDPنشان مي دهد اگر چه رابطه بين نرخ رشد 

هاست و مقامات پولي از كانال هاي مذكور  خالص ذخاير خارجي منطبق بر رهيافت پولي تراز پرداخت

ها براي ايران طي دوره   ها اثر گذار باشند، ليكن رهيافت پولي به تراز پرداخت پرداختمي توانند بر تراز 

ها در ايران صرفا يک پديده پولي نيست، بنابراين  مورد بررسي صدق نمي كند و از اين رو  تراز پرداخت

 شود.  ها تنها بوسيله اقدامات مقامات پولي اصلاح نمي عدم تعادل تراز پرداخت

 

  ARDL ها، مدل ايران،  رهيافت پولي به تراز پرداخت: های کليدی واژه

 JEL  :F3, C22, E5بندی طبقه
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 مقدمه  -8

كه رابطة ميان مطالبات يک كشور از  دعلم اقتصامفهومي است در  BOPيا به اختصار  4ها تراز پرداخت

ها در همه  امروزه تنظيم تراز پرداخت بقية جهان و تعهدات آن كشور به بقية جهان را نشان مي دهد.

ملي  بانک خورشيدي توسط 4925 نخستين بار در سال متداول است. در ايران اين جدول براي كشورها

م تراز وظيفه تنظي مركزي ايران بانک با تاسيس 4993 هيه شد، ولي چندي بعد يعني در سالت ايران

 صندوق تاكنون بانک مركزي هر سال بر اساس راهنماي ها به اين بانک محول شد. از آن زمان پرداخت

 شامل همه هاي كشور را تنظيم و منتشر مي كند. اين جدول ، جدول تراز پرداختبين المللي پول

رايج  پول مختلف و و معاملات مبتني بر ارزهاي معاملات پاياپاي ايران با خارج، يعني مبادلات اقتصادي

 .گرددكشور، مي

شود.  ها گفته مي تاكيد برجنبه هاي پولي در تفسير مسائل خارجي، ديدگاه پولي نسبت به تراز پرداخت

ست هاي اقتصادي براي كشورهائي كه مشكل تراز صندوق بين المللي پول در تحليل و طراحي سيا

 (.556، ص 4911)شاكري،  پرداخت دارند به كرات از اين چارچوب تحليلي استفاده مي كنند

( منتسب است بر فرض انعطاف دستمزدها و قيمت ها مبتني است. 4152) 2اين ديدگاه كه به ديويد هيوم

ها اثرات پولي دارد و در واقع يک مقوله پولي است، لذا تقاضاي داخلي پول  از آنجا كه تراز پرداخت

هاست. در چارچوب اين ديدگاه افزايش سطح محصول كل و رشد آن  جز لاينفک تحليل تراز پرداخت

ها شود، در حالي كه در چارچوب ايده كينزي از طريق  د و مازاد تراز پرداختمي تواند موجب بهبو

شود. البته مي توان گفت ديدگاه پولي يک روش  ها مي افزايش واردات موجب كسري تراز پرداخت

به عنوان نيروهاي اصلي تاكيد مي  1وجريانات مالي 9تعيين نرخ ارز است كه روي نقش ترجيحات دارائي

نقش كمي قائل است. طبق اين ديدگاه جريانات تجاري نتيجه نرخ ارز  5جريانات تجاريكند و براي 

 (.551،ص 4911)شاكري،  هستند نه تعيين كننده آن

ها روبرو هستند و در اقدامات پولي خود با مشكلات بسياري  بسياري از كشورها با كسري تراز پرداخت

براي مقامات پولي به وجود مي آورد. بسياري از همين مواجه مي شوند و همين مسئله سوالات بسياري را 

ها كه باعث تقويت سياست هاي اقتصاد كلاني  كشورهاي در حال توسعه براي توازن تراز پرداخت

ارتباط بين  1(MABPها ) . رويكرد پولي تراز پرداخت6(2141)عمر و همكاران، شود تلاش مي كنند مي

                                                           
1- Balance of  payments 
2- David Hume 

3- Asset Prefere 

4- Financial Flows 

5- Trade Flows 

6- Umer et all 

7- Monetary Approach to the Balance of Payment 

http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%84%D9%85_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9+%D9%85%D9%84%DB%8C+%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9+%D9%85%D9%84%DB%8C+%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9+%D9%85%D9%84%DB%8C+%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9+%D9%85%D8%B1%DA%A9%D8%B2%DB%8C+%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9+%D9%85%D8%B1%DA%A9%D8%B2%DB%8C+%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82+%D8%A8%DB%8C%D9%86+%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D9%84%DB%8C+%D9%BE%D9%88%D9%84
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82+%D8%A8%DB%8C%D9%86+%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D9%84%DB%8C+%D9%BE%D9%88%D9%84
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82+%D8%A8%DB%8C%D9%86+%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D9%84%DB%8C+%D9%BE%D9%88%D9%84
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D9%BE%D9%88%D9%84
http://daneshnameh.roshd.ir/mavara/mavara-index.php?page=%D9%BE%D9%88%D9%84
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در بسياري از كشورهاي در حال توسعه توضيح ميدهد. اگر چه  ها را سياست هاي پولي و تراز پرداخت

مطالعات اخير نشان مي دهد كه مدل پولي براي تعدادي كشورها و تعدادي دوره هاي زماني متناسب 

است اما اين ارتباط به طور سيستماتيک براي كشورها و در طول زمان باقي نمي ماند كه مي تواند به دليل 

ين هاي اقتصاد سنجي، ويژگي هاي مدل و نياز به تمايز قائل شدن بين موضوعات تكنيكي تخم

تحليل رهيافت  در اين مطالعه به .4(4335باشد )راقاوان،  MABPكاربردهاي كوتاه مدت و بلند مدت 

 پرداخته مي شود. 4911تا  4959پولي برتر از پرداخت هاي ايران در فاصله سالهاي 

 

 نظری مباني

شود. اين روش تغييرات نرخ ارز و  ها در چارچوب بازار دارائي ها مطرح مي پرداخت نگرش پولي به تراز

ها را در شرايط تعديل بازار پول بررسي مي كند. در اين روش تغيير در متغيرهاي اقتصادي،  تراز پرداخت

ها و نرخ ارز اثر مي گذارند )امامي و  از طريق عرضه و تقاضاي پول، بر تراز پرداخت

(. سيستم نرخ ارز شناور و تابع تقاضاي پول ناپايدار فروض نامعتبر در رويكرد پولي 4،ص4919،همكاران

(. در نگرش پولي به تراز پرداختها تحت يک نظام نرخ ارز 2141ها هستند)عمر و همكاران، تراز پرداخت

داخلي پايه پولي ها ناشي از مازاد پول تقاضا شده است كه توسط افزايش جز  ثابت ، مازاد تراز پرداخت

شود. اين مازاد از طريق افزايش در جزء ذخاير خارجي پايه پولي و به تبع  )اعتبارات داخلي( تامين نمي

ها در اين حالت ناشي از مازاد  آن افزايش عرضه پول اصلاح خواهد شد. همچنين كسري تراز پرداخت

شود ولي از طريق خروج  موجودي عرضه پول يک كشور است كه توسط مسئولين پولي حذف نمي

ذخاير و در نتيجه آن، كاهش عرضه پول تصحيح مي گردد. بنابراين همانگونه كه مشاهده مي گردد 

هاي يک كشور موقتي بوده و در شرايط عدم اجراي سياست خنثي سازي  كسري و يا مازاد تراز پرداخت

 (.4919مامي و همكاران،از طرف بانک مركزي به طور خودكار در بلند مدت تعديل خواهد شد )ا

MA))ها از دو ديدگاه يا رويكرد مورد مقايسه قرار مي گيرد. ديدگاه پولي  تراز پرداخت
و ديدگاه  2

اما هر كدام از اين دو ديدگاه نيز در دو مقوله بررسي مي شوند. يكي در  1(2111)دواسا، 9(KA)كينزي 

(TB)تراز تجاري 
است و آنچه ما در اين تحقيق مورد  ORTB))6و ديگري در معامله ذخاير رسمي  5

( است ولي در X-M)بررسي قرار مي دهيم تراز معامله ذخاير رسمي است. در تراز تجاري متغير وابسته 

                                                           
1- Raghavan 

2-Monetary Approach 
3- Keynesian Approach 

4-Duasa 
5- Trade Balance 

6- Official Reserves Transaction Balance 
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IR تراز معامله ذخاير رسمي متغير وابسته
يا همان ذخاير بين المللي است. به لحاظ تئوريكي، نحوه  4

تاثيرگذاري عوامل تعيين كننده تراز پرداختها در دو رويكرد كينزي و پولي متفاوت است. رابطه بين تراز 

 ارائه  ارائه شده است. (2)و  (4)پرداختها با عوامل تعيين كننده آن در معادله شماره 
(4)                                   

(2)                                   

 ،نرخ بهره  iعرضه پول ،  MSسطح قيمت ها،   Pسطح درآمد، Yذخاير بين المللي،  IR كه در آن ها : 

ER باشد و معادله  نرخ ارز ميORTB  در رويكرد پولي همانند معادله رويكرد كينزي است اما نرخ ارز

( عوامل تعيين كننده تراز پرداختها و جهت تاثيرگذاري 4.در جدول )2(2111در آن وجود ندارد)دواسا،

 گزارش شده است. 2و  4هر يک از اين عوامل در دو رويكرد كينزي و پولي به اختصار  در جداول 
 

 علامت مورد انتظار متغيرها در معامله تراز ذخاير رسمي در رهيافت كينزي -4جدول 

 رهيافت کينزی متغيرهای توضيحي

 IRمتغير وابسته ذخاير بين المللي  

Y  سطح درآمد - 

P سطح قيمت ها - 

MS   عرضه پول - 

I  نرخ بهره + 

ER   نرخ ارز - 

 (2111منبع: دواسا )            
 

 علامت مورد انتظار متغيرها در معامله تراز ذخاير رسمي در رهيافت پولي -2جدول 

 رهيافت پولي متغيرهای توضيحي

 IRمتغير وابسته ذخاير بين المللي  

Y  سطح درآمد + 

P سطح قيمت ها + 

MS   عرضه پول = 

I  نرخ بهره = 

ER   نرخ ارز  

 (2111منبع: دواسا )            

                                                           
1- International Reserves 

2-Duasa 
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هاي يک كشور  به عرضه پول آن كشور تحت عنوان  ادبيات موجود، وابستگي تراز پرداختبر اساس 

شود. براساس اين رويكرد، اگر كسري و يا مازاد در تراز حساب  ها بيان مي رويكرد پولي تراز پرداخت

پول  جاري وجود داشته باشد تعادل بازار پول به هم مي خورد. به طوري كه بروز مازاد عرضه در بازار

ها  موجب كسري تراز پرداختها  و اگر عكس آن رخ دهد، باعث بوجود آمدن مازاد تراز پرداخت

ها پيامد تخليه و تهي سازي ذخاير خارجي  كسري تراز پرداخت. 4(2112شود )هوارد و مامينگي ، مي

است. اين كسري در بسياري از كشورهاي در حال توسعه به خاطر سياست مقامات آن كشور به وجود 

« سياست هاي اعتباري و سياست هاي هزينه اي براي حفظ سطح مورد نظر از توليد و اشتغال» مي آيد 

 (.2112)هوارد و مامينگي ،

ها در اقتصاد برقرار است هنگامي كه انباره پول واقعي با انباره پول مطلوب برابر باشد اما در  از پرداختتر

هر حال تمركز مقامات پولي بر روي جريان عرضه پول است نه بر روي انباره عرضه پول؛ در نتيجه 

ود )عمر و ش عرضه پول در كشورهائي كه داراي سيستم نرخ ارز ثابت هستند برونزا فرض مي

عرضه و تقاضاي پول و همچنين تعادل در بازار پول را نشان مي ( 5و ) (1) ، (9)معادلات  (.2141ديگران،

 دهد.

(9)              

(1)           

(5)        

درآمد   Yتقاضاي پول و   اعتبارات داخلي،  Dدارائي هاي خارجي ،  Rعرضه پول ،    كه در آن 

باشد. اگر تغيير در تقاضاي  به ترتيب سطح قيمت ها و نرخ بهره اسمي مي Iو   Pباشد. منظور از  واقعي مي

پول نسبت به تغيير در درآمد واقعي و تغيير در تقاضاي پول نسبت به تغيير در سطح قيمت ها مثبت باشد 

به تغيير در نرخ بهره كمتر از يک  تئوري پولي برقرار است. همچنين اگر تغيير در تقاضاي پول نسبت

باشد، سپس تقاضاي مردم براي پول افزايش خواهد يافت به همراه كاهش در نرخ بهره و سپس مردم 

 (6معادله )شروع به سرمايه گذاري در زمينه هاي مختلف مي كنند. معادله جريان دارائي ها به صورت 

 باشد: مي

(6)                       

معادله ذخاير خارجي به عنوان متغير وابسته تفاضل بين رشد تقاضاي پول از رشد اعتبارات داخلي در اين 

را نشان مي دهد و در همين زمان بازار پول در تعادل است. اگر بازار پول در تعادل باشد تغيير در 

كس )عمر و اعتبارات داخلي تغييرات مشابهي در دارائي هاي خارجي را نشان مي دهد اما در جهت ع

                                                           
1- Howard and Momingi 
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(. تحت اين شرايط هر تلاشي بوسيله مسئولين پولي براي افزايش حجم موجودي 244،ص2141ديگران،

در مواجه با تقاضاي ثابت پول از طريق خلق اعتبارات داخلي به سبب خروج جريان مازاد    پول كشور 

خنثي و بي اثر  Rعرضه پول و جبران كامل آن بوسيله كاهش و انقباض جزء ذخاير خارجي پايه پولي 

ه و مي گردد. بنابراين در نظام نرخ ارز ثابت حجم موجودي پول كاملا از كنترل بانک مركزي خارج بود

  (.4919)امامي و همكاران،شود  طبق تقاضاي پول تعديل مي

 

 پيشينه تحقيق

ا ند كه از جمله مي توان به  محققان زيادي بر روي مباحث اساسي رويكرد پولي تراز پرداختها كار كرده

( اشاره كرد همچنين 4361،4314) 1(، ماندل4314) 9(، دورنبوش4312) 2(، جانسون4314)4فرانكل

براي كشور هندوراس در فاصله سال  MABP( در مقاله خود به بررسي پديده 4311) 5ويلفورد و ويلفورد

اند. در اين مقاله ضرايب به طور معني داري متفاوت از صفر و علامت آنها  پرداخته 4351-4311هاي 

 مطابق انتظار است.

ها براي پاكستان در فاصله  ( در مقاله خود به تحليل رويكرد پولي تراز پرداخت2141عمر و همكاران )

مي پردازند اين مقاله با بهره گيري از معادله جريان ذخاير و با استفاده از آزمون  4311-2111سال هاي 

ز تقاضاي پول به عنوان هم انباشتگي و مدل تصحيح خطا به اين موضوع مي پردازد كه آيا عرضه بيش ا

يک عامل اخلال ايفاي نقش مي كند يا خير؟ شواهد نشان مي دهد كه نقش متغيرهاي پولي در تراز 

شود اما سه رابطه معنا دار در بين متغيرها به چشم مي  هاي پاكستان به طور تجربي مشخص نمي پرداخت

و خالص ذخاير  GDPود: بين نرخ رشد ش ها فرض مي خورد. طبق انچه كه در رويكرد پولي تراز پرداخت

خارجي يک رابطه مثبت وجود دارد. بين توسعه اعتبارات داخلي و خالص ذخاير خارجي يک رابطه 

منفي وجود دارد. بين نرخ بهره و خالص ذخاير خارجي يک رابطه منفي وجود دارد. برخي از متغيرها 

د اما اقدامات پولي تنها گزينه براي مقامات نشان مي دهند كه رويكرد پولي نقش مهمي را ايفا مي كن

 ها نيست. پولي براي تصحيح عدم تعادل تراز پرداخت

ها براي پاكستان در فاصله  ( در مقاله خود به بررسي رويكرد پولي تراز پرداخت2142سليمان محمد )

. نتايج تجربي مي پردازد و از طريق معادله جريان ذخاير به بررسي آن مي پردازد 4311-2111سالهاي 

ها در پاكستان ايفا نمي كند  نشان مي دهد كه متغيرهاي پولي نقش قاطعي را در تعيين توازن تراز پرداخت

                                                           
1- Frenkle 

2- Johnson 
3- Dornbusch 

4- Mundell 

5- Wilfore and Wilford 
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و  GDP( وجود يک رابطه مثبت بين نرخ رشد 4شود.  اما سه رابطه قابل توجيه بين متغيرها يافت مي

تبارات داخلي و خالص دارائي هاي ( وجود رابطه منفي قوي بين اع2خالص ذخاير دارائي هاي خارجي 

( يک رابطه منفي بين خالص دارائي هاي خارجي و نرخ بهره. نتايج نشان مي دهد اگر چه 9خارجي 

ها ايفا مي  برخي از متغيرهاي پيش نهاد شده توسط رويكرد پولي، نقش قابل توجهي در تراز پرداخت

 ها يک پديده پولي نيست.  كند، اما تراز پرداخت

خل كشور مطالعات محدودي در زمينه رويكرد پولي به تراز پرداختها انجام شده است كه در زير در دا

 به اختصار مرور مي شوند:

 خارجي پرداختهاي تراز پيرامون تحقيق به سيستمي بينش يک ( در مطالعه خود براساس4914شهابي )

 اقتصاد تكنيک و پولي روش اساس بر است شده تدوين بررسي اين براي كه مدلي. است پرداخته كشور

 اين. است پرداخته مدل متغيرهاي بين روابط تخمين به عطفي همزمان معادلات چارچوب در سنجي

 و اساسي نقش پولي متغيرهاي خارجي، پرداختهاي تراز در تعادل ايجاد براي كه دهد مي نشان بررسي

 تراز در نسبي تعادل يک به توان مي متغيرها اين آوردن در كنترل تحت با و نمايند مي بازي را حساسي

 يافت. دست پرداختها

 بررسي به كشور خارجي پرداختهاي تراز به پولي نگرش يک اساس بر خود ( درمطالعه4916مطيع )

. پردازد مي ايران مورد در 4919 تا 4911 سالهاي طي خارجي پرداختهاي تراز تعادل عدم بر مثثر عوامل

 ايفا كشور خارجي پرداختهاي تراز تعادل ايجاد در حساسي نقش پولي متغيرهاي كه دهد مي نشان نتايج

 يک باشد داشته تاثير پرداختها تراز پولي متغيرهاي تواند مي كه فرآيندي براساس مطالعه اين در. كند مي

 انجام( OLS) معمولي مربعات حداقل روش براساس ضرائب برآورد و شده ارائه سنجي اقتصادي الگوي

 خارجي پرداختهاي تراز بر منفي تاثير پولي متغيرهاي كه، است آن از حاكي تحقيق نتايج.  است گرفته

 .باشد مي پول تقاضاي به نسبت پول عرضه فزوني از ناشي خارجي پرداختهاي تراز تعادل عدم و دارند

 در قيمت سطح و درآمد پرداختها، تراز سازي شبيه الگوي هدف با (  مطالعه خود را4912نصرالهي )

 با مطالعه اين در. است انجام داده 4961-4911 زماني دوره در پولي نگرش بر تاكيد با و ايران اقتصاد

 برخلاف الگو متغيرهاي بين بلندمدت رابطه وجود بررسي ضمن اقتصادسنجي نوين روش يک از استفاده

 مذكور نگرش مورد در مدت كوتاه و بلندمدت الگوي دو زمينه اين در گرفته صورت مطالعات اكثر

 سوي از كشور داخل به ذخاير ورود جريان سازي خنثي كه است آن بيانگر نتايج. شد خواهد استخراج

 نتيجه دومين. است پولي اي پديده ايران هاي پرداخت تراز ترتيب بدين. گيرد مي صورت مركزي بانک

اثر معني داري روي سطح قيمت و واردات دارند. در  پولي متغيرهاي كه است اين دهنده نشان مطالعه
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مطالعه حاضر، سعي بر آن است كه به بررسي روابط بين متغيرهاي تاثير گذار در رويكرد پولي تراز 

ECMها در دوره زماني كوتاه مدت و بلند مدت با روش  پرداخت
 پرداخته شود. 4

 

 آماری اطلاعات و ها داده ، تحقيق مدل . معرفي2

 وقفه هاي با خودرگرسيوني الگوي از گرفته، صورت تجربي مطالعات و موضوع نظري مباني اساس بر

( 2141ميشود. اين مدل برگرفته از مطالعه عمر و ديگران ) مدل استفاده تخمين جهت شونده توزيع

 دست الگو ضرايب بلندمدت از تورشي بدون نسبت به برآوردهاي به بتوان آن كمک به باشد تا مي

 ( است.1معادله ) صورت به مدت كوتاه پوياي الگوي كلي فرم يافت.

(1) 
        ∑  

 

   

        ∑   

  

   

            

 ∑           ∑              ∑   

  

   

  

   

  

   

          

    

  شود:يم زده تخمين (1معادله ) صورت به بلندمدت الگوي بعد مرحله در

 (1)     

نرخ رشد توليد ناخالص      نرخ تورم،            خالص دارائي هاي خارجي ،    كه در آن 

دهنده اعتبارات داخلي است. در اين تحقيق همانند نشان         نرخ بهره  و         داخلي، 

مطالعات تجربي داخلي از نرخ سود مورد انتظار تسهيلات بانكي در بخش هاي مختلف به جاي متغير 

اسلامي ايران نرخ بهره استفاده شده است. ماخذ تمامي داده هاي تحقيق بانک مركزي جمهوري 

 باشد. مي
 

  تحقيق نتايج و مدل تخمين. 8

در اين مطالعه با توجه به حجم نمونه مورد مطالعه و به منظور برآوردهاي به نسبت بدون تورش از 

ARDLضرايب بلند مدت مدل از روش هم انباشتگي 
استفاده شده است. قبل از بررسي رابطه همگرائي  2

بين متغيرهاي مدل، لازم است مرتبه پايائي متغيرها تعيين شده و سپس الگوي پوياي كوتاه مدت جهت 

بررسي وجود يا عدم وجود رابطه هم انباشتگي تخمين زده شود. نتايج بررسي آزمون ريشه واحد متغيرها 

و نرخ تورم در سطح پايا  GDPشان مي دهد كه متغير نرخ رشد گزارش شده است، ن 2كه در جدول 

                                                           
1- Error Correction Model. 
2. Auto Regressive Distributed Lag 
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بوده  وساير متغيرها با يک مرتبه تفاضل گيري پايا مي شوند. از اين رو به منظور تخمين رابطه بلند مدت 

 ضروري است.  ARDLبين متغيرهاي مدل استفاده از روش 

 

 نتايج آزمون ريشه واحد متغيرهاي مدل – 9جدول 
 تفاضل مرتبه اول سطح نام متغير

          61/9-* ----- 
     96/9-* ----- 
        11/4- 31/9-* 
        92/4- 26/2-* 
     96/1 92/9-* 

 % معني دار مي باشند5منبع: يافته هاي پژوهشگر * تمامي متغيرها در سطح  

 

 هاي سايرروش به نسبت توزيعي هاي وقفه با خودرگرسيوني روش مزاياي از يكي كه است شايان ذكر

 متغيرها بودن I(0)يا  و I(1)خصوص  در نگراني عدم جوسيليوس، -جوهانسن روش بويژه و هم انباشتگي

 تخمين هاي توان مي اول، مرتبه تفاضل يا و سطح در متغيرها پايايي گرفتن نظر در بدون بنابراين است

 بررسي جهت مدت كوتاه پوياي الگوي بعد مرحله در. آورد دست به بلندمدت ضرايب از سازگاري

 ارائه شده است.  9جدول در تخمين شده و نتايج زده تخمين انباشتگي رابطه هم وجود عدم يا و وجود

، براي تعيين  ARDLلازم به ذكر است كه در تخمين مدل به روش خودررگرسيوني با وقفه هاي توزيعي

( و براساس 35، ص4911بيزين استفاده شده است )نوفرستي، - شوارتز آزمون وقفه بهينه از آمارهتعداد 

 9كه تخمين و نتايج آن در جدول  تبعيت مي نمايد                 هاي بهينه، از الگوي بهينه  وقفه

 است. گزارش شده

 مورد4 مستر و دولادو بنرجي، آزمون مدل، متغيرهاي بين همانباشتگي وجود بررسي براي بعد مرحله در

 كوتاه پوياي الگوي يک باشد از كوچكتر وابسته متغير دار وقفه ضريب گيرد چنانچه مي قرار استفاده

 عدم بر مبني صفر فرضيه منظور براي اين. نمود خواهد ميل بلندمدت تعادلي الگوي سمت به مدت

است  مدل متغيرهاي بين هم انباشتگي رابطه يک وجود t دلالت مقابل فرضيه و انباشتگي هم رابطه وجود

 شود.  محاسبه مي (3معادله )براي انجام آزمون فوق به صورت  tره آما مقدار

 

 

                                                           
1 - Banerjee, Dolado & Master. 
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 مدت كوتاه پوياي الگوي تخمين نتايج  -1جدول 

 استيودنتtمقدارآماره  انحراف استاندارد مقدر ضريب نام متغير

         11/1 41/1 31/2 

          113/1 14/1 311/1 

              141/1- 42/1 19/4- 

              114/1- 142/1 411/1- 

              11/1- 14/1 33/9- 

     123/1 149/1 13/2 

         144/1- 149/1 19/1- 

         12/1 14/1 91/2 

        152/1 151/1 15/4 

            49/1- 15/1 59/2- 

        16/9 16/4 11/2 

            53/4- 65/4 136/1- 

            111/4 39/4 543/1 

            41/9- 21/4 16/2- 

C 51/2- 11/1 23/9- 
                                                                

 منبع: يافته هاي پژوهشگر 

 

(3)                
∑     

 
   

∑    

 
   

 
    

   

 
     

   
    

  با برابر %درصد35اطمينان سطح در مستر و دولادو بنرجي، توسط شده ارائه بحراني مقدار كه آنجا از

 صفر فرضيه بنابراين باشد، بزرگترمي بحراني مقدار از آزمون آماره مقدار مطلق قدر لذا است، -34/9

 بلندمدت تعادلي رابطه يک نتيجه در و رد شده مدل متغيرهاي بين همانباشتگي بردار وجود عدم بر مبني

%( و مقدار آماره هاي آزمون دوربين واتسون 31ضريب تعيين بالاي مدل ). باشد مي برقرار متغيرها بين

نيز دلالت بر قدرت توضيح دهندگي بالاي مدل، عدم وجود خودهمبستگي و  F( 511/441( و )96/2)

 الگوي برازش خوبي براي بررسي ادامه معني دار بودن ضرايب كلي در مدل تخمين زده شده دارد. در

 وجود عدم بيانگر نتايج است كه شده استفاده 4 تشخيص هاي آزمون از ه مدت، كوتا پوياي

 ميباشد. اختلال جملات بودن نرمال واريانس و ناهمساني وجود عدم مناسب، تبعي شكل خودهمبستگي،

 است. شده ارائه 1 جدول در آزمون اين نتايج

                                                           
1- Diagnostic Tests. 
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 نتايج آزمون هاي تشخيص -5جدول 
 Fآماره  مقدار LMآماره   مقدار های آزمونآماره

 CHSQ(  1 [=241]./5262/4 F(  1, 16) =   [911]./11492/1 4عدم وجود خود همبستگي

 CHSQ(  1)        [=169]./123515/1 F(1, 16)= [315]./141116/1 2شكل تبعي مناسب

 CHSQ(2  [=315]./191111/1 Not applicable 9نرمال بودن
 =CHSQ(   1) [111]./1535/9 [115]./4145/9 F(1, 30) = 1عدم وجود ناهمساني واريانس

 منبع: يافته هاي پژوهشگر 

 

 به دارد، مدل وجود متغيرهاي بين هم انباشتگي رابطه يک اينكه به توجه با مطالعه، اين ديگر بخش در

ارايه  5جدول  در  بلندمدت ضرايب تخمين نتايج  شود مي پرداخته الگو بلندمدت ضرايب برآورد

 .است شده

 الگو مدت بلند ضرايب تخمين -6جدول
 استيودنت tمقدارآماره  انحراف استاندارد مقدار ضريب نام متغير

          13/1 - 19/1 91/2 - 

     11/1 19/1 11/2 

        41/1 - 16/1 16/2 - 

        96/4 13/1 11/41 

C 6/1 - 11/1 41/5 - 

 هاي پژوهشگر منبع: يافته

 

ها  با توجه به يافته هاي تجربي تحقيق وجهت متغيرها مشاهده مي كنيم كه رويكرد پولي تراز پرداخت

صدق نمي كند. نتايج حاصل از اين مظالعه با نتايج مطالعه نصر  4911تا  4959براي ايران در دوره زماني 

ا در ايران تائيد مي كند سازگار نيست. البته رابطه بين ها ر ( كه رويكرد پولي تراز پرداخت4919الهي )

يک رابطه مثبت است كه منطبق بر رويكرد پولي تراز     خالص دارائي هاي خارجي و نرخ رشد 

(، عمر و 2112(، هوارد و مامينگي)4335هاست و نتايج حاصل با نتايج مطالعات راقاوان ) پرداخت

باشد. طبق اين ايده وقتي درآمد كل افزايش مي يابد،  ( همسو مي2142( ،سليمان محمد)2141همكاران )

يابد. در صورتيكه از ناحيه اعطاي اعتبار داخلي توسط بانک مركزي  تقاضاي معاملاتي پول افزايش مي

                                                           
1- Serial Correlation 
2- Functional Form 
3- Normality 
4- Heteroscedasticity 
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يابد و اين امر موجب افزايش  پايه پولي وحجم پول افزايش نيابد سطح عمومي قيمت ها كاهش مي

شود كه اين خود موجب افزايش  ت )به خاطر افزايش رقابت پذيري كشور ( ميصادرات و كاهش واردا

شود و پول لازم براي پوشش معاملاتي محصولات جديد و رشد  ذخاير و افزايش پول در جريان مي

(. همچنين بين نرخ بهره و خالص دارائي هاي خارجي يک 556،ص 4911يابد )شاكري،  يافته انتشار مي

هاست  وبا نتايج مطالعه عمر و  دارد كه اين نيز منطبق بر رويكرد پولي تراز پرداخترابطه منفي وجود 

(  سازگار است. زيرا افزايش در نرخ بهره داخلي باعث كاهش 2142( ، سليمان محمد )2141همكاران )

رخ ( اما رابطه بين ن 2111شود )دواسا،   تقاضا براي ارز خارجي وبه دنبال آن كاهش ذخاير خارجي مي

ها نيست كه با  تورم و اعتبارات داخلي با خالص ذخاير خارجي منطبق بر رويكرد پولي تراز پرداخت

انباشتگي بين  باشد. در ادامه با توجه به وجود رابطه هم ( همسو نمي2115) 4نتايج مطالعه فليرمويس

مقدار جهت بررسي تعديل خطاي كوتاه مدت به سمت  ECMمتغيرهاي مدل الگوي تصحيح خطا  

 به مربوط اختلال جملات خطا، تصحيح الگوي تخمين زده شود. براي تخمين LNFAتعادلي و بلندمدت 

 قرار مدل متغيرهاي ساير كنار در توضيحي متغير يک عنوان به وقفه زماني يک با همانباشتگي رگرسيون

 شود. مي استفاده الگو ضرايب تخمين براي OLS روش از و گرفته

 

 خطا تصحيح مدل تخمين -1جدول 
 استيودنت tمقدارآماره  مقدار ضريب نام متغير

              11/1 33/9 

         12/1- 91/2- 

          15/1 15/4 

            41/9 16/2 

   51/2- 23/9- 

       55/1- 11/9- 
                                                                  

 منبع: يافته هاي پژوهشگر 

 

 معني دار آماري لحاظ متغير نرخ بهره از دار وقفه تفاضل كه كرد بيان توان مي 6 جدول نتايج اساس بر

برآورد شده كه  -55/1همچنين ضريب جمله تصحيح خطا بابر با  اما ساير متغيرها معني دار هستند. نبوده

شود. البته ذكر اين  از عدم تعادل يک دوره نسبت به دوره قبل تعديل مي 55/1نشان مي دهد در هرسال 

ها به عواملي از جمله  نكته نيز لازم است كه صدق كردن و يا صدق نكردن رويكرد پولي تراز پرداخت

                                                           
1- Fleermuys 
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 و ثبات بررسي منظور ماني و قلمرو مكاني مورد مطالعه نيز بستگي دارد. بهتكنيک تخمين، دوره ز

 CUSUMآزمونهاي  از بلندمدت استحكام ضرايب
آن   نتايج كه است شده استفاده  2CUSUMSQو  4

  CUSUMهاي نتايج آزمون .است مطالعه مورد زماني دوره در تخميني ضرايب ثبات بيانگر

 نشان داده شده است.  در نمودارهاي زير  CUSUMSQو

 

 
 -  CUSUM  4رنمودا

 
 – CUSUMSQ  2نمودار

 

 جمع بندی و نتيجه گيری. 8

ها هستند از رويكرد پولي تراز  صندق بين المللي پول در كشورهايي كه داراي مشكل تراز پرداخت

ها به عنوان يک چارچوب تحليلي استفاد مي كند. از آنجايي كه بسياري از كشورها با مشكل  پرداخت

در عوامل  شود كه آيا مقامات پولي باتغيير ها مواجه هستند، اين سوال مطرح مي كسري تراز پرداخت

ها را حل كنند؟هدف اين مطالعه بررسي اين موضوع است  پولي مي توانند مشكل كسري تراز پرداخت

                                                           
1- Cumulative Sum of Residuals. 

2- Cumulative Sum of Squared Residuals. 

 Plot of Cumulative Sum of Squares of Recursive Residuals

 The straight lines represent critical bounds at 5% significance level
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صدق مي كند 4959-49511ها در مورد ايران در فاصله سال هاي  كه آيا رويكرد پولي به تراز پرداخت

 يا خير؟

دهد كه  نشان مي گسترده ايوقفه ه با خودرگرسيوني همانباشتگي روش به مدل تخمين از نتايج حاصل

با خالص ذخاير خارجي و همچنين رابطه نرخ بهره با خالص ذخاير  GDPاگر چه رابطه بين نرخ رشد 

هاست، و مقامات پولي از كانال هاي مذكور مي توانند بر  خارجي منطبق بر رويكرد پولي تراز پرداخت

ايران تنها يک پديده پولي  نبوده و حتي متغيري ها در  گذار باشند، اما تراز پرداخت ها اثر تراز پرداخت

ها بي تاثير نيستند بلكه تاثير آنها برخلاف  مانند نرخ بهره و يا اعتبارات داخلي نه تنها بر تراز پرداخت

ها تنها  باشد. بنابراين، عدم تعادل تراز پرداخت ها وجود دارد مي آنچه كه در رويكرد پولي تراز پرداخت

 شود. مقامات پولي اصلاح نمي بوسيله اقدامات

 

 منابع 

 .(، نظريه ها و سياست هاي اقتصاد كلان، جلد اول، انتشارات پارس نويسا، تهران4911شاكري، عباس، )

هاي خارجي، پايان نامه كارشناسي ارشد،  (، روش پولي بررسي تراز پرداخت4914شهابي، ربابه، )

 .بهشتي، تهراندانشكده علوم اقتصادي و سياسي دانشكده شهيد 

، فصل نامه "تاثير صادرات صنعتي بر محيط زيست ايران"(، 4913مجيد، ) كازروني، عليرضا و فشاري،

 419-242، تابستان، صص 55 پژوهش هاي بارزرگاني، شماره

، پايان نامه 4911-4919هاي ايران طي سال هاي  نگرش پولي به تراز پرداخت (،4916مطيع، سهراب، )

 .، دانشكده علوم اقتصادي و سياسي دانشكده شهيد بهشتي، تهرانكارشناسي ارشد

ها، درآمد وسطح قيمت در اقتصاد ايران با  (، الگوي شبيه سازي تراز پرداخت4912نصرالهي، محمد، )

 .نگرش پولي، پايان نامه كارشناسي ارشد، دانشگاه تربيت مدرس، تهران

 رسا، خدمات فرهنگي موسسه اقتصادسنجي، در همجمعي و واحد ريشه (،4911) محمد نوفرستي،

 .تهران اول، چاپ

 
Alawode, AA.1997.Some criticisms of the monetary approach to the balance of payments. 

Economia internazionale, 50(1):13–25. 
Dhliwayo, R. 1996. The balance of payments as monetary phenomenon: An econometric 

study of Zimbabwe’s. experience African economic research consortium Research 

Paper 46 

Dornbusch, R. 1971. Notes on growth and the balance of payments. Canadian journal of 

economics, 4:389–395. 

Duasa, Duasa, 2007, The Malaysian balance of paymen:  Keynesian approach versus 

monetary approach, working pape 



 اول/ شماره چهارم/ سال 4931بهار و تابستان  /ريزي تخصصي اقتصاد توسعه و برنامه -دوفصلنامه علمي

 

14 

Frenkel, JA.1971.A theory of money, trade and the balance of payments in a model 

ofaccumulation. The journal of international economics, 2:158–187. 

FN Fleermuys,2005,The balance of payment a monetary  phenomenon: An econometrics 

study of Namibia,Dea researcher discussion paper, Number 72 

Howard, M & N Mamingi. 2002. The monetary approach to the balance of payments: 

Anapplication to Barbados. The Singapore economic review, 47(2) :213–228. 

Johnson, HG.1977. The monetary approach to the balance of payments: A non-technical 

guide. Journal international economics, 7:251–268. 

Mundell, RA. 1968. International economics. London: Macmillan. Wilford, DS & WT 

Wilford. 1978.On the monetary approach to the balance of payments: The small, open 

economy.The journal of finance,XXXIII(1):319-323. 

Raghavan,Vedapuri.Sunder, 1995,Two essay inter- national macroeconomics: Monetary 

approach to the balance of payment and exchange rate, working paper, Washington 

state university Department of Economic 

Thirlwall, A. P.1982. Balance of Payments Theory and the United Kingdom Experience. 

The Macmillan Press Ltd., London 

Umer,Mohammad et all, 2010,The Balance of Payments as a Monetary 

Phenomenon:Econometric Evidence from Pakistan, International Research Journal of 

Finance and Economics 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 12 ها در ايران تحليل اثر رهيافت پولي بر تراز پرداخت

 

 

 




