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 چکیده
مـورد توجـه خـاص    تغییر واحد پول  های اخیر سبب گشته است تا لزومریال در سالتنزل قابل توجه ارزش 

به دارای فواید مشهودی است اما از ریال قدیم  ترارزش و معرفی ریالی باقرار گیرد. هر چند تغییر واحد پول ملی 

 شود.می و تعلل تردید انجام آن، در یتورمشرایط دلیل نگرانی از بروز 

و بـرای ایـن    پول ملی را از جنبه تورمی بودن آن مورد بررسی قرار داده اسـت  تغییر واحدسیاست  این مقاله

تواند از طریق تغییر ضـریب  یابد. سؤال آن است که آیا سیاست تغییر واحد پول میمنظور بر عرضه پول تمرکز می

ابع تقاضایی برای اسـکناس و مسـکوک بـر اسـاس     ؟ برای این منظور تافزایش پول به تغییر عرضه پول منجر شود

به روش همجمعی بـرآورد شـده اسـت.     1391تا  1338های به کمک آمار سری زمانی سالو مبانی نظری تصریح 

تغییر واحد پول، تقاضا بـرای اسـکناس و مسـکوک را افـزایش داده و نسـبت اسـکناس و       نتایج مبین آن است که 

کند. در دهد. با افزایش این نسبت، ضریب افزایش  پول کاهش پیدا میهای بانکی را افزایش میدهمسکوک به سپر

 .تلقی کرد ضد تورمی توان به عنوان یک سیاستنتیجه سیاست تغییر واحد پول را می

هـایی کـه اقـدام بـه اجـرای چنـین       تغییر واحد پول در کشورسیاست زا بودن برای بررسی تورم در عین حال

 وجـود   مـورد نیـاز  هـای آمـاری   کشـورهایی کـه داده  بـرای   پـول  ابطه مقـداری تابعی براساس ر اند،سیاستی کرده

تغییر واحد پول ملی به تورم دامـن  دهد که نه تنها سیاست تصریح و برآورد شده است. نتایج نشان می داشته است

 ست.نزده است، بلکه در برخی از کشورها منجر به کاهش تورم نیز شده ا
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JELE41, E42, E51, E52. 
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                    مقدمه .2

کند و سطح های تورم بالایی را تجربه میای طولانی نرخهنگامی که یک اقتصاد برای دوره

یابد، برای معاملات معمول که به صورت رابر گذشته افزایش میها به چندین بعمومی قیمت

حجم اسکناس و مسکوک زیادی مورد نیاز است. در مواردی افزایش  ،شودنقدی انجام می

رسد که پول ها و در نتیجه کاهش قدرت خرید هر واحد پول به حدی میسطح عمومی قیمت

احد شمارش و ذخیره ارزش نقش خود را ایفا و تواند به عنوان وسیله مبادله،رایج به سختی می

شوند در ها مجبور میهای ناشی از چنین مسائلی است که دولتکند. برای مقابله با هزینه

کنند و پول جدیدی را به جریان اندازند تا مشکلات موجود را  واحد پول خود تجدید نظر

   رفع نماید.

ی یک کشور، که به دلیل تورم قابل توجه تغییر واحد پول، فرآیندی است که در آن پول مل

شود و عموماً  این ارزش گذاری شدیداً کاهش ارزش یافته است، مجدداً ارزش گذاری می

کند. پدیده بازنگری مجدد به لحاظ سادگی به شکل حذف چند صفر از پول ملی تجلی پیدا می

شود نیز اطلاق می 2ییا بازسنجی پول 1در ارزش پول ملی که در اقتصاد به آن رفرم پولی

نگاهی به تاریخ اقتصادی کشورهای در حال توسعه گویای این . ی جدیدی نیستپدیده

سیاست ارزش  تورمی هایواقعیت است که بسیاری از این کشورها پس از مواجهه با دوران

ان اند. با توجه به حاکم بودن شرایط تورمی بر اقتصاد ایرگذاری مجدد پول ملی را اعمال کرده

در چهار دهه اخیر و تنزل قابل توجه ارزش ریال، نیاز به تغییر واحد پول و معرفی ریالی به 

تر از ریال قدیم به شدت محسوس است. با این وجود دولتمردان عمدتاً به مراتب با ارزش

کنند. این مقاله زا بودن چنین اقدامی در تغییر واحد پول ملی تردید میدلیل نگرانی از تورم

زا بودن سیاست تغییر واحد پول را مورد بررسی قرار دهد. ساختار صد دارد تا مسئله تورمق

مقاله به این صورت است که پس از این مقدمه در بخش دوم مقاله تاریخچه کوتاهی از تغییر 

گیرد. در بخش پیشینه سیاست تغییر واحد پول مورد بررسی قرار می شود ومیواحد پول ارائه 

امکان بروز تورم مک تصریح الگویی برای تقاضای اسکناس و مسکوک، به پیش بینی به کسوم 

گیری از رابطه بخش چهارم مقاله به بهرهپردازیم. در اقتصاد ایران پس از تغییر واحد پول می

                                                                                                                             
1. Currency Reform. 

2. Currency Redenomination. 
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پردازد که آیا تغییر واحد پول در کشورهایی که دست به مقداری پول به بررسی این مسئله می

خلاصه و نتیجه گیری مقاله نیز در اند در تورم تغییری ایجاد کرده است یا خیر. این اقدام زده

 شود.بخش پنجم ارائه می

 

 تاریخچه تغییر واحد پول  .1
گردد. ای طولانی دارد و به قرن نوزدهم میلادی بر میتغییر واحد پول در جهان سابقه

دی واحد پول خویش را تغییر میلا 1881یکی از اولین کشورهایی است که در سال  رژانتینآ

    کشور اقدام به تغییر واحد پول ملی خویش 51است. در طول قرن بیستم متجاوز از داده

و این امر کماکان در قرن بیست و یکم نیز تداوم دارد. کشورهایی که در سالهای  اندکرده

ر زیمبابوه که آغازین قرن بیست و یکم به تغییر واحد پول خویش دست زده اند، به جز کشو

ای است که در جدول به گونه ،ه یوروزدر حال حاضر فاقد پول رسمی است و کشورهای حو

 است.( آمده1)

 انددر ارزش پول ملی خود تجدید نظر کرده 12: کشورهایی که در سالهای آغازین قرن (2)جدول
 نام واحد پول برابری پول قدیم با جدید سال کشور ردیف

 روبل 1111 2111 روسیه سفید 1
 لیر جدید 1111111 2115 ترکیه 2
 لئو 11111 2115 رمانی 3
 منات جدید 5111 2116 آذربایجان 4
 متیکایس 1111 2116 موزامبیک 5
 سدی 11111 2117 غنا 6
 بولیوار 1111 2118 ونزوئلا 7
 منات جدید 5111 2119 ترکمنستان 8
 وان 111 2119 کره شمالی 9

  

ی نیز رسماً اعلام داشته است که قصد دارد سه صفر را از پول ملی حذف دولت اندونز

چه این امر مورد تصویب قرار گیرد، پول جدید در کنار پول قدیم به جریان گذاشته کند. چنان

   به تدریج کاملاً جانشین پول قدیم خواهد گردید. 2118سال تا سال  4خواهد شد و طی 
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حد پول در ایران نیز مطرح شده است و مطالب متعددی مدتی است که موضوع تغییر وا 

اما عموم این مطالب فاقد تحلیل بر  .در مورد پیامدهای بازسنجی ارزش ریال نگاشته شده است

 است.اساس مبانی نظری بوده و عمدتاً جنبه توصیفی داشته 

ل نگریسته یکی از مقالاتی که به مسئله تغییر واحد پول از جنبه مبانی نظری تقاضای پو 

( است. در این مقاله بحث مفصلی در مورد لزوم تغییر 1385است مقاله نوفرستی و هاشمی )

هایی واحد پول و به جریان گذاشتن اسکناس و مسکوک ارزشمندتر مطرح شده است و هزینه

کند در دسته بندی زیر مورد بحث و تجزیه و تحلیل که پول کم ارزش بر جامعه تحمیل می

 ه است: قرار گرفت

مشکلات ناشی از دریافت و پرداخت در مبادلات نقدی، ثبت اطلاعات ارقام ریالی و  -

 انجام عملیات محاسباتی و حسابداری.

  .های هنگفت چاپ اسکناس و چک پولهزینه -

 .عدم ایفای نقش مناسب سکه در مبادلات -

 صفر از پول ملی پیشنهاد شده است. 4در این مقاله حذف  

ای با استفاده از ( در مقاله 2113) 1ت خارجی تغییر واحد پول،  برنهولز در میان مطالعا

ای به بررسی موفقیت یا عدم موفقیت در اجرای سیاست اصلاح واحد پول در تحلیل مقایسه

کیفی شامل اعتبارات داخلی و  کشور پرداخته است. برای این منظور از شش متغیر 34

برای دولت در بانک ی رخ ارز ثابت، محدودیت اعتبارخارجی، استقلال بانک مرکزی، نظام ن

-می ریزی متمرکز استفاده شده است. نتایج مقایسه بین کشورها نشانمرکزی و اقتصاد با برنامه

های مهم موفقیت در اصلاحات هکه استقلال بانک مرکزی و تثبیت نرخ ارز از شاخص دهد

 پولی هستند.

اند، به سی کشورهایی که به اصلاح واحد پول اقدام کردهای به برر( در مقاله 2115) 2آیوآنا

دارد که اصلاح واحد پول به عنوان بخشی خصوص رومانی و ترکیه پرداخته است. وی بیان می

کشور جهان  51سال گذشته، تقریبا در  85از راهبرد جامع از اصلاحات اقتصادی در طول 

این است که اصلاح واحد پول، زمانی  ای کشورها حاکی ازانجام شده است. بررسی مقایسه

 موفقیت آمیز است که  نتایج زیر حاصل شده باشد:

                                                                                                                             
1. bernholz. 

2. Ioanna. 
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 نرخ تورم کاهش یابد و یا نرخ تورم تک رقمی شود.  -

 کاهش نرخ تورم و اصلاحات پولی موجب بهبود اعتبار پول ملی شود.  -

 بد. های جاری کاهش یارشد کرده و کسری بودجه و کسری حساب واقعیتولید ناخالص  -

همچنین وی با مقایسه کشورها نتیجه گرفته است که حذف صفر از پول ملی منجر به تورم 

 نخواهد شد.

ای به بررسی و تحلیل شرایطی که کشورهای در حال توسعه به ( در مقاله 2115) 1موسلی

ای از متغیرهای با استفاده از مجموعه ویاند پرداخته است.  اصلاحات پولی اقدام کرده

صادی شامل نرخ تورم، اعتبار داخلی و خارجی پول ملی و متغیرهای سیاسی شامل درجه اقت

تصمیم به رفرم پولی کشورها را در افق زمانی دولت،  و دموکراسی، درجه تضاد اجتماعی

از تورم این مطالعه است.  مورد بررسی قرار دادهمیلادی  2113تا  1961های سال یمحدوده

در عین موسلی  ی اصلاح واحد پول نام برده است.ل پیش بینی کنندهبه عنوان مهمترین عام

در این مقاله با اشاره به پیشینه و تاریخچه حذف صفرها در سطح جهان به ذکر شرایط حال، 

 دارد که چنانچه وی بیان میو نتایج و فوائد آن پرداخته است.  اصلاحات پولیلازم برای انجام 

شود، تورم مهار می رسد،انجام  به سله اصلاحات اقتصادیحذف صفرها در چارچوب یک سل

 کشور یابد و سرمایه گذاری خارجی دریابد، روحیه ملی ارتقا میاعتبار پول ملی افزایش می

را بر اقتصاد  چندانی . به اعتقاد موسلی حذف صفرها از پول ملی هزینهکندمیپیدا افزایش 

های جدید و آگاه کردن مردم و نتشار اسکناسکند. این سیاست تنها مستلزم اتحمیل می

 بازارهای مالی نسبت به تغییرات جدید است.

با استفاده از یک مدل پروبیت به بررسی موفقیت یا شکست  نیز(  2116) 2برنهولز و کاگلر

ند. نتایج برآورد مدل پروبیت اهکشور نمونه پرداخت 34در اجرای سیاست اصلاح واحد پول در 

مهم اجرای  عواملاست که استقلال بانک مرکزی و وجود نظام نرخ ارز ثابت از  حاکی از آن

موفقیت آمیز سیاست اصلاح واحد پول هستند. در عین حال، اصلاح واحد پول در کشورهای 

 از موفقیت بیشتری برخوردار  اقتصاد متمرکز بانسبت به کشورهای بازار مبتنی بر اقتصاد 

 است.بوده

                                                                                                                             
1. Mosely. 

2. Kugler. 
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تغییر واحد پول کشورهای  یی توصیفی پس از بررسی تاریخیک مقاله( در 2117) 1بلو

جهان به بررسی مزایا و معایب اجرای این سیاست در کشور نیجریه پرداخته است. بر اساس 

مطالعه وی، اجرای طرح تغییر واحد پول در بسیاری از کشورها موفقیت آمیز بوده است و 

و چنین نتیجه گیری بلو اعتبار پول ملی شده است.  منجر به ثبات دراقتصاد کلان، کاهش تورم

منجر کارایی اقتصادی  بهتواند نیجریه، می کند که اجرای سیاست اصلاح واحد پول ملی درمی

های پولی بسنده نکرده و عوامل روانی و نحوه مشروط بر اینکه دولت تنها به سیاست ،شود

 اجرای این سیاست را مد نظر قرار دهد. 

 

 تغییر واحد پول زا  بودن تورمبررسی  .9
های اقتصادی، در تعیین سطح فعالیترا توانند نقش مهمی های پولی میپول و سیاست

های اقتصادی ایفا کنند. بنابراین اگر دولت بتواند در کنار سایر ایجاد تعادل و رهایی از بحران

رد و آن را برای تأمین ثری تحت کنترل خود در آوؤابزارهای سیاستی، حجم پول را به نحو م

اما عرضه پول که اهداف یاد شده هدایت کند، حصول این اهداف دور از دسترس نخواهد بود. 

آید، دارای اجزایی است که از حاصل ضرب پایه پولی در ضریب افزایش پول به دست می

ت چندان در کنترل مقامات پولی نیست. یکی از این اجزاء، مقدار اسکناس و مسکوک در دس

دهد. این های بانکی است که خود را در ضریب افزایش پول نشان میاشخاص نسبت به سپرده

 شود مشاهده نمود.  توان در رابطه عرضه پول که به صورت زیر تصریح میمسئله را می

                                                                                       (1)  

پایه پولی است. ضریب افزایش  ضریب افزایش پول و  نقدینگی،  در این رابطه 

 پول نیز معادل است با:

                                                                             (2)      

دهند به های بانکی است که افراد ترجیح مینسبتی از سپرده که در آن  

 ذخایر آزاد بانکینسبت و  سپرده قانونی  نزد خود نگاه دارند، و مسکوک اسکناسصورت 

 است.

                                                                                                                             
1. Bello. 
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CC  در دست اشخاص، اسکناس و مسکوک DDو های دیداری سپردهTD های سپرده

 است.دار بانکی مدت

 αشود تا های بانکی سبب میافزایش در تقاضا برای اسکناس و مسکوک به نسبت سپرده

شود، به کاهش ضریب افزایش همانگونه که در رابطه زیر مشاهده می αافزایش یابد. افزایش 

انجامدپول می

   dμ/dα = (    < 0                                (3)  

              = (    < 0 

-کوچکتر از یک است. بنابراین کاهش در ضریب افزایش پول سبب می زیرا قطعاً 

شود تا عرضه پول کاهش یابد. در نتیجه، اگر اجرای سیاست تغییر واحد پول و به جریان 

د تا تقاضا برای اسکناس و مسکوک افزایش تر سبب شوانداختن اسکناس و مسکوک پر قدرت

به کاهش عرضه پول منجر خواهد شد. به عبارت دیگر، سیاست تغییر واحد مآلاً  یابد، این امر

پول که به افزایش تقاضا برای اسکناس و مسکوک منجر شود، به منزله اجرای یک سیاست 

  پولی انقباضی بوده و کاملاً یک سیاستی ضد تورمی است.  

        تقاضای اسکناس و مسکوکتابع ن منظور در این قسمت به تصریح و برآورد بدی

تر را بر تقاضای اسکناس و مسکوک های با ارزشپردازیم تا اثر به جریان انداختن اسکناسمی

 مورد بررسی قرار دهیم.

 تقاضا برای اسکناس و مسکوک ■

 ا دو نقش عمده پول قرار تقاضای پول معمولاً تابع متغیرهایی است که در رابطه ب

گیرند، یکی پول به عنوان ذخیره ارزش و دیگری پول به عنوان وسیله مبادله. دیدگاه کینزی می

نگرد در حالی که دیدگاه نئوکلاسیکی نقش پول را بیشتر بیشتر به پول به عنوان جزئی از ثروت می

رای پول، تقاضا برای آن بخشی از ثروت داند. با توجه به آن که تقاضا بدر وسیله مبادله بودن آن می

های خود نگهداری کند، دلیل و است که جامعه تمایل دارد به صورت پول در بین مجموعه دارایی

 انگیزه چنین امری در تصریح متغیرهای تقاضا برای پول حائز اهمیت است.

مولاً شامل دو مع ،اندعموم توابع تقاضای پول که به صورت تجربی مورد برآورد قرار گرفته

تواند به عنوان اند. یک نوع متغیری که جنبه درآمدی داشته و مینوع متغیر توضیحی بوده

ای ای از حجم مبادلات انجام شده تلقی شود و دیگری متغیری که بتواند به گونهنماینده
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باشد، انعکاس دهنده هزینه فرصت پول باشد. در مورد متغیری که بتواند نماینده حجم مبادلات 

این انتخاب با این پیش فرض  .شده استمعمولاً از تولید ناخالص داخلی یا ملی استفاده 

گیرد که حجم مبادلات تقریباً با مقدار تولید ناخالص داخلی یا ملی متناسب است. صورت می

در رابطه با هزینه فرصت پول، بسیاری از مطالعات تجربی تابع تقاضا برای پول، به نوعی از 

هزینه فرصت برخی مطالعات نیز نرخ تورم انتظاری را به عنوان  اند.های بهره استفاده کردهنرخ

 اند.دادهپول مورد استفاده قرار 

به نرخ برابری ارز نیز  ،در یک اقتصاد باز، تقاضا برای پول علاوه بر متغیرهای معمول

شود تا ابری ارز سبب میوابسته است. کاهش ارزش پول و یا به عبارتی دیگر افزایش نرخ بر
تقاضا برای پول داخلی کاهش یابد زیرا وقتی تنزل هر چه بیشتر پول ملی مورد انتظار است 

در یک نظام  کنند.ملی ، ارز را جانشین پول خود کنند برای حفظ قدرت خریدافراد سعی می

زار موازی ارز از نرخ ارز ثابت یا نرخ ارز شناور مدیریت شده، افزایش اختلاف بین نرخ ارز با

شود تا عوامل اقتصادی در نرخ رسمی، به انتظارات افزایشی نرخ ارز دامن زده و سبب می
های خویش ارز خارجی را جانشین پول ملی نمایند. لذا با فاصله گرفتن نرخ ارز ترکیب دارایی

 یابد. رود تقاضا برای اسکناس و مسکوک کاهش بازار موازی از نرخ ارز رسمی، انتظار می
عامل دیگری که در تقاضای اسکناس و مسکوک نقش دارد، نااطمینانی از شرایط 

 شود تا افراد به ثباتی در جامعه سبب میسیاسی است. افزایش نااطمینانی و بی -اقتصادی

 داری پول نقد نزد خود گرایش بیشتری داشته باشند و کمتر پول خود را در شبکه بانکی نگه

ثباتی اقتصادی، تقاضا برای رود که با افزایش نااطمینانی و بیلذا انتظار میداری کنند. نگه

ترین اسکناس در گردش نیز عامل اسکناس و مسکوک افزایش یابد. قدرت خرید درشت
تری، که از های درشتدیگری است که بر تقاضای اسکناس تأثیرگذار است. هر چه اسکناس

ز سوی بانک مرکزی به گردش گذاشته شود، افراد قدرت خرید بالاتری برخوردار است، ا

 تمایل خواهند داشت مقدار پول بیشتری را در قالب اسکناس نزد خود نگاه دارند.    
-تابع پویایی و برای اسکناس و مسکوک ، تابع تقاضای بلند مدتیاد شده با توجه به موارد

:کردتصریح  خطا به صورت زیریححقالب الگوی تص آن را درهای کوتاه مدت 

                                        (4)  

(5)

 در این تابع:
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CC
L  :تقاضا برای اسکناس و مسکوک در بلند مدت 

 CC
Sتقاضا برای اسکناس و مسکوک در کوتاه مدت : 

GDP تولید ناخالص داخلی : 

 Eنرخ ارز بازار رسمی : 

 EFموازی ارزبازار  : نرخ ارز 

r  نرخ سود بانکی : 

RISK  :1ثباتی اقتصادیشاخص نااطمینانی و بی 

Note:  مبلغ اسمی درشت ترین اسکناس در گردش 

عموم مطالعات تجربی تقاضای پول، شکل لگاریتمی تابع تقاضای پول را مورد توجه قرار 

انتخاب شده و تابع تقاضای اند. در این مطالعه نیز فرم لگاریتمی تابع تقاضای پول داده

 اسکناس و مسکوک در بلندمدت به صورت زیر تصریح شده است:

 (6)                    Log(CCJ/P) =  α + β1Log(GDP) + β2 Log(NOTE/P)  
                                    + β3 Log(R) + β4Log(E) 

      در چارچوب 1391تا  1338برای برآورد ضریب الگو از آمار سری زمانی سالهای 

های دخیل در الگو به لحاظ پایایی با شناسی همجمعی استفاده شده است. تمامی متغیرروش

( 2فولر تعمیم یافته مورد آزمون واقع شده و نتایج در پیوست ) -استفاده از روش دیکی

 تند.و ناپایا هس I(1)گزارش شده است. بر اساس این آزمون تمامی متغیرهای الگو 

به منظور تصحیح تورش ضرایب  برآورد ضرایب تابع تقاضای اسکناس و مسکوک،    

. بر این اساس، تابع تقاضای ایمگرفتهبهره  ARDL الگوی زاهای کوچک، مربوط به نمونه

 اسکناس و مسکوک به صورت زیر برآورد شده است:

LOG(CCJ/PCI*100) = -3.02 + 0.52*LOG(GDP) - 0.36*LOG(R)               (7)  
                                      (-4.69) (5.91)                     (-3.83) 

 
+ 0.099*LOG(NOTE/PCI*100) - 0.05*LOG(EF/E) + 0.03*LOG(RISK)  

   (5.57)                                        (-2.43)                      (3.04)                        

   

                                                                                                                             
ااطمینانی اقتصادی به صورت میانگین واریانس غلطان سه شاخص نرخ تورم، نرخ رشد اقتصادی و . در این مطالعه شاخص ن1

 درصد تغییرات نرخ ارز در بازار موازی ارز در نظر گرفته شده است.
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+ 0.64*DU57 + 0.58*LOG(CCJ(-1)/PCI(-1)*100) 

   (5.72)              (8.91) 

     R
2
=0.99                        D.W=1.66                         F: 553.26    

یک متغیر مجازی است که کمیت آن برای سالهای پس از انقلاب  DU57در الگوی فوق 

 ن  صفر است.یک و قبل از آ

دولادو و مستر به منظور بررسی وجود رابطه تعادلی  -بدست آمده از روش بنرجی tآماره 

 بلندمدت، برابر است با:

                                (8)  

بدست آمده از قدر مطلق مقدار بحرانی  tشود قدر مطلق آماره طور که مشاهده میهمان

رو ، از ایناستدرصد بزرگتر  95دولادو و مستر در سطح اطمینان  -بنرجیارائه شده توسط 

 است:. این رابطه تعادلی بلندمدت به صورت زیررسدتأیید می به وجود رابطه تعادلی بلندمدت
 

LOG(CCJ/PCI*100) = -7.1324+1.2184*LOG(GDP) - 0.8416*LOG(R)        (9)      

+ 0.2329*LOG(NOTE/PCI*100) - 0.1298*LOG(EF/E)  

+ 0.0807*LOG(RISK) + 1.5133*DU57+CCE1              
 

شده، پایایی جمله خطای رابطه کاذب نبودن رگرسیون برآورد برای اطمینان بیشتر نسبت به 

شده است. نتایج حاصل از این  بررسیگرنجر تعمیم یافته  -به روش انگل تعادلی بلندمدت

 است:آزمون در جدول زیر ارائه شده
 

 همجمعی بر اساس آزمون دیکی فولر تعمیم یافتهآزمون  (:1جدول)

 آماره آزمون نام متغیر
 کمیت بحرانی

 درصد 5
 نتیجه آزمون

CCE1 56/3- 95/1- ECCI~ I(0) 

 

% پایایی جمله پسماند را به اثبات 5با کمیت بحرانی در سطح  آزمونمقایسه کمیت آماره 

نتایج حاصل از برآورد  همجمعی بین متغیرهای الگو است. رابطه ید وجودؤرساند که ممی

رابطه تعادلی بلندمدت تقاضای اسکناس و مسکوک حاکی از آن است که یک درصد افزایش 

% افزایش یابد. در مقابل یک 22/1شود تا تقاضای اسکناس و مسکوک در درآمد سبب می

% کاهش     84/1سکوک را درصد افزایش در هزینه فرصت پول، تقاضا برای اسکناس و م

دهد. در عین حال اگر اختلاف بین نرخ ارز بازار رسمی و بازار موازی ارز یک درصد بیشتر می
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 کند. یک درصد افزایش در % کاهش پیدا می13/1شود، تقاضا برای اسکناس و مسکوک 

د. اما ده% درصد افزایش می181/1ثباتی اقتصادی نیز تقاضا برای اسکناس و مسکوک را بی

آنچه که در این بیشتر مورد توجه ما است واکنش تقاضای اسکناس و مسکوک نسبت به تغییر 

یابد. % افزایش می23/1ترین اسکناس، تقاضای اسکناس و مسکوک در قدرت خرید درشت

های با قدرت خرید بیشتری به گردش بنابراین وقتی چند صفر از ریال حذف شود و اسکناس

به آنچه در بخش سوم مقاله به تفصیل مورد بحث قرار گرفت، ضریب افزایش درآید، با توجه 

 پول کاهش یافته و عرضه پول را کاهش خواهد داد.    

پردازیم. مدت تابع تقاضای اسکناس و مسکوک میهای کوتاهاکنون به برآورد رابطه پویایی

 آماری استفاده ازمبنای وجود همجمعی بین متغیرهای تابع تقاضای اسکناس و مسکوک، 

مدت متغیرها را به این الگو نوسانات کوتاه آورد.را فراهم می (ECM) الگوی تصحیح خطا

به شرح زیر  ECM دهد. نتایج حاصل از برآورد الگویمقادیر تعادلی بلندمدت آنها ارتباط می

 است.

DLOG(CCJ/PCI*100) = -0.02 + 0.51*DLOG(GDP) - 0.28*DLOG(R)      (11) 

                                          (-1.85) (4.65)                        (-4.82) 
  

+ 0.05*DLOG(NOTE/PCI*100) + 0.93*D(DU57) + 0.12*D5356 

   (2.20)                                            (18.35)                (4.94) 

 
+ 0.36*D87 - 0.28*CCE1(-1) 

   (7.31)          (-7.74)                           

 

R
2
=0.92                        D.W=1.63                         F: 72.11  

 

دهد که تقاضا برای اسکناس و مسکوک در نشان می ECMنتایج حاصل از برآورد الگوی 

-در گردش واکنش نشان   می ترین اسکناسمدت نیز به تغییرات در قدرت خرید درشتکوتاه

ای که افزایش در قدرت خرید آن موجب افزایش تقاضا برای اسکناس و دهد، به گونه

تر که دارای های درشتاسکناسبینی کرد که اگر توان پیشبنابراین میشود. مسکوک می

قدرت خرید بیشتری هستند به گردش درآید، تقاضای اسکناس و مسکوک افزایش یافته و در 

کند. با کاهش ضریب افزایش پول، عرضه پول کاهش نتیجه ضریب افزایش پول کاهش پیدا می

شود که سیاست تغییر واحد پول که با به جریان گذاشتن خواهد یافت. بنابراین ملاحظه می
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تر همراه است، به منزله یک سیاست پولی انقباضی عمل کرده و سیاستی های درشتاسکناس

 ست.کاملاً ضد تورمی ا

 

 ارائه الگویی برای بررسی اثر تورمی تغییر واحد پول در چند کشور منتخب .4
به منظور ارائه الگویی برای بررسی این مسئله که آیا اجرای سیاست تغییر واحد پول ملی 

رابطه از اند به شرایط تورمی دامن زده است یا نه، در کشورهایی که به این اقدام دست زده

 شود:. این رابطه به صورت زیر تصریح میایمهبهره جستمقداری پول 

MV=PY                                                                                 (11)          

 واقعیتولید  Yها و سطح عمومی قیمت Pسرعت گردش پول، Vحجم پول،  Mکه در آن 

 اهیم داشت:است. با لگاریتم گیری از طرفین رابطه فوق خو

Log(M) + log(V) = log(P) + log(Y)                                         (12)                         

  
ا بر حسب نرخ رشد متغیرها به صورت زیر رای مشتق رابطه فوق نسبت به زمان، رابطه

 کند:ارائه می

dlog(M) + dlog(V) = dlog(P) + dlog(Y)                                           (13)            

 چنانچه این رابطه را بر حسب نرخ تورم بنویسیم، خواهیم داشت:

dlog(P)=  dlog(M) + dlog(V) - dlog(Y)                                            (14)                 

فتن نرخ رشد سرعت گردش توان یک معادله کلی بدون در نظرگربر اساس رابطه فوق می

 پول، برای کل مبادلات صورت گرفته در اقتصاد به شرح زیر تصریح کرد.

dlog(Pt)= α + β1dlog(M2j) + β2dlog(Yt)                                          (15)                   

 منفی باشد. β2مثبت وعلامت ضریب  β1انتظار آن است که علامت ضریب 

امکان تورمی بودن سیاست تغییر واحد پول را به کمک یک متغیر مجازی که به اکنون 

دهیم. این متغیر مجازی برای سالهای پس از شود مورد بررسی قرار میمعادله فوق افزوده می

کند. در اجرای سیاست تغییر واحد پول کمیت یک و برای بقیه سالها کمیت صفر را اختیار می

 آید.گرسیونی تصریح شده به صورت زیر در مینتیجه معادله نهایی ر

dlog(Pt)= α + β1dlog(M2jt) + β2dlog(Yt) + β3 DUt + ut               (16)                                        
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نرخ  dlog(Y)نرخ رشد نقدینگی اسمی،  dlog(M2j) نرخ تورم، dlog(P)در معادله فوق

مجازی که کمیت آن برای سالهای پس از اجرای سیاست  یک متغیر DUرشد تولید حقیقی، 

 utهای قبل از آن صفر است و های مختلف برابر یک و برای سالتغییر واحد پول در کشور

 جمله اخلال است.

هایی که اقدام به تغییر واحد پول ملی فوق به کمک آمار سری زمانی کشور برآورد معادله

ورم را روشن خواهد ساخت. اگر ضریب برآورد شده متغییر اند، اثر تغییر واحد پول بر تکرده

رایط مبین آن است که تغییر واحد پول به ش ،دار باشدمثبت و ازنظرآماری معنی 3β مجازی

به این مفهوم  باشد، دارمنفی و به لحاظ آماری معنی 3βتورمی دامن زده است. چنانچه ضریب 

        که این ضریب مواردی در. استپول موجب کاهش تورم شده  تغییرواحداست که

منظور  ینبد. بوده است تأثیرپول برتورم بی دهنده آن است که تغییرواحد نشان نباشد، دارعنیم

که امکان دسترسی به آمار کشورهای آرژانتین، لهستان، برزیل، رومانی، ایسلند و بلغارستان 

معادله رگرسیونی فوق برای هر یک  در نظر گرفته شده و ،مناسب برای آنها وجود داشته است

 برآورد شده است.

ابتدا نمودار روند تغییرات نرخ تورم هر  در برآورد الگوی تورم برای کشورهای منتخب 

یک از کشورها رسم شده و سال تغییر واحد پول بر روی آن مشخص شده است. سپس به 

های زیر برداشته شده گاممنظور برآورد ضرایب الگوی تصریح شده برای هر یک از کشورها 

 است:

متغیرها از نظر پایایی به کمک آماره آزمون دیکی فولر تعمیم یافته مورد آزمون قرار گرفته  .1

 و مرتبه جمعی بودن متغیرها تعیین شده است.

 الگوی مورد نظر برآورد شده و جملات پسماند استخراج شده است. .2

نظر پایایی مورد آزمون قرار گرفته است. در جملات پسماند به روش انگل گرنجر از  .3

 صورت تأیید پایایی آن، به کاذب نبودن رگرسیون برآورد شده حکم داده شده است.

در مورد معنی دار بودن ضرایب برآورد شده اظهار نظر شده و  tبه کمک آماره آزمون  .4

Rقدرت الگو براساس کمیت 
 محک زده شده است. 2

و براساس  غیر مجازی تغییر واحد پول مورد توجه خاص قرارگرفتهضریب برآورد شده مت .5

زا بودن تغییر واحد پول دار بودن ضریب و علامت مثبت یا منفی آن در مورد تورممعنی
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نتایج مربوط و ( 1نمودارهای نرخ تورم کشورهای منتخب در پیوست ) قضاوت شده است.

 گزارش شده است.مقاله ( 2به پایایی متغیرها و جملات پسماند در پیوست )
 

 نتایج برآورد الگوی تورم .5

نتایج حاصل از برآورد الگوی تورم برای کشورهای آرژانتین، لهستان، ایسلند، بلغارستان، 

. کمیت به شرح زیر استمورد اشاره برای هر یک  مانی در محدوده زمانی سالهایوبرزیل و ر

 نتز در زیر ضرایب نوشته شده است.مربوط به ضرایب برآورد شده در داخل پرا tآماره 

 کشورآرژانتین:

dlog(P) = 38.33 – 2.17*dlog(Y) + 1.21*dlog(M2j) – 44.35*DU                 (17)       

                (2.37)  (-4.37)                (61.89)                 (-2.87) 
 

R
2
=0.99             D.W=1.43          F=3721.6             SMPL: 1991-2008 

 

 کشور لهستان :

dlog(P)= 20.04 – 2.75*dlog(Y) + 0.74*dlog(M2j) – 12.26*DU                (18)  
               (3.24)  (-6.56)                (5.15)                    (-2.54) 

 

R
2
=0.95            D.W=2.28          F=82.61               SMPL: 1990-2008 

 

 کشور ایسلند :

dlog(P)= 49.96 – 1.06*dlog(Y) + 0.35*dlog(M2j) – 41.77* DU                (19)  
               (4.77)   (-1.29)               (3.71)                    (-4.37) 

 

R
2
=0.68            D.W=1.69          F=16.21                 SMPL: 1997-2008 

 

 کشور بلغارستان :

dlog(P)= -123.54 + 13.34* dlog(Y) + 3.41*dlog(M2j) – 22.38*DU                (21)  
              (-3.27)     (1.98)                   (11.66)                  (-0.48) 

  
R

2
=0.95           D.W=1.59          F=77.08               SMPL: 1980-2008 

 کشور برزیل:

dlog(P)= -38.21 – 1.71* dlog(Y) + 2.49*dlog(M2j)  + 8.29* DU             (21) 

(-3.39)  (-1.25)                 (202.48)                 (0.83)                  
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              – 28/51*D96 

                (-2.96) 
 

R
2
=0.99           D.W=2.02          F=20103.93            SMPL: 1994-2008 

 کشور رومانی:

dlog(P)= -3.07*dlog(Y) + 1.19*dlog(M2j)  + 2.89 * DU               (22)       

   (-1.83)                (8.86)                    (0.14) 

 

R
2
=0.78          D.W=1.93       F= 173.8             SMPL:1994-2008 

ضریب برآورد شده برای متغیر مجازی تغییر واحد پول برای هر سه کشور آرژانتین، 

% معنی دار بوده و علامت آن منفی است. این 95لهستان و ایسلند، از نظر آماری در سطح 

بد. اما ها کاهش یانتیجه مؤید آن است که تغییر واحد پول موجب شده تا تورم در این کشور

ضریب برآورد شده برای متغیر مجازی تغییر واحد پول برای کشورهای بلغارستان، برزیل و 

دار نیست. این نتیجه مؤید آن است که تغییر واحد % معنی95رومانی از نظر آماری در سطح 

 اثری نداشته است. پول بر شرایط تورمی در این کشور

اند، هیچ یک پس از واحد پول خویش نمودهدر جمع شش کشور فوق که مبادرت به تغییر 

کشور  3شود، در اند. همانگونه که ملاحظه میاجرای سیاست تغییر واحد پول دچار تورم نشده

 است.کشور دیگر حتی به  کاهش تورم نیز منجر شده 3این اقدام اثری بر تورم نداشته و در 

 

 گیری و پیشنهادها هنتیج .1
ای اخیر بارها از سوی مسئولان مطرح شده است، تغییر ههایی که در سالیکی از بحث

واحد پول کشور و حذف تعدادی از صفرهای پول ملی کشور بوده است. اما به دلیل وجود 

 ای از ابهامات در ارتباط با این سیاست هنوز اقدامی عملی برای اجرای آن صورت پاره

سیاست تغییر واحد پول ملی اثرات ترین نگرانی مسئولان کشور از اجرای است. عمدهنگرفته

مقاله اثر سیاست تغییر  اقتصاد کشوراست. بدین منظور در این تورمی ناشی از اجرای آن بر

واحد پول ملی بر عرضه پول به کمک برآورد تابعی برای تقاضای اسکناس و مسکوک مورد 

همچنین  ظر شود.سیاست اظهار ناین زا بودن اجرای تا نسبت به تورمبینی قرار گرفت پیش

زا بودن اجرای سیاست تغییر واحد پول در چند کشور منتخب که به اجرای این مسئله تورم

 به صورت تجربی مورد بررسی قرار گرفت. ،اندسیاست مبادرت کرده
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های سری با استفاده از داده کهتقاضای اسکناس مسکوک نتایج حاصل از برآورد تابع 

، مؤید آن است که به به روش همجمعی برآورد شده استو  1391 تا 1338 هایسال زمانی

ها و مسکوکات با ارزش اسمی بالاتر، تقاضا برای اسکناس و مسکوک جریان انداختن اسکناس

 افزایش خواهد یافت. 

با ارزش اسمی های و ضرب سکه هاتغییر واحد پول معمولاً با چاپ اسکناساز آنجا که 

این افزایش سبب افزایش تقاضای اسکناس و مسکوک خواهد شد. منجر به  ،بالاتر همراه است

خواهد شد تا ضریب افزایش پول کاهش یافته و عرضه پول نقصان یابد. بنابراین سیاست تغییر 

واحد پول به منزله یک سیاست پولی انقباضی عمل کرده و در نتیجه یک سیاست ضدتورمی 

های موجود در مورد اثرات رسد که نگرانینظر میبه مقاله از این رو بر اساس نتایج این  است.

 تورمی تغییر واحد پول ملی بی مورد باشد.

اثرات تغییر واحد پول در کشورهای منتخب حاکی از آن بررسی صورت گرفته در مورد 

توان سیاست تغییر واحد این کشورها، نمیبه دست آمده در است که با توجه به شواهد تجربی 

ید آن است که ؤتجربه کشورهای مورد اشاره م ،دانست. به عکس زاورمت یپول را سیاست

 سیاست تغییر واحد پول در نیمی از کشورهای مورد بررسی منجر به کاهش نرخ تورم 

رسد که است و در بقیه موارد نیز اثر خاصی بر نرخ تورم نداشته است. لذا به نظر میشده

 شوددر نتیجه پیشنهاد می مورد است.پول بینگرانی از تورمی بودن سیاست تغییر واحد 

( استدلال 1385همانگونه که نوفرستی و هاشمی ) سیاست تغییرواحد پول به اجرا درآید و 

د.نموحذف  را صفر از پول ملی 4توان میاند، کرده
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 ها پیوست
 :2ستپیو

 نمودار سری زمانی نرخ تورم کشورهای منتخب: 

های ی سالنمودارهای زیر روند تغییرات نرخ تورم را برای کشورهای آرژانتین در محدوده

های ی سال، برزیل در محدوده1991-2118های ی سال، لهستان در محدوده2118-1989

های ی سالدر محدوده ،ایسلند1994-2118 ی سالهایرومانی در محدوده ،2118-1993

سال تغییر واحد  دهد.نشان می 1997-2118ی سالهای و بلغارستان در محدوده 2118-1981

 ست.اها با سایه مشخص شدهپول در این نمودار
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 (1پیوست)

 بررسی پایایی متغیرها 

 تورم برای کشورهای و های زیر نتایج حاصل از بررسی پایایی متغیرهای تقاضای پولجدول

 منتخب را ارائه می کند. 
 

 تابع تقاضای اسکناس و مسکوکآزمون دیکی فولرتعمیم یافته برای متغیرهای موردنظر 2جدول

 نام متغیر
آماره 
 آزمون

کمیت 
 بحرانی

 درصد 5
 نام متغیر

آماره 
 آزمون

کمیت 
 بحرانی

 درصد 5

Log(CCJ/PCI) 68/1- 92/2- DLog(CCJ/PCI) 96/4- 95/1- 

Log(GDP) 91/1- 92/2- DLog(GDP) 18/3- 95/1- 

Log(NOTE/PCI) 74/1- 95/1- DLog(NOTE/PCI) 18/2- 95/1- 

Log(R) 34/1- 95/1- DLog(R) 49/7- 95/1- 

Log(EF/E) 49/1- 95/1- DLog(EF/E) 57/6- 95/1- 

 مأخذ: یافته های تحقیق

 آزمون دیکی فولرتعمیم یافته برای متغیرهای موردنظر 1 جدول

 کشور
 

م متغیرنا  
آماره 
 آزمون

کمیت 
 بحرانی

درصد 5  

نتیجه 
 آزمون

 
 نام متغیر

آماره 
 آزمون

کمیت 
 بحرانی

درصد 5  

نتیجه 
 آزمون

 آرژانتین
LOGP 63/1  96/1-  I(1) DLOGP 49/172-  14/3-  I(0) 

LOGY 8/1  96/1-  I(1) DLOGY 11/2-  96/1-  I(0) 

LOGM2J 44/2-  13/3-  I(1) DLOGM2J 39/18-  14/3-  I(0) 

 لهستان
LOGP 65/2  96/1-  I(1) DLOGP 52/3-  96/1-  I(0) 

LOGY 14/6  96/1-  I(1) DLOGY 12/6-  15/3-  I(0) 

LOGM2J 57/6  96/1-  I(1) DLOGM2J 18/3-  96/1-  I(0) 

 بلغارستان
LOGP 78/1  97/1-  I(1) DLOGP 13/3-  96/1-  I(0) 

LOGY 39/1  97/1-  I(1) DLOGY 19/4-  82/3-  I(0) 

LOGM2J 6/2-  18/3-  I(1) DLOGM2J 42/2-  96/1-  I(0) 

 برزیل
LOGP 43/7  97/1-  I(1) DLOGP 13/741-  19/3-  I(0) 

LOGY 15/6  97/1-  I(1) DLOGY 98/2-  19/3-  I(0) 
LOGM2J 63/13  97/1-  I(1) DLOGM2J 11/116-  19/3-  I(0) 

 رومانی
LOGP -0/41 97/1-  I(1) DLOGP 88/3-  96/1-  I(0) 

LOGY 36/1  97/1-  I(1) DLOGY 78/5-  87/3-  I(0) 
LOGM2J 39/1  97/1-  I(1) DLOGM2J 34/2-  96/1-  I(0) 

 ایسلند
LOGP 63/1  95/1-  I(1) DLOGP 59/3-  95/1-  I(0) 

LOGY 37/2  95/1-  I(1) DLOGY 47/3-  98/2-  I(0) 
LOGM2J 92/2  95/1-  I(1) DLOGM2J 3/2-  98/2-  I(0) 

 قیقهای تح مأخذ: یافته


