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تورم  یاپول نسبت به سطح آستانه یاضپول و مطالعه رفتار تقا یاضتقا تابعبودن  یخطغیر یبررسپژوهش به این 
انگیزه  اخیر تجربیمطالعات ح تورم در ای پول به سطضتقانحوه پاسخگویی تابع ناهمگنی نتایج  .دپرداز یم رانیدر ا

 M2یا  M1انتخاب  بسحبرنیز و  و پولیونها  کینزی تقاضای پول هینظره یبر پا برای این منظور،. اصلی این مطالعه است

 یزمان یها یسر های با استفاده از داده ورد الگوآبر. شود بررسی میران یدر اپول  یتقاضاسناریو برای تابع  4
، ید ناخالص داخلیتول یرهایمتغ ییستایا ،نخست. گیرد انجام می ایرانبانک مرکزی ) 1352-1392( یها سال
ا ی یانباشتگ هموجود بردار  وهانسنجستفاده از روش ا با سپس ،شود می آزمونو پول  بهره میزانارز،  نرخ، تورم

ح خطا یتصح یالگواز و بلندمدت مدت  ق روابط کوتاهیتلف و برای یبررس الگو یرهایمتغن یبلندمدت ب ییهمگرا
از طریق ران یدر ا تورم یا ستانهسطح آ نییهمراه تع بهپول  یبودن تابع تقاضا غیرخطی یا یخط .شود یماستفاده 

ج ینتا .ران هستندیدر اپول  یبودن تابع تقاضا یرخطیاز غ یبرآوردها حاک .شود یمآزمون مدل تغییر رژیم ملایم 
در تورم بالاتر  .است درصد 75/14 ایستانهآم توردر  در ایرانای پول ضثبت تقاپاسخگویی مدهند یم نشان
  .دهد یواکنش نشان م ه آنب یصورت منفهپول ب یاضتقا
  

  .JEL C58, E31, E41:ی بند طبقه
  .تورم یاآستانهسطح ، میانتقال ملا الگو پول، یتقاضا :یدیکل های هواژ
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  مقدمه. 1
و  نماید های اقتصاد کلان و اتخاذ سیاست پولی مناسب ایفا میی در تحلیلپول نقش مهم تابع تقاضای

 ).2013، السامارا( اند ها برشمرده امل اصلی مهار تورم و تثبیت سطح قیمتوعاز را تقاضای پول محققین برخی 
تابع  سازی اینالگو ،های تقاضای پولثباتیهای اسمی در بیداشتن شوک توجه به ریشه اساس، با این بر

پایه که رشد  این استباور . های پولی استها و استراتژیو بررسی ثبات آن نقطه آغاز تبیین سیاست
 های تورمی استهای انبساطی پولی از سوی دیگر جزء اصلی محرکپولی از یک سو و اتخاذ سیاست

خودی خود  هه جاری بافزایش عرضه پول در دور). 2003بیلی و کرتمارنکو،  و 1393، همکارانکمیجانی و (
در  بایست عنوان یک متغیر اساسی می میزان تقاضای پول به و دلالتی بر افزایش نرخ تورم آتی ندارد

تابع تقاضای پول حلقه ارتباطی بین انبساط پولی و ). 2013و والترز،  درگر(ها گنجانده شود  تحلیل
طریق  این اساس، از بر. است) نگهداری پول از قبیل درآمد حقیقی و هزینه فرصت(ثر برآن ؤاساسی معوامل 

شود و  می شخصمازاد نقدینگی م ،مقایسه حجم واقعی پول در اقتصاد و میزان تقاضای بلندمدت آن
های مبتنی بر  های اخیر استفاده از تحلیلدر سال .میزان تورم انتظاری قابل تخمین خواهد بود

 )1956(کاگان  که پژوهش است متداول شدهتورم  نرخیر از تابع تقاضای پول نسبت به متغ گیری رگرسیون
های  حجم قابل توجهی از پژوهش. است هنمودوی رابطه خطی باثباتی بین تقاضای پول و تورم ترسیم . است گذار آن پایه

  ).1997و بنتال و اسکستین،  1975، خان، 1970بارو، (ی از غیرخطی بودن این رابطه است کاربردی پس از آن حاک
مدت تابع تقاضای پول نسبت به متغیرهای اقتصادی ژوهش حاضر نحوه واکنش بلندمدت و کوتاهپ

ای و نحوه  سطح تورم آستانهبرآورد همچنین  ،نماید بررسی می برای ایران و چگونگی ثبات این رابطه را
 و با توجه بهدر پژوهش حاضر، از یک س. گیرد می مورد تحلیل قرار تابع تقاضای پول نسبت به آنواکنش 
توجه به دیگر با  و از سوی )i = r + Π( م بین نرخ بهره واقعی و تورم استکه بیانگر ارتباط مستقی 1اثر فیشر

باشد در  می ای آنهدف پژوهش که برآورد اثر تورم بر تابع تقاضای پول و برآورد سطح آستانه
 خصوص شده در های انجام حجم پژوهشاز سوی دیگر،  .استفاده شده است نیزسازی از متغیر تورم الگو

، مقاله حاضر به بررسی اثر این منظوربه . است ای تورم بر تقاضای پول بسیار اندک بوده اثر آستانه
 ،در ادامه، مبانی نظری تابع تقاضای پول معرفی خواهند شد .پردازد ای تورم بر تابع تقاضای پول نیز می آستانه

 دست آمده ههای برآورد نتایج ب ها و روشالگوپس از معرفی . شودمرور میاجمال  سپس پیشینه مطالعاتی به
 .شوند می تحلیل و تجزیه

                                                            
1. Fisher Effect 
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s
t t t tM × V = P × K

s s s
t t t t t t t t t t

t

1M × V = P × Y Þ M = P × Y Þ M = k × P × Y
V

 
 
 

( ) ( )d
t t tM = k Y + L r

  بانی نظری تحقیقم. 2
 گردد می پردازی تابع تقاضای پول به مباحث اقتصاددانان کلاسیک و نظریه مقداری پول باز تاریخچه نظریه

ها پول وسیله مبادله بوده کلاسیک بر اساس نظریه. دارد) 1917(و پیگو ) 1911(که ریشه در افکار فیشر 
تحلیل فیشر از نظریه مقداری . ها و میزان تورم اثرگذار استبر سطح عمومی قیمتبه طور مستقیم که 

پول به رابطه فیشر مشهور شده است که بر اساس آن حجم پول در یک دوره مشخص و سرعت گردش 
از طریق تساوی  رابطه فیشر. شده دارد ها و میزان کالاهای مبادلهآن رابطه مستقیمی با قیمت مبادله کالا

  :زیر قابل بیان است
  

)1(  
  

میزان مبادلات و : Kسرعت گردش پول،  T،:Vحجم پول درگردش در دوره  :Mدر رابطه فیشر، 
P :ه تحلیل پیگو از رابطه مبادله به رویکرد کمبریج مشهور است ک. مبادلات در همان دوره است قیمت

توسعه یافت و بر اساس آن پول علاوه بر وسیله مبادله بودن نقش ذخیره ) 1923(بعدها توسط مارشال 
ثیر مستقیمی بر ثروت داشته و با افزایش آن درآمد افراد نیز أبنابراین پول ت نماید،ارزش را نیز ایفا می

  :بیان داشترابطه زیر  از طریقتوان تحلیل پیگو و مارشال را می. یابدافزایش می
  

)2(  
  

از دیدگاه . است Tدرآمد فرد در دوره : Yعکس سرعت گردش پول و : Kدر تحلیل کمبریج، 
درآمد خود را  هموارهصورت پول است و عاملان اقتصادی  هب میل نگهداری درصدی از درآمد Kمارشال 

  .کنند بین نگهداری پول و دیگر کالاها تقسیم می
ل در اتخاذ سیاست پولی مناسب توسط بانک مرکزی از یک سو و توجه به اهمیت تقاضای پو با

 ،)ها نسبت به تغییرات میزان بهره بررسی شرایط دام نقدینگی و واکنش(نقش آن در بررسی رفتار طرف تقاضای پول 
 های تابع تقاضای پول شده است که ریشه در نظریه میزان بهره رویکردی متداول در الگوسازی ن متغیرنمودلحاظ 
 .دکنن دلیل پول را نگهداری می سهعاملان اقتصادی به  ،اساس مکتب کینز بر. )2004باوجانک، ( ها دارد کینزین

کاهنده بازی و تابع تقاضای پول تابعی فزاینده نسبت به سطح درآمد و  انگیزه معاملاتی، احتیاطی و سفته
  :تبیان شده اس) 3(طریق معادله  ه ازئلمس باشد که این می) میزان بهره(نسبت به هزینه فرصت نگهداری پول 

  

)3    (              
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صورت پول  هشود ب بازی نگهداری می مبنای انگیزه سفته آن بخش از درآمد که بر معتقد استکینز 
ای که با افزایش میزان بهره انتظاری میزان تقاضای  گونه به ،یا اوراق قرضه یا ترکیبی از آنها خواهد بود

متفاوت با آنچه . یابد بازی پول افزایش میرضه و سهام افزایش یافته و میزان تقاضای سفتهاوراق ق
را تقاضای پول ) 1956(و توبین ) 1952(بازی تقاضای پول دارند بامول انگیزه سفته خصوص درها  کینزین

های مالی  راییهای معاملاتی داصورت که هزینه ه اینکنند، ب تنها بر اساس انگیزه مبادله عنوان می
در . کننده بازده بالاتر نگهداری آنها خواهد بود خنثی هنگام تبدیل آنها به پول) اوراق قرضه و سهام(

شوند و نگهداری  های دارای بازده و پول نقد نگهداری می صورت دارایی 2واقع، درآمد افراد به 
های  سوی دیگر دارای هزینه ازهای مالی از یک سو دربردارنده سود حاصل از بهره آنها و دارایی

. کنند گیری می تصمیم فایده نسبت به نگهداری آنها -زینهاساس تحلیل ه معاملاتی است و افراد بر
 :است داده شده نشان) 4(رابطه  از طریقتوبین  -معادله تقاضای پول بامول

  

a × yd t tM =t 2 × rt
                                                                                                     )4(  

  

Mt که در آن
d دوره تابعی مستقیم از درآمد واقعی تقاضای پول در هر )Y (حقیقی های و هزینه )a( 

و با توسعه بازارهای مالی  پس از بامول و توبین. همان دوره است در )r(و تابعی معکوس از میزان بهره 
تقاضای پول مطرح شد،  خصوص در) 1956(زار بورس دیدگاه جدیدی توسط میلتون فریدمن ویژه با هب
کننده  مستقیم وارد تابع مطلوبیت مصرف صورت هپذیر ب عنوان یک کالای دوام صورت که پول به ه اینب

 )اوراق سهام و ضهاوراق قر(های مالی  اییرها از قبیل دا بر این اساس، پول با دیگر دارایی .شود و تولیدکننده می
شده مطلوبیت نهایی خدمات پولی  با افزایش حجم پول نگهداریو  شده دوام مقایسه و کالاهای با
زیرا  ،بر اساس دیدگاه فریدمن تغییرات میزان بهره اثری بر میزان تقاضای پول ندارد. یابد کاهش می

نتیجه  در ؛بازده سایر کالاها است نگهداری پول یا دیگر کالاها وابسته به میزان خصوص گیری در تصمیم
صورت مستقیم در تابع تقاضای پول از  هجای استفاده از متغیر نرخ بهره ب هب کند فریدمن پیشنهاد می

پول  رویکرد فریدمن به تابع تقاضای پول برخاسته از نظریه مقداری .عوامل دیگری مانند میزان تورم استفاده شود
 برقرار باشد 1ای که خنثایی بلندمدت پولی گونه به ،جای متغیرهای اسمی است هبن متغیرهای واقعی نمودو لحاظ 

 2تورممیزان ، تابع تقاضای پول بر رابطه مستقیم بین رشد مداوم این حالتدر . )1987و  1972فریدمن، (

                                                            
1. Long-Run Monetary Neutrality 
2. Steady-State of Inflation Rate 
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( ) ( )( ) ( ) ( )log M = c + c log Y - c R - π + c t + et t t t t0 1 2 3

( )( ) ( )( ) ( )0 1 2∆log M = c + c E ∆log Y - c E π + et t t tE      

مثال دیگر از اتخاذ چنین رویکردی روش . دلالت دارد و تفاضل نرخ رشد پایدار تولید و حجم پول
   :کنند اساس رابطه زیر بیان می است که تابع تقاضای پول را بر) 1987(کالوم و گودفرند  مک

  

 )5(  
  

گرچه چنین . باشند نرخ تورم می: tπ نرخ بهره اسمی و: Rt تقاضای واقعی پول،: Mtکه درآن، 
ی این مورد انتقاد لوکاس قرار گرفت، اما در نهایت پس از انجام تعدیلات 1988رویکردی در سال 

   :مورد پذیرش قرار گرفت زیر صورت معادله هارتباط ب
  

)6  (  
  

تابع تقاضای پول رخ  أمبد انتقالی در عرض از هر که بلندمدت است  ای بیانگر رابطه )6( معادله
 همچنین با ،گیری حذف خواهد شد تفاضل طور دائمی برقرار نخواهد ماند و در هب) های مالی تکانه(دهد 

از مجرای نرخ تورم بر  اًتغییرات آن در بلندمدت صرف الگوبودن نرخ بهره اسمی در اثر  توجه به بی
  . )2010، و نلسون  کالم و مک 2009ایرلند، ( تقاضای واقعی پول اثرگذار خواهد بود

توان آنها  یم یطور کل پول مطرح است که به یتقاضا یسازالگو خصوصدر  یمتفاوت یکردهایرو
اند  رفتهیصورت پذ الگوشده در  انتخاب یهامتغیربر  ینکه مبت ییها لیتحل: نمود یبند طبقه یگروه اصل 2را در 
که  ییکردهایدر رو. )2001سریرم، ( ها هستندمتغیربر روش سنجش و برآورد  یکه مبتن یها لیو تحل
 یها یژگیو ءجز الگوپول در  ینه فرصت نگهداریهستند انعکاس اثر هز یحیتوض یهامتغیربر  ینمبت

تم اتخاذ شده سیهستند س الگوبر روش برآورد  ینکه مبت ییهالید و در تحلشو یمحسوب م روشن یا یاساس
 یعملکرد خوب یعات تجربالبوده و در مط یسازالگول مربوط به نقض فروض ئاز مسا یعار بایست می

بودن تابع  ین عدم خطرامویپ یل متعددی، دلاگرید یاز سو .)2007وودفرد، و  2001سریرم، ( باشدداشته 
 یزیر ک اقتصاد برنامهیدر اقتصاد و حرکت از  یرات ساختارییل تغیان شده است از قبیپول ب یتقاضا
در کشش  یش دائمیهمچون افزا یگریل دیز دلایو ن 2محور -ک اقتصاد بازاریبه ) محور-دولت( 1شده
ق انتشار پول و کاهش در یطر زا یدولت یها یبده یند پرداخت نقدیاپول که برآمده از فر یمدآدر

چنانچه متغیرهای درآمد  .)1996اسکویی،  و بهمنی 2010مشکین، ( سرعت گردش پول بوده است

                                                            
1. Planned Economy 
2. Market Oriented 
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 شکلنمایش دهیم و از  iو  Y ،Π ،Exترتیب با  ناخالص ملی و تورم، میزان ارز و میزان بهره بانکی را به
 :اشتعمومی تابع تقاضای پول لگاریتم طبیعی بگیریم خواهیم د

    
 

  

Mt
d دهنده تقاضای حقیقی پول،  نشان در این معادلهYt ،بیانگر میزان رشد واقعی درآمد tπ تورم و i 

 ترتیب بیانگر کشش درآمدی، کشش تورمی، کشش میزان ارز و کشش میزان بهره به iβمیزان بهره بانکی و 
که  رود میمطالعات تجربی قبلی انتظار های اقتصادی و  اساس نظریه بر. )2001بوفینگر، ( تقاضای پول هستند

مثبت و تابعی فزاینده نسبت به درآمد حقیقی و تابعی کاهنده نسبت  أتقاضای حقیقی پول دارای عرض از مبد
 نمودتوان پیشگویی  ارز نمی نرخعلامت کشش  خصوص در، اما به میزان تورم و میزان بهره باشد

  .)2007و آپوستولوس،  2001حسین، (
  

  نه پژوهشیشیپ. 3
 ،گرید یاز سو .پول و تورم وجود ندارد یرابطه تقاضابودن  یبر خط یاصرار نظریاحث بر اساس مب

 بودن یرخطیاز غ یت حاکاز مطالعا یتوجه مختلف حجم قابل یگرفته در کشورها صورت یتجرب یها ه پژوهشیپا بر
که  نمود ین حوزه معرفیا یهاارک نخستین ازتوان یرا م) 1956(پژوهش کاگان . استبوده ن رابطه یا

وجود  یون خطیگرسره یپا و براست ه پرداخت تورم میزانپول و  ین حجم تقاضایرابطه ب یسازالگوبه 
) 1970(توسط بارو  یا ن رابطهیوجود چن .را نشان داده استتورم  میزانپول و  ین تقاضایرابطه مثبت ب

نتایج . استپول  یاز مثبت بودن اثر تورم بر تقاضا یکحاز ین یو یها افتهی .قرار گرفت یز مورد بررسین
 ،بودپول  یتورم بر تقاضا نرخاثر مثبت  رابطه با درکاگان و بارو  یها افتهیدکننده ییأت) 1975(خان 

ن تورم و نمودز یتمامد بر یکأت )1999( همکارانشل و ینظر م  اساس سطح تورم در کشور مورد ن بریمچنه
پول نسبت به  یدهنده رفتار دوگانه تابع تقاضا آنها نشان یها افتهی .دارندپول  یتابع تقاضا یساز الگودر  ابرتورم
. است مثبت گزارش شده یو اثر تورم عاد یپول منف یصورت که اثر ابرتورم بر تقاضا ه اینب است؛تورم 

بوده که  2یا پله به تابع 1انتقالک بودن تابع یاز نزد یحاک) 1999( همکارانپل و یکتلو یتجرب جینتا
مطالعات  یها افتهی. تورم است ینسبت به سطوح مثبت و منف یدهنده تطابق متفاوت عوامل اقتصاد نشان

کننده  دییأز تین اند گرفته بهره یونیرگرس یرخطیغ یکردهایکه از رو) 2009(انو یلیو ام) 2005(دگراو 
ز ین یهمجمع یها الگوه یپا شده بر مطالعات انجام .بوده استپول  ین تورم و تقاضایاثر مثبت ب

                                                            
1. Transition Function 
2. Step Function 

( ) ( ) ( ) ( ) ( )dLn m = β +β Ln y +β Ln π +β Ln Ex +β i + εt t t t t t0 1 2 3 4 )7(              
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از  ؛مختلف است یپول در کشورها یتورم و حجم تقاضا میزانن یوجود رابطه بلندمدت ب دهنده نشان
وجود رابطه  گرنجر-روش انگل ا استفادهکه باشاره داشت ) 2013(توان به مطالعه آلبان  یجمله م آن

ق یاساس تحق ن بریهمچن ،است هنمودد ییأرا تنادا تورم در کانرخ و  پول یتقاضان یدار بیبلندمدت پا
 یتورم انتظار میزان، یقیدرآمد حقپول،  ین تابع تقاضایوجود تعادل بلندمدت ب) 2011(ژائو و پارک 

تابع  یبه بررس) 1998(پل یرتا و لوتکیولترز، تراسو. است دهیبه اثبات رسن یمت سهام در کشور چیو ق
تورم بر تابع  یا اثر آستانه 1میق تابع انتقال ملایاند که از طر ان پرداختهپول و ثبات آن در آلم یتقاضا
 یر رفتار تابع تقاضاییتورم را نقطه عطف تغ درصد 5/3 میزانقرار گرفته و  یمورد بررسپول  یتقاضا

ه توان ب یماند که  ن حوزه استفاده شدهیا ز درین یشرفته اقتصادسنجیپ یها الگو. اند هنمودپول عنوان 
 STVECM یالگوکاربرد 

تابع خصوص در ) 2011( همکارانو  ق هوانگیکه در تحق نموداشاره  2
ن یاز عملکرد کاراتر ا یج آن حاکیرفته و نتا کار هب) 1960-2010( یها سال یوان طیپول تا یتقاضا
  .استبوده ج یرا یسنت یهاالگونسبت به  الگو

 یحیتوض یهامتغیرنسبت به  پول یتابع تقاضاثبات بودن  ن بانکه اغلب محققایا نظر از صرف
نسبت پول  یدست است که عدم ثبات تابع تقاضا ز درین ییها اند پژوهش شده را گزارش کرده انتخاب

تابع  یثبات یب) 2011(م یکعنوان مثال، در مطالعه  به .ده استید رسییأآنها به ت دربه تورم و درآمد 
ح یتصح یالگوبر اساس  یجنوب در کره) 1995-2010( یها الس یتورم ط میزانپول نسبت به  یتقاضا
ل یتحل بهکه  نموداشاره ) 1387( یزدانیو  یتوان به پژوهش سامت یم رانیدر ا. شده است مشاهده 3خطا

ح خطا و یبا استفاده از روش تصح) 1338-1386( یها سال یپول ط یتابع تقاضا یسنج اقتصاد
د یتورم و تول میزانارز،  میزاناز  یتابعرا ران یپول در ا یق تقاضایتحق نیدر ا. اند پرداخته یانباشتگ هم

 یو رنان یشهرستان. است ن رابطه بودهیمدت ااز ثبات بلند یحاکج یو نتا اند در نظر گرفته یناخالص مل
 .اند نمودهبرآورد  راپول  یو تورم بر تقاضا یقیدرآمد حقی هامتغیراثر  ARDLاز روش ) 1387(
ا و فرنام ین بین طیهمچن ،ران استیپول در ا یو ثبات تابع تقاضا ییدهنده همگرا نشان آنهای اه افتهی
 AIDS آل دهیا اًبیتقر یستم تقاضایبا س) 1391(

 یها کششپول به برآورد  یف تابع تقاضایئونتل شکل و 4
 .اند پرداخته) 1374- 1386( یها سال برای مایشی، آلن و مورینی، جانشیمتی، قیدرآمد یها جمله کشش تقاضا از

 )1392(همکاران عراقی و  خلیلی .ران بوده استیا رابطه باف در یلئونت یالگوتر  قیق دقانگر تطابیب آنها جینتا

                                                            
1. Smooth Transition Function 
2. Smooth Transition Vector Error Correction Model 
3. Error Correction Model 
4. Almost Ideal Demand System 
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مدت تابع تقاضای پول در ایران  به برآورد روابط بلندمدت و کوتاه ARDL یالگو از طریقنیز 
  . ارز درآن به اثبات رسیده است میزاندرآمد و اند و وجود ارتباط مثبت تقاضای پول با  پرداخته

 با استفاده از اند و داده نیز تابع تقاضای پول در ایران را مورد بررسی قرار) 1388(اسلاملوئیان و ذاکری 
   .تابع تقاضای پول نداشته است توجهی بر اجرای قانون بانکداری بدون ربا اثر قابلگیرند که  نتیجه می ARDL یالگو

و  M2و  M1بر  زنیز به بررسی ثبات تابع تقاضای پول با تمرک) 1385(همکاران صمیمی و  جعفری
مشابهی های  پژوهش. یید رسیده استأبه ت الگودو  اند و ثبات هر کارگیری روش جوهانسن پرداخته هب

ای و ثبات تابع تقاضاست انجام شده ) 1377( عزیزی و مرادخانیو ) 1386(توسط دهمرده و ایزدی نیز 
و تورم  ملی ارز، درآمد میزانمدت متغیر تقاضای پول و متغیرهای  و وجود رابطه بلندمدت و کوتاهپول 

 ینه تابع تقاضایکه در زم یرغم مطالعات مختلفیعل. بررسی شده است VECMی الگوطریق  درآنها از
 متغیرن یفاوت اار متله رفتئبر مس اندکیار یبس یو خارج یداخل یها پژوهشپول انجام گرفته است 
ن یا است و ازرفته یصورت پذ یا برآورد سطح تورم آستانهبر اساس آن تورم و  نسبت به سطوح مختلف

  .باشد ینوآور یدارا تواند میدر این حوزه پژوهش حاضر رسد  نظر می بهجهت 
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  پیشینه مطالعاتی تحقیق. 1جدول 

سازی والگوی مدل  محقق
  ها ج و یافتهنتای رهای انتخابیمتغی

های  پژوهش
در  فتهگر صورت

  دیگرکشورها

اثبات یک رابطه مثبت و معنادار بین نرخ تورم و حجم تقاضای پول   رگرسیون خطیمدل   )1956(کاگان 
  اقتصاد آمریکا در

  مستقیم بین میزان تورم و سطح تقاضای پول در آمریکا مشاهده وجود ارتباط رگرسیون خطیمدل )1970(بارو

های دیگر محققین در وجود ارتباط مثبت بین حجم یید یافتهأت  مدل رگرسیون خطی  )1975(ان خ
  ای پول و میزان تورمضتقا

همکارانمیشل و
عادی و (اساس سطح تورم تفکیک اثر تورم بر تقاضای پول بر  های پنل مدل داده )1999(

  شده در کشورهای گوناگون مشاهده) ابرتورم
تا وولترز، تراسویر

 خصوص در اقتصاد آلمان در درصد 5/3ای  استخراج سطح آستانه  الگوی انتقال هموار )1998(لوتکیپل
  پاسخگویی مثبت و منفی تقاضای پول به میزان تورم

همکارانلوتکیپل و
)1999( 

مدل رگرسیون تغییر
 رژیم

به  ای در نحوه پاسخگویی سطح تقاضای پول وجود یک تابع انتقال پله
  شده در اقتصاد آلمان ن تورم مشاهدهمیزا

  ازای تمام سطوح تورم مشاهده اثر مثبت تورم بر سطح تقاضای پول به مدل رگرسیون غیرخطی )2005(دگراو
  پاسخگویی مثبت حجم تقاضای پول به سطوح مختلف تورم مدل رگرسیون غیرخطی )2009(امیلیانو

  رابطه بلندمدت بین تقاضای پول، سطح تورم و درآمد حقیقی در چیناستخراج الگوی همجمعی )2011(ژائو و پارک
همکارانهوانگ و

)2011( 
الگوی تصحیح خطای

 ایبرداری آستانه
ای تورم بر سطح تقاضای پول در تایوان و کارایی  اثبات اثر آستانه

  VECMهای  مقایسه با مدل بالاتر این مدل در

الگوی تصحیح خطای  )2011(کیم 
 اریبرد

اثبات عدم ثبات تابع تقاضای پول نسبت به سطح تورم و درآمد 
  در کره جنوبی یحقیق

  برآورد یک رابطه بلندمدت و پایدار بین سطح تقاضای پول و میزان تورم در کانادا گرنجر-روش انگل )2013(آلبان

های انجام  پژوهش
  شده در ایران

عزیزی و مرادخانی
)1377( 

الگوی تصحیح خطای
 رداریب

ملی و  ثبات تابع تقاضای پول برحسب متغیرهای میزان ارز، درآمد
  .تورم بررسی و استخراج گردیده است

دهمرده و ایزدی
)1386( 

الگوی تصحیح خطای
 برداری

مدت تقاضای پول با متغیرهای نرخ وجود روابط بلندمدت و کوتاه
  .دست آمده استهملی و تورم ب ارز، درآمد

انیسامتی و یزد
)1387( 

روش تصحیح خطا و
 انباشتگیهم

تقاضای پول در ایران تابعی از میزان ارز، میزان تورم و تولید ناخالص ملی در 
  .شده و نتایج حاکی از ثبات بلندمدت این رابطه بوده استنظر گرفته

شهرستانی و رنانی
)1387( 

های توزیعیالگوی وقفه
 خودبازگشتی

بر تقاضای پول برآورد شده و نتایج بیانگر  درآمد حقیقی و تورم را
  .اندهمگرایی وثبات این رابطه بوده

طیب نیا و فرنام
)1391( 

اًسیستم تقاضای تقریب
 آلایده

تابع تقاضای پول و ارائه  خصوصتر الگوی لئونتیف در تطابق دقیق
  های سیاستیتوصیه

عراقی وخلیلی
 )1392(همکاران

عیهای توزیالگوی وقفه
 خودبازگشتی

ارتباط مثبت تقاضای پول با درآمد و نرخ ارز ثبات بلندمدت این 
  .دست آمده است هرابطه ب

اسلاملوئیان و ذاکری
)1388( 

های توزیعیالگوی وقفه
 خودبازگشتی

تابع تقاضای پول مشاهده  عدم اثرگذاری قانون بانکداری بدون ربا بر
 .شده است

صمیمی وجعفری
اساس تعاریف مختلف پول ثبات بلندمدت تابع تقاضای پول بر  روش جوهانسن )1385(همکاران

  .استخراج شده است
  .نتایج تحقیق: مأخذ
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 ها و روش پژوهش داده. 4

تابع  شکل یبررس برای واست بوده ) 1352-1390( های بازه زمانی تحقیق حاضر دربرگیرنده سال
پول  یتورم و نحوه واکنش تقاضا یا ن سطح آستانهییتعبودن و  یرخطیا غی یپول از لحاظ خط یتقاضا

و تعریف ) M1(تحت تعریف محدود آن پول  یتقاضا یهامتغیرمربوط به  یزمان یسر یها داده ه آنب
و  )Ex(، نرخ ارز بازار آزاد )i( های بلندمدت ، نرخ سپرده)GDP( ید ناخالص داخلی، تول)M2(آن  گسترده

سایت  های پژوهش حاضر از وب تمام داده. استشده  استفاده )CPI(کننده  مت مصرفیشاخص ق
. است نظر گرفته شده در 1376استخراج و سال پایه  www.cbi.irرسمی بانک مرکزی ایران به نشانی 

 Eviewsزار اف نرم 9ند بلندمدت از آن از نسخه روو استخراج  VECMاین پژوهش برای مدلسازی الگوی در 
  .است شدهاستفاده  JMulTiافزار  های غیرخطی انتقال هموار از نرم شد و برای الگوسازی مدلبهره گرفته

 هدهد ماند یطور خاص نشان م هپول ب یتابع تقاضا شدق عنوان یتحق ینظر یهمانطور که در مبان
از در پژوهش حاضر،  .داردعکس  هپول رابط ینگهدار هنیم و با هزیمستق هبا درآمد رابط یپول واقع

GNP برای. استفاده شده است کند یم یندگینماحجم مبادلات را که درآمد و  یمتغیر عنوان به 
ار کبتورم و ی میزانفریدمن از متغیر  دیدگاهاساس  ار برکبپول ی فرصت نگهداری ههزین هنمایندانتخاب 

اند  الگو مورد بررسی قرار گرفته 4 جهینت در ،است بهره استفاده شده نرخکینز از متغیر  دیدگاهاساس  بر
  :اند نمایشر قابل یصورت ز هبکه 

  

( )
( )
( )
( )

1

1

2

2

Model 1 ® M = f y, π, Ex

Model 2 ® M = f y, π, i, Ex

Model 3 ® M = f y, π, Ex

Model 4 ® M = f y, π, i, Ex

                                                               )8(  

  

حاضر  هدر مقال .شود یشه واحد محسوب میر یها آزمون یزمان یاه یسر یسازالگوآغاز  هنقط
ز ین SL(2(پن یلوتک -کوننیسا ییستایآزمون ا 1)ADF(افته ی میفولر تعم -یکیبر آزمون متداول دعلاوه 

وجود شکست  از پوشی چشم یعنی ADF آزموننقص عمده نهفته در فروض  آنل یدل. است اجرا شده
دهنده  نشان tYآمده است که در آن) 9(در معادله  ADFآزمون  یکل قالب .نظر است مورد یدر سر

)و  یروند قطع t*،یمورد بررس یزمان یسر )α,β,δ هستند الگو یپارامترها  .  
  

                                                            
1. Augmented Dickey-Fuller 
2. Saikkonen-Lutkepohl 
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*
1 2 1 1

1

m

t t i t t
i

Y t Y Yβ β δ α ε− −
=

∆ = + + + ∆ +∑  )9     (                                                               
  

در  1فتیا تابع شیک تابع تکانه ی یق معرفیرا از طر یشکست ساختار انواع مختلف )SL( آزمون
  :است شدهف یر تعریصورت ز هب آزمونن یا یعموم شکل. کند یبرآوردها لحاظ م

  

( )*
t 0 1 t tY = µ + µ t + f θ 'γ + ε   )10(                                                                                         

 

)، در آن که )tf θ یانباشتگ هموجود بردار  ییستایا یها پس از آزمون .استنظر  مورد هانگر تابع تکانیب 
 یبردار یح خطایتصح یالگو تیدر نها شود و میآزمون ) 1990(وس یجوسل- جوهانسن یالگو از طریق

)VECM( له آن در معاد یمورد برآورد قرار خواهد گرفت که قالب کل)است شده یمعرف) 11:  
  

p-1

t t-1 i t-i t
i=1

∆Y = µ +ΠY + Γ ∆Y + ε∑                                                                     )11(  

، که در آن
p

i
i=1

Π = A - I∑ ومدت  کوتاه آثاررنده یو دربرگ است
p

i j
j=i+1

Γ = - A∑ و  باشد می

 Iو پژوهش یهامتغیرب یس ضرایدهنده ماتر نشان Aدمدت بوده و س پاسخ بلنیدهنده ماتر نشان
س و یآزمون تر 2 از Πسیماتر یهاشه مشخصهیمحاسبه ر برای. است )Identity( صیس تشخیماتر

  .است آمده) 13(و ) 12( تآنها در معادلا یژه استفاده خواهد شد که قالب کلیو حداکثر مقدار
  

1

ˆ( ) - ln(1 - )
n

trace i
i r

r Tλ λ
= +

= ∑                                                                             )12(   

max 1
ˆ( , 1) - ln(1- )rr r Tλ λ ++ =                                                                                  )13(   

 
 برای، ییدر مرحله نها .ژه هستندیمقدار و: λتعداد مشاهدات و: Tس، یتبه ماترمر: r، که در آنها

 یرخطیغ یونیتورم رگرس یان سطح آستانهییپول و تع یبودن تابع تقاضا یرخطیا غی یخط یبررس
 است) STR( ملایمفال ون انتیق حاضر از نوع رگرسیمورد استفاده در تحق یرخطیغ یالگو. است رفتهر کا به

  :نمودر اشاره یتوان به موارد زیآن م یایکه از جمله مزا

                                                            
1. Shift Function 
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ن یرا ایز، ستین یشکست ساختار یو بررس یمجاز متغیرن نمودبه وارد  یازین الگون یدر ا -
 .پردازد یم الگووجود شکست در  یروش به بررس

 .گردد یرآورد مگر بیم دیم به رژیک رژیسرعت و روند انتقال از  الگون یدر ا -

 .است ییو شناسا یها قابل بررسمتغیرن یو نامتقارن ب یرخطین الگو وجود روابط غیدر ا -

  . نشان داده شده است) 14(در معادله  STRتابع  یعموم شکل
  

( )

( ){ }
t t t t t

t t t

Y = φ Z +θ Z *F γ,s ,c + u
t = 1, 2, ..., T¢Þ φ+θ*F γ,s ,c Z + u

′ ′ 



                                      )14  (

  
)ل، مستق یهامتغیربردار : Zt، که در آن )0 1 2 m

¢φ = φ ,φ ,φ ,...,φ  و( )m0 1 2
¢θ = θ ,θ ,θ , ...,θ: 

)و  الگو یبردار پارامترها )2
tu iid 0,σ≅ تابع انتقال . باشند یمF ییوسته است که کران بالایپ یتابع 

ا ینقطه انتقال  دهنده نشان Cشاخص انتقال سرعت و پارامتر  γپارامتر. ک و صفر هستندیآن  ینییو پا
ه است که از شنهاد شدیپ Cو  γ برآورد پارامتر برای یگوناگون یها تمیالگور. باشد یم میر رژیینقطه تغ

شد و به روش  یمعرف )1990(و تونگ چان که توسط  است یا شبکه یتم جستجوین آنها الگوریجمله بهتر
TGSP 

که عبارتند از  شده استشنهاد یپ STRی الگوتابع انتقال در  یبرا یکل شکلو د. استمشهور  1
  :آمده است) 16(و ) 15( تآنها در معادلا شکلکه  3کیو تابع انتقال لاجست 2ییتابع انتقال نما

  

( ) ( ){ }t
t

1LogisticTrnasmission Function: F c =
1+exp -γ s -c

                                         )15(  

( )
( ){ }t 2

t

1Exponential Trnasmission Function : F c = 1-
1+ exp -γ s - c

   )16(   

  

 .قرار خواهد گرفت ESTRا ی LSTR یهان الگو در غالبیا STR یالگوبسته به نوع تابع انتقال مورد استفاده در 
با حرکت  LSTR یصورت که در الگو ه اینب ،در رفتار توابع انتقال آنها نهفته است الگو 2ن یتفاوت ا

Ct  بیضرا ∞+به  ∞−از( )tF cϕ θ+ به  ϕکنواخت ازیصورت  هو ب Cاز  یعنوان تابع هب ∗
ϕ θ+ ی الگوکه در یحال کنند، دریر مییتغESTR صورت متقارن و حول نقطه  هب بیضراC ازϕ  به

                                                            
1. Threshold Grid Search Process 
2. Exponential 
3. Logistic 
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ϕ θ+ یالگو ینییو پا ییم بالایک رفتار متقارن در رژیوجود  یمعنابه امر نیا. کنندیر مییتغ ESTR 
ان داشت که درجه تطابق یتوان ب یل میدل این  به .است LSTR یالگو یهامیک رفتار نامتقارن در رژی و

ی الگوپژوهش حاضر  یرخطیغ یالگون یبنابرا ،خواهد بود ESTRی الگوبالاتر از  LSTRی الگودر 
LSTR خواهد بود:  

  

( )
-12

t t k t t
k=1

Y = φ+θ* 1+ exp -γ s - c Z + u , γf0
  

  
  
∏                          )17   (  

  

و  است 2و  1آن  یج برایر رایمقاد و است یاا تعداد نقاط آستانهیم یر در رژییتعداد تغ: K، که در آن
 اند، نشان داده )1993(رتا و گرنجر یتراسوه همانطور ک. خواهند بود LSTR2و  LSTR1متناسب با آنها  یهاالگو
 یون کمکیاز رگرس ،یرخطیغ یپارامتر یالگو دومقابل  رها دریبودن متغ یرخطیه غیآزمون فرض برای

  :دش در استفاده خواهیز
  

3
j

t 0 t j t t t
j=1

y = β Z + β Z s + ε′ ′∑                                                 )18                        (  
  

فوق استفاده  یون کمکیاز معادله رگرس LSTR2ا ی LSTR1 یرخطیغ الگون نوع ییتع براین یهمچن
 یا و چنانچه دو نقطه آستانه LSTR1ی الگووجود داشته باشد  یا ک نقطه آستانهیچنانچه است و  شده

 یها آزمون از طریقبرازش شده  یالگوت، یدر نها. خواهد بود LSTR2 یالگووجود داشته باشد 
ا یتا وجود است شده  آزمون) انسیوار یو آزمون ناهمسان یالیسر یمانند آزمون خودهمبستگ(ص یتشخ

  ).2000دیک،  هانس و وان( شودح در آن مشخص یتصر یعدم وجود خطا
  

  قیتحق یها افتهی. 5
 ییستایست اکننده لازم ا ج گمراهیون کاذب و نتایدست آوردن رگرس هز از بیپره برای همانگونه که عنوان شد

 )ADF(افته ی میفولر تعم - یکید ییستایا یها منظور، آزمون ه اینب. رندیگ قرار یق مورد بررسیتحق یزمان یها یسر
  .اند هدخلاصه ش) 3(و ) 2(در جداول  ییستایا یها ج آزمونینتا. اند مورد استفاده قرار گرفته )SL(پل یلوتک - کوننیسا و
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 فولر انباشته -دیکینتایج آزمون ایستایی.2جدول

یرنام متغ  
 

ADF ADF
 تست بر فرم تفاضلی مرتبه اول تست بر مقادیر اصلی

أبا عرض از مبد أبا روند و عرض از مبد  أبا عرض از مبد أبا روند و عرض از مبد  

Log(M1) 7444/2-  4772/2- ***4245/4- ***4215/4- 

Log(M2) 6362/0 8731/1- **9225/3- **8170/3- 

Log(GDP) 6893/0- 3609/1- ***8466/6- ***1060/7- 

Log(INF) 3756/0- 3346/1- **7723/3- **7142/3- 

Log(Ex) 2774/2- 5647/0- *2457/2- **0987/4- 

i 8313/0- *0474/2- ***6733/5- ***5879/5- 

  .باشند می درصد 10و  5، 1معنای اعتبار آماری ضریب در سطح معنادارترتیب بهبه*،**، ***
 .نتایج تحقیق: مأخذ

  

 لوتکیپل-سایکونننتایج آزمون ایستایی.3جدول

رنام متغی  

SL SL
 تست بر فرم تفاضلی مرتبه اول تست بر مقادیر اصلی

أبا عرض از مبد أبا روند و عرض از مبد  أبا عرض از مبد أبا روند و عرض از مبد  
Log(M1) 8415/0- 1593/2- **0042/3 *1913/2 

Log(M2) 0249/0- 0581/2- **1246/3- 2823/1- 

Log(GDP) 1586/0- 3234/1- *5058/2- **4360/2- 
Log(INF) 8685/0- 4005/1- **5720/2- **3962/2- 

Log(Ex) 9072/1- 8411/1- **0974/3- **1287/3 

i 4472/1- *3276/2- ***5236/3- **3329/3- 

  .باشند میدرصد 10و1،5معنای اعتبار آماری ضریب در سطح معنادارترتیب به به* ، **، ***
 .نتایج تحقیق: مأخذ

  

 ،ندستین ستایخود ا یاصل شکلق در یتحق یزمان یها یست که سرااز آن  حاکی ییستایا یها ج آزمونینتا
گر آنست که انیب یاصل شکلها در متغیر ییستایاعدم . ندشو یستا میا یریگ تفاضل بار کیپس از  اما

بازگشت جهت  یشیک نوسان گرایبروز  باای که  گونه هب ،است یمئدا یها  ر تکانهیثأسطح آنها تحت ت
هستند ) مرتبه اول یهمگ( مشابه یدرجه انباشتگ یدارا متغیرهای پژوهش. وجود ندارد ینیمع یبه روند خط

ش از یپ. نمودخطا استفاده  حیتصح های هستم معادلیل سیا در تشکنهتوان از آ یماین اساس  بر و
ق آزمون یه از طرئلن مسیا. است یضرور ینباشتگا هم یا بردارهایوجود بردار  یبررس یسازالگو
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در  یقطعروند ا عدم لحاظ یاساس لحاظ  بر. است شده یبررس) 1990( جوسیلیوس -جوهانسن همگرایی
. دگیر یمخود  به یمختلف یها تلحا یاشتگانب همدر ساختار بردار  أب و عرض از مبدیش یریو دربرگها  داده
ق یکه در تحقوجود دارند ژه یمقدار و س و آزمون حداکثریروش آزمون تر 2، ییهمگرا ین تعداد بردارهاییتعدر 

  :ستا شدهخلاصه ) 4(در جدول تحقیق  یالگو 4 نتایج آنها بر اند و مورد استفاده قرار گرفته آزمون 2حاضر هر 
  

های پژوهشهای همجمعی بر مدلننتایج آزمو.4جدول
آماره آزمون فرضیه صفر  درصد95مقدار بحرانی در درصد99مقدار بحرانی در    

  )1(مدل 

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace) 
r = 0* 73/125  55/68  07/76  

r ≤ 1 68/40  21/47  46/54  

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigen value) 
r = 0* 05/85  46/33  77/38  

r ≤ 1 18/23  07/27  24/32  

  )2(مدل 

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace) 
r = 0* 37/117  07/76  45/84  

r ≤ 1 50/71  12/53  16/60  

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigen value) 
r = 0* 15/63  40/34  79/39  

r ≤ 1 46/25  14/28  24/33  

  )3(مدل 

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace) 
r = 0* 02/74  21/47  46/54  

r ≤ 1 94/25  68/29  65/35  

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigen value) 
 08/48  07/27  24/32  

 49/17  97/20  52/25  

  )4(مدل 

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace) 
r = 0* 94/122  52/68  07/76  

r ≤ 1 49/51  21/52  46/54  

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigen value) 
r = 0* 11/66  46/33  77/38  

r ≤ 1 31/26  07/27  24/32  

.تحقیقنتایج : مأخذ  
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آزمون برآورد شده هر شود که آماره  یرد م یزمان بلندمدت ییعدم وجود بردار همگرافرض 
 ییتنها یک بردار همگرا دهند ینشان م هر دو آزمونج ینتاهمانگونه که  .باشد یر بحرانیگتر از مقادزرب

0H( کنند یم آزمونرا که فرضیه صفر (و آزمون زمانی د آماره هررا یز ،اردوجود دهای تحقیق الگودر  : r 1≤( 
 یش گرنجر وجود رابطه تعادلیه نمایبر اساس قض. درصد است 95از مقادیر بحرانی در سطح  شتریب

به  یابیکننده دست نیتضم یین الگویکه در واقع چن استح خطا یتصح سازوکاربلندمدت مستلزم وجود 
 نمودنوابسته و لحاظ عنوان متغیر  به M2یا  M1اساس انتخاب  سپس بر ،بود خواهدبلندمدت  ییهمگرا

در  دست آمده بهگیرد که نتایج  سناریو انجام می 4پایه  متغیر نرخ بهره در مدل یا حذف آن مدلسازی بر
  .اندخلاصه شده) 5(جدول 

  

های تحقیقمعادله تابع بلندمدت مدل. 5جدول   

 Log(M1) Log(M2) Log(Y) Log(π) i Log(EX) Cointegration 
Coefficient 

مدل 
)1(  

0000/1-  - 
6359/0  

( 5502/2 ) 

5626/0-  

( 5917/1 - ) - 
4943/0-  

( 5097/2- ) 

5746/0-  

( 8251/1- ) 

مدل * 
)2(  

0000/1-  - 
2502/1  

( 2051/5 ) 

- 0913/1  

(- 2407/2 ) 

1449/0-  

(- 5885/3 ) 

6688/0  

( 9024/3 ) 

- 4023/0  

(- 6125/2 ) 

مدل 
)3(  - 0000/1-  

3437/1  

( 4868/4 ) 

- 2539/1  

(- 0801/3 ) - 
5977/0  

( 4813/2 ) 

- 1669/0  

(- 5148/1 ) 

مدل 
)4(  - 0000/1-  

7394/2  

( 5071/5 ) 

- 4234/1  

(- 7704/1 ) 

- 1419/0  

(- 1352/2 ) 

2746/1  

( 5311/3 ) 

- 0846/0  

(- 2511/1 ) 

 .باشندمیtعداد داخل پرانتز بیانگر آمارها
 شده مدل بهینه انتخاب*: 

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  

پول در  یو تقاضا یخالص داخلد ناین ارزش تولیبطه مثبت باز وجود را یها حاکمتغیر یب برآوردیضرا
 د استیتول یها نهاده یش تقاضا برایافزا یمعنابه ید ناخالص داخلیش سطح تولیواقع، افزا در .استبلندمدت 

سطح  یاز ارتقا یا بازار کالا فرستاده و نشانه اًکار و متعاقب یرویرا به بازار ن یگنال مثبتین امر سیکه ا
 .است پول منعکس یزان تقاضایش میدر افزا GDPسطح  یند ارتقایابر. خواهد بود یاقتصاد ییایه و پورفا
ژانو و (ن حوزه سازگار است یدر ا پژوهشگرانگر یج دیبا نتاهای اقتصادی و هم  دیدگاههم با افته ین یا

اسلاملوئیان و  ،1387 شهرستانی و رنانی، ،1387 سامتی و یزدانی، ،2010میشکین،  و 2011پارک، 
ن برآورد یهمچن ،)1385 ،همکارانصمیمی و  جعفری و 1392 ،همکارانعراقی و  خلیلی ،1391 ذاکری،
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ن ین ایب معکوس ای انگر وجود رابطهیران بیپول در ا یزان تقاضایاثر تورم بر م رابطه باگرفته در  صورت
ش یپول نسبت به افزا یعمل تقاضاال از آنست که در بلندمدت عکس یافته حاکین یا. است متغیردو 

نظر  به. است افتهیپول کاهش  یزان تقاضایتورم منرخ ش یبا افزا .است بوده یران منفیتورم در امیزان 
 یاقتصاد کارگزارانو  است شده ید پول تلقیکاهش قدرت خر یمعناش تورم بهیافزا رسد می

ابد ی یکه ارزش آنها همگام با تورم رشد م ییهال پول به کالایدارند با تبد تلاش) ها بنگاه خانوارها و(
د یاز کاهش ارزش پول و قدرت خر...) ن، مسکن ویل، طلا، زمیاتومب یا هیسرما یمصرف یمانند کالاها(

و است  بلندمدت شده پول در یا مبادلاتی یمعاملات یه منجر به کاهش تقاضائلن مسیا .نمایید یریجلوگ خود
و  یاقتصاد های دیدگاههمسو با  افتهین یا .است پول را کاهش داده یراکل ب یسطح تقاضا در نهایت

اسلاملوئیان و  ،2011همکاران،   و  ، هانگ2007، خان، 2010کیم، ( دیگر است پژوهشگران جینتا
های دوم و الگوبهره در  نرخاثر  .)1377 عزیزی و مرادخانی، و 1386 دهمرده و ایزدی، ،1382 حیدری،
ازای  حاکی از کاهش تقاضای پول بهه ئلاست که این مس دست آمده هی پول منفی بتقاضا چهارم بر

ارز مثبت  نرخالعمل تابع تقاضای پول نسبت به  ، عکسدر نهایت های بانکی است و سپرده افزایش سود
 )ی پولارز و تقاضا میزانرابطه مثبت بین (دهنده غالب بودن اثر ثروت  ه نشانئلده شده است که این مستخمین ز

دو یافته با  که هر است ارز در ایران بوده نرخ )ارز و تقاضای پول میزانرابطه منفی بین (اثر جانشینی  بر
 .)1385 ،همکارانصمیمی و  جعفری و 1392 ،همکارانعراقی و  خلیلی(دیگر محققین سازگار است نتایج 
های  های اقتصادی و یافته دگاهدیتحقیق با  یالگو 4های حاصل از بررسی روابط بلندمدت در  یافته

 یالگوبهینه همگرایی و پایداری  یالگواما در انتخاب  ،دارددیگر پژوهشگران این حوزه مطابقت 
و  1های پژوهش از طریق ضریب سرعت همگراییالگوه همگرا بودن ئلمس. حائز اهمیت است برآوردی
اول تحقیق در سطح  یالگو دهدنشان می) 5(همانطور که جدول . آن قابل بررسی است یمعنادار

دهنده همگرایی معناداری در  نشان درصد 95دوم تحقیق در سطح اطمینان  یالگوو  درصد 90اطمینان 
بر . است استفاده شدهعنوان متغیر تقاضای پول  هب M1از  الگودو  در هر .بلندمدت تقاضای پول هستند رابطه

  .دناستوار الگوپایه این  ها بر و تحلیل شود میینه پیشنهاد عنوان به دوم به یالگوپژوهش حاضر نتایج اساس 
پول  یتقاضا فوق الگوی تصحیح خطا برای تفاضل مرتبه اول متغیر رابطه بلندمدتاکنون با استفاده از 

 کار هبمدت  کوتاه باتلفیق رابطه بلندمدت  برای ECM(2(م تصحیح خطا زمکانی ،در واقع .دشو می تشکیل

 .رنددلالت دا 2 مقداربر انتخاب شده که  HQو  AIC ،SICمعیارهای  ازاستفاده با د وقفه بهینه تعدا. است رفته
 یمنف یالعمل پول عکس یرشد تقاضا .شود گزارش می مقاله )1( در پیوستخطی  پویایی الگونتایج 

                                                            
1. Speed of Adjustment Coefficient 
2. Error Correction Mechanism 
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در بلندمدت  تغیرمن دو ین ایرابطه ب یجه حاصل از بررسیافته با نتین یاداشته که  دوره قبل نسبت به تورم
 یرفتار الگو یهامتغیراز آنست که  یح خطا حاکیجمله تصح ین علامت منفیهمچن ،متناسب است

. ندشو یل میتعدسمت تعادل بلندمدت  مدت به هکوتا های نوسانمعنا که  ه اینب ،اند ستم داشتهیدر سهمگرا 
 واگرایی از درصد 40 ،نهدهد سالا یاست که نشان م بوده 40/0یی ن همگرایا یسرعت برآورد

برآورد و  یش از بررسیپ .شود یل میا تعدیح یمدت آن تصحبلند روندپول نسبت به  یمدت تقاضا کوتاه
مرسوم مورد سنجش ص یتشخ یهاآزمون با VECM و STRی الگو از طریقتورم  یا سطح آستانه

انس یوارناهمسانی جود ا ویپسماند  یدر سر یاز نظر عدم وجود خودهمبستگ الگو صحتتا  گرفتهقرار
 یالگوانس ین و واریانگیدر م یساختار یداریا عدم وجود ناپایوجود  ،در نهایت .شودمشخص 
VECM یهاآزمون با COSUM  وCOSUM-Sqr و  یهمبستگ خود هایج آزمونینتا. اند دهشیده سنج

ج ینتا .دان گزارش شده )1(در پیوست های شکست ساختاری  مراه تسته بهناهمسان انس یوار
در  یهمبستگاز عدم وجود مشکل خود یحاکب یضرا یو احتمال برآورد شده برامذکور  یها آزمون
ژه آماره یو هب Fآماره آزمون  یبا توجه به مقدار برآورد شده برا ،در واقع. باشد یم VECMمعادله 

بر عدم وجود  یهستند آزمون فرض مبن نیکمتر از مقادیر بحراار یر بسیکه هردو مقاد 2χآزمون 
 در جمله یالیسر ین عدم وجود مشکل خودهمبستگیبنابرا ،شده رفتهیپذ الگودر  یمشکل خودهمبستگ

 یز حاصل گشته و با استدلالین یانس شرطیوار آزموندر مورد  یجه مشابهینت. شود یرفته میپسماند پذ
 یبنابراین الگو ،رسد یپسماند به اثبات م هجمل ز درین انسیوار یناهمسانمشابه عدم وجود مشکل 

VECM دهنده های پایداری نیز نشان بر این، نتایج آزمون علاوه. تحقیق حاضر دارای اعتبار آماری است 
 .باشند میمذکور  یییدکننده صحت الگوأه تکهستند  VECM یعدم وجود شکست ساختاری در الگو

 )2(مدت و بلندمدت در پیوست  ردشده برای پارامترهای کوتاهنتایج الگوی دینامیک خطی و ضرایب برآو
  .اند گزارش شده

  

  یرخطیرفتار غ یسازالگو. 6
 گرفته شدهبهره  STRیالگواز  تورم یا ن سطح آستانهییتعپول و  یتابع تقاضا یرخطیرفتار غ یبررس برای
ران یپول در ا یمدت تقاضا ل رفتار کوتاهیتعد پیش برایدست آمده در مرحله  هب رابطه بلندمدت و از

هنگام استفاده از . است استفاده شده نرخ ارزو  ، نرخ تورم، نرخ بهرهیرشداقتصاد یهامتغیرنسبت به 
گام در  نخستین انتقال متغیرن ییبودن و تع یرخطیا غی یاز نظر خط الگون ساختار ییتع STRی هاالگو
 ،شده دهیانتقال برگز متغیرعنوان  هبتورم  تغیرم توجه به هدف مقاله با. ندشویمحسوب م الگوح یتصر
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. اند هخلاصه شد) 6(در جدول  جینتا .است هشدتعیین و برآورد  مذکور متغیربا استفاده از  الگون ساختار یبنابرا
  .است برابر واحد در نظر گرفته شده الگومستقل  یهامتغیرو در ) پول یاضتقا(وابسته  متغیرطول وقفه در 

  STRین ساختار مدل تعی. 6جدول 

F1 F2 F3 متغییر انتقال F4 مدل پیشنهادی 
( )t∆ LCPI * 0782/5 e-01 7596/2 e-01 3920/6 e-01 8965/1 e-01 LSTR1* 

( )t-1∆ LCPI  9918/6 e-02 8215/8 e-01 8777/9 e-02 7489/8 e-01 LSTR1 

  .اختار مدل متناظر با آن استیر انتقال انتخابی و سبیانگر متغ* علامت 

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  

)یتورم دوره جارنرخ متغیرانگر آن هستند که یب Fآماره  یر برآوردیمقاد )tLCPI ∆  ن یبهتر
ک یم با تابع انتقال لاجستیانتقال ملا یالگومتناظر آن،  یالگوو ساختار است انتقال  متغیر ید برایکاند

انتقال با استفاده از روش  متغیرو  الگواز مشخص شدن ساختار  پس. باشد یاز نوع اول م LSTRا همان ی
 )3(وست یدر قسمت پ آن هب شکل مربوط .است شدهبرآورد تورم  یا مقدار آستانه یا شبکه یجستجو
  :اند گزارش شده) 7(در جدول  برآوردج ینتا است و آمده

  
  ای نتایج جستجوی شبکه. 7جدول 

SSR Gamma C1 
0445/0  3195/4  1475/0  

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  

درصد قرار دارد و سرعت انتقال  75/14نقطه انتقال در سطح تورم  یا شبکه یج جستجویبر اساس نتا
 .است دست آمده هب 0445/0و مجموع مربعات جملات پسماند است  31/4ت برابر با یر وضعییسرعت تغ

با سطح تورم  متناظر یحد رژیم دو یدارا یرخطیغ یالگو شد رهاشا یقبل یها قسمت همانطور که در
  :باشند یر میصورت ز هک بیتابع لاجست یبخش خط یبرا ب برآورد شدهیضرا. خواهد بود یا آستانه
  

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( ) ( )

1 1∆ln M = 0.35+0.11∆ln M -0.05 ∆i +0.31∆ln GNP +0.15∆ln Ex +0.94∆ln ect +0.42∆ln πt t t t t tt-1

-0.32 ∆i +0.31∆ln GNP +0.54∆ln Ex +0.56∆ln ect +3.19∆ln πt-1 t-1 t-1 t-1 t-1

                                                                                                                            )19(  
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)رژیم دوم یبرا یب برآوردیضرا ){ }ts inft= → تابع  یرخطیبخش غ یبرا یعنی∞+
  :زیر است صورت هک بیلاجست

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )
( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ){ }( )

1 1∆ln M =0.11+0.40∆ln M -0.02 ∆i -0.11∆ln GDP +0.21∆ln Ex -0.60∆ln ect -0.54∆ln πt t t t t tt-1

0.31 ∆i +0.36∆ln GDP -0.12∆ln Ex -0.40∆ln ect -3.22∆ln πt-1 t-1 t-1 t-1 t-1
-1

* 1+exp 4.31 inf -0.1475t

        )20(  

 یا م کمتر از حد آستانهتور میزانکه  یدر زمان نمودتوان عنوان  یم LSTRبا توجه به ساختار معادله 
)اول رژیمدر  یعنی ؛خود قرار دارد ){ }ts inft= → ) 19(پول همان معادله  یمعادله تقاضا ∞−

رژیم در  یعنیخود قرار دارد،  یاشتر از حد آستانهیتورم ب میزانکه  یدر زمان. )θبیضرا(خواهد بود 
)دوم ){ }ts inft= →   .خواهد بود) 21( معادله صورت هپول ب یمعادله تقاضا ∞+

  

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )
( ) ( ) ( ) ( ) ( )

1 1∆ln M =0.46+0.57∆ln M -0.07 ∆i -0.2∆ln GNP +0.17∆ln Ex +0.26∆ln ect -0.12∆ln πt t t t t tt-1

-0.01 ∆i +0.67∆ln GNP +0.42∆ln Ex +0.16∆ln ect +0.03∆ln πt-1 t-1 t-1 t-1 t-1

          )21(  

  

انس یوار یو آزمون ناهمسان یالیسر یاز آزمون خودهمبستگ LSTR یالگوصحت  یبررس برای
برآورد شده  الاحتمهمانطور که از . اندشده گزارش )4(پیوست ج آنها در یو نتا است شدهبهره گرفته 

در  ین مشکلاتیاز عدم وجود چن یانس حاکیوار یو ناهمسان یج آزمون خودهمبستگیمشهود است نتا
 .است یصحت آمار یح بوده و دارایتصر یفاقد خطا الگو یعنیباشد،  یم LSTR یجمله پسماند الگو

  :نمودر خلاصه یتوان در موارد ز یرا م LSTR یالگو از طریق دست آمده بهج ینتا
تورم  متغیرو انتخاب  LSTR یبه الگو VECMح خطا از معادله یعبارت تصح نمودنبا وارد  -

و  نیستپول ثابت  یتقاضا متغیر یب برآورد شده برایجه گرفت که ضرایتوان نت یم گذار متغیرعنوان  به
نسبت به ران یپول در ا ین تقاضایهمچن ،است بوده متغیرهای مستقلر تعامل بلندمدت یثأخود تحت ت

  .است نامتقارن داشته یسطوح مختلف تورم رفتار
ر سرعت ییعطف تغ نقطه گرانیکه باست  شدهدرصد محاسبه  75/14سطح تورم آستانه برابر با  -
  .استک پژوهش یب در تابع لاجستیضرا

 است که پارامتر برآورد شده ن زده شدهیتخم 31/4پول معادل با  یتقاضا یهامین رژیسرعت گذار ب - 
  .است γمتغیر یبرا
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طور مثبت و به  هپول ب یاست تقاضا درصد 75/14که تورم کمتر از یزمان یعنی م اولیدر رژ -
 یعنیم دوم یکه در رژیدر حال ،دهدیتورم واکنش نشان م میزانش ینسبت به افزا درصد 42زان یم

  .رسد یم درصد 12منفی  زانیمبه و شده معکوسن واکنش یاست ا یاشتر از حد آستانهیکه تورم ب یزمان
دگاه مکتب ید اب موافقکه  استم مثبت یرژ دودر هر  یپول به رشد اقصاد یالعمل تقاضا عکس -

  .استها نینزیکون و یپول
 تورم،میزان ن یمدت بهای بلندلین تعدیب یرابطه مثبت ینییم پایو چه در رژ ییم بالایچه در رژ -

   .پول وجود دارد یو تقاضا یرشد اقتصاد، نرخ ارز، نرخ بهره
  

  شنهادیپارئه و  یریگ جهینت. 7
حال توسعه  در یکشورهاهم در افته و ی توسعه یکشورهاهم در شده  ج مطالعات گوناگون انجامینتا

موارد  ین اثر در برخیا ؛نیستکسان یپول نسبت به سطح تورم  یاست که رفتار تابع تقاضا نشان داده
در مورد ق حاضر یانجام تحق بر یا زهیه انگئلن مسیا. است گزارش شده یگر منفید یثبت و در برخم

پول در  یتابع تقاضا شکل یبررسعبارتند از پژوهش حاضر  یدو هدف اصل. است بودهران یکشور ا
. است یا آستانه تورم العمل آن نسبت به سطح نحوه عکس یبودن آن و بررس یرخطیا غی یاز لحاظ خطران یا
 میزانارز و  نرختورم،  میزاندرآمد ملی، پول،  یتقاضا یهامتغیرمشاهدات مربوط به  ،منظوره این ب

 هینظرکه در قالب  )1376=100(اند گرفته مورد استفاده قرار) 1352 -1390( یدر بازه زمانبهره بانکی 
مرحله  2 یآوردها طبر. اندشده یسازالگوها و تقاضای پول کینزیندمن یپول فر یتقاضا

 یهامتغیرن یجوهانسن وجود رابطه بلندمدت ب روشب که ابتدا با استفاده از یترت ه اینگرفتند، ب صورت
بین همگرایی بلندمدت و  دشیده سنج یو رشد اقتصاد ، نرخ بهره، نرخ ارزتورمنرخ پول،  یتقاضا

و رشد  باپول  یتقاضا مثبت و معنادارکه در آن ارتباط  دید رسییأبه ت متغیرها از طریق رابطه همجمعی
ستم معادلات یق سیسپس از طر ،برآورد شدبهره  نرختورم و  باو معنادار  یو ارتباط منف ارز میزان

VECM که در هر دوره  شدبلندمدت پرداخته شد و مشخص  یل خطایو تعد یین سرعت همگراییبه تع
در مرحله دوم با استفاده . شود یح میمدت تصحتعادل بلند مدت نسبت به انحرافات کوتاهاز  درصد 40

و  LSTR یپول با استفاده از الگو یدست آمده در مرحله قبل تابع تقاضا هل بیب تعدیاز ضر
پول  یتابع تقاضا ادندق نشان دیتحق یهاافتهی .قرار گرفتند بررسیمورد کارگیری متغیرهای مذکور  هب

 است یو رشد اقتصاد ، نرخ بهره، نرخ ارزتورمنرخ  یهامتغیرر تعامل بلندمدت آن با یثأران تحت تیدر ا
انگر یج بیگر، نتایعبارت د به. است ازخود نشان دادهتورم نرخ رات یینسبت به تغرا نامتقارن  یو رفتار

 یا سطح آستانهو  است ران بودهیدر ا مختلف تورم هاینرخپول نسبت به  یتابع تقاضا یعدم رفتار خط
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ک شدن تورم به سطح یانگر آنست که با نزدیافته بین یا. شدبرآورد  درصد 75/14تورم معادل  نرخ
 یالعمل منف سمت عکس العمل مثبت به ه و از عکسنمودر ییپول شروع به تغ یآستانه رفتار تابع تقاضا

معنا  ه اینب ،ت استیحائز اهم یزان اقتصادیرو برنامه یاستگذاریدگاه سیافته از دین یا. یابد میانتقال 
ق یق پول از طریژه تزریو هب یانبساط یمال یهااستیخود س یاتورم از سطح آستانه میزانکه با عبور 

ابد، ی یش نمیپول افزا یو تقاضا شودیپول مواجه نم یتنها با پاسخ مثبت تقاضا ش عرضه آن نهیافزا
گر، یعبارت د به. دشو یتورم یاباعث فشاره تواندمیه ئلن مسیا شود کهمی مواجه یالعمل منف با عکس بلکه

ض یش تقاضا جهت تعویش عرضه پول منجر به افزایافزا آن یاتورم از سطح آستانه میزانبا گذشتن 
مانند طلا، ارز، (ابند ی یش میتورم افزا میزانکه ارزش آنها همگام با  شودیم ییا کالاهایپول با کالا 

مذکور است منجر به  یمت کالاهایبر ق یباز سفته یهازهیگاز ان یکه ناش تقاضانوع ن یا ...).ل و یاتومب
اساس  ن بریبنابرا ،رود ین میاز ب یپول یهااستیس ییکارا عملاً دهش بازارهاآن جاد حباب در یا
رفتار نامتقارن تابع به  یاقتصادی زیر و برنامه یاستگذاریسدر که  شودیشنهاد میپژوهش پ یها افتهی

 یکنترل تورم و بازگرداندن تعادل به بازار پول از اجرا برایو  شودوجه ت رانیپول در ا یتقاضا
 یآن به اجرا یجا هو بشود  زیران پرهیبرنامه پول به اقتصاد ایق بیطرف تقاضا و تزر یها استیس
 .دده شوآور یرو دیو محرک تول مشوق یهااستیطرف عرضه و س یها استیس
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  پیوست 
  بر مدل تصحیح خطای برداری و شکست ساختاری ریانسناهمسانی وا  های خودهمبستگی ونتایج آزمون 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
  

  مشخصات الگوی دینامیک خطی: 2پیوست 
  
  
  

  
  
  

و مقادیر داخل  هستنددهنده تفاضل مرتبه اول و لگاریتم طبیعی  ترتیب نشان به) ln(، )∆( ،که در آن
دست آمده بیانگر نحوه تعامل متغیرها  همعادله ب. باشندضریب می برآورد شده برای هر tپرانتزها آماره 

 .مدت استدر کوتاه
 

  ناهمسانی واریانس خود همبستگی ونتایج آزمون 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test ARCH Heteroscedasticity Test 

F-statistic 
(Prob) 

4245/1  

( 2641/0 ) 
F-statistic 

(Prob) 
6877/0  

( 5107/0 ) 

2χ -statistic 
(Prob) 

2394/4  

( 1201/0 ) 

2χ -statistic 
(Prob) 

4491/1  

( 4846/0 ) 

.نتایج تحقیق: مأ خذ  
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  VECMبر معادله  Cusum-Sqrو  Cusumهای  نتایج آزمون

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )
( ) ( ) ( ) ( )

1 1 1 1∆ ln Μ = -0.01+ -0.40 ∆lnΜ -1.25∆lnGNP *-0.09∆lnπ *-0.66∆lnEx *0.14∆i - 0.02 ∆lnΜ + 0.35 ∆lnΜ - 0.44 GNP - 0.29 ∆lnGNPτ t-1 t-1 t-1 t-1 t-1 t-1 t-2 t-1 t-2

-0.11∆lnπ +0.04 ∆lnπ -0.12 ∆lnEx -0.02 ∆lnEx +0.06 ∆t-1 t-2 t-1 t-2

   
        

( ) ( )i -0.01∆it-1 t-2
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  لجستیک ملایمهای تشخیص صحت رگرسیون برروی مدل انتقال نتایج تست

 

Godfrey Serial Correlation ARCH-LM Heteroscedasticity Test 
Lag F-statistic Probability Chi-sqr 

(Prob) 
4273/4  

( 3513/0 ) ١ 8606/3  0946/0  

٢ 1846/3  1158/0  
F-statistic 

(Prob) 
2845/1  

( 3007/0 ) ٣ 7265/2  1541/0  

٤ 6223/0  3601/0  

 .تحقیقنتایج:أ خذم

 

   ای تورمای مقدار آستانهنمودار مربوط به جستجوی شبکه
 )نشاندهنده سطح آستانه تورم است( LSTRای و تابع انتقال در الگوی جستجوی شبکه منحنی
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