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  در ايران پول نظريه مقداري آزمون
اـستو     بررسي اثربخشي سي

  تثبيت قيمتها با استفاده از
اـرچ مـدل   هاي  گ

  
  

 

 

 
   *غلامرضا اسلامي بيدگلي
  ** سعيد باجلان

  

  
يكي از .  است آن يكي از بحث هاي بسيار مهم در اقتصادةله تورم و علل پديده آورندئمس

دارد   مياين نظريه بيان. باشد  ميتئوري هايي كه سعي در تفسير پديده تورم دارد نظريه مقداري پول
اين مقاله به آزمون نظريه .  خطي وجود داردةكه ميان ميزان نقدينگي و سطح عمومي قيمتها رابط

همچنين با توجه به اينكه دولت ايران چند سالي است كه سياست . پردازد  ميمقداري پول در ايران
                                                 

  .؛ عضو هيأت علمي دانشگاه تهرانغلامرضا اسلامي بيدگليدكتر . *
E.mail: gheslamy@ut.ac.ir  

  .  دانشگاه تهران- مالي؛ كارشناس ارشد مديريتسعيد باجلان. **
E. mail: saeedbajalan@gmail.com  
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. زان تورم دارد سعي در تبيين نقش اين سياست در كاهش مينوشتارپيش گرفته، اين  را تثبيت قيمتها
 بين نقدينگي و تورم در ايران يك به يك ةنتايج اين تحقيق حاكي از آن است كه هر چند رابط

 ديگر اينكه طبق نتايج ةنكت. داري وجود دارد  معنية اما بين اين دو متغير در اين كشور رابطست؛ني
توان   مي داري وجود دارد؛ لذا مثبت و معنية رابط، بين ميزان نااطميناني تورمي و ميزان تورم،تحقيق

انتظار داشت كه دولت بتواند از طريق اجراي سياست تثبيت قيمتها نااطميناني تورمي را تاحدودي 
  .كنترل كند و از اين طريق به كاهش نرخ تورم كمك نمايد

  
  

  :ها كليد واژه
، گارچهاي  مدل، عرضه و تقاضا، تورم، )پول(اثر موازنه و افقي نظريه مقداري پول، 

  نقدينگي
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  مقدمه
 توان گفت يكي از مهمترين مسائل اقتصادي كه ذهن مردم هر  ميبدون ترديد

 مداوم سطح  بطور كلي تورم افزايش.  است بحث تورم،دارد  ميكشوري را به خود مشغول
 بطور قيمتهايابد كه   مي زماني تحقققيمتها افزايش سطح عمومي  وعمومي قيمتها است

نااطميناني تورمي به عنوان يكي از .  سطوح اقتصاد در حال افزايش باشدمتوسط در تمام
تورم آتي منجر به انحراف بارة  زيرا نااطميناني در؛آيد  ميهاي مهم تورم بحساب هزينه

اين انحرافات بدان جهت كه ارزش حقيقي . شود  مييگذار سرمايهتصميمات پس انداز و 
دهد و اثرات نامطلوبي بر كارآيي   مي رخ،ود نامشخص خواهد ب1پرداختهاي اسمي آتي

 .2گذارند  ميتخصيص منابع و سطح فعاليتهاي اقتصادي

 هر ساله در ايران با نزديك شدن به زمان تصويب لايحه بودجه يكي از مسائلي كه رخ
د، بحث تزريق نقدينگي به شو  ميترين بحثهاي اقتصادي روز مبدل  نمايد و به يكي از داغ مي

هر چند طبق نظريه .  استكشور به دليل كسري بودجه دولت و تورم ناشي از آناقتصاد 
اي مستقيم و خطي وجود  بين ميزان نقدينگي و سطح عمومي قيمتها رابطه 3مقداري پول

دارد، با اين حال توجيه سياستهاي اقتصادي در كشورهاي پيشرفته صنعتي و تنها بر اساس 
 جوامع توسعه ،از طرفي برخي اقتصاددانان. 4جه بوده استنظريه مقداري با نارساييهايي موا

گذشته از اين مطلب يكي ديگر از . 5دانند  مينيافته را مصداق عملي اين نظريه در دنياي فعلي
 6ي دولت كه در مورد آن بين صاحبنظران اختلاف وجود دارد سياست تثبيت قيمتهاسياستها

لي است كه سياست تثبيت قيمتها را در پيش دولت به منظور كاهش نرخ تورم چند سا. است
كند؛ اما صاحبنظران و   ميگرفته است و از اين طريق سعي در جلوگيري از افزايش نرخ تورم

                                                 
1. Real Value of Future Nominal Payment 
2. S. Holland, "Uncertain Effects of Money and the Link Between The Inflation Rate and 
Inflation Uncertainty", Economic Inquiry, (1993), pp.39-51. 
3. Quantity theory of Money 

:  سال هشتم، شماره نهم و دهم،حسابدار، »تفسير تورم در ايران با كاربرد نظريه مقداري پول«غلامرضا اسلامي بيدگلي، . 4
  .3-8صص 

5. Gunar Myrdal, Asian Drama, Penguin Books, Vol. 3, New York, (1968),  pp.1923-1925. 
6. The Policy of Price Stabilizing 
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 ؛را نه تنها مانع تورم اي آن  نظر يكساني نداشته و عده،يي اين سياستان در مورد كارمسئولا
  . دانند  نيز ميبلكه موجد آن

تورم ناشي از حجم نقدينگي بالا در اقتصاد كشور يكي از با توجه به اينكه بحث 
 و از سوي ديگر بين صاحبنظران در مورد ماهيت پولي يا غير پولي  بودهمهمترين بحثهاي روز

 به اخيراً انجام شده نيزبودن تورم اتفاق نظر وجود ندارد و حتي برخي مطالعات دانشگاهي كه 
اند، اين مقاله به آزمون نظريه مقداري پول و تبيين  دست نيافتهمورد نتايج يكساني در اين 

اطميناني تورمي  همچنين در اين مقاله با بررسي اثر نا. پردازد  ميماهيت پول در اقتصاد ايران
  .شود  ميبر روي ميزان تورم به ارزيابي كارآيي سياست تثبيت قيمتي دولت پرداخته

  
  ادبيات تحقيق

، بي رويه و يا بي قيمتهايتي است كه سطح عمومي  ناشي از وضع1تورم :تعريف تورم
در اين تعريف چند نكته حائز اهميت . يابد  ميتناسب و بطور مداوم و به مرور زمان افزايش

  :است كه بايد مورد توجه قرار گيرد
در . شود  مينكته اول به ماهيت بي رويه و يا بي تناسب افزايش در قيمتها مربوط .1

برابر باشد و دستمزد  وري نيروي كار ي قيمتها بارشد متوسط بهرهاقتصادي كه افزايش نسب
 . تورم به وجود نمي آيد، قيمتها، حتي با ترقيپولي نيز به همان نسبت افزايش يابد

. ست انكته دوم در تعريف تورم عنصر زمان و تداوم افزايش سطح عمومي قيمتها .2
اگر قيمتها در . 2ن افزايش داشته باشد زماولط بدين معني كه قيمتها بايد به صورت مداوم در

 تورم اطلاق ، به اين فرآيند، خاص افزايش يابند و سپس روند صعودي قطع شودةيك دور
 . 3 بايد تداوم داشته باشدقيمتهاد، چرا كه افزايش صعودي در شو نمي

 
                                                 
1. Inflation 

 .557، ص )1381 نشرني، ،تهران(، ترجمه عباس شاكري، تئوريهاي سياستهاي اقتصاد كلانويليام اچ برانسون، . 2
 زيرا اعمال سياستهاي كلي صلاحديدي و يا بخشي ؛سازد قيمتها را از مفهوم تورم خارج مي) Jump(اين تعريف،  پرش . 3

قيمتها در همه بخشها و يا بخشي خاص بشود ولي به اين وضعيت ناگهان  و تواند موجب افزايش شديد در يك مقطع مي
 .شود  بلكه اصطلاحاً به آن پرش قيمتها گفته مي؛شود تورم اطلاق نمي



دي
صا

قت
ه ا

ام
شن

وه
 پژ

 

209

 1»نظريه عمومي اشتغال، بهره و پول«قبل از انتشار كتاب : نظريه مقداري پول
 ةعلل ايجادكنندبارة ان مينارد كينز در ميان اقتصاددانان يك اتفاق نظر عمومي درنوشته ج

اين اقتصاددانان بر اساس نظريه معروف اقتصادي بنام نظريه مقداري پول . تورم وجود داشت
 اين نظريه دو تفسير وجود دارد كه مورددر . دادند  مي تورم را مورد تجزيه و تحليل قرارأمنش

  .كنيم  مي هر يك بحثبارةالي دربه صورت اجم
  تجزيه و تحليل خويش را از طريق معادله مبادله آغاز2ايروينگ فيشر: معادله فيشر

  :عبارتست ازاين معادله . كند مي

PYMV =  
M :حجم كل ذخاير پول است.  
V : دفعاتي است كه هر واحد پولي دريك دوره سرعت گردش پول يا تعداد

  .گيرد  ميمحاسباتي مورد استفاده قرار
P : ستقيمتها اسطح عمومي.  
Y :دهد  ميمحصول توليد شده در اقتصاد را نشان.  

ه و سپس براي نشان دادن اثر رشد اين متغيرها، از معادله بالا لگاريتم طبيعي گرفت
  :گيرند  مينسبت به متغير زمان از آن مشتق

  

YPVM
dt

Yd
dt

Pd
dt

Vd
dt

Md
YPVnM

&&&& +=+

+=+

+=+
lnlnlnln

lnlnln

  

  
اول آنكه سطح توليد محصول : ندك  ميفيشر در اين معادله دو محدوديت را وارد

بدين مفهوم كه اگر .  است مستقل از حجم ذخاير پول در آن اقتصاد،توليدي در هر اقتصادي
 در بلند مدت بر متغيرهاي به يقين اين افزايش ،يابد) كاهش(حجم پول در اقتصاد افزايش 

                                                 
1. General Theory of Employment , Interest and Money 
2. Irving Fisher 
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هر چند پيروان اين نظريه معقتدند در . حقيقي اقتصاد از جمله سطح محصول اثري ندارد
 كوتاه مدت اين افزايش در حجم پول براي مدت كوتاهي موجب رونق فعاليتهاي اقتصادي

معتقدند اين تغيير در حجم پول بر  را موقتي و زود گذر دانسته و وضوعشود، ليكن اين م مي
اين اقتصاددانان معتقدند كه سطح محصول و بطور . سطح محصول در بلندمدت اثري ندارد

كلي متغيرهاي حقيقي توسط عوامل واقعي همچون حجم و مهارت كاركنان ، تركيب سني 
ه عوامل شود ن  ميآنان و كارآيي توليدي تجهيزات سرمايه اي و عواملي از اين دست تعيين

  .پولي
 و نسبت به تغييرات در حجم پول از خود  استدوم آنكه سرعت گردش پول ثابت

فيشر اعتقاد داشت كه سرعت گردش پول توسط عوامل ساختاري و . واكنش نشان نمي دهد
  .1شود  مييابند، معين  مييا نهادي كه به كندي تغيير

و سرعت گردش پول حال اگر سمت چپ معادله فيشر را كه حاصلضرب حجم پول 
است را مورد توجه قرار دهيم واضح است كه اين عبارت معادل ارزش پولي است كه براي 

 در قيمتها يعني حاصلضرب سطح عمومي ؛شود و سمت راست  ميكالاها  و خدمات پرداخت
حال اگر در اين معادله .  استميزان محصول معادل ارزش كالاها و خدمات فروخته شده

 نيز قيمتها ،ل و سطح محصول را ثابت در نظر بگيريم با تغيير در حجم پولسرعت گردش پو
  .است »نظريه مقداري پول«اين جوهرة  . يابد  ميبه همان ميزان تغيير

بيان ديگري از نظريه مقداري پول كه در بسياري از موارد اقناع  :معادله كمبريج
اين .  كمبريج مطرح شده استكننده تر است، شكلي است كه توسط اقتصاددانان دانشگاه

  :توان به صورت زير نوشت  ميمعادله را از نظر رياضي

KPYM =  
  

                                                 
شركت چاپ و  ،تهران(،  تحليلهاي تئوري كلان اقتصاديسير تحول در تجزيه و،  با همكاري شيما مدنيابراهيم گرجي. 1

  .37، ص )1384، نشر بازرگاني
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در اين معادله متغيرها همان مفاهيم قبل را دارند، تنها جزء جديد اضافه شده در اين 
 آسانياز طريق مقايسه اين معادله با معادله فيشر به .  است مشهور1معادله به كي كمبريج

  :توان به رابطه زير پي برد مي

VK /1=  
  

 است پس چرا اين معادله نسبت به معادله فيشر از V معكوسKحال اگر صرفاً 
برتري بيشتري برخوردار است؟ علت آنست كه اين اقتصاددانان از ديد و منظر اقتصاد خرد به 

بدين معنا كه اين . كنند  ميگذاري سئله توجه كرده و براي خويش مباني اقتصاد خرد را پايهم
چرا مردم پول نقد : پرسشهايي مواجه ساختند اعم از اينكهاقتصاددانان خويش را با اين 

؟ و به اين نتيجه ستا كنند؟ مهمترين عوامل تعيين كننده تقاضاي پول كدام  مينگهداري
در .  سطح درآمد پولي افراد جامعه است،ترين عامل موثر در نگهداري پولرسيدند كه مهم

  .2حاليكه فيشر از بعد اقتصاد كلان نگريسته و به اين معناي خرد توجه ندارد
 به اين معني ؛اند اقتصاددانان مكتب كمبريج نيز همان فرضيات مكتب قبل را پذيرفته

واقعي تعيين شده و ثانياً سرعت گردش پول كه اولاً قبول دارند سطح توليد توسط عوامل  
  .قرار داردثير عوامل ساختاري أثابت است و تحت ت

ست كه صرفنظر از اينكه كداميك از  ا آنشود حاصل مياز اين بحث  اي كه نتيجه
توان يك   مي با توجه به محدوديتهاي اعمال شده بر اين معادلات،نيمكمعادلات را انتخاب 

اين پيش بيني اساسي . عادله اي تبديل نمود كه قدرت پيش بيني دارد ساده را به مةرابط
  كه هر افزايشي در حجم پول به تغيير متناسب در سطح عمومي قيمتها  استبدين شكل

توان چنين عنوان كرد كه اقتصاددانان معتقد به نظريه مقداري   ميبطور خلاصه. انجامد مي
دانند و تنها راه   ميقتصاد را تغييرات در حجم پول تورم در اة يگانه عامل ايجاد كنند،پول

  . كنند  ميكنترل حجم پول عنواننيز كنترل آن را 

                                                 
1. K. Cambridge 

 ،تهران(راهنمايي بر بحران در تئوريهاي اقتصادي معاصر، ترجمه حسين عظيمي و وحيد غفارزاده، : ام تروي ثيك، تورم.ج. 2
  .29 ص ،)1362موسسه انتشارات اميركبير،
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  تحقيقات انجام شده ةپيشين

صورت گرفته است به بررسي ارتباط  1»شيرواني و ويلبرايت«در مطالعه اي كه توسط 
 حاصله آنست كه ةيجنت. بين پول و تورم با استفاده از تكنيك همگرايي پرداخته شده است

عبارت ه ب. ندهستكنند با هم  مرتبط   ميپول و تورم صرفاً در كشورهايي كه تورم بالا را تجربه
ديگر صرفاً در كشورهايي با تورم بالا اين مدل قابليت كاربرد دارد و دركشورهايي كه تورم 

دهندگي  ليت توضيحد و قابشو  ميكنند اين مدل با شكست مواجه  ميپايين يا معتدل را تجربه
  2.ندارد

آنها چارچوبي براي   و ديگران انجام شده است3»اولين ليو«اي كه توسط  در مطالعه
با . نمايند  مي ارائه1368-1378 تورم در اقتصاد ايران طي دوره ةبررسي عوامل تعيين كنند

 است و به درنظر گرفتن عدم تعادل بازار پول، ارز خارجي و كالا يك مدل تجربي برآورد شده
 تورم و بررسي واكنش متغيرهاي مرتبط به ةمنظور شناخت بيشتر عوامل اصلي تعيين كنند

العمل آني و تكنيك  شوكهاي نشأت گرفته از بازارهاي پول، كالا و ارز خارجي از توابع عكس
آمدن يكباره  دهد كه وارد  مينتايج اين مطالعه نشان .تجزيه واريانس استفاده گرديده است

 4.شود  ميك به معادله پول اسمي موجب روند مثبتي در سطح قيمتهاشو

اسلامي بيدگلي در مطالعات خود سعي در تفسير تورم با استفاده از تئوري مقداري 
محقق با اتكا به نظريه مقداري .  است67 تا 46دوره زماني تحقيق ايشان سالهاي . نموده است

دينگي درنظر گرفته است و پس از محاسبه ضريب  اول از نقةپول، تورم را تابع خطي و درج
همبستگي بين نقدينگي و شاخص قيمت مصرف كننده به عنوان معيار تورم به اين نتيجه 

وي بعد از برازش مدل .  خطي وجود داردةرسيده است كه احتمالاً بين اين دو متغير رابط
رگرسيون برازش شده به مدل . رگرسيون صحت نظريه مقداري را در ايران نتيجه گرفته است

  :صورت زير است

                                                 
1. Shiravani & Wilberate 
2. Hassan Shiravani and Barry Wilberate, "Money and Inflation: International Based on 
Contingent Theory"., International Economic Journal, Vol. 8, No.1, (1994), pp.11-21. 
3. Olin liu 
4. Olin Liu and Muyniw Olu and S. Addegi, "Determinanat of Inflation In The Islamic 
Republic of Iran, a Macroeconomic Analysis"., IMF Working Paper, No. 127, (2000). 
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2437.082.41 MCPI +=  

 
 در انتها نيز محقق با استفاده از مدل بدست آمده به تخمين شاخص قيمت مصرف 

 پرداخته كه با شاخص اعلام شده از سوي بانك مركزي اختلاف بسيار 1368كننده براي سال 
  .1اندكي دارد

اري كازروني و اصغري با هدف آزمون سازگتحقيق مشترك ديگري در ايران توسط 
هاي اقتصاد ايران و يافتن رابطه متغيرهاي رشد عرضه پول و تورم مدل تورم پولگرايان با ويژگي

 نتيجه گرفته شده است كه تورم و رشد پول ،بطور خلاصه در اين بررسي. انجام شده است
 9/0جر به رشد تورم به ميزان  من،همگرا بوده و در بلند مدت يك درصد افزايش در رشد پول

 رابطه يك به يك ميان متغيرهاي مورد نظر قابل رد ،شود و از سويي در اين فرضيه  ميدرصد
  .2 يك پديده پولي است، يعني در ايران تورم؛كردن نيست

ثر بر تورم ؤدر بررسي ديگري كه توسط طبيبيان و سوري با هدف شناسايي عوامل م
ده است، دو رابطه خطي براي پيش و پس از انقلاب تخمين زده شده در اقتصاد ايران انجام ش

  :است

PIMYMCPI
PIMYMCPI

089.054.015.1196.0
57.0438.0344.0045.3

2

2

−−+−=
+−+=

  

  

2M :حجم اسمي نقدينگي  
Y :حجم واقعي توليد  

PIM :شاخص قيمت كالاهاي وارداتي  
كه اولاً ضريب متغير حجم نقدينگي نسبت به دهد   ميمقايسه اين دو معادله نشان

قبل انقلاب چهار برابر شده است، ثانياً قبل از پيروزي انقلاب اسلامي حساسيت قيمت به 

                                                 
  . 3-8 صص ،پيشين، غلامرضا اسلامي بيدگلي. 1
، فصلنامه پژوهشنامه بازرگاني، »روش همگرايي:آزمون مدل كلاسيك تورم در ايران «عليرضا كازروني و برات اصغري، . 2

  .139-97صص ، )1381 (،23 شماره
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توليد بيشتر از حساسيت قيمت نسبت به عرضه پول است در حاليكه پس از انقلاب اسلامي 
  .1دار نيست از نظر اقتصادي معنيPIM معكوس شده و ثالثاً پس از انقلاب ضريب ،اين رابطه

 ديگري كه توسط طيب نيا در رابطه با موضوع مورد نظر انجام شده است ةدر مطالع
وي ارزيابي الگوي مناسب پولي براي تبيين تورم ايران و برآورد ميزان مشاركت عوامل پولي 

ب نيا براي بررسي قدرت طي. در شكل گيري فشارهاي تورمي را هدف خويش قرار داده است
كه به صورت زير -توضيحي مدل الگوي پولي خالص درتبين تورم ايران ، الگوي هاربرگر را 

  :  تخمين زده است1340-1370 براي دوره -است
  

ttttt AaYaMaMaaP 431210 +−++= −  
  

P :استنشانگر نرخ رشد بهاي كالا خدمات در مناطق شهري ايران .  

tM :نرخ رشد نقدينگي بخش خصوصي در دورهtاست .  
Y : است1361نرخ رشد توليد ناخالص ملي به قيت سال .  
A :نشانگر اختلاف قيمت انتظاري در دوره جاري و دوره ماقبل است.  

نيز از آن  تخمين زده شده و نتايج زير 2قل مربعات معموليبا روش حدابالا الگوي 
 :حاصل گرديده است

tttt AYMP 3.0482.0216.055.9 +−+=  
  

 در ايران را بطور قيمتهانتايج حاصله از تخمين الگو آن است كه نظريه پولي، رفتار 
 .3كافي توضيح نمي دهد

                                                 
  ،)1375زمستان،  (،1، شماره پژوهشنامه بازرگاني، »هاي تورم در اقتصاد ايران ريشه«محمد طبيبيان و داود سوري، . 1

  .37- 43ص 
2. Ordinary Least Square 

   . 43- 74، ص)1373بهار (، 49، شماره تحقيقات اقتصادي ،»تجربه ايران: تبين پولي تورم «نيا،  علي طيب. 3
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 براي بررسي ارتباط بلندمدت 1338 -1380تشكيني در پايان نامه خود از داده هاي 
، روش 1گرنجر-بين نرخ تورم و سياستهاي پولي با استفاده از سه روش اقتصادسنجي انگل

 جو سيليوس استفاده نموده -خود توضيح برداري با وقفه هاي گسترده و روش يوهانسون
 نرخ تورم به  درصدي حجم پول به افزايش10دهد كه رشد   مينتايج اين تحقيق نشان. است

انجامد لذا فرضيه پولي بودن تورم در اقتصاد ايران پذيرفته نمي شود و   ميدرصد3ميزان 
توليد، شاخص قيمت كالاهاي وارداتي و نرخ ارز از عوامل مهم اثر گذار در اقتصاد ايران 

دهد كه پول   مينتايج حاصل از روش عكس العمل و تجزيه واريانس نشان. شوند  ميشناخته
د و سرانجام ستن بنابراين مقامات پولي قادر به كنترل آن نياست 2 اقتصاد ايران درونزادر

ست كه چون اثرات تورمي ناشي از اعمال  انتيجه ديگر بدست آمده از اين روش آن
 .3دگرد سياستهاي پولي دريك دوره ظاهر نمي شوند،  بنابراين سياست پولي فعال توصيه نمي

 به آزمون رابطه عليت نرخ ارز ،ه توسط كاظمي نژاد انجام شدهدر پايان نامه ديگري ك
 نهايي تخمين زده شده ةمعادل. و تورم و برآورد مدل پولي تورم در ايران پرداخته شده است

  : استتوسط اين محقق به صورت زير
  

IPIBMERGDPMCPI log43.0log57.0log35.0log87.0log 2 ++−=  
  

BMERlog : كه از متوسط نرخ سالانه ارزش لگاريتم نرخ ارز در بازار آزاد است
  .آيد  ميريال در مقابل دلار در بازار آزاد بدست

IPIlog :تجاري ايران است، كه به ةلگاريتم شاخص قيمت صادراتي شركاي عمد 
  .شود  ميعنوان قيمت جهاني كالاهاي تجاري استفاده

                                                 
1. Engel-Granger 
2. Indigenous 

، نامه كارشناسي ارشد پايان، دانشكده اقتصاد، دانشگاه تهران، »آيا تورم يك پديده پولي است؟ مورد ايران«احمد تشكيني، . 3
)1382(.  
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 مهمترين ،م نقدينگينتايج حاكي از آن است كه در بلند مدت و كوتاه مدت حج
  . 1باشد  مي)1352-1380( تورم طي دوره مورد بررسي ةتوضيح دهند

  
  2نا اطميناني تورمي

در دهه . اندازه گيري نااطميناني تورمي به دليل عدم قابليت مشاهده مشكل است
يك انتقاد . كردند  مي واريانس تورم مشاهده شده را به عنوان نااطميناني تورمي تعريف1970

 اين بود كه افزايش در واريانس تورم به مفهوم يك افزايش ي رويكردمورد چنيناسي در اس
متناسب در نااطميناني نخواهد بود اگر اطلاعات موجود اين امكان را فراهم سازد تا بنگاهها 

بسياري از مطالعات اخير نااطميناني تورم . بخشي از بي ثباتي افزايش يافته را پيش بيني كنند
هاي اقتصاد  استفاده از جانشينهاي بدست آمده از ارزيابي پيش بيني كنندگان و يا مدلرا با 

يكي از اين جانشينهاي نااطميناني تورمي واريانس شرطي . كنند  ميسنجي تورم اندازه گيري
 :گردد  مي كه در زير شرح مختصري از اين مدل  ارائه. استحاصل از مدل گارچ

  
هاي ناهمساني واريانس شرطي خود  مدل :اي ثابتمدل هاي گارچ با پارامتره

 با 1986 در سال 5»بولرسلو« معرفي گرديد و توسط 1982 در سال 4 كه توسط انگل3رگرسيو
 تعميم يافت، بطور 6»تعميم يافته هاي ناهمساني واريانس شرطي خود رگرسيو مدل«عنوان 

هاي زماني مالي   تحليل سري در تجزيه و؛ بويژه7هاي مختلف اقتصادسنجي فراگيري در شاخه
  . گيرند  ميمورد استفاده قرار

هاي زير  دو ويژگي مشخّصه مدل به صورت معادله) 1,1( در فرم استاندارد مدل گارچ
  :ستا

                                                 
انشكده اقتصاد،  د،» عليت نرخ ارز و تورم و برآورد مدل پولي تورم در ايرانةآزمون رابط«مرضيه سادات كاظمي نژاد، . 1

  ).  1382(،پايان نامه كارشناسي ارشددانشگاه تهران، 
2. Inflation Uncertainty 
3. Auto Regressive Conditional Heteroskedasticity Model 
4. R. Engle  
5. T. Bollerslve  
6. General Auto Regressive Conditional Heteroskedasticity Model 
7. Econometrics 
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                                                   ttt xy εγ +′=:1  
                                   2

1
2

1
2:2 −− ++= ttt βσαεωσ  

  

ty :دوره  ميزان متغير وابسته در t  

tx :ميزان متغير مستقل در دورهt   

tε : ميزان پسماند در دورهt  
  

 1ا به عنوان تابعي از متغيرهاي برونز است، يك كه ميانگين شرطي مدلةمعادله شمار
 واريانس يك دوره قبل ةاز آنجا كه واريانس هر دوره بوسيل. باشد  ميtεبا جزء اخلال 

 ةواريانس شرطي كه توسط معادله شمار. گويند  مي به آن واريانس شرطي،شود  ميبيني پيش
 : تابعي از سه عبارت زير است، مشخص گرديده)2(

   ωميانگين  .1
 مربع 3خيريأ در دوره گذشته، كه توسط متغير ت2پذيري اخبار راجع به نوسان .2
2(پسماند

1−tε (نامند  مياين عبارت را جزء آرچ. آيد  مي شماره يك بدستةاز معادل. 

2(  آخرين دوره4سپيش بيني واريان .3
1−tσ .(نامند  مياين جزء را جزء گارچ. 

هاي گارچ از يك معادله تورم با پارمترهاي ثابت كه امكان تغيير واريانس خطاي  مدل
اگر واريانس به عنوان جانشيني . كنند  ميسازد، استفاده  ميپيش بيني در طول زمان را فراهم

شود، نااطميناني تورم مدل هاي تكينك گارچ به عنوان يك سوب محبراي نااطميناني تورمي 
 5.شود  در نظر گرفته ميفرآيند متغير در طول زمان

  
  

                                                 
1. Exogenous Variables 
2. News about Volatility 
3. Lagged Variable 
4. Variance forecast 
5. R, Engel,"Auto Regressive Conditional Heteroskedasticity with Estimate of the Variance 
of the United   Kingdom Inflation". Econometrica,Vol.50 (1982):987-1008 
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  داده ها تجزيه و تحليل 
  تخمين رابطه بين نقدينگي و تورم در ايران

ها در اين تحقيق نرخ تورم بر اساس شاخص قيمت  تحليل داده به منظور تجزيه و
 : صورت زير تعريف و محاسبه گرديده استه و ب CPI(1(مصرف كننده 

  
)/log(inf 1−= ttt CPICPI  

 
 به صورت  نيز نشان داده شده استCliqهمچنين درصد تغييرات نقدينگي كه با 

 : خواهدشدزير تعريف و محاسبه

  
)/log( 1−= ttt liqliqCliq  

 
 زماني ةت فصلي مربوط به متغيرهاي تحقيق براي دورلازم به ذكر است كه اطلاعا

  .  از گزارشات منتشره توسط بانك مركزي استخراج شده است1384-1358
 ؛شود صورت يكجا به بدنه اقتصاد كشور تزريق نميه دانيم نقدينگي ب  ميهمانگونه كه

 اقتصادي  و اثر آن نيز بر روي سيستمهد شبلكه در طول زمان وارد سيستم اقتصادي كشور
 لذا به منظور آزمون نظريه مقداري پول در ايران و 2خير همراه استأ با تبلكه باشد؛ مييكباره ن

هاي   تورم در ايران مدل رگرسيون زير با استفاده از دادهةبررسي پولي يا غير پولي بودن پديد
 :فصلي برازش شده است

  

∑
=

− ++++=
3

1
121inf

i
titittt WarSeasCliqCliq γδββα  

 

                                                 
1. Consumer Price Index 
2. Hassan Shiravani and Barry Willberate, "Ibid". 
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tinf :فصل(ميزان تورم در دوره(t  

tCliq : درصد تغييرات نقدينگي دردورهt  

iSeas :بدين صورت كه اگر مشاهده اي در فصل  استيك متغير مجازي صفر و i ام
  . متغير مربوط به آن يك و در غير اينصورت صفر است مقدار،قرار گرفته باشد

tWar : متغير مجازي جنگ كه براي سالهاي جنگ يك و براي بقيه سالها صفر فرض
  . شده است

 آورده )1(خروجيهاي نرم افزار جهت تخمين معادله رگرسيون فوق در جدول شماره 
  .شده است 
  

  1شماره  برازش مدل رگرسيون .1جدول 
Dependent Variable: inf 
Method: Least Squares 

Sample(adjusted): 1359:4 1384:4 
Included observations: 97 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C 0.030184 0.010728 2.813587 0.0059 

CLIQ 0.238084 0.079282 3.003007 0.0034 
CLIQ(-1) 0.282215 0.091249 3.092812 0.0026 

@SEAS(2) -0.043073 0.007178 -6.000796 0.0000 
@SEAS(3) -0.025953 0.006060 -4.282767 0.0000 

WAR 0.010088 0.005746 1.755555 0.0822 
R-squared 0.511391 Mean dependent var 0.044736 

Adjusted R-squared 0.486960 S.D. dependent var 0.034625 
S.E. of regression 0.024801 F-statistic 20.93251 
Sum squared resid 0.061509 Prob(F-statistic) 0.000000 
Durbin-Watson stat   1.187719 

  
و با يك وقفه  )tCliq(خير أدار بودن ضريب متغير نقدينگي بدون ت عليرغم معني

)1−tCliq ( مدل برازش شده حاكي از 1، آماره دوربين واتسون% 95در سطح اطمينان 
از آنجا كه بدون از . باشد  مي3 در متغيرهاي پسماند2احتمال وجود همبستگي سريالي نوع اول

                                                 
1. Durbin Watson 
2. First Order Serial Correlation 
3. Residual 



دي
صا

قت
ه ا

ام
شن

وه
 پژ

 

220

ور تصحيح فرم توان نتايج را تفسير كرد، به منظ ميان برداشتن مشكل همبستگي سريالي نمي
شود، وارد مدل نموده و   را كه به صورت زير تعريف ميAR)1(معادله رگرسيون، متغير 

  :كنيم مجدداً رگرسيون را برازش مي
  

ttt

ttt

εuρ):uAR(
uβxy

+=
+′=

−111
  

  
  افزار بعد از تصحيح فرم مدل گرسيون خروجيهاي نرم. 2جدول 

  AR)1(و منظور كردن متغير
Dependent Variable: inf 
Method: Least Squares 

Sample(adjusted): 1359:4 1384:4 
Included observations: 97 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C 0.036683 0.011704 3.134113 0.0023 

CLIQ 0.197250 0.077273 2.552628 0.0122 
CLIQ(-1) 0.237013 0.090669 2.614048 0.0104 

@SEAS(2) -0.045497 0.006365 -7.148315 0.0000 
@SEAS(3) -0.025771 0.005175 -4.979491 0.0000 

WAR 0.006613 0.008070 0.819487 0.4145 
AR(1) 0.412053 0.093842 4.390937 0.0000 

R-squared 0.591358 Mean dependent var 0.044981 
Adjusted R-squared 0.566339 S.D. dependent var 0.034699 
S.E. of regression 0.022850 F-statistic 23.63644 
Sum squared resid 0.051168 Prob(F-statistic) 0.000000 
Durbin-Watson stat   2.043067 

  
شود، بعد از منظور كردن  ه ميمشاهد) 2(همانگونه كه در جدول شماره 

تنها .  همچنان معني داري خود را حفظ كرده اندtCliq−1وtCliq متغيرهاي AR)1(متغير
تفاوت ايجاد شده در اين حالت نسبت به حالت قبل اينست كه ضرايب اين دو متغير نسبت به 

  .اهش يافته اندحالت قبل  مقداري ك
معني دار بوده و مشكل همبستگي % 95 نيز در سطح اطمينان AR)1(ضريب متغير 

  . رگرسيون مشخص است رفع گرديده استDurbin-Watsonسريالي همانگونه كه از آماره 
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بدين معنا كه .  است591358/0 برابر R-squaredضريب تعيين مدل فوق 
. تغييرات تورم را در كشور ايران توجيه كنند% 59توانند بيش از   ميجموعمتغيرهاي فوق در م

كه با آماره  است 566339/0 مربوط به رگرسيون فوق برابر 1آماره ضريب تعيين تعديل شده
  .ضريب تعيين آن تفاوت چنداني ندارد

داري كلي رگرسيون  توان به معني  ميرگرسيون فوقF-statistic با توجه به آماره 
 مقادير واقعي و برازش شده نرخ تورم در فاصله )3(در نمودار شماره . برازش شده پي برد

  : نمايش داده شده است1384 تا 1358زماني سالهاي 
  
  2مقادير واقعي، برازش شده و پسمانده هاي حاصل ازمعادله رگرسيون شماره . 3نمودار 
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 2رسد كه ميانگين جملات خطا ي م به نظر،دشو  ميهمانگونه كه در شكل بالا مشاهده
 واريانس جملات خطا را. كند  مي زمان تغييرولتقريباً ثابت است، اما واريانس آنها در ط

در ادامه مقاله به بررسي اين . توان به عنوان جانشيني براي نااطميناني تورمي فرض كرد مي
و اينكه در صورت  خيرشود كه  آيا در جملات خطا ساختار وجود دارد يا   ميموضوع پرداخته

 توان ارائه داد؟   ميوجود ساختار در اين مقادير چه تفسيري از اين موضوع

  

                                                 
1. Adjusted R-Squared 
2. Error Term  
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   نااطميناني تورم با تورم با استفاده از مدل هاي  گارچةبررسي رابط
هاي گارچ از  سنجي توضيح ساختار متغيرهاي پسماند با استفاده از مدل جهت امكان

باشد،   ميهاي مالي ترين ساختارهاي مشاهده شده در داده ول كه يكي از متدا)1,1(مدل گارچ
 . آورده شده است)3(خروجيهاي نرم افزار در جدول شماره . استفاده شده است

 
  )1،1(خروجيهاي نرم افزار بعد از برازش رگرسيون با استفاده از مدل هاي گارچ: 3جدول 

 

Dependent Variable: inf 
Method: ML - ARCH (Marquardt) 
Sample(adjusted): 1359:4 1384:4 

Included observations: 97 after adjusting endpoints 
 Coefficient Std. 

Error 
z-Statistic Prob. 

C 0.032904 0.008825 3.728589 0.0002 
CLIQ 0.200002 0.046055 4.342714 0.0000 

CLIQ(-1) 0.204976 0.057344 3.574504 0.0004 
@SEAS(2) -0.039223 0.004819 -8.139753 0.0000 
@SEAS(3) -0.023410 0.004043 -5.790860 0.0000 

WAR 0.017550 0.007054 2.487853 0.0129 
AR(1) 0.498935 0.098708 5.054629 0.0000 

Variance Equation 
C 0.000351 0.000116 3.031599 0.0024 

ARCH(1) 0.740596 0.238943 3.099465 0.0019 
GARCH(1) -0.239870 0.143246 -1.674529 0.0940 
R-squared 0.565335 Mean dependent var 0.044981 

Adjusted R-squared 0.524157 S.D. dependent var 0.034699 
S.E. of regression 0.023936 F-statistic 13.72881 
Sum squared resid 0.054426 Prob(F-statistic) 0.000000 
Durbin-Watson stat  2.253231 

  
% 95خروجيهاي نرم افزار بيانگر اين مطلب است كه جزء آرچ در سطح اطمينان 

ثير أست كه واريانس جملات خطا در هر دوره تحت ت ااين امر بدين معنا. باشد  ميمعني دار
توان اين پديده  است، مي از آنجايي كه ضريب اين عبارت مثبت.  استمربع خطا در دوره قبل

 بارة نااطميناني بيشتري را در،هاي تورمي در يك دوره  تفسير نمود كه شوكچنينرا 



دي
صا

قت
ه ا

ام
شن

وه
 پژ

 

223

 ي پولي آتي دولت به همراه دارد و از اين طريق باعث افزايش نااطميناني تورميسياستها
همچنين .  خواهدشدافزايش نااطميناني تورمي نيز به نوبه خود منجر به افزايش تورم. شود مي

نتايج حاصل از رگرسيون بيانگر اين مطلب است كه در ايران بين ميزان تغييرات نقدينگي و 
هر چند اين رابطه يك به . ارتباط معني داري وجود دارد% 95نرخ تورم در سطح اطمينان 

يك نبوده و يك درصد تغيير در نقدينگي موجب يك درصد تغيير در تورم نمي گردد اما يك 
 در دوره 2/0 درصد تورم در دوره جاري و20/0تواند موجب   مييش در نقدينگيدرصد افزا

تواند   ميست كه  يك درصد افزايش در نقدينگي در مجموع ااين امر بدين معنا. بعدي گردد
  .شود درصد افزايش تورم در ايران 40/0موجب بيش از 
 كه به ترتيب نشان )3Seas(  و سوم)2Seas(داري ضرايب فصلهاي دوم  معني

بيانگر اين مطلب است كه % 95، در سطح اطمينان  هستنددهنده فصلهاي پاييز و زمستان
منفي بودن ضريب اين دو . بين ميزان تورم و اين دو فصل ارتباط معني داري وجود دارد

  .يابد  ميتان و بهار كاهشدهد كه در اين فصلها تورم نسبت به فصلهاي زمس  ميمتغير نشان
در مورد اثر جنگ تحميلي بر ميزان تورم نيز با توجه به مثبت بودن ضريب متغير 

توان اينگونه   مي كه براي شناسايي اثر جنگ بر روي ميزان تورم بكار رفته،Warمجازي 
موجب افزايش نرخ تورم عنوان كرد كه در طي اين سالها تورم افزايش يافته و و قوع جنگ 

تواند به دليل كسري بودجه دولت در اين سالها و افزايش   مياين امر احتمالاً. گشته است
 .مين مخارج جنگ باشدأميزان نقدينگي جهت ت

  
  نتيجه گيري

ن پولي يا غير پولي بودن پديده ياين مقاله به آزمون نظريه مقداري پول در ايران و تبي
همچنين از طريق مدل هاي ناهمساني واريانس شرطي خود . ه استتورم در ايران پرداخت

آنچه در . رگرسيو به تعيين اثر نااطميناني تورمي برروي ميزان تورم پرداخته شده است
  : استگردد بدين شرح  ميمجموع  از اين تحقيق نتيجه
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ر هر چند ارتباط بين تورم و نقدينگي  يك به يك نيست و درصد تغييرات تورم براب  .1
توان به تغييرات   ميتورم را% 40 اما بيش از باشد؛ نميبا درصد تغييرات در حجم نقدينگي 

 .حجم نقدينگي نسبت داد

 بلكه در دورهاي ؛دشو اثر تزريق نقدينگي به اقتصاد كشور در يك دوره ظاهر نمي  .2
 ان حالاست كه كنترل حجم پول در زمآن اين امر بيانگر . يابد  ميبعدي نيز اثر آن تداوم

 .تواند به كنترل قيمتها در زمان آتي بينجامد مي

 ؛شود ي پولي دريك دوره ظاهر نميسياستهاچون اثرات تورمي ناشي از اعمال   .3
 .دگرد بنابراين سياست پولي فعال توصيه نمي

لذا افزايش .  مستقيم وجود داردة رابط،بين ميزان نااطميناني تورمي و سطح تورم  .4
 .شودتواند موجب افزايش نرخ تورم  ي منااطميناني تورمي

تواند   مي دولت،با توجه به ارتباط مثبت بين دو متغير تورم و نااطميناني تورمي  .5
 .هاي ناشي از نااطميناني تورمي را از طريق سياست تثبيت قيمتها كاهش دهد هزينه
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