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 چكيده
1كـارگيري تبـديل موجـك پيوسـته     پژوهش حاضـر بـا بـه   

 –ي زمـان  و تحليـل در دامنـه   2
2فركانس

تورم در ايران ارائه  با آن يدهنده تشكيل اجزاي و نگيي نقدي، درك جديدي از رابطه3
فـاز از رشـد حجـم    ي باثبات، قوي و همدر بلندمدت يك رابطه ،)1دهد. طبق نتايج تحقيق: مي

سـاله   5/2اي حـدوداً  اي كه افزايش در رشد حجم پول با وقفهبه گونه ،پول به تورم برقرار است
ماهـه، افـزايش (كـاهش) در رشـد      2مدت و مقياس كوتاه) در 2شود. منجر به افزايش تورم مي

مدت و بلندمدت جريـان علّيـت از   اما در ميان ،پول با كاهش (افزايش) در تورم همراه استشبه
جهت و  مدت خلافباشد. با اين توضيح كه متغيرهاي مذكور در ميانپول مي شبه تورم به رشد

مـدت و  ي بين رشد نقـدينگي و تـورم در كوتـاه   طه) راب3اند. جهت حركت كردهدر بلندمدت هم
ي اجزاي نقدينگي با تورم بسـتگي دارد. در بلندمـدت، رشـد    مدت ناهمگن بوده و به رابطهميان

 پذيرد.مي تأثيرسال از آن  2باشد و پس از گذشت نقدينگي پيرو تورم مي
 JEL: C49،E31 ،E51بندي طبقه
 موجك، اختلاف فاز بستگي همي عليّ، طهتورم، نقدينگي، رابهاي كليدي: واژه

 
  

                                                           
 ي مسئول، تلفن تماس  . نويسنده*

1. Continuous Wavelet Transform 
2. Frequency-Time Domain 
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مقدمه -1  

قابـل تـوجهي افـزايش در نقـدينگي را      طور بهي گذشته اقتصاد ايران طي چند دهه
نقـدينگي   ،1393دهد در انتهاي سال تجربه كرده است. آمارهاي بانك مركزي نشان مي

قدينگي طي ده سـال  هزار ميليارد ريال رسيده است. به اين ترتيب، ن 8/7823به مقدار  
% نـرخ  7/30متوسط سـالانه   طور بهي ده ساله برابر شده و در يك بازه 5/11اخير تقريباً 

ي يك بـه  ي مقداري پول و وجود رابطهرشد داشته است. بر اين اساس، به موجب نظريه
هايي در رابطه با فشـار تـورمي حاصـل از    يك ميان رشد پول و تورم در بلندمدت، نگراني

اين نظريه براي اقتصاد ايـران،   درستيشود. در صورت نرخ رشد فزاينده احساس مياين 
كنـد. در  رشد اقتصادي را تهديد مي هنتيجدر ها و رشد پول به صورت جدي ثبات قيمت

ي نقـدينگي  دهندهبه نرخ رشد و مقدار ناهمگن اجزاي تشكيل با توجهتحليلي جايگزين، 
پول تغيير چنداني به خـود  تورم از مجراي افزايش شبه توان گفت)، مي1(پول و شبه پول

بـودن پـول، نقـدينگي     زا دروننديده است. در كنار اين دو ايده، در صورت قائل بودن به 
جـايي  ي محيط تورمي اقتصاد ايران اسـت. از آن معلول تورم بوده و افزايش آن به واسطه

ي متفاوتي دارد، پژوهش حاضـر  هاي سياستهاي فوق دلالتكه پذيرش هر يك از ديدگاه
 – 1395ي آن با تورم را طي دهندهميان نقدينگي و اجزاي تشكيل ي عليّبررسي رابطه

 هدف خود قرار داده است. 1354
كـارگيري روش جديـد    د، بـه كن ـچه اين پژوهش را با مطالعات مشابه متمايز ميآن

ي اين رو، امكان ترسيم رابطه باشد. ازتبديل موجك پيوسته و ابزارهاي مربوط به آن مي
مدت،  شدت و جهت، تحليل كوتاه رظنعليّ به صورت پويا و تغييرات آن در طول زمان از 

منظـور   شـده اسـت. بـه    فـراهم فركانس  -نهايت تحليل زمان در مدت و بلندمدت وميان
 شود:دهي ميي مقاله به شرح زير سازمانبه هدف تحقيق، ادامه دستيابي

ي مـرتبط اختصـاص دارد. در   هـا  پـژوهش  تـرين  مهـم ه مباني نظري و ب ،بخش دوم
ــا ابــزار مرســوم بخــش ســوم، ضــمن معرفــي كليــات نظريــه  ي موجــك و تفــاوت آن ب

اند. تحليل نتايج با اسـتفاده از  هاي تبديل موجك پيوسته تشريح شدهاقتصادسنجي، ابزار
 و بنـدي جمـع  پايـاني  بخـش  ابزار مذكور، بخش چهارم مقاله را تشـكيل داده اسـت. در  

 .شودمي ارائه سياستي پيشنهادات
                                                           

تري از نقدينگي داشته و به طور متوسط نرخ رشد بالاتري تجربه پول سهم بيش شبه پول در قياس با .1
 كرده است.
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ادبيات پژوهش -2  
در بخش نخست به نظريات اقتصادي مهم در رابطه بـا منشـأ تـورم پرداختـه شـده      

 است. قسمت دوم، به مرور اهم مطالعات تجربي مرتبط اختصاص دارد.  
 

 مباني نظري -2-1
آغـاز   1ي مقـداري پـول  با نظريه ي بين پول و تورم،هاي پيرامون رابطهبحث بيشتر

) معرفي شده است 2MV≡PYي مبادله (شود. در متون اقتصادي، اين نظريه با معادلهمي
 تقاضـاي  تـابع  يـك  مـذكور، وجـود   نظريـه  اصلي ي). فرضيه2010، 3كالم و نلسون(مك

 نقـدي  تـراز  خريـد  قـدرت  حفـظ  منظور به مردم كه است پول حقيقي تراز باثبات براي
كننـد  مـي  تعـديل  آن بـا  متناسـب  را خـود  حقيقـي  تـراز  بيني ورخ تورم را پيشخود، ن

يـا تـراز    5ها از طريق اثر تراز حقيقي). سازوكار اثرگذاري پول بر قيمت1978، 4(جانسون
كه در حقيقت اين فرايند، عـدم تعـادل پـولي تقاضـا بـراي       ،نيز قابل توجيه است 6نقدي

بـر   ابتدا دهد و هم از طريق مكانيسم نرخ بهره درمي قرار تأثيركالاها و خدمات را تحت 
ملايـي،  نيـا و تقـي  گذاشـت (طيـب   خواهـد  تـأثير  هاقيمت بر نهايت در و حقيقي بخش
). در تحليل فيشر از اين نظريه، با فرض ثبات گردش پول و اشتغال كامل عوامـل  1389

). 1920، 7كنـد (فيشـر  ها بازتاب پيدا ميتوليد، هر تغييري در حجم پول در سطح قيمت
اي يك به يك ميـان پـول و   ي آن، رابطهي مقداري پول در شكل اوليهدر مجموع، نظريه

 كند.تورم در بلندمدت را پيشنهاد مي
ي مطرح است. طبق اين نظريـه،  دومين نظريه ،8ي تورم مبتني بر فشار تقاضانظريه

ي كالا و خـدمات توليـد   ر عرضهبه فرض اشتغال كامل عوامل توليد، فزوني يافتن تقاضا ب
هـا پـر   هاي جاري، شكاف تورمي ايجاد كرده و اين شكاف با افزايش قيمتشده در قيمت

 خواهد شد.
                                                           
1. Quantity Theory of Money 

ميزان مبادلات انجام شده طي  Yسرعت گردش پول،  Vي پول، حجم پول يا عرضه Mدر اين اتحاد،  .2
 باشند.قيمت مبادلات مي Pدوره و 

3. Mc Callum and Nelson 
4. Johnson 
5. Real Balance Effect 
6. Cash Balance Effect 
7. Fisher 
8. Demand Pull 
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ابتـدا تفسـير جديـدي از     ،)1956( 1ي مقداري پول، فريدمندر شكل جديد نظريه
كـه   . وي با ايـن ايـده  ه استي تقاضاي پول بيان كردي مذكور را به صورت نظريهنظريه

كند. پول كالايي مصرفي نيست، تقاضاي آن را به صورت تقاضا براي يك دارايي تلقي مي
را علـت هرگونـه   نـد و آن ا هاي براي پول قائـل بـود  نقش عمده 2گرايانبر اين اساس، پول

نـد. البتـه، اثـرات ناشـي از تغييـرات پـول در       ا هدانسـت نوسان اقتصادي (و نه معلول آن) 
مـدت، تغييـرات   مدت با يكديگر متفاوت است. به اين معني كه در كوتاهمدت و بلند كوتاه
 تأثيري پول بر متغيرهاي واقعي اقتصاد اثر گذاشته و در مقابل در بلندمدت، بدون عرضه

ي جديد مقـداري  بنابراين نظريه ،يابدبر توليد، افزايش حجم پول تنها در تورم تجلي مي
دهد. بر ايـن  ي يك به يك ميان پول و تورم را ارائه ميپول در شكل جديد آن نيز رابطه

اسـت،   "ي پـولي تورم هميشه و همه جا يك پديده"ي معروف فريدمن كه اساس، جمله
 شعار واحد اقتصاددانان پولي مطرح است. عنوان به

ميلادي در ميان اقتصاددانان در تجزيه و تحليـل   1970ي اين ديدگاه تا اوايل دهه
گيري بر جايگاه چشم تأثيري مذكور، اما تورمي فزاينده در ابتداي دهه ه،شتتورم رواج دا

شدن بيكاري با شتاب گـرفتن افـزايش    همراه. ه استپول و سياست پولي برجاي گذاشت
اصـطلاح  در كـه   كرده اسـت اعتبار و ديدگاهي جديد مطرح ها، نظريات قبلي را بيقيمت

 ،هـا  . طبق اين نظريه، علت اصلي خيزش قيمـت شود يده مينام 3الگوي تورم فشار هزينه
 ي كل به سمت چپ است.هاي توليد و انتقال منحني عرضهافزايش هزينه

ي بـين  اي پيشگام، بر اهميت تحليل فركانسـي رابطـه  در مطالعه ،)1980( 4لوكاس
هاي هاي تورم در فركانسكنندهي او، تعيين. به عقيدهه استكرد تأكيدرشد پول و تورم 

حركتي بين رشـد پـول و تـورم در بلندمـدت     تر بحث بر همكند. پيشختلف تغيير ميم
ي بـين  ي جديد ارائه شـده، توجـه بـه رابطـه    . اما پس از ايدهه،هاي پايين) بود(فركانس

. اگرچـه شـواهد بسـياري    ه اسـت هاي مختلف مطـرح شـد  متغيرهاي مذكور در فركانس
، 7وش و گــرلاك –؛ اسنماشــر 2004، 6د؛ هــاگ و ديوالــ2003، 5مثــال جيگــر طــور بـه (

هـاي مختلـف را بـه اثبـات     ي بين رشـد پـول و تـورم در فركـانس    تغيير رابطه ،)2008
                                                           
1. Friedman 
2. Monetarists 
3. Cost Push Inflation 
4. Lucas 
5. Jaeger 
6. Haug and Dewald 
7. Assenmacher-Wesche and Gerlach 
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اند، بايد تغيير اين رابطه طي زمان را نيز مد نظر قرار داد. در اين راسـتا، پـژوهش    رسانده
بررسـي  حاضر با به كـارگيري مبـدل موجـك پيوسـته و ابزارهـاي آن، هـر دو تغييـر را        

 كند. مي
 

 مطالعات پيشين -2-2
ي بين تورم و رشد پول يكي از موضوعات مهم در اقتصاد پولي اسـت.  بررسي رابطه

بـر   تأكيـد شود. لازم به ذكر است كه مطالعات خارجي با در ادامه، اهم مطالعات مرور مي
 اند.شناسي انتخاب شدهروش

 مطالعات خارجي -2-2-1
ي بين رشد پـول و تـورم   موجك پيوسته براي بررسي رابطهاز آناليز  ،)2012( 1روآ

هاي پـايين  ي مذكور در فركانسي يورو استفاده كرده است. طبق نتايج، رابطهدر منطقه
ي اخيـر  تر است. علاوه بر اين، از اثرگذاري رشد پول بر تورم طـي دهـه  (بلندمدت) قوي

 كاسته شده است.
ي علّــي بــين شــاخص قيمــت ي رابطــه)، بــراي بررســ2012( 2شــهباز و همكــاران

ي فركـانس  از علّيـت در دامنـه   ،فروشي در پاكستانكننده و شاخص قيمت عمده مصرف
علّيت از شـاخص قيمـت    ،هاي زمانيدهد در تمامي افقاند. نتايج نشان مياستفاده كرده

 فروشي بوده است.كننده به شاخص قيمت عمده مصرف
براي بررسي ارتباط پويا  ،)2014اري و همكاران () و تيو2013( 3تيواري و همكاران

كننده و شاخص قيمـت توليدكننـده در كشـورهاي رومـاني و     بين شاخص قيمت مصرف
انـد. در كشـور رومـاني، در تمــامي    مكزيـك، از تبـديل موجـك پيوسـته اسـتفاده كـرده      

دو متغيـر   ه است. در مكزيك، ارتباط بيندفاز بوي عليّ بين متغيرها همها رابطه فركانس
رو مـدت، متغيـر پـيش   اي كـه در كوتـاه  به گونه ،تري را به خود ديده استتعييرات بيش

كننـده از  اما در بلندمدت، شاخص قيمـت مصـرف   ،باشدكننده ميشاخص قيمت مصرف
 كرده است. پيرويشاخص قيمت توليدكننده 

                                                           
1. Rua 
2. Shahbaz 
3. Tiwari et al. 
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و ي جيانـگ  ي بـين رشـد پـول و تـورم در چـين، موضـوع مطالعـه       بررسي رابطـه 
) بوده است. محققان با به كارگيري مبدل موجك پيوسـته و ابزارهـاي   2015( 1همكاران

ي يك به يكي بـين رشـد پـول و تـورم     مدت و بلندمدت رابطهند در ميانا هآن نشان داد
بر اين، محققان با تحليـل   افزونشود. مدت اين رابطه منحرف مياما در كوتاه وجود دارد.

 كنند.موفق ارزيابي مي 2000پولي در چين را بعد از سال  ي زمان سياستدر دامنه
از ابـزار موجـك پيوسـته بـراي      ،)2017( 2اي ديگر، بكيروس و همكـاران در مطالعه
ي بين رشد پـول و تـورم در سـه كشـور هنـد، ژاپـن و مـالزي        هاي رابطهتحليل پويايي
ي علّـي از  مدت رابطـه يانمدت و ماند. طبق نتايج تحقيق، در هند در كوتاهاستفاده كرده

مـدت و بسـيار   ي بسيار كوتـاه تورك به رشد پول است. در مالزي عليّت دو طرفه در بازه
مـدت و  ي علـّي از تـورم بـه رشـد پـول در كوتـاه      بلندمدت برقرار است. در ژاپن، رابطـه 

 بلندمدت برقرار است.
 مطالعات داخلي -2-2-2

اثـرات رشـد    ،3رهيافت چرخشي ماركوف كارگيري با به ،)1392سحابي و همكاران (
هـاي  با اسـتفاده از داده  1369-1390ي ها سالنقدينگي بر تورم در اقتصاد ايران را طي 

هاي تحقيق، اثرات نقدينگي بـر تـورم در طـي زمـان يكسـان      اند. مطابق با يافتهسنجيده
ه منجر بـه  به اين صورت كه در رژيم تورم متوسط، رشد نقدينگي با يك وقف ،نبوده است

دار رشـد نقـدينگي بـر تـورم     اما در رژيم تورم بالا اثر معني ،شودتورم در ايران مي 57/0
 تشخيص داده نشده است.

) و ســطح M2و  M1پــول (برحســب ي  عرضــهي رابطــه ،)2014عطركــار روشــن (
يي گرا هم كننده و توليدكننده) را به كمك روشها (برحسب شاخص قيمت مصرف قيمت

بررسي كرده است.  1988-2010هاي فصلي و آزمون عليّت با استفاده از داده 4يوهانسن
نيستند؛ ثانياً، بين متغيرها علّيت  گرا همنتايج تحقيق حاكي از آن است كه اولاً، متغيرها 

 دوطرفه وجود دارد.
ي پـول و تـورم در ايـران:    رابطـه "اي بـا عنـوان   در مقاله ،)1393كاكويي و نقدي (

ي پولي بـودن تـورم در ايـران، عنـوان     نسبي فرضيه تأييدبا  ،"*Pمدل  اساسبرشواهدي 

                                                           
1. Jiang et al. 
2. Bekiros et al. 
3. Markov Switching 
4. Johansen Cointegration 
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ها بـه ميـزان   درصد رشد نقدينگي منجر به افزايش سطح عمومي قيمت 10كنند هر مي
هـاي پـولي بـراي    مطلق از سياست ي شود. بر اين اساس، محققان استفادهدرصد مي 6/4

 د.كننكنترل تورم در ايران را مناسب تلقي نمي
 

شناسي تحقيقروش -3  
ي متدوال اقتصادسنجي است كه در آن بـدون  ها روشيكي از  ،1آزمون عليت گرنجر

شود. روش مذكور هاي زماني بررسي ميي عليّ بين سرياتكا به نظريات اقتصادي رابطه
از آزمـون علّيـت را ارائـه داده و از تجزيـه و تحليـل       2ايبنابر ماهيتش يك معيار لحظـه 

و پايايي عليت نـاتوان اسـت. افـزون بـر ايـن در روش عليّـت گرنجـر، از مقـادير          پويايي
شود و در نتيجه احتمال حـذف اثـرات آنـي وجـود خواهـد      ي متغيرها استفاده مي باوقفه

يكـي   4آيد. تبديل فوريهبه كار مي 3، تحليل طيفيبرطرف كردن اين مشكلداشت. براي 
كه به منظور آشكارسازي روابـط موجـود بـين     از مباحث پركاربرد در تحليل طيفي است

شـود كـه بنـا بـه ماهيـت نوسـاني       هاي مختلف استفاده ميهاي زماني در فركانسسري
هاي زماني اقتصادي، در تجزيه و تحليـل بررسـي پويـايي    ميان برخي از سري بستگي هم

ه عـلاوه بـر   ). با اين وجود، در تبديل فوري2005، 5ي علّيت قابل استفاده است (ونرابطه
هـاي زمـاني فرضـي    شود، پايا بودن سريكه اطلاعات موضعي زمان كنار گذاشته مياين

هاي زمـاني  كه بسياري از سريحال آن ،)2008، 6كانراريا و همكاران–اساسي است (اگير
كنـد. بـا توجـه بـه ايـن      ها در طـول زمـان تغييـر مـي    هاي آنويژگي يشترناپايا بوده و ب

جايگزيني مفيد براي تبديل فوريه در كشـف روابـط    عنوان به 7موجكمحدوديت، تبديل 
تـوان بـه توانـايي آن در    هاي مهـم تبـديل موجـك مـي    شود. از ويژگي عليّ محسوب مي

 در اصـطلاح هاي مختلف در هـر نقطـه از زمـان يـا     ي يك سري زماني به فركانستجزيه
، تبـديل موجـك بـر خـلاف     فركانس سري زماني اشاره كرد. علاوه بر ايـن  -تحليل زمان

گرفته  انجامي فركانس هاي زماني، در دامنهتبديل فوريه با مبتني نبودن بر پايايي سري
ي زماني را داراست (روئـف  ها در هر نقطههاي موجود در دادهو قابليت تشخيص فركانس

                                                           
1. Granger Causality 
2. One Shot Measure 
3. Spectral Analysis 
4. Fourier Transform 
5. Wen 
6. Aguiar-Conraria et al 
7. Wavelet Transform 
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 ،هـدف پـژوهش   تأمين، به منظور برتري آنبه اين مقدمه و  با توجه). 2011، 1و ساكس
 از تبديل موجك پيوسته و ابزارهاي مقتضي استفاده شده است.

 
 تبديل موجك پيوسته -3-1

اي، يك سـري زمـاني را بـه فضـاي فركـانس      تبديل موجك با استفاده از توابع پايه
دهـد.  هـاي مختلـف نشـان مـي    انتقال داده و سپس سري زمـاني را در زمـان و مقيـاس   

موجـك   -از يك تابع تكي  ،شوند)شناخته مي 2هاي دخترموجك عنوان بهها (كه موجك
شـود،  ) تعريـف مـي  s) و مقياس (uتابعي از موقعيت زمان ( عنوان بهكه  -  3مادر

و  4ي پيوسـته ي اقتصـاد بـه دو دسـته   شوند. توابع موجك پركـاربرد در حـوزه  مشتق مي
 اي پيوسته عبارت است از:اند. تابع موجك پايهقابل تقسيم 5گسسته

)1( � �u,s
1 t ut

ss
�� �� � �	 


� �
  

). پذير هستند (يعني ها يك تابع مربع انتگرالشود موجكفرض مي
ساز بوده كه متضمن واحـد بـودن واريـانس موجـك،     عامل نرمال ) 1ي (در رابطه

ارائـه  بـوده كـه موقعيـت دقيـق موجـك را       6پـارامتر انتقـال   uباشد. ، مي
ي كشيدگي موجـك را  باشد كه نحوهي مقياس تابع) مي(اندازه 7پارامتر اتساع sدهد.  مي

جا منظور از آن باز شـدن و  بندي يك ابزار رياضي است كه در اينكند. مقياستعريف مي
يا فشرده شدن موجك در زمان است. مقياس بزرگ مطابق با باز شدن و يا كشيده شدن 

جـا كـه فشـردگي    . از آنباشد ميه شدن موجك دبه معني فشر موجك و مقياس كوچك
موجك مطابق با بالا بودن فركانس آن و نيز بازشدگي و يا كشيدگي موجـك مطـابق بـا    
كم بودن بسامد غالب آن است، فركانس غالب و مقياس كوچك يـك موجـك بـا هـم در     

س كوچـك،  ن و مقيـا ارتباط هستند. به اين مفهوم كه مقياس بالا مطابق با فركانس پايي
 .باشد مطابق با فركانس بالا مي

                                                           
1. Roueff and Sachs 
2. Wavelet Daughters 
3. Mother Wavelet 
4. Discrete 
5. Continuous 
6. Location Parameter 
7. Dilatation Parameter 
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نيازمنـد انتخـاب    ،كاربرد تبديل موجك پيوسته در هر زمينـه و موضـوعي نخسـت   
. بسـته بـه مقاصـد و علـوم     باشـد  مـي موجك مناسب براي عملي ساختن فرايند تبـديل  

 ، كـلاه 4، آتـروس 3، داوبيچيـز 2، مورلـت 1مختلف، انواع موجك مادر متفـاوتي نظيـر هـار   
ترين موجـك مـادر قابـل اسـتفاده بـه منظـور       و ... قابل استفاده است. متداول 5مكزيكي

باشد كـه نخسـتين بـار توسـط     هاي زماني، موجك مورلت مياستخراج خصوصيات سري
ي مورلـت  ) معرفي شده است. تابع موجك پيوسـته 1984و مارلت ( 7، گراسمن6گوپيلود

 شود:به شكل زير تصريح مي
)2( � � � �M i t / t /

/t e e e � ��� �
�

2 2

0 0

2 2
1 4
1  

عامـل  عامـل زمـان و    tي مورلت، تابع موجك پيوسته )، 2ي (در رابطه
داشتن فركـانس در يـك   دهد. با ثابت نگهفركانس (فركانس مركزي موجك) را نشان مي

هـاي زمـاني   مقدار مشخص و بهينه از پارامتر انتقال مقيـاس زمـاني بـراي تفكيـك دوره    
توان با بـاز و بسـته كـردن موجـك     شود. در اين كاربرد از تحليل موجك مياستفاده مي

 هس ـيقامهاي زماني مختلـف را  (تغيير پارامتر مقياس) در طول زمان نتايج حاصل از دوره
قابــل   )، جــزء2ي (در رابطــه كــرد. بــر ايــن اســاس و بــا برابــر قــرار دادن 

 )  بيان شده است:3ي (توسط رابطهي آن بوده و فرم خلاصه شده پوشي چشم
)3( � � i tM t /

/t e e �� �
�

20 2
1 4
1 

فركـانس   -ي زمـان در دامنـه  بر اين اسـاس موجـك مورلـت حـول      
 ).2008كانراريا و همكاران، –شود (اگيرمتمركز مي

به صورت ضرب داخلي در يك تابع موجـك نظيـر    تبديل موجك سري زماني 
 ):2011، 9و وچا و بورونيك 2009، 8شود (روآ و نونزتعريف مي 

                                                           
1. Haar 
2. Morlet 
3. Daubechies 
4. Atrous 
5. Mexican hat 
6. Goupillaud 
7. Grossman 
8. Rua and Nunes 
9. Vacha and Barunik 
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)4( � � � � *
x

t uW u,s x t dt
ss

�

��

�� �� � 	 

� ��

1
  

با استفاده از مزدوج  ي سري زماني تبديل موجك پيوسته كه در آن 
مزيت و كاربرد تبديل موجك پيوسته در توانـايي   باشد.، ميتابع موجك،  1مختلط

 اي كه:است به گونه  بازنمايي يك سري زماني نظيرتجزيه و سپس 

)5    ( � � � � � �*
x u,s

dsx t W u,s t du ,     s
C s

� �

� ��

� �
� �� � �
� �� �
� � 2
0

1 0 

هـاي زمـاني   شايان ذكر است كه ويژگي اصلي تبديل موجك، حفظ تـوان در سـري  
) 6ي (كـه واريـانس را مطـابق رابطـه     2انتخابي است. اين ويژگي براي تحليل طيف توان

 شود:رفته ميكند به كار گمشخص مي

)6( � �x
dsx W u,s du

C s

� �

� ��

� �
� ��
� �� �
� � 22

2
0

1 

شود تا از منظـر بهتـري بـه    بايد توجه داشت هنگامي كه از يك تبديل استفاده مي 
خواص سري زماني نگريسته شود، ضروري است از اين نكته كه يك سري زمـاني كـاملاً   

ديگـر   ويس ـاطمينـان حاصـل كـرد. از     ،تواند از شكل بازنمايي يافته بازسـازي شـود  مي
كه  –معني باشد. براي تبديل موجك، شرط بازسازي تواند كاملاً يا نسبتاً بيبازنمايي مي

 عبارت است از: -شود گفته مي 3به آن شرط مقبوليت

)7( 
( )

C d
�

�
��

� 
��


� �

2
                                        

كه موجك شرط بالا را داشته شد. براي اينباي موجك ميتبديل فوريه، كه 
 باشد بايستي:

)8( ( ) (t)dt
�

��

�  � � �� 0 

                                                           
1. Complex Conjugation 
2. Power Spectrum 
3. Admissibility 
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به اين معني كه موجك تابعي نوساني با مقدار متوسط صفر است. علاوه بر اين بايد 
�ازاي  به � �و ∞ ي پاسـخ ضـربه   يـد با پس  داراي مقدار صفر باشد. �

يك پاسخ ضربه شبيه يك موج كوچك است، ايـن تبـديل   جايي كه گذر باشد. از آنميان
 ).1992و دابيچز،  1998، 1(تورنس و كامپوشود با عنوان تبديل موجك شناخته مي

 
 3و اختلاف فاز 2موجك بستگي هم -3-2

 بستگي همتوسط ضرايب  و  موجك دو سري زماني  بستگي هم
. )1998تــورنس و كــامپو، شــود (يــف مــيفركــانس تعر-محلــي آن دو در فضــاي زمــان

شود كه توسـط  موجك به صورت مربع مقدار طيف موجك متقاطع تعريف مي بستگي هم
 هاي زماني، نرمال شده است:براي هر يك از سري 4طيف توان موجك هموار شده

)9( � �
� �� �

� � � �

xy

x y

S s W u,s
R u,s

S s W u,s S s W u,s

�

� �
�

� �� �	 
 	 
� � � �

21
2

221 1
                     

ي زمان و فركانس است و به صورت دو مؤلفهدر هر  5گر هموارسازعمل Sكه در آن 
، 6آيـد (تـورنس و وبسـتر   مـي  دست بهتركيبي از دو هموارساز زمان و هموارساز فركانس 

موجـك در تمـام    بسـتگي  هـم كـه در صـورت عـدم هموارسـازي،     ). به علـت ايـن  1998
ي توسط شود. با هموارسازها برابر با واحد خواهد بود، از هموارسازي استفاده مي فركانس

 بسـتگي  هـم ) و يـك ( بسـتگي  هـم ، بين صفر (عـدم  7موجك مربع بستگي هم، Sگر عمل
تـورنس و كـامپو،   ( 8، در فضاي زمـان فركـانس خواهـد بـود    كامل) ،
كنـد كـه   مي فراهمرا  9موجك امكان تحليل سه بعدي بستگي هم. به اين ترتيب، )1998

                                                           
1. Torrence and Compo 
2. Wavelet Coherence 
3. Phase Difference 
4. Smoothed Cross-Wavelet Spectra 
5. Smoothing Operator 
6. Torrence and Webster 
7. Squared Wavelet Coherency 

كه تابع توزيع احتمال براي همبستگي موجك مربع تعريف نشده است، براي لازم به ذكر است با توجه به اين .8
 شود. ي اطمينان و معناداري آماري از روش مونت كارلو استفاده ميتعيين فاصله

9. Three-Dimensional 
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، 1دهـد (لا ب زمـان و فركـانس را توضـيح مـي    و تركي ـ بسـتگي  همزمان شدت هم طور به
هاي زماني ي پويا بين سريمند و مفيد براي تحليل رابطهبنابراين ابزاري قدرت ،)2013

 كند.مي تأمينو هدف پژوهش حاضر را به خوبي  رود ميبه شمار 
تـوان  موجـك مربـع بـين صـفر و يـك قـرار دارد، نمـي        بسـتگي  همجايي كه از آن

ابـزار اخـتلاف    برطرف كردن اين مشكل،و مثبت را تشخيص داد. براي منفي  بستگي هم
ي فازي بين ، رابطهآيند. اختلاف فاز بين دو سري زماني، ي) فاز به كار مي(يا زاويه

كند. ايـن مقـدار   مي فراهمها را بيان كرده و اطلاعات مفيدي در رابطه با جريان عليّ آن
 ارت است از:عب و   براي دو سري زماني

)10( � �
xy
n

x,y x,yxy
n

{W }
tan , with ,

{W }
�
� ��	 
� � � � �� �
	 
 � �

1 

به ترتيب بخش موهومي و حقيقي مبدل متقاطع موجك هموار   و  �كه در آن 
، مقـادير  )2008( همكـاران  و كانراريا–هستند. در پژوهش حاضر، به پيروي از اگير ،شده

شوند. شكل زير به همراه توضيحات دار تفسير ميهاي زاويهحسب فلشمتفاوت بر  
 دهد:ي تحليل آن ارائه ميآن بيان روشني از اختلاف فاز و نحوه

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 موجك بستگي هم. اختلاف فاز و تعيين جهت عليت بين دو سري زماني در فضاي 1شكل 
 )2009( 2كانراريا و سوارز–منبع: برگرفته از اگير

                                                           
1. Loh 
2. Aguiar-Conraria and Soares 
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كننـد  دهد دو سري زماني هماهنگ با يكديگر حركت ميتلاف فاز صفر نشان مياخ
فـاز بـوده و   باشد، دو سـري زمـاني هـم    (مشابه با كوواريانس مثبت). اگر 

باشـد دوسـري    ). اگـر  yبـه   xاست (عليت از  1روپيش xسري زماني 
) �-(و يـا   �). اخـتلاف فـاز صـفر    xاز بـه   y(عليـت   دارنـد  yروي فاز با پيشحركت هم

ي خــلاف فــاز اســت (مشــابه بــا كوواريــانس منفــي). در صــورتي كــه  گــر رابطــه بيــان
از  yدارند (عليـت   yروي باشد، دو سري زماني حركت خلاف فاز با پيش �
 xبوده و سـري زمـاني   خلاف فاز  ،باشد، حركت �اگر  در نهايت). xبه 

 ).y به x(عليت از  2رو استپيش
 

ها و نتايج پژوهشتجزيه و تحليل داده -4  
و  4پـول ، رشـد شـبه  3ي عليّت ميان رشد پولي حاضر براي بررسي رابطهدر مطالعه
استفاده  1354 – 1395هاي از داده ،كنندهبا تورم شاخص قيمت مصرف 5رشد نقدينگي

 .6شده است
ي پويا بين متغيرها با استفاده از تبديل موجك پيوسته، آزمـون  ورد رابطهقبل از برآ

، 7ي فركـانس (برينتونـگ و كنـدلان   ) و دامنـه 1980ي زمـان (گرنجـر،   عليّت در دامنـه 
ي زمـان در  . نتـايج آزمـون عليّـت در دامنـه    8شـود مجزا به كار گرفته مي طور به) 2006

 ) ارائه شده است:1جدول (

                                                           
1. Leading 

در صورتي كه فلش حالت عمودي به خود بگيرد و نوك آن بالا (پايين) باشد، متغيرها هم جهت بوده و عليت از  .2
x)y(  بهy)x( ي اثرگذاري فهطور كلي با حركت از حالت افقي به حالت عمودي، وق باشد. بهمي ي با وقفه

 رسد.مي تر شده و از صفر به بيش
 مؤسسات و هابانك نزد غيردولتي بخش ديداري هاي سپرده و اشخاص دست در مسكوك و اسكناس شامل .3

 .باشد مي بانكي غير اعتباري
 .باشد مي غيربانكي اعتباري مؤسسات و هابانك نزد دولتي غير بخش غيرديداري هاي سپرده شامل .4
 .باشد مي پول شبه و پول شامل .5
اند. براي هاي زماني اقتصادي و نماگرهاي اقتصادي بانك مركزي استخراج شدهها از بانك اطلاعات سريداده .6

استفاده شده است. لازم به ذكر است كه  Dentonهاي ماهانه از روش هاي فصلي به دادهتغيير تواتر داده
 در سطح پايا هستند.تمامي متغيرها در هر دو تواتر 

7. Breitung and Candelon 
 هاي فصلي استفاده شده است.ي تناوب و فركانس در علّيت فركانسي از دادهبا توجه به رابطه .8
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 ي زماني آزمون علتّ در دامنهنتيجه .1جدول 
 احتمال Fي آماره ي صفرفرضيه

 53/0 91/0 تورم اثر عليّ بر رشد پول ندارد
 18/0 42/1 رشد پول اثر علّي بر تورم ندارد

 53/0 91/0 پول نداردتورم اثر عليّ بر رشد شبه
 18/0 42/1 پول اثر علّي بر تورم نداردرشد شبه

 02/0 2 نقدينگي ندارد تورم اثر عليّ بر رشد
 24/0 26/1 رشد نقدينگي اثر علّي بر تورم ندارد

 هاي تحقيقمنبع: يافته
 

با توجه به جدول فوق، تنها يك جريان علّيت از تورم به رشد نقدينگي برقرار است. 
ي بـين متغيرهـا در   ي زمان، عدم بررسي رابطهيكي از معضلات عليّت گرنجري در دامنه

هاي مختلف ي عليّ بين متغيرها در فركانسرو، رابطهني مختلف است. از اينهاي زماافق
 :1) ارائه شده است2ي نتايج مذكور در جدول (خلاصه و بررسي شد

 
 ي فركانسي آزمون علّت در دامنهنتيجه .2 جدول

 نتيجه در افق زماني 
ي صفر                                    فرضيه  

 بلندمدت مدتنميامدتكوتاه

 تأييد تأييد تأييد تورم اثر عليّ بر رشد پول ندارد
 تأييدعدم  تأييد تأييد رشد پول اثر علّي بر تورم ندارد

 تأييد تأييدعدم  تأييد پول نداردتورم اثر عليّ بر رشد شبه
 تأييد تأييد تأييد پول اثر علّي بر تورم نداردرشد شبه

 تأييدتأييدعدم تأييدعدم  نگي نداردتورم اثر عليّ بر رشد نقدي
 تأييد تأييد تأييد رشد نقدينگي اثر علّي بر تورم ندارد

 هاي تحقيقمنبع: يافته
 

آمـده از جريـان علّـي بـين تـورم و رشـد        دسـت  بهي نتيجه ،)2با توجه به جدول (
يـت در  خلاف علّشود. بـر مي تأييدمدت مدت و مياني زمان، در كوتاهنقدينگي در دامنه

                                                           
 نتايج تفصيلي در پيوست ارائه شده است. .1
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هـايي وجـود   هـا ارتبـاط  ي زمان، ميان اجزاي نقدينگي و تورم در برخي از فركانسدامنه
هايي هسـتند؛ اولاً،  داراي نقصشده دارد. علاوه بر اين تناقض، هر دو روش به كار گرفته 

حركتي و يا حركـت خـلاف جهـت    ي بين متغيرها مشخص نيست؛ ثانياً، همشدت رابطه
ي بين متغيرها در طول زمان قابـل  ررسي نيست؛ ثالثاً، تغييرات رابطهبين متغيرها قابل ب

 .باشد ميمشاهده ن
هـاي فـوق، از مبـدل موجـك پيوسـته و ابزارهـاي آن       نارساييكردن  برطرفبراي 

 .1شود) استفاده مي3تا  1هاي (شكل
مقيـاس   ،)، محور افقي زمان، محـور عمـودي سـمت راسـت    3) تا (1هاي (در شكل

موجـك را نشـان    بسـتگي  هـم ضريب  ،ر حسب ماه) و محور عمودي سمت چپزماني (ب
ي بلندمدت صورت گرفته و در مقابـل  دهند. با افزايش مقياس زماني، تحليل در دوره مي

–گيرد. به تبعيت از اگيرمدت مورد بررسي قرار ميي كوتاهدوره بستگي همبا كاهش آن، 
سـال، بـراي تفسـير     1تا  0مدت، مقياس وتاه، براي تفسير ك)2008( همكاران و كانراريا

سال در نظر  8تر از سال و براي تفسير بلندمدت، مقياس بيش 4تا  1مدت، مقياس ميان
(صـفر)،   ، يعني يـك بستگي همد. رنگ قرمز (آبي) حداكثر (حداقل) ضريب شوگرفته مي
ادير تصـادفي  مق ـ ،اي موجككند. در تبديل سري زماني به دليل نوسان لحظهرا بيان مي

بـروز خطـاي    سـبب شوند. ايـن مسـئله   جايگزين مقادير واقعي حاصل شده از تبديل مي
شهرت دارد كه بـا افـزايش مقيـاس تبـديل سـري       2و به اثر لبه شود مياريب در تبديل 

گفتـه   3رسد، كانون اثـر از طيف كه در آن اثر لبه به اوج مي اي يابد. به نواحيافزايش مي
مقيـاس مبـدل موجـك در نـواحي لبـه       -آمـده از تحليـل زمـان    دست هبشود. نتايج مي

). بـراي  1998غيرقابل اعتماد بوده و بايد در تفسير نتايج آن دقت شود (تورنس و كامپو، 
ها، توسط خط سفيد نازك، به شكل يـك سـهمي   اين منظور فضاي قابل تفسير در شكل

منـاطقي قابـل تفسـيراند كـه      مرزبندي شده است. افزون بر اين در سهمي مذكور، تنهـا 
ي قابل اطمينـان  توسط خطوط مشكي پررنگ احاطه شده باشند. مناطق مذكور، محدوه

ــا اســتفاده از % معنــاداري مــي95ي اطمينــان آمــاري تخمــين در فاصــله باشــند كــه ب
ي متغيـر  دهنـده دار نشـان هـاي زاويـه  اند. جهت فلشكارلو حاصل شدهسازي مونت شبيه

                                                           
توان متقاطع هاي مربوط به طيف توان موجك و به علت محدوديت در تعداد صفحات و رعايت اختصار، تحليل .1

 ارائه نشده است. در صورت درخواست خوانندگان محترم، نتايج مذكور ارسال خواهد شد.
2. Edge Effect 
3. Cone of Influence 
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. به اين ترتيب، نتـايج پـژوهش در قالـب    2شودتفسير مي 1)1مانند شكل ( رو بوده وپيش
چنـين شـدت   ي فركانس و همي زمان و دامنهبعدي، تحليل در دامنههاي شبه سهشكل

هـاي زمـاني در   را ميسر كرده و تصوير جـامعي از تغييـرات سـاختاري سـري     بستگي هم
 دهد.اختيار قرار مي

ي هاي زماني و ميسر شـدن تحليـل در دامنـه   سري در پژوهش حاضر، براي تبديل
 .3استفاده شده است 6ي مورلت، در فركانس ثابت فركانس، از موجك پيوسته-زمان

 
 ي بين رشد پول و تورمرابطه -4-1

) قابل مشـاهده اسـت.   1شديدي در شكل ( بستگي همماه،  2تا  1در مقياس زماني 
را داراسـت، امـا جهـت     1مقدار تقريبـي   مدتموجك در كوتاه بستگي هماگرچه ضريب 

تـا اواخـر    1355باشد. از اوايل سال عليت و حركت دو سري زماني در اين بازه متغير مي
اند. ايـن جريـان   روي حجم پول را داشته، دو متغير حركت خلاف فاز با پيش1356سال 

متغيـر  دو ، 1373تـا   1372ي هـا  سـال تكرار شده است. طـي   دوبارهنيز  1378در سال 
دار كـه  فاز حركت كرده و علّيت از حجم پول به تورم بوده است. در ساير موارد معنـي  هم

 – 1392و  1384 – 1387، 1378 – 1379انـد ( با خطوط پررنگ مشكي احاطه شـده 
مـاه، تنهـا    12تـا   2شود. در مقياس روي تورم گزارش ميفاز با پيش)، حركت هم1391

دار، شـود. در سـاير منـاطق معنـي    فـاز مشـاهده مـي   حركت خلاف  ،1357 – 1359در 
 اند.جهت حركت كردهمتغيرها هم

ماه) حركت فازي بين متغيرها به ثبات نسبي دست يافتـه   48تا  12مدت (در ميان
شـود. در  فـاز مشـاهده مـي    حركت خلاف 1386 – 1388اي كه تنها طي به گونه ،است

انـد. بـا ايـن    روي رشـد پـول داشـته   ز با پيشفادار، متغيرها حركت همساير موارد معني
قدري ناپايـداري داشـته و     ي ، رابطه1391 – 1394نسبت  1372 – 1376توضيح كه 

                                                           
 در نظر گرفته شده است. x و تورم سري زماني yرشد پول، رشد شبه پول و رشد نقدينگي سري زماني  1.
دار در محيط هاي زاويهه نحوي طراحي شده كه تمامي فلشدر پژوهش حاضر خروجي بلازم به ذكر است  2.

 باشند.قابل تفسير مي ودار سهمي شكل معني
 داريم:  6) با قرار دادن فركانس 3ي (شود كه در رابطهجاي ناشي مياهميت اين انتخاب از آن .3

f
s s s


� � !
� �
0 6 1

2 2
زمان و فركانس تسهيل شده و ي گرفته تفسير رابطه نجاما. بنابراين، با تقريب 

 شود.موجك مارلت به يك موجك تحليلي مبدل مي
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 ،1358 – 1362ي هـا  سالتري بر تورم اثرگذار بوده است. طي ي بيشرشد پول با وقفه
ش رشـد  سـال، افـزاي   5/2ي تقريبـي  ي بين متغيرها ثبات زيادي داشته و با وقفـه  رابطه

 حجم پول در تورم انعكاس يافته است.
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 موجك و اختلاف فاز بين رشد پول و تورم بستگي همفضاي  . 1 شكل
 هاي تحقيقمنبع: يافته

 
مـاه)،   48تـر از  ي در بلندمـدت (بـيش  با افزايش مقياس زماني و تحليـل در دامنـه  

اي كـه  بـه گونـه   ،شـود ه ميي باثبات و شديدي بين رشد حجم پول و تورم مشاهدرابطه
 بسـتگي  هـم فاز از رشد حجم پـول بـه تـورم اسـت؛ ثانيـاً، ضـريب       اولاً، جريان عليّت هم

 باشد.مي 85/0موجكي تقريباً 
تـوان  ي رشد حجم پول و تورم، ميهاي مشاهده شده در رابطهبا توجه به ناپايداري

نجـر بـه كـاهش تـورم     مـدت لزومـاً م  مدت و ميانگفت كاهش رشد حجم پول در كوتاه
ساله براي اثربخشي كاهش تورم  5/2ي حداقل تر، بايد يك بازهشود. به عبارت دقيق نمي

 از مجراي كاهش رشد حجم پول مدنظر داشت.
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 پول و تورمي بين رشد شبهرابطه -4-2
پـول و تـورم   شديدي بين رشـد شـبه   بستگي هممدت )، در كوتاه2مطابق با شكل (

فـاز از رشـد    مـاه جريـان عليّـت خـلاف     2با اين توضيح كه تا مقياس شود. مشاهده مي
ي بـين متغيرهـا   رابطـه  ،مـاه  2ها پـس از  جهت فلشبه پول به تورم است. با توجه  شبه

 شود.ناپايدار مي
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 پول و تورمموجك و اختلاف فاز بين رشد شبه بستگي هم.  فضاي 2 شكل

 هاي تحقيقمنبع: يافته

 
اي كـه  گونه به ،ماه)، ارتباط بين متغيرها محدود بوده است 48تا  12مدت (ميان در

 7/0 بسـتگي  هـم روي تورم و ضريب فاز با پيشي خلاف، رابطه1391 – 1393تنها طي 
 شود.مشاهده مي

پـول و تـورم   دار، بـين رشـد شـبه   ي معنـي ها و رنگ منطقهبا توجه به جهت فلش 
سـال،   4تـر از  برقرار است. بـه عبـارت ديگـر، در مقيـاس بـيش      ي شديد و باثباتيرابطه

 باشد.پول ميفاز از تورم به رشد شبهو عليّت هم 75/0حدوداً  بستگي همضريب 
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ماهـه منجـر بـه     2پـول حـداكثر در مقيـاس    بنابر نتايج فوق، افزايش در رشد شبه
پـول و كـاهش   بهمدت، افزايش رشد ش ـكاهش تورم خواهد شد. با توجه به مقياس ميان

 ،پـول اسـت  ، ناشي از اثر تورم بـر شـبه  1393 – 1395ي ها سالطي شده تورم مشاهده 
جـايي كـه در   پـول شـده اسـت. از آن   عبارت ديگر، كاهش تورم منجر به افزايش شـبه  به

توان با افزايش اين بخـش  ، نميباشد ميپول فاز از تورم به شبهبلندمدت جريان عليّت هم
هـا در مقيـاس بلندمـدت،    ميد به مهار تورم داشت. با توجه به جهت فلـش ا ،از نقدينگي
 پول كاهش يابد.بعد رشد شبه 1396رود از سال انتظار مي

 
 ي بين رشد نقدينگي و تورمرابطه -4-3

ي يك به يكـي بـين رشـد نقـدينگي و تـورم مشـاهده       ماه رابطه 2تا  1در مقياس 
 ، علّيت خـلاف 1386 - 1387و  1378، 1362 – 1363، 1359كه در  يطور به ،شود مي

 باشد.فاز ميفاز و در ساير مناطق هم
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 موجك و اختلاف فاز بين رشد نقدينگي و تورم بستگي هم. فضاي 3 شكل
 هاي تحقيقمنبع: يافته



 1397 تابستان،  2 ي ،  شماره53ي  اقتصادي / دورهتحقيقات    272

ي هـا  سـال بـين دو متغيـر مشـهود اسـت. طـي       مدت نيز ناپايداري رابطـه در ميان
و  1387اند. در سال روي نقدينگي داشتهفاز با پيشمتغير حركت همدو  ،1358–1362
 اند.روي تورم را تجربه كردهي خلاف فازي با پيش، متغيرها رابطه1393-1391

ي باثبـات  پول، در بلندمدت بين رشد نقدينگي و تورم يـك رابطـه  همانند رشد شبه
را داشـته و علّيـت از    8/0 متوسط مقـدار حـدودي   طور به بستگي همبرقرار است. ضريب 

بنـابراين، از منظـر بلندمـدت بـه فـرض ثبـات تـورم در         ،باشدتورم به رشد نقدينگي مي
ي آتي وجـود  ها سالهاي كنوني، احتمال كند شدن رشد نقدينگي و يا كاهش آن در  نرخ

 دارد.
 هاي متفاوت در تورم و نقدينگي امري غريب نبوده وي حركتبا اين تفاسير، پديده

كه مدت افزون بر اينمدت رخ داده است. در ميانتر نيز در كوتاهبنابر نتايج تخمين پيش
ي زمـان مشـاهده نشـده اسـت، حركـت      بين نقدينگي وابستگي قابل توجهي در گسـتره 

شود. با توجه روي هر دو متغير مشاهده ميبا پيش زمان هم طور بهفاز و موافق فاز  خلاف
توان گفـت در بلندمـدت نقـدينگي در    ي مهم مييك نتيجه عنوان بهبه نتايج بلندمدت، 

باشد. به عبارت ديگر، اثرات سوء افزايش نقدينگي بر تـورم در  اقتصاد ايران پيرو تورم مي
ي ه و تغييـر رابطـه  دسـت آمـد   بهكند. نظر به نتايج مدت نمود پيدا ميمدت و ميانكوتاه

ي قابـل  هـاي پـولي نتيجـه   گذاري كلهدف هايي از جنسبين نقدينگي و تورم، سياست
انتظاري بر تورم نداشته و در بلندمدت استراتژي مناسبي براي اقتصـاد ايـران بـه شـمار     

ي اخيـر  هـا  سالاي ديگر، بايد گفت نقدينگي افزايش يافته طي نتيجه عنوان بهآيند. نمي
؛ ثانيـاً، در  1اسـت ه بـود  1392ي قبـل از سـال   ها سالاولاً، تا حدي ناشي از تورم بالا در 

رود از سـال  شود. افزون بـر ايـن، انتظـار مـي    ي اخير تورم از اين مجرا تهديد نميها سال
 به بعد رشد نقدينگي روند كاهشي در پيش گيرد. 1396

، را تقويـت  شـود سـت مـي  زا دروني اخير اين ايده كه پول در اقتصـاد ايـران   نتيجه
يي پول زا درونطي گزارشي  ،)1394مي (ي مجلس شوراي اسلاها پژوهش. مركز كند مي

 دولـت  هايهزينه وجود درآمد، از قبل هاهزينه كند: در ايران وجودگونه تحيل مي را اين
 ايفـا  پـول  يـي زا درون در مهمـي  نقـش  ،چنـين انحصـارگري  هـم  و اقتصاد در ناكارآيي و

 در. ه اسـت كـرد  پيـدا  بعد نمود به 1350 يدهه از تربيش پول ييزا درون بحث .اند كرده
بـوده   تورمرشد  آن دنبال به و نقدينگي رشد سبب عامل دو تقريباً 50 ي دهه اول ينيمه

                                                           
 كند.سال از رفتار تورم پيروي مي 2ها، نقدينگي پس از گذشت حدود با توجه به جهت فلش 1.
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 تورم. باشد مي دولت عمراني هايطرح ديگري ناشي از و جهاني تورم از ناشي يكي است؛
 وارداتيطور عمده  به كه توليد هاينهاده و ايواسطه قيمت كالاهاي تا هشدسبب  جهاني

 بـه  نيـاز  و هشـد  داخلـي  كالاهـاي  افزايش قيمت سبب خود اين كه يابد افزايش ندا هبود
نيـز بـالا رفتـه    اقتصـاد   در اعتبـار  و پول حجم آن دنبال به كه هداد افزايش را مالي منابع
 پـاش  و ريخـت  كـه  هبود دولت ريزيبرنامه بدون عمراني هايپروژه ديگر يمسئله. است

 لذا هدادمي رخ بلندمدت در پروژها اين درآمد كسب چون و ه استداشت به همراه زيادي
ه داشـت  همـراه  بـه  را پـول  حجـم  افزايش خود كه كرده، پيدا مي افزايش اعتبارات به نياز

ه يافت ـ كـاهش  و بـانكي  پـولي  متغيرهـاي  رشد 60 ي دهه اواسط تا 57ي  دوره در. است
جنـگ،   وقـوع  سپس و صادياقت هايفعاليت از بسياري شدن ملي با دوران اين در. است

 متغيرهـاي  و اعتبـارات  رشد كاهش به موضوع اين و هشد كم اقتصاد حقيقي هايفعاليت
 بـه  بـانكي  اعتبـارات  رشـد  دولـت،  يبودجه كسري افزايش به دليل اما ،كرد كمك پولي
 يبرنامـه  شروع با جنگ از بعد. پيدا نكرده استكاهش  چندان پولي يپايه رشد و دولت

 سـوي  ازه اسـت.  شـد  افـزوده  اعتباري و پولي متغيرهاي رشد بر آزادسازي، و هتوسع اول
 .كرده و نياز به منابع مالي را افزايش داده اسـت  ترگران را ارز نرخ تدريجي افزايش ديگر،

ي علاوه بر موارد فوق، قدرت انحصاري تجار و توليدكنندگان بزرگ و افـزايش دلخواهانـه  
نقدينگي و حجم پول  هنتيجدر به منابع مالي را افزايش داده و ها، نياز قيمت از سوي آن

چنين دولت در هنگام كسـري بودجـه از طريـق اسـتقراض از بانـك      د. هميابافزايش مي
 شود.افزايش حجم پول در جامعه مي سببمركزي 

 
بندي و پيشنهادات سياستيجمع -5  

جـايي  ي اخير است. از آنهاتورم يكي از مشكلات ديرپاي اقتصاد ايران در طي دهه
گـذاري برجـاي   ل اثرات سوء فراواني بر سيستم اقتصـادي و نظـام سياسـت   شككه اين م

باشـد. بـا مسـلم انگاشـتن     مـي  محققـان گذارد، بررسي ماهيت و علل آن مورد توجه  مي
ها را به خطر ي مقداري پول، باور عمومي اين است كه حجم نقدينگي ثبات قيمتنظريه

 زا درونكنترل آن راهكـار اساسـي در كنتـرل تـورم اسـت. در عـين حـال بـا         انداخته و 
انگاشتن پول و خلق پول در محيط تورمي از سوي دولـت، امكـان وارونـه شـدن جهـت      

ي ي اول دهـه هاي متضاد نقدينگي و تورم در نيمـه امري قابل تصور است. حركت ،عليت
ر اين اساس، پژوهش حاضـر بـراي   كند. باين ايده را در ذهن تقويت مي ،1390و  1380
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هـاي  منـد مبـدل موجـك پيوسـته، پويـايي     رفع ابهام موجود با به كارگيري ابزار قـدرت 
كرده آشكار  1354:03 – 1395:12بين نقدينگي و اجزايش را با تورم طي  ي عليّ رابطه
 د:شو ميخلاصه صورت زير  به. نتايج تحقيق است

ميان رشد پول و تـورم وجـود دارد بـا ايـن      ي يك به يكمدت رابطهالف) در كوتاه
مواجه بوده است. در عين حـال  ها با تغيير رو و جهت حركت بين آنتوضيح متغير پيش

متقابل بـين   بستگي هممدت شود. در ميانعليت از پول به تورم گزارش مي طور عمده به
-. در بلنده استي در جريان عليّت مشاهده شدتر كممتغيرها نسبتاً كاهش يافته و تنوع 

ي كـه  طـور  بـه  ،روي رشد حجـم پـول وجـود دارد   فازي با پيشي باثبات هممدت، رابطه
 باشد.مي 8/0موجك در حدود  بستگي همضريب 

روي و حركـت  ي يك به يكي با پيشمدت رابطهب) رشد شبه پول و تورم در كوتاه
 2دهنـد، در مقيـاس   مـي  اند. نتـايج نشـان  (عمدتاً خلاف فاز) به خود ديده فازي متفاوت

امـا پـس از    ،اي در كاهش تورم داردپول توانايي قابل ملاحظهافزايش در رشد شبه ، ماهه
تـوان اظهـارنظر قطعـي كـرد. بـا      ي بين دو متغير، نميناپايداري در رابطهبا توجه به آن 

مدت تكـرار نشـده اسـت. اگرچـه     ، اين وضعيت در ميانبستگي همكاسته شدن از ميزان 
باشـد. در  رو تورم مـي فاز است، اما متغير پيش مدت خلافي بين متغيرها در ميانابطهر

روي تورم برقرار است (عليـت از تـورم   ي باثبات و نسبتاً قوي با پيشبلندمدت يك رابطه
 به شبه پول).

ي بـين  پـول، رابطـه  هـاي متفـاوت در پـول و شـبه    ي برآينـد حركـت  ج) در نتيجه
مدت، هـر دو متغيـر   هاي بسياري را تجربه كرده است. در مياناپايدارينقدينگي و تورم ن

دهـد بـين تـورم و رشـد     موجك نشان مي بستگي هماند. فضاي روي را تجربه كردهپيش
ي وجـود دارد. نكتـه   8/0فاز باثباتي با ضريب تقريبـي  ي همنقدينگي در بلندمدت رابطه

بـودن پـول در اقتصـاد ايـران را      زا بروني هقابل توجه عليت از تورم به پول است كه ايد
 كند.تقويت مي

 شود:هاي زير مطرح ميبراساس نتايج تحقيق، دلالت
ح شـود  رتي مطـر وص هاي پولي و تورم به) در مطالعات تجربي نبايد رگرسيون كل1

 ست.زا برونمتغيري  ،كه گويي تغييرات پولي
تـوان از آن  رو نيسـت، نمـي  پيشنقدينگي در بلندمدت سيگنالي  كه جايي) از آن2

 بيني تورم استفاده كرد.  ابزاري براي پيش عنوان به
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گـذاري  هايي از جنس هدف) با توجه به پيروي نقدينگي از تورم، پيگيري سياست3
اي بر تورم نخواهند داشت. (بـديهي  و در بلندمدت نتيجه باشد هاي پولي درست نميكل

ه و ويژگـي يـك اقتصـاد باثبـات همگـامي پويـايي       است كه تنظيم نقدينگي مطلوب بود
توان يك ابزار اما خود نقدينگي را نمي ،نقدينگي آن با پويايي بخش حقيقي اقتصاد است

توصـيه   ،و سياست اقتصادي و اهرمي براي بهبود متغيري نظير تورم پنداشت). در نتيجه
ه سمت كنترل نـرخ  ها بشود مديريت و سياست پولي، براي نيل به هدف ثبات قيمتمي

 سود بانكي حركت كند.
 

ي فركانسپيوست: نتايج آزمون عليت در دامنه  
 ـي صفر مبني وجود نداشتن رابطهسطح احتمال رد فرضيه ،محور عمودي ي از ي علّ

ي فركانس است كـه بـا   دهندهدهد. محور افقي نشانمتغير دوم به متغير اول را نشان مي
�ي رابطه


قابل تبديل است. لازم به ذكر است كه فركانس بـالا (پـايين)    به تناوب 

در  VAR. جزئيات مربوط به برآورد الگوهـاي  باشد مدت (بلندمدت) در ارتباط ميبا كوتاه
 صورت درخواست خوانندگان محترم ارسال خواهد شد.
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