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 مقدمه -1

های مالی اخیر به توجه دوچندان  نخصوص در طول بحرا پیشرفت و گسترش بازار پول، به

های مرکزی منجر  عنوان ابزاری برای هدایت سیاست بانك های تقاضای پول به به پویایی

ها،  های دارایی، ترازنامه شرکت . مخابره پیام سیاست پولی از طریق اثری که بر قیمت1شد

قی مانند محصول و گذارد، به تغییر در متغیرهای حقی های مبادله می های بهره و نرخ نرخ

  ؛2313، 3؛ مالیك و موشین2337، 2)گرانویل و مالیك شود استخدام نیروی کار منجر می

های  کند تا ریسك (. همچنین شناخت تابع تقاضای پول کمك می2338، 4رافیك و مالیك

 های بلندمدت قابل تشخیص شوند.  احتمالی برای ثبات قیمت

اند، اما بیشتر  تخمین تابع تقاضای پول استفاده کردههای متفاوتی برای  محققان از تکنیك

آنها دارای یك مشخصه مشترک هستند: تقاضای پول یك رابطه خطی بین تعادل پول 

های مرکزی و  کند، اما برخی بانك حقیقی و نرخ بهره اسمی  ایجاد می GDPحقیقی، 

پول باثبات نیست. براساس اند که تابع تقاضای  اقتصاددانان آکادمیك این ادعا را مطرح کرده

رفت، از کارآیی لازم برخوردار نبوده  هایی که تا آن زمان به کار می این، باید گفت، روش

درستی به تصویر بکشد. بنابراین، با پیشنهاد جدایی  تواند شرایط واقعی اقتصاد را به است و نمی

برای حل مسایل سیاستی اقتصاد از سیاست، بیان کردند که بانك مرکزی باید از قدرت لازم 

های  های اقتصادی و روش برخوردار باشد تا بتواند مسایل سیاستی خود را با توجه به تئوری

 (. 2313، 5اقتصادسنجی مدیریت کند )جاوادی و همکاران

در راستای رفع این معضل، محققان دیگر بحث غیرخطی بودن توابع تقاضای پول را  

که  طوری تابع تقاضای پول، تقریباً همیشه غیرخطی است )بهاند. آنها معتقدند،  مطرح کرده

های خطی در تابع  ثباتی مدل کنند بی کند(؛ همچنین بیان می شیب تابع طی زمان تغییر می
  

(، دیدگاهی 2312)(، مراجعه کنید. همچنین آروری و همکاران 2338برای ارزیابی ارتباط عرضه پول به بارنت ) -1

 اند. غیرخطی از روابط بین بازارهای پول فراهم کرده

2- Granville and Mallick 

3- Mallick and Moshin  
4- Ra��q and Mallick 

5- Jawadi et al. 
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ثباتی  (. ادعای بی2333، 1تقاضای پول در برخی مطالعات نشان داده شده است )بارنت

زمان شده است. بنابراین، ضریب ضرایب، مبنایی برای تغییرات  ضرایب شیب در طول 

طور که شیب  های خطی برای توابع غیرخطی باید در طول زمان تغییر کند، همان تقریب

 کند.  توابع غیرخطی )از طریق خاصیت ذاتی ضرایب غیرخطی( تغییر می

ثبات هستند، دو  برانگیز که توابع تقاضای پول بی های صریح به این ادعای چالش واکنش

های خرد استفاده کرده و متدولوژی توابع  د گرفته است؛ یك روش از تئوریحالت به خو

 2استفاده -گذاری هزینه پذیری تابع مطلوبیت، قیمت تقاضای پول را براساس انتگرال

کند. تابع  سازی می های پولی و معیارهای درآمد، شامل محدودیت بودجه، مدل دارایی

آزمون ثبات تابعی را با موفقیت پشت سر تقاضای حاصل از این روش، غیرخطی است و 

های سنتی تقاضای پول است، اما  روش دیگر، براساس مدل (.1786، 3گذارد )فایاد می

دهد. از آنجا که این چهارچوب با تئوری اقتصاد خرد  غیرخطی بودن را مورد آزمون قرار می

 (.  1787، 4برد )فیشر می نوعی زیر سؤال ناسازگاری دارد، مطالعات تقاضای پول نوع اول را به

اندازها است.  مقاله حاضر از رویکرد دوم استفاده کرده و تمرکز آن بر مبحث پس

کند که بخش اصلی آن  ها و خانوار تعیین می ها، شرکت اندازهای ملی را رفتار دولت پس

انداز خانوار را عوامل متعددی مانند عوامل فرهنگی، اجتماعی و  بخش خانوار است. پس

(. از نظر اقتصاددانان، 2316، 5دهد )کاپونیك و همکاران قتصادی تحت تأثیر قرار میا

انداز برای اقتصاد  انداز برای اقتصاد و افراد دارای اهمیت زیادی است. اهمیت پس پس

بر اهداف چندگانه آن بوده و دو پایه مهم اقتصاد، یعنی رشد و توزیع را تحت تأثیر  مبتنی

عنوان بیمه یا حمایتی در مقابل تغییرات  انداز خود را به توانند پس ارها میدهد. خانو قرار می

غیرمنتظره شرایط اقتصادی و همچنین توزیع مجددی برای منابع اقتصادی در نظر بگیرند. 

انداز از یك نسل به نسل دیگر منتقل  توان به شکل پس راحتی می در حقیقت، کالاها را به

  
1- Barnett 

2- User-cost Pricing 

3- Fayyad 

4- Fisher 

5- Kapounek et al. 
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شود. به عبارت دیگر، کاهش و افزایش  تقاضای پول متجلی می کرد که این انتقال در نقش

شود. بنابراین، بررسی تقاضای پول تا حد زیادی  اندازها موجب تغییر تقاضای پول می پس

اندازها مرتبط خواهد بود. در این راستا مطالعه حاضر علاوه بر متغیرهای  به بحث پس

عنوان عاملی اثرگذار بر تقاضای پول در نظر  مرسوم مانند تولید، متغیر نرخ سود را نیز به

دهد و  گرفته است. از سوی دیگر، نوع رابطه )خطی یا غیرخطی( را مورد آزمون قرار می

کند. از این  در نهایت، در صورت تأیید رابطه غیرخطی به تصریح مدل غیرخطی اقدام می

: نخست اینکه متغیر توان در چند مورد خلاصه کرد منظر موارد قوت مطالعه حاضر را می

که قابلیت اثرگذاری بر تقاضای پول دارد، وارد مدل کرده   مهمی مانند نرخ سود سپرده را

است. دوم آنکه پیروی تابع تقاضای پول از تصریح خطی یا غیرخطی را بررسی و در 

کند. سوم اینکه در صورت تأیید غیرخطی  کند که از چه الگویی پیروی می نهایت تعیین می

 کند.  را تعیین می ESTARیا  LSTARدن، در نهایت، الگوی مناسب بو

تأیید غیرخطی بودن تصریح مدل تقاضای پول مزایای زیادی دارد، بدین صورت که 

سازد تا از مسیرهای متفاوت، تقاضای پول را بررسی کند و اثرات  پژوهشگر را قادر می

سنجد. علاوه بر این، پژوهشگران را متقابل آن را نسبت به محصول، نرخ بهره و نرخ ارز ب

سازد تا خاصیت غیرخطی بودن را که یك خاصیت ذاتی تابع تقاضای پول است،  قادر می

 بررسی کنند. 

شود: در بخش دوم، مبانی نظری و پیشینه تحقیق به  در ادامه، مقاله به این صورت دنبال می

های تحقیق و  رم، روش و یافته. در بخش سوم و چهاگیرد میصورت مبسوط مورد بررسی قرار 

 .شود می گیری و پیشنهادهای سیاستی ارایه در نهایت، در بخش آخر نتیجه

 مبانی نظری و پیشینه تحقیق -1

 مبانی نظری -1-1

توان از منظر عوامل اثرگذار بر آن مورد بررسی قرار داد. یکی از این  تقاضای پول را می

 مهمی را به خود اختصاص داده، تورم است. ها جایگاه عوامل اثرگذار که در تحلیل
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(، نشان دادند که در تعادل کلاسیکی، رابطه مستقیمی بین 1717) 1( و پیگو1711فیشر )

تقاضای پول به صورت مستقیم  2مقدار پول و سطح قیمت وجود دارد. در تئوری مقداری پول

د و در معادله مورد شو شود، بلکه این سرعت گردش پول است که وارد می وارد رابطه نمی

(، 1723) 4( و مارشال1717(. در مکتب کمبریج، پیگو )2311، 3گیرد )صمدی بحث قرار می

بیان کردند که مقدار نگهداری پول با میزان معاملات ارتباط دارد. وقتی ثروت افراد افزایش 

 ت. کنند و یکی از آنها پول اس های مالی بیشتری نگهداری می یابد، افراد دارایی می

بازی به نگهداری پول  در ادامه کینز معتقد است که افراد به دلایل معاملاتی، احتیاطی و سفته

کند که تقاضای معاملاتی  عنوان وسیله مبادله، بیان می کنند. کینز براساس نقش پول به اقدام می

ها و پول تابع ثابتی از درآمد است. از سویی، افراد علاوه بر معاملات جاری، برای نیاز

های غیرمترقبه خود در آینده نیز به پول نیاز دارند که به انگیزه احتیاطی معروف است.  پرداخت

کند که  بازی پول است. کینز بیان می تفاوت دیدگاه کینز نسبت به پول در مورد تقاضای سفته

 کنند.  افراد ترکیبی از پول و اوراق قرضه را که دارای بازده است، نگهداری می

ترین  ای بودند که در آن مهم (، به دنبال معرفی تئوری1756( و توبین )1752) بامول

شود که  هدف از نگهداری پول انگیزه معاملاتی است. هزینه معاملاتی وقتی ایجاد می

های غیرپولی برای تأمین مالی فروخته شوند. در این حالت، نگهداری پول بیشتر،  دارایی

ند، اما از سوی دیگر، درآمد حاصل از بهره از دست ک هزینه معاملاتی را حداقل می

رود. با توجه به این دو نقطه مقابل، آنها نقطه بهینه که حداقل هزینه معاملاتی و حداکثر  می

 بهره را به همراه دارد، با استفاده از رابطه زیر تعیین کردند:

. / 2dM
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,که  , , dr y a M P تیب تقاضای بهینه پول، هزینه معاملاتی، درآمد واقعی و به تر

 دهند. نرخ بهره را نشان می

  
1- Pigou 

2- Quantity Theory of Money 

3- Samadi 

4- Marshal 
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(، در طرح نظریه تقاضای پول، ابتدا بر این موضوع تأکید دارد که 1756فریدمن )

داند  نیست و تقاضا برای پول را تقاضا برای پول واقعی می« سراب پولی»جامعه دستخوش 

 وت است. که با تقاضای اسمی پول متفا

های  وجود تورم و اثرگذاری آن بر تقاضای پول در نهایت، به تغییر تصریح مدل

لگاریتمی برای پول از  لگاریتمی منجر شد. استفاده از تابع تقاضای نیمه تقاضای پول به نیمه

(. 1756به اقتصاد کلان معرفی شده است )کاگان،  2در مورد ابرتورم 1زمان مطالعه کاگان

کند که منافع  این مطالعه امروزه به قانون کاگان معروف است. این قانون بیان مینتیجه مهم 

، 4)ژائوبرابر است  3کشش تقاضای پول حداکثرسازی نرخ تورم با معکوس منافع شبه

گذاران طی دوران ابرتورم، به عرضه پول در  با وجود این، مشهور است که سیاست(. 2317

مشهور است. نکته مهم این « پارادوکس کاگان»دارند که به  نرخی فراتر از این قاعده تمایل

های پولی  لگاریتمی قادر به اعمال ابرتورم اند مدل نیمه است که اقتصاددانان تشخیص داده

های آنان منجر شد )برای مثال،  (. این ناتوانی به نگاهی دوباره به مدل1787، 5نیست )بیوتر

  (. 1778، 6اشورس و ایوانز

ترین آنها، نرخ بهره است. امروزه در اغلب  گذار دیگر بر تقاضای پول و شاید مهمعامل اثر

مواجه « سیاست نرخ بهره»اغلب با اصطلاح « سیاست پولی»جای عنوان  اقتصادهای جهان، به

های بهره است  طور عمده بر نرخ جای پول به شان بها گذاران تمرکز اصلی شویم، زیرا سیاست می

کند که پول به  (، بحث می2333) 8(. اقتصاددان برجسته پولی وودفورد2314، 7)تورنتون

منظور پول برای مقاصدی مانند تسهیل مبادلات  حتی اگر تقاضا به»سیاست پولی ارتباطی ندارد: 

طور مؤثر به کار  در سطح گسترده باشد یا برعکس از چرخه حذف شود، سیاست پولی باید به

  
1- Cagan 

2- Hyperinflation 

3- Semi-Elasticity of the Demand for Money 
4
- Zhao 

5- Buiter 

6- Ashworth & Evans 

7- Thornton 

8- Woodford 
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توانند به  مدت می های بهره اسمی کوتاه ی مرکزی با کنترل نرخها خود ادامه دهد، زیرا بانك

کار خود ادامه دهند. البته، این ایده با تئوری توازن پرتفوی )که براساس آن اشخاص 

دهند و با تغییر نرخ بهره این  دار و پول بدون بهره اختصاص می های خود را به اوراق بهره دارایی

. براساس این ایده، نرخ بهره عامل مهمی در تعیین «ندارد کنند(، همخوانی نسبت را عوض می

ها مانند اوراق قرضه، سهام، سپرده بانکی و... است. از  میزان نگهداری پول نقد یا دیگر دارایی

اندازهای بانکی دارای اثرات اقتصادی مهمی هستند، زیرا از فیلتر  ها، پس بین این دارایی

انداز  یش رشد اقتصادی منجر شوند. دلیل دیگر اهمیت پستوانند به افزا گذاری می سرمایه

های پایین،  های بهره است؛ بدین صورت که در نرخ بهره بانکی، نحوه اثرپذیری آن از نرخ

های بهره بالا دارد. دلیل این  افزایش نرخ بهره اثرگذاری متفاوتی با همین مقدار افزایش در نرخ

 بط غیرخطی در تابع تقاضای پول مرتبط دانست. توان به امکان وجود روا موضوع را می

رابطه بین تقاضای پول و متغیرهای کلان موضوع بسیاری از مطالعات بوده است و 

گرفتند، اما مطالعات اخیر  طور سنتی این رابطه را خطی در نظر می اغلب این مطالعات به

العاتی مانند مطالعات (. مط2316، 1اند )ما طور عمده بر غیرخطی بودن آن متمرکز شده به

 5(، پروچود2336) 4وسچ -(، آسنماچر2336) 3(، سیمز و ژا2334) 2اویانگ و رامی

های  (، با استفاده از مدل2314) 7( و داویگ و دو2311) 6(، آلسیدی و همکاران2337)

اند. بیشتر  های پولی را مورد بررسی قرار داده رگرسیون تغییر رژیم، غیرخطی بودن سیاست

های  مطالعات، غیرخطی بودن تقاضای پول را برای کشورهای مختلف و در زماناین 

تازگی، محققان مدلی جدید را برای تخمین غیرخطی روابط  اند، اما به مختلف بررسی کرده

مشهور  8(STRاند که به مدل رگرسیون انتقال ملایم ) موجود در تقاضای پول به کار برده

  
1- Ma 

2- Owyang & Ramey 

3- Sims & Zha 

4- Assenmacher - Wesche 

5- Perruchoud 

6- Alcidi et al. 

7- Davig & Doh 

8- Smooth Transition Regression 
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ك متغیر انتقال است که مقدار آستانه تغییر از رژیم پایین به است. این مدل نیازمند تعیین ی

کنند، مدل  (، بیان می1772) 1(. تراسورتا و اندرسون2316کند )ما،  رژیم بالا را مشخص می

STR توان مدل تغییر رژیمی در نظر گرفت که در آن انتقال از یك آستانه به  را می

قادر به  STR(، بیان کرد، مدل 2337) 2ترسنپذیرد. پ آرامی صورت می ای دیگر به آستانه

اند، است.  های مرکزی قواعد سیاستی خود را تعدیل کرده تعیین اینکه کی و چرا بانك

، قواعد 4(، با استفاده از مدل رگرسیون انتقال ملایم لجستیك2313) 3گیرلاچ و لوییس

زدند و تغییر رفتار  تخمین 5(ECBتغییر رژیم تدریجی تیلور را برای بانك مرکزی اروپا )

 تأیید کردند. 2338بانك مرکزی یادشده را در نقطه اوج بحران 

در واقع، تفاوت مدل خطی و غیرخطی در این است که در مدل خطی، سرعت تعدیل به 

سمت تعادل ثابت است، حال آنکه ممکن است این سرعت تعدیل ثابت نباشد و نوسانات 

های   (، پنج دلیل عمده را برای استفاده از مدل2313اران )متعددی را تجربه کند. جاوادی و همک

هاست،  شمرند؛ اول: به دلیل اینکه پول بخشی از پرتفوی دارایی غیرخطی در تقاضای پول برمی

های  کند. دوم: وجود هزینه داری و سیستم مالی نقش مهمی را ایفا می توسعه در بخش بانك

یا هدف   6های ذخیره احتیاطی بهینه شوند، بنابراین، مدل تدریج ها به شود دارایی تطبیق باعث می

توانند توصیف بهتری از تقاضای پول نسبت به مدل تعدیل جزیی ارایه کنند. سوم:  می 7ای آستانه

تواند نتیجه مسلمی از کاهش در سرعت پول به علت  افزایش در کشش تقاضای پول می

چهارم: کاهش در نرخ بهره و سطح نسبتاً بالای پرداخت بدهی دولت از طریق انتشار پول باشد. 

تواند منبعی برای ناپیوستگی باشد. پنجم: کاربرد معیارهای مختلف سیاست پولی  تورم می

 تواند ساختار تقاضای پول را تحت تأثیر قرار دهد.  می 8سازی کمی غیرمعمول مانند ساده

  
1- Terasvirta & Anderson 

2- Petersen 

3- Gerlach & Lewis 

4- Logistic Smooth Transition Regression Model 

5- European Central Bank 

6- Buffer-stock 

7- Target-threshold 

8- Quantitative Easing 
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 پیشینه تحقیق -2-2

 مطالعات خارجی -1-2-2

بلندمدت هر تابع تقاضای پول که با موازنه پولی، درآمد حقیقی و نرخ بهره  تأکید بر ثبات

، 1اسمی مرتبط بوده، مرکزیت هر مدل پولی را به خود اختصاص داده است )لی و همکاران

، 1783و  1773های نفتی اواخر دهه  ها به دلیل شوک . از زمان افزایش رشد قیمت(2337

های متوالی  قاضای پول جلب شد. تاریخ پولی دورهتوجه اقتصاددانان به سمت تابع ت

های نرخ ارز، ساختارهای نهادی و اهداف سیاسی است  دربردارنده تغییرات بنیادی در رژیم

های واقعی و اسمی متعدد، رفتار غیرخطی  که در کنار پیشرفت مداوم سیستم مالی و شوک

ین مبحث دامی برای محققانی توان حدس زد که ا دهد. می تابع تقاضای پول را نمایش می

ثباتی تابع تقاضای پول، مدلی تجربی برای  کوشند بدون توجه به ثبات یا بی است که می

(، 1772، 3فریدمن و کوتنر ؛1776، 2تابع تقاضای پول بلندمدت پیدا کنند )بروئر و لیپرت

ای  رابطه هایی هستند که یافته، سیاست های پولی موفق در اقتصادهای توسعه زیرا سیاست

 باشند.   باثبات و بلندمدت بین تقاضای پول، درآمد و نرخ بهره پیدا کرده

(، مورد بررسی قرار 1776) 4تصریح غیرخطی تابع تقاضای پول ابتدا توسط میلر و اور

های کلان اقتصادی  های ساختاری نیز مسئله مشترک سری علاوه، مبحث شکست گرفت. به

زا یا تغییرات رژیم در وقایع  های برون ر معمول از طریق شوکطو ها به است، زیرا این سری

اند که تعدیل  گیرند. در این راستا مطالعات متعددی بیان کرده اقتصادی تحت تأثیر قرار می

؛ 2333، 5کند )خادارو مدت به سمت تعادل بلندمدت از یك فرآیند خطی تبعیت نمی کوتاه

(. بنابراین، این محققان با تجویز 2331، 7تراسورتا و ایلیاسون ؛2333، 6ناگایاسو

های متعدد، در نهایت، تابع تقاضای پول را با استفاده از رگرسیون انتقال ملایم  استراتژی
  
1-ÖLee et al. 

2- Breuer & Lippert 

3- Friedman & Kuttner 

4- Miller & Orr 

5- Khadaroo 

6- Nagayasu 

7- Terasvirta & Eliasson 
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(STR مورد بررسی قرار دادند. البته، مطالعات پیشین با استفاده از روش تصحیح خطای )

دمدت را به انجام مدت به سمت تعادل بلن تعدیل کوتاه 1(STECMانتقال ملایم )

؛ 2331جمعی بلندمدت خطی است )تراسورتا و ایلیاسون،  اند، اما همچنان رابطه هم رسانده

 (.2333، 3اوردونز  ؛1777، 2ورتاسلوتکیپول و ترا

در راستای فایق آمدن بر چنین مشکلی، مقاله حاضر امکان وجود رابطه بلندمدت بین 

ان در یك چهارچوب غیرخطی مورد بررسی قرار تقاضای پول و دیگر متغیرها را برای ایر

دهد. در این راستا از مدل رگرسیون انتقال ملایم استفاده و در نهایت، تابع تقاضای غیرخطی  می

کننده  های اقتصادی مرتبط با تقاضای پول بیان شود. براساس دیدگاه جدید، تئوری پول ارایه می

(. در 2313، 5جاوادی و سوسا ؛2313، 4ستاکزعدم لزوم خطی بودن تابع تقاضای پول هستند )

های تجاری، رفتاری  ای طی چرخه این ارتباط، مشهور است که بسیاری از متغیرهای دوره

( و این موارد به ایجاد دلایل متعدد برای اثبات 1784، 6دهند )نفتسی نامتقارن از خود بروز می

شود. تبعیت تابع تقاضای  منجر می STRغیرخطی بودن تابع تقاضای پول و تبعیت آن از رفتار 

های  های بهره بستگی دارد، زیرا این دو عامل طی چرخه به درآمد و نرخ STRپول از رفتار 

 -ای های نمایی و چندجمله های غیرخطی شامل مدل ای دارند. فرم های دوره جایی تجاری جابه

م ارایه شده توسط تراسورتا ( و مدل انتقال ملای1777) 7دست آمده از تئوری گرین عقلایی به

(، هستند. در مورد رابطه غیرخطی بین تقاضای پول، 2331( و تراسورتا و ایلیاسون )1774)

( خاطرنشان کرد، در 1777) 8های متعددی وجود دارد؛ برای مثال، سارنو درآمد و نرخ بهره مثال

ان غیرخطی بودن تابع را برای بی 13و سهام حائل 7مرز -سطح تئوری، اقتصاددانان دو مدل هدف

  
1- Smooth Transition Error- Correction Model 

2- Lutkepohl & Terasvirta 

3- Ord´onez 

4- Stokes 

5- Jawadi & Sousa 

6- Neftci 

7- Greene 

8- Sarno 

9- Target- Bounds Model 

10- Buffer Stock Model 
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علاوه، اینکه پول در رکودهای اقتصادی نوسان بیشتری دارد تا  اند. به تقاضای پول به کار برده

های بهره  که در نرخ ندبیان کرد آنها(. همچنین 2331، 1در رونق اقتصادی )هوانگ و همکاران

ر؛ بدین صورت که بالا، تقاضای پول بیشتر به نرخ بهره حساس است تا دیگر عوامل اثرگذا

یابد و عموم هنگام  های بهره بالاست، هزینه فرصت نگهداری پول افزایش می وقتی نرخ

(. از سوی 2334، 2دهند )چویی و سیکونن نگهداری پول به نرخ بهره توجه بیشتری نشان می

کننده این است که سیاسیون قبل از انتخابات عرضه  های تجاری سیاسی بیان دیگر، فرض چرخه

نظریه »علاوه،  دهند تا شانس خود را برای انتخاب مجدد افزایش دهند. به ول را افزایش میپ

سیاست پولی دلالت بر آن دارد که توابع هدف احزاب متفاوت و تحت تأثیر تغییرات « 3حزبی

جایی رژیم سیاسی، نوسان  ساختاری مانند اصلاح تابلوهای بانك مرکزی، بحران نفت، جابه

ری و حتی الگوی مداخلات سیاسی برای واکنش سریع یا بلندمدت به نرخ های تجا چرخه

بهره، بدهی کل و... است که همه این موارد به واکنش تابع تقاضای پول و ایجاد رفتار غیرخطی 

  (.   2337شود )لی و همکاران،  منجر می

رای های تقاضای پول دا گذاران، مدل برای سیاستکند که  (، بیان می2316) 4جانگ

توان توسعه  کنند که براساس آن می ها چهارچوبی فراهم می اهمیتی کلیدی است. این مدل

ها و  های اقتصادی، قیمت پولی را از طریق توسعه دیگر متغیرهای کلان مانند فعالیت

 های بهره توضیح داد. نرخ

دی دال جمعی پنل، شواه بر هم های مبتنی (، با استفاده از روش2311) 5نوتز و راندورف

ثباتی توابع متعارف  بر ثبات تابع تقاضای پول بلندمدت پیدا کردند و نشان دادند که بی

 تواند به یك متغیر حذف شده، استناد داده شود.  می

با  UKو  US(، به بررسی تقاضای پول در منطقه اروپا، 2313جاوادی و سوسا )

ی این منطقه را در چهارچوب استفاده از روش غیرخطی پرداختند. آنها تقاضای پول برا

  
1- Huang et al. 

2- Choi & Saikkonen 

3- Partisan Theory 

4- Jung 

5- Nautz & Rondorf 
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رگرسیون چارکی و یك رگرسیون انتقال ملایم تخمین زدند. تکنیك رگرسیون 

طور معناداری  های درآمد و نرخ بهره به کشش شبه -1کند که  چارکی تأکید می

حساسیت تقاضای پول نسبت به تورم،  -2پول هستند.  OLSهای  متفاوت از تخمین

شدت پایین است، به بزرگ شدن تمایل دارد. در نهایت،  وقتی موجودی واقعی پول به

طور  مدل انتقال ملایم دو نتیجه مهم را دربر داشت: نتیجه نخست این است که آنها به

دارند. نتیجه دوم آن  های غیرخطی متناسب با تابع تقاضای پول را دربر منطقی پویایی

و  GDPتورم، نرخ بهره، است که آنها نشان دادند کشش تقاضای پول نسبت به نرخ 

تنها در تطابق با رژیم بررسی شده، بلکه در تطابق با کشورهای ملاحظه  نرخ مبادله نه

 کند.    شده نیز نوسان می

سازی غیرخطی به بررسی پویایی ناهمگن پول در  (، با مدل2312) 1اروری و همکاران

مدت موجب اثرات  بهره کوتاه المللی پرداختند. نتایج آنها نشان داد که نرخ بازارهای بین

 شود. متقابل علی غیرخطی بین کشورهای فرانسه، انگلیس و آمریکا می

 3(، برای ژاپن، بیسکاری و همکاران2312) 2همچنین مطالعات ناکاشیما و سیوتو

(، برای غنا، 2332) 5(، در کرواسی، آندو و چپل2333) 4(، برای آمریکا، پاین2313)

اسکویی و  (، برای کره، بهمنی 2332) 6اسکویی و شین  ( و بهمنی2332هوانگ )

( برای 2332)8(، برای کشورهای صنعتی، بهمنی اسکویی و بری2332) 7نگفتسیچومیسی

(، برای 2331) 13(، برای مجارستان و لهستان و هاموری و توکیهیسا2331) 7روسیه، باچ

 تابع تقاضای پول را به صورت خطی بررسی کردند. ،ژاپن

  
1- Arouri et al. 

2- Nakashima &  Saito  

3- Biscarri et al. 

4- Payne 

5- Andoh   and  Chappell 

6- Bahmani-Oskooee  and  Shin 

7- Bahmani-Oskooee  and  Chomisisengphet 

8- Bahmani-Oskooee and Barry 

9- Buch 

10- Hamori and Tokihisa 
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 مطالعات داخلی -2-2-2

در زمینه تقاضای پول و عوامل اثرگذار بر آن مطالعات متعددی در داخل صورت گرفته 

 و صمیمی ، جعفری(1384)نگهداری  و توان به مطالعات فلاحی است که از این میان می

یزدانی  و (، سامتی1387، منجذب )(1387)رنانی  شریفی و ، شهرستانی(1385)همکاران 

( اشاره کرد. در این 1371و دهمرده ) ( و ایزدی1387و همکاران ) مرانع ، آل (1387)

جمعی، مدل انتظارات تطبیقی  های هم ، آزمونARDLهای متعدی مانند  مطالعات از روش

و... به تخمین و بررسی روابط موجود برای تقاضای پول ایران پرداخته شده است، اما در 

دارد و آن، این است که مطالعات تجربی بیان تمام این مطالعات یك نکته مشترک وجود 

اند، اما این رویکرد،  شده، تقاضای پول ایران را به صورت خطی تصریح و برآورد کرده 

قادر به تشخیص روابط غیرخطی احتمالی موجود نیست. در واقع، برای آنکه بتوان اثرات 

ابع خطی توانایی بسیار را بر تقاضای پول سنجید، تو انداز تغییرات تدریجی و ملایم پس

حل برای فایق آمدن بر این مشکل و بهبود درجه  ضعیفی در برازش مدل دارند؛ یك راه

 دقت نتایج، استفاده از الگوهای غیرخطی است. 

ویژگی بارز این مطالعه نسبت به مطالعات قبلی، بررسی رابطه خطی یا غیرخطی تابع 

ای نیز بین  ا است که در پی آن  مقایسهتقاضای پول در ایران با کمك آزمون تراسورت

 گیرد. الگوی خطی و الگوی غیرخطی صورت می

 روش تحقیق -1

شود.  قسمت نخست، به بیان مدل خطی  توضیحات این بخش، در سه قسمت بیان می

های غیرخطی  مدل پردازد، سپس، در قسمت دوم، الگوی تصحیح خطای برداری می

 در بودن خطی و در نهایت، در قسمت سوم ،آزمون شود لجستیك و نمایی بسط داده می

 شود.  بودن ارایه می خطیغیر برابر
 مدل خطي -الف

(، متغیرهای تولید ناخالص ملی، نرخ سود و نرخ 2313براساس مطالعه جاوادی و همکاران )
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ارز که بر تقاضای پول حقیقی اثرگذارند انتخاب شد. براساس این، تابع تقاضای پول به 

 شود: ( تصریح می1ادله )صورت مع

1 2 3 4 5LM = C +C *LG  +C *R + C *LE C *Cot t t t t+ (1)                   

)لگاریتم تقاضای حقیقی پول LMدر رابطه بالا، )M P ،LG  لگاریتم تولید

بازده  Coلگاریتم نرخ ارز رسمی و LE، 1های بانکی هنرخ سود سپرد Rناخالص ملی، 

استفاده شده  1376تا  1352های سالانه  سکه تمام )طرح قدیم( است. در این مقاله از داده

 . 2های منتشر شده بانك مرکزی جمهوری اسلامی ایران استخراج شده است که از داده

وجودآمدن رگرسیون کاذب ناشی از  راستای پژوهش، برای جلوگیری از بهدر 

این  ( استفاده شده است.ECM) 3مکانیزم تصحیح خطاغیرساکن بودن متغیرها، از روش 

(، مورد استفاده قرارگرفت و سپس، توسط 1784) روش برای نخستین بار توسط سارگان

انباشتگی  کار گرفته شد. وجود هم( برای تصحیح عدم تعادل به 1787انگل و گرنجر )

ای از متغیرهای اقتصادی، مبنای آماری استفاده از الگوهای تصحیح خطا را  بین مجموعه

 کند.  فراهم می

مدت متغیرها را به  های کوتاه ترین دلیل شهرت این الگوها، آن است که نوسان عمده

های تعدیل  ، نوعی از مدلها در واقع دهد. این مدل مقادیر تعادلی بلندمدت ارتباط می

بلندمدت، نیروهای مؤثر   اند که در آنها با واردکردن پسماند پایا از یك رابطه جزیی

 شوند.  گیری می شدن به مقدار تعادلی بلندمدت اندازه  مدت و سرعت نزدیك درکوتاه

  برآورد این مدل شامل دو مرحله است: مرحله نخست، شامل برآورد یك رابطه

حصول اطمینان از کاذب نبودن آن است. سپس، در مرحله دوم، پسماند  بلندمدت و

عنوان ضریب تصحیح خطا استفاده و رابطه زیر برآورد  ( بهECبلندمدت )  رابطه

  
 های سال از هرکدام در  است؛ بازه یك شامل 1376 تا 1373 های سال در سپرده سود شود، نرخ یادآوری می البته، -1

 .است شده گرفته نظر در سال آن شاخص عنوان به بازه میانگین یادشده،

توانست در تصریح مدل اضافه شود،  ها مانند مسکن و سهام به لحاظ نظری می ، بازده سایر داراییشود یادآوری می -2

 های  یادشده در بازه زمانی پژوهش در دسترس نبودند، در نظر گرفته نشده است. اما به علت آنکه داده

3- Error Correction Mechanism(ECM) 
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 شود: می
p

it 0 1 it 2 t
j 1

q r s k

3 4 t 5 t 6 t
j 1 j 1 j 1 j 1

d(LM ( )

( )

) α α α

α α d(LE) α d(R) α d(Co)j t j

j j

j j j j j j

EC d LM

d LG

−
=

− − −
= = = =

−

= + + +∑

∑ ++ ∑ ∑+∑

(2)  

 مدل غيرخطي -ب

 خطی که مدل آنجا  از است؛ گرفته صورت خطی های مدل از استفاده با تحقیقات داخلی

 کند، بیان اقتصادی مختلف های وضعیت در را متغیرها تدریجی تغییرات تواند نمی

 از بسیاری توجه مورد غیرخطی صورت به اقتصادی متغیرهای بین روابط سازی مدل

(. این الگو، یك الگوی سری 2313جاوادی و همکاران، (است  گرفته قرار اقتصاددانان

یافته از الگوی رگرسیونی تغییر  را شکلی توسعهتوان آن  زمانی غیرخطی است که می

1وضعیت
 تلقی کرد. این الگو در حالت کلی به صورت زیر است. 

( ) ( ), ,t t t t ty w w F s c uπ θ γ′ ′= + +                                        (3)  

)طوری که به )1 11, , , , , , ,t t t p t t t qw y y x x x− − − −= … … 

بردار پارامترهاست. πو θزا و  متغیرهای برون txزا،  متغیر درون tyکه در آن،

tsشود.  متغیر انتقال است که تغییرات آن، باعث تغییر ضریب متغیرهای برآوردگر می

تواند متغیر سومی  زا باشد. همچنین می یا برون زا تواند وقفه متغیر درون این متغیر می

)خارج از این چهارچوب باشد. تابع  , , )tF s cγشود. در تابع  ، تابع انتقال نامیده می

)انتقال ), ,tF s cγ پارامتر ،γ و پارامتر  2به  پارامتر شیبc عروف به پارامتر موقعیت م

کند و پارامتر  هستند. پارامتر شیب، سرعت انتقال را بین دو الگوی حدی مشخص می

هاست. مقدار انتقال و مقدار تابع انتقال  کننده حد آستانه بین این رژیم موقعیت، تعیین

خواهد بود. تصریح نهایی  tکننده الگوی حاکم در هر دوره ، تعیینF(.)متناظر با آن

( حاصل 3گذاری متغیرهای وابسته و مستقل این پژوهش در رابطه ) با جای مدل،

  
1- Switching Regression 

2- Slope Parameter 
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 شود: می

( ) ( ) ( )
( ) ( )1

1

1

1 1 1

1 1

LM LM (LG ),..., (LG ),

( )..., (R ) (LE ),..., (LE ) (Co ),.

, ,

1, , ,..., ,

, .., (Co ),         

t

t

t t p

t t p t t p t t p

t t t t

t t t pw

LM

d d

d R d d d d

w w F

d

s c u

EC d d

π θ γ

− − −

−

−

− − −

− − − − −

=

′ ′= + +

(4)  

شود، در ادبیات اقتصادسنجی، فرم تابعی معمول که برای تابع انتقال در  یادآوری می

است. براساس این، فرم تابع انتقال  شود، به دو صورت لجستیك و نمایی نظر گرفته می

 شود: ( به صورت زیر تعریف میLSTAR) 1لجستیك

( ) ( ) 1, , {1 exp( )} ,  0t tF s c s cγ γ γ−= + − − >                  (5)  

tsیا  صفر سمت به  γ اگر حدی حالت در c→ کند، آنگاه تابع انتقال  میلF   به

 تحت آستانه وسط تبدیل خطی مدل یك به LSTAR کند و مدل میل می 5/3سمت 

tsشود. اگر  می  کند و مدل به سمت یك میل می Fمیل کند، آنگاه تابع انتقال  ∞+→

LSTAR شود. اگر  می تحت آستانه پایین تبدیل خطی مدل یك بهts میل کند،  ∞−→

تحت  خطی مدل یك به LSTAR مدلکند و  به سمت صفر میل می Fآنگاه تابع انتقال 

 شود. می آستانه بالا تبدیل

 شود. ( با رابطه زیر جایگزین می3در رابطه )F تابع   (ESTARمدل) 2در شکل نمایی

( ) ( )( )2
, , {1 exp                        ,  0t tF s c s cγ γ γ= − − − >                    (6)  

tsیا صفر سمت به γاگر حدی حالت در c→ کند، آنگاه تابع انتقال  میلF   به

0Fکند ) سمت صفر میل می خطی تحت آستانه  مدل یك به ESTAR ( و مدل→

tsشود. همچنین اگر  می تبدیل پایین به سمت یك  Fمیل کند، آنگاه تابع انتقال  ∞±→

 شود. می تبدیل تحت آستانه بالاخطی  مدل یك به ESTAR کند و مدل میل می

 آزمون خطي بودن در برابر غيرخطي بودن -ج

یکی از مراحل اساسی در تخمین الگوهای رگرسیون انتقال ملایم، آزمون خطی بودن الگو 
  
1- Logistic Smooth Transition Auto Regressive 

2- Exponential Smooth Transition Auto Regressive 



 883    8938بهار / 87/ شماره چهارمو هاي اقتصادي ايران/ سال بيست فصلنامه پژوهش

استفاده  مدل ینتخم برای یرخطیاگر قرار است از روش غدر برابر الگوی غیرخطی است. 

 .کند یم یتتبع یرخطیغ یاز الگو یندکه فرآشودم مسل محققاناز آن بر  ید قبلبا شود

آیا مدل خطی است یا از یك الگوی غیرخطی پیروی  -1اساسی این است:  های پرسش

( LSTARیا مدل  ESTARاز کدام فرآیند )مدل  ،اگر مدل غیرخطی است -2 کند؟ می

 کند؟ تبعیت می

0بر خطی بودن به صورت بنابراین، فرضیه صفر مبنی  : 0H γ شود. در  تعریف می =

شود و در این  ( به یك رگرسیون خطی تبدیل می1، معادله )γواقع، با فرض صفر بودن

 1حلی که لوکونن و همکاران  خواهد بود. راه پارامترهای غیرمشخصی cو θحالت، 

اند، جایگزین کردن تابع انتقال  برای حل این مشکل بیان کرده ،(1774( و تراسورتا )1788)

( , , )tF s cγمناسب است. برای انجام این آزمون، از بسط درجه سوم  2با تقریب تیلور

ترتیب، رگرسیون  شود. بدین ( استفاده می1788تیلور براساس پیشنهاد لوکونن و همکاران )

 شود. مکی زیر نوشته میک

( ) 1 1
1

                        
k

k
t k t t t

i

d LG w w s vπ δ− −
=

′ ′= + +∑ (7)                           

1tw که درآن، πمتغیر انتقال و tsبردار متغیرهای مستقل مدل است. ′− پارامترهای  ′

kδضرایب خطی مدل کمکی و  پارامترهای ضرایب غیرخطی مدل کمکی است. در این ′

 ( خواهد بود.8بر خطی بودن الگو به صورت  رابطه ) وضعیت، فرضیه صفر مبنی

(8)                                                                   0 1 2 3: 0H δ δ δ′ ′ ′= = =         

ر انتقال برای انجام آزمون بالا باید تعیین شود. انتخاب این (، ابتدا متغی7در معادله )

تنها در این آزمون اهمیت زیادی دارد، بلکه در تعیین نوع الگو و تخمین نهایی آن  متغیر، نه

(، آزمونی را ارایه کرد که در آن 1774نیز سهم زیادی دارد. برای این منظور، تراسورتا )

شود که آماره آزمون مربوط به آزمون خطی بودن  ب میمتغیر انتقال مناسب، طوری انتخا

منظور انتخاب متغیر مناسب ابتدا آزمون خطی بودن الگو  حداقل شود. به عبارت دیگر، به

  
1- Luukkonen et al. 

2- The Taylor Series Approximate 
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شودکه مقدار آماره  شود و متغیری انتخاب می برای متغیرهای بالقوه مختلف انجام می

ت تأیید غیرخطی بودن الگو، باید آن در بین سایر متغیرها بیشترین باشد. در صور Fآزمون 

فرم تابعی مناسب برای تابع انتقال مورد بررسی قرار گیرد. در  این مرحله با استفاده از آماره 

 شود.  های زیر به ترتیب آزمون می دو، محدودیت -کای

3 3

2 2 3

1 1 2 3

: 0

F : 0 | 0

F : 0 | 0, 0   

F δ
δ δ
δ δ δ

′ =
′ ′= =
′ ′ ′= = =

 (7)                                                               

خواهد بود و چنانچه محدودیت  LSTARرد شود، مدل دارای الگوی  3F اگر فرضیه

شود. اگر این فرضیه رد شود، مدل دارای الگوی   آزمون می 2Fبالا پذیرفته شود، فرضیه 

ESTAR 1این صورت،  فرضیه  خواهد بود و در غیرF شود. اگر این فرضیه  آزمون می

پذیرفته شود، مدل از 1Fاست؛ چنانچه محدودیت LSTAR رد شود، مدل دارای الگوی 

 کند. الگوی خطی پیروی می

 های تحقیق یافته -4

 ، آمار توصیفی متغیرهای تحلیل آمده است.1در جدول شماره 

 ی متغیرهای پژوهشآمار توصیف -1جدول 

 کشیدگی چولگی انحراف معیار مینیمم ماکزیمم میانه میانگین متغیر

LM 11/8 51/8 27/7 85/1 72/1 11/3- 48/11 

LG 21/12 34/12 54/16 34/8 77/2 35/3 56/1 

LE 73/6 46/7 44/13 23/4 34/2 334/3- 37/1 

R 13/8 75/7 13/16 33/6 23/2 75/1 82/6 

Co 26/3 16/3 37/2 22/3- 37/3 46/2 17/11 

 .پژوهش های بانك مرکزی و یافته: خذأم

دهد که لگاریتم تقاضای حقیقی پول در  ، نشان می1اطلاعات توصیفی جدول شماره 

تا  6بانکی نیز در بازه  های سپرده سود کند؛ همچنین نرخ واحد تغییر می 27/7تا  85/1بازه 
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شود. سپس، با  ابتدا یك رابطه بلندمدت برآورد میکند. در ادامه،  واحد تغییر می 13/16

های مرتبط خطی و  شود، تخمین توجه به خطایی که از تخمین رابطه بلندمدت ایجاد می

 جوهانسن روش از مدل متغیرهای بین بلندمدت رابطه تعیین برایشود.  غیرخطی تحلیل می

 تعیین، متغیرها جمعی مرتبه داابت باید جمعی هم بردار آوردن دست به برای. شود می استفاده

شود. نتایج آزمون  تعیین جمعی هم بردارهای تعداد نهایت، و در بهینه وقفه طول سپس،

 ، آمده است.2ایستایی در جدول شماره 

 (ADF)یافته  دیکی فولر تعمیم آزمون ریشه واحد -2جدول 

 متغیر
 تفاضل مرتبه اول متغیرها سطح متغیرها

 احتمال کمیت بحرانی احتمال کمیت بحرانی

LM 63/3 85/3 46/6- 33/3 

LG 31/3 77/3 76/5- 33/3 

R 33/2- 26/3 77/6- 33/3 

LE 32/3- 71/3 48/6- 33/3 

Co 51/4- 33/3 51/4- 33/3 

 .پژوهشهای مأخذ: یافته

 آزمون تعیین وقفه بهینه -1جدول 
AIC SC HQ وقفه 

43/15 61/15 48/15 3 

32/7 
*27/8 47/7*

 1 

*74/6 24/7 78/7 2 

75/6 33/13 17/8 3 

 .پژوهشهای مأخذ: یافته

 نتایج آزمون اثر -4جدول 

 احتمال مقدار بحرانی آزمون اثر مقدار ویژه فرضیه صفر

0r = 
47/3 32/73 81/67 32/3 

1r ≤ 
41/3 74/43 85/47 11/3 

 .پژوهشهای مأخذ: یافته
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کننده عدم ایستایی تمام متغیرهاست. بنابراین، از تمام متغیرها یك  نتایج حاصل، بیان

گیری شد و آزمون ایستایی دوباره انجام گرفت که در نهایت، نتایج  مرتبه تفاضل

دهنده ایستایی تفاضل مرتبه اول تمام متغیرها بود. برای تعیین وقفه بهینه، معیارهای  نشان

)تز و آکاییكشوار -بیزین )AIC کویین-و حنان( )HQشوند. جدول  به کار برده می

یك  HQو  SCدهد. وقفه بهینه برمبنای معیارهای  ، نتایج این آزمون را نشان می3شماره 

افت؛ جمعی بین متغیرها اطمینان ی شود. همچنین لازم است از وجود رابطه هم انتخاب می

 شود. بدین منظور از آزمون اثر استفاده می

مدل وجود  متغیرهای بین جمعی هم رابطه دهد که تنها یك نشان می ،4شماره  جدول

توان از فقدان  جمعی بین متغیرهای موجود در الگو، می با تأیید وجود رابطه هم دارد.

 رابطه تعیین حال، برایرگرسیون کاذب و وجود ارتباط حقیقی بین متغیرها اطمینان یافت. 

شود که در زیر آورده شده  می استفاده جوهانسن روش از مدل متغیرهای بین بلندمدت

 است:
 LM =40.49 0.53*LG  - 0.94*R   - 2.38*LE  +5.65*Co+ 0.40*Trend

[3.31] [ -3.85] [ -2.50] [ 1.14] [ 3.85]

t t t t+

کننده آن  در رابطه بالا، علایم همه ضرایب درست و مورد انتظار است. رابطه یادشده بیان

درصدی در  53/3اعث افزایش است که افزایش یك درصد در تولید ناخالص داخلی، ب

شود. به همین ترتیب، افزایش یك واحد در متغیرهای نرخ  تقاضای پول در بلندمدت می

و  17/3سود سپرده و لگاریتم نرخ ارز در بلندمدت باعث کاهش تقاضای پول به میزان 

و همچنین افزایش یك واحد بازده سکه بهار آزادی باعث افزایش تقاضای پول به  28/3

شود. علاوه بر این، گذر زمان نیز اثر مثبتی بر تقاضای پول داشته،  واحد می 65/5ان میز

 واحد، لگاریتم تقاضای پول افزایش یافته است. 43/3که بعد از گذشت هرسال،  طوری به

شود، متغیر پسماند  اکنون با استفاده از خطایی که در تخمین رابطه بلندمدت ایجاد می

EC شود: می به صورت زیر تعریف 

EC= LM -40.49 0.53*LG  + 0.94*R   + 2.38*LE  -5.65*Co- 0.40*Trendt t t t− 
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به این متغیر در مراحل آتی کننده انحراف از تعادل بلندمدت است.  بیان ECدر واقع، متغیر 

شود، ضریب تصحیح خطا برابر  های خطی و غیرخطی نیاز داریم. یادآوری می تخمین مدل

 و معنادار و منفی مدل، در( ECt-1) خطا تصحیح ضریب آنکه به توجه و معنادار است. با -16/3

 تأیید خطا، تصحیح روش اصول با آن سازگاری است، یك از تر کوچك آن مطلق قدر

در  .گردد بازمی تعادل سمت به دوباره شود، خارج هم تعادل از اگر که معنا بدین شود، می

 قالادامه، به بررسی آزمون غیرخطی بودن، انتخاب پارامتر انتقال و همچنین فرم تابع انت

(، ابتدا باید متغیر انتقال برای انجام آزمون تراسورتا تعیین شود. به 7. با توجه به رابطه )پردازیم می

منظور انتخاب متغیر مناسب، ابتدا آزمون خطی بودن الگو برای متغیرهای بالقوه  عبارت دیگر، به

در بین  Fآماره آزمون شود که مقدار  عنوان متغیر انتقال انتخاب می مختلف انجام و متغیری به

سایر متغیرها بیشترین باشد. در صورت تأیید غیرخطی بودن الگو، باید فرم تابعی مناسب برای 

زا باشد.  زا یا برون تواند وقفه متغیر درون تابع انتقال مورد بررسی قرار گیرد. متغیر انتقال می

های  ج حاصل از انجام آزمونتواند متغیر دیگری خارج از این چهارچوب باشد. نتای همچنین می

متغیر انتقال با علامت جایگزین ، بیان شده است. در این جدول، نخستین 5بالا در جدول شماره 

باید فرم تابعی  ورود، جایگزین اکنون پس از مشخص شدن . مشخص شده است R (، یعنی*)

ه از آزمون تراسورتا مناسب برای تابع انتقال مورد بررسی قرار گیرد. در این مرحله با استفاد

 شود. یك انتخاب می ، کدامESTARو  LSTARشود که بین  مشخص می

 نتایج آزمون خطی بودن و تعیین متغیر انتقال در تابع تصحیح خطای تولید -1جدول 

 .پژوهشهای مأخذ: یافته

k=3 k=2 k=1 (متغیر انتقالts) 

33/16 67/16 35/23 LM 

77/1 51/1 21/1 LG 

63/4 27/3 51/21* R 

37/3 11/2 11/1 LE 

75/3 45/3 34/3 Co 
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 انتخاب تابع انتقال -1 جدول

 مدل مناسب
3F

 2F
 1F

 
 آماره آزمون

 است.  LSTAR مدل مناسب،
35/7 

(31/3) 

51/7 

(33/3) 

37/7 

(31/3) 

 Fماره آ

(prob) 

 .پژوهشهای مأخذ: یافته

شود که الگوی مناسب تابع انتقال، به صورت  نتیجه گرفته می F با توجه به آماره

دست  شود و اطلاعات به لجستیك است؛ بنابراین، الگو به صورت لجستیك تخمین زده می

، آمده 7ای با تخمین مدل خطی در جدول شماره  عدیل، به صورت مقایسهآمده از خطای ت

، مشخص است، اگر تنها قسمت خطی رابطه یادشده 7طور که از جدول شماره  است. همان

است، اما اگر قسمت غیرخطی به قسمت خطی مدل  33/3آن برابر 2Rتخمین زده شود، 

 شود که حکایت از بهبود مدل دارد.  می 47/3برابر 2Rاضافه شود، آنگاه 

 غیرخطی  مدل و خطی مدل سرعت تعدیل تخمین بین مقایسه -1جدول 

  مدل خطی مدل غیرخطی

 آستانه بالا

(
1tR Max R− →) 

 آستانه متوسط

(
1Rt C− →) 

 آستانه پایین

(
1R 0t − →) 

 نام متغیر ضریب

35/3- 41/3- 73/3- 21/3- 
1ECt − 

47/3 33/3 2R 
45/3 31/3 2R 

 .پژوهشهای مأخذ: یافته

 آستانه و مقدار سرعت انتقال مقدار -8جدول 

 (c) مقدار آستانه  (γ) مقدار سرعت انتقال

4/3 13 

 .پژوهشهای مأخذ: یافته
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اکنون باید مدل تخمینی ارزیابی شود. نخستین آزمون مورد بررسی، آزمون نبود خطای 

به ترتیب برابر با  13های یك تا  برای وقفه Fخودهمبستگی است. ارزش احتمال آزمون 

برآورد شده است که   77/3و  72/3، 65/3، 55/3، 46/3، 34/3، 22/3، 14/3، 36/3، 44/3

بر نبود خودهمبستگی در سطح اطمینان مناسبی  براساس آن، فرضیه صفر این آزمون مبنی

آزمون باقی نماندن رابطه  شود. دومین آزمون مورد بررسی، ها رد نمی برای تمام وقفه

شده برآورد  Fجه به ارزش احتمال آزمون غیرخطی در پسماندهای مدل است. با تو

بر فقدان رابطه غیرخطی اضافی در سطح اطمینان  (، فرضیه صفر این آزمون مبنی65/3)

طه غیرخطی بین متغیرها را بطور کلی توانسته است را رو، الگو به شود؛ ازاین مناسبی، رد نمی

ارزش احتمال  ،ARCH-LMوجود، براساس آزمون متصریح کند. برای بررسی خطاهای 

شده است. براساس ارزش احتمال هر  برآورد 17/3و  26/3به ترتیب  2χو  Fهای  آماره

 یونیخودرگرسبر نبود ناهمسانی واریانس مشروط به  ها، فرضیه صفر مبنی دوی این آماره

(ARCHدر سطح اطمینان مناسبی رد نمی ) اصلی در های  شود. علاوه بر این آزمون

را برای بررسی وجود ناهمسانی  Jarque-Beraتوان آزمون  های غیرخطی، می مدل

به  2χو  Fهای  ها به کار برد. ارزش احتمال آماره مانده واریانس و غیرنرمال بودن باقی

صفر  برآورد شده است. براساس ارزش احتمال هر دو آماره، فرضیه 157/3و  75/3ترتیب 

( در سطح اعتماد ARCHبر نبود ناهمسانی واریانس مشروط به خودرگرسیونی ) مبنی

 13/3برابر  Jarque-Beraآزمون 2χشود. همچنین ارزش احتمال آماره  مناسبی رد نمی

بر نرمال بودن پسماندها در سطح اعتماد مناسبی رد  است که براساس آن، فرضیه صفر مبنی

های ارزیابی فوق، الگوی غیرخطی تخمین زده شده از نظر  شود. با توجه به آزمون نمی

 کیفی قابل قبول است.

، ضریب تعدیل خطا در دو مدل خطی و مدل غیرخطی آمده است. 7در جدول شماره 

)با توجه به پارامتر انتقال )Rده است. در واقع، ، سه آستانه پایین، بالا و متوسط تعریف ش

0Rآستانه پایین، به صورت  تر، یعنی آستانه پایین  شود که به بیان اقتصادی تعریف می →

بانکی بسیار ناچیز باشد. آستانه متوسط نیز به صورت  های سپرده سود هنگامی است که نرخ



 ( انتقال ملايم خودرگرسيونیهاي بانکی )رويکرد  نرخ سپرده  نهتخمين تابع تقاضاي پول با تأکيد بر آستا   876

R C→ بانکی به  های سپرده سود که  نرخ یعنی هنگامیشود؛ به بیان دیگر،  تعریف می

) سمت پارامتر موقعیت )C  میل کند. آستانه بالا، به صورتR Max R→  تعریف

بانکی به بالاترین مقدار خود نزدیك شود.  های سپرده سود شود، یعنی هنگامی که نرخ می

 ، تابع تقاضای پول تخمین زده شده است.ها با توجه به این آستانه

های صورت گرفته، مشخص است که ضریب خطی از ضریب  با توجه به تخمین

غیرخطی متمایز و متفاوت شده است. تفاوت اصلی این دو تخمین آن است که در حالت 

خطی بدون توجه به شرایط اقتصادی جامعه، همواره سرعت تعدیل ثابتی به سمت تعادل 

د، به این معنا که در هر سطحی از تقاضای پول و بدون توجه به شرایط رونق یا وجود دار

به مقدار تعادلی  21/3رکود اقتصاد، در هر دوره نرخ سود بانکی تقاضای پول را به میزان 

شود و تغییر تقاضای  کند، اما در حالت غیرخطی، این مشکل برطرف می آن نزدیك می

ن، متوسط و بالا عملکردی متفاوت دارد. در این حالت و های نرخ سود پایی پول در دوره

قدر  های اقتصادی آن تر، وقتی نرخ سود سپرده در سطح آستانه پایین )به عبارت اقتصادی

ها، موجب  کند( تغییر اندکی در نرخ سود سپرده پایین است که به سمت صفر میل می

اصله خود را برای رسیدن به از ف 73/3شود و در هر دوره  واکنش سریع تقاضای پول می

دهد. در واقع، در شرایط اقتصادی با نرخ سود پایین، مردم نسبت به نرخ  تعادل پوشش می

سودها بسیار حساس هستند )به علت فزاینده بودن شیب تابع تقاضای پول نسبت به نرخ 

ند. با ده شدت تقاضای پول خود را کاهش می های سود به بهره( و با اندک افزایشی در نرخ

حرکت از شرایط تقاضای اندک پول به سمت موقعیت، این حساسیت کمتر و کمتر 

شود تا اینکه در یك موقعیت با یك تغییر در نرخ سود بانکی، تقاضای پول تنها به میزان  می

دهد. در نهایت، با حرکت از موقعیت به سمت  از میزان اولیه خود را کاهش می 41/3

 رسد. می 35/3به  آستانه بالا سرعت تعدیل

های متفاوتی نسبت به  های متفاوت واکنش تر، تقاضای پول در دوره به بیان اقتصادی

که  کند. زمانی های متفاوتی مواجه می دهد و اقتصاد را با واکنش نرخ سود بانکی نشان می

فراد ها و افزایش آنها ا های سود بانکی بسیار پایین هستند، با تغییر اندکی در این نرخ نرخ
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دهند، اما با  شدت کاهش می دهند و تقاضای پول خود را به العمل شدیدی نشان می عکس

های متوالی نرخ سود بانکی )به علت وجود اثرات جانشینی و  گذشت زمان و افزایش

 یابد. درآمدی و غلبه اثر درآمدی بر جانشینی در این حالت( این حساسیت کاهش می

 گیری  بندی و نتیجه جمع -1

مهم آن بود که تابع  های ین مقاله به بررسی تابع تقاضای پول ایران پرداخت. پرسشا

کند؟ آیا استفاده از الگوهای خطی برای برازش آن  تقاضای پول از چه الگویی پیروی می

کند یا باید از الگوهای جایگزینی که توانایی بالاتری در تحلیل و تخمین دارند،  کفایت می

)و با استفاده از رگرسیون انتقال ملایم   ز بررسیاستفاده کرد؟ پس ا )STR  مشخص شد

که روند غیرخطی قابلیت توضیح بالاتری برای تقاضای پول با توجه به شرایط اقتصادی 

دارد و با واقعیت نیز تطابق بیشتری دارد. در واقع، مدل غیرخطی منطبق با روند تغییر شرایط 

ها از کم به بسیار بالا مورد بررسی قرار  و وقتی روند تغییر نرخ سود سپردهاقتصادی است 

شویم که در زمان پایین بودن نرخ سود بانکی، حساسیت افراد بالاست،  گیرد، متوجه می

دهند. در ادامه،  اندک افزایش در این نرخ تقاضای پول خود را به شدت کاهش میبا زیرا 

 یابد.  انداز کاهش می یابد، عطش افراد نیز برای افزایش پس همچنانکه نرخ سود افزایش می

دلیل این موضوع کاملاً مشخص است. در واقع، با افزایش نرخ سود بانکی بحث اثرات 

شود. در ابتدا که نرخ سود بسیار پایین و نزدیك به صفر  جانشینی و درآمدی مطرح می

انداز بیشتر در  اد تمایل دارند با پسکند و افر است، اثر جانشینی بر اثر درآمدی غلبه می

کنند، اما  آینده مصرف بیشتری داشته باشند و در واقع، مصرف خود را به آینده منتقل می

شود؛ در  هرچه این نرخ افزایش یابد، از اثر جانشینی کاسته و به اثر درآمدی اضافه می

های آتی  راد در دورهاف ،انداز های سود بالا با ثابت ماندن میزان پس حقیقت، در نرخ

دهند میزانی از این مصرف را به حال  مصرف بسیار بیشتری خواهند داشت و ترجیح می

انداز خود را کاهش و در  منتقل کنند و مطلوبیت خود را افزایش دهند؛ به همین دلیل، پس

 دهند. واقع، تقاضایشان را برای پول افزایش می
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توان از طریق  ند که اجرای سیاست پولی را میک از منظر سیاستی این مطالعه تأکید می

مشروط کردن آن به موقعیت اقتصاد بسط و توسعه داد. به عبارت دیگر، نتایج مطالعه نشان 

های سود، حساسیت بیشتری نسبت به افزایش  داد که جامعه ایران در شرایط پایین بودن نرخ

یت کمتر و حتی منفی را تجربه های سود، حساس نرخ سود داشته و در شرایط بالا بودن نرخ

های سود بسیار  توان گفت، اگر اقتصاد در شرایطی باشد که نرخ کرده است. بنابراین، می

تواند از ابزارهای سیاست پولی انقباضی استفاده و با افزایش  پایین باشند، بانك مرکزی می

د، اما در شرایطی ها هدایت کن های افراد را به سمت بانك های سود، مانده اندکی در نرخ

که نرخ سود بالاست این ابزارها از کارآیی لازم برخوردار نیستند، در این شرایط، استفاده 

های  از ابزار سیاست پولی انبساطی تأثیرگذاری بیشتری خواهد داشت. در حقیقت، اگر نرخ

ت صورت، هدای سود بانکی یکی از ابزارهای سیاستی در دست بانك مرکزی باشد، در این 

تواند اثرات سیاستی دلخواه را برجا بگذارد و جامعه را  ها می دهی درست این نرخ و جهت

به شرایط مطلوب نزدیك کند. البته، این شرایط منوط به توجه به شرایط تورمی جامعه و 

زمان با پایین بودن نرخ سود  انتظارات تورمی موجود در جامعه است، بدین معنا که اگر هم

تواند مناسب باشد و از  دچار تورم نیز باشد، آنگاه افزایش نرخ سود بانکی میبانکی جامعه 

شود، بانك مرکزی با توجه به  اثرات تورمی موجود در جامعه بکاهد. بنابراین، توصیه می

های پولی مطلوب اقدام کند تا بتواند  شرایط اقتصادی به استفاده از ابزارهای سیاست

 قتصاد جامعه و در جهت کنترل شرایط داشته باشد.بیشترین تأثیرگذاری را بر ا
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