
  فصلنامه اقتصاد کاربردي
  1390 تابستان/   پنجمشماره    سال دوم/

  
  الضرب در اقتصاد ایران هزینه رفاهی تورمی ناشی از حق

  
  1علیرضا مرادي

  
  چکیده  
 آشکار حقایق تورم، بروز در پول نقش و اهمیت خصوص در پولیون هاي دیدگاه ارائۀ از پس

. دارد پول عرضۀ در تغییرات با را نزدیک ارتباط بیشترین تورم که کند می تاکید دیدگاه این بر شده
 هر اتخاذ در رو این از. است کلان اقتصاد مکاتب از بسیاري تاکید مورد امروزه فوق عبارت

 پولی مقامات اساسی اهداف از یکی باید تورم از ناشی رفاهی هاي هزینه کاهش پولی، سیاست
 بدست را درآمدي پول، چاپ از ناشی انحصاري قدرت محل از دولتها حال، نیع در ولی باشد،

 و 2»الضرب حق« تا است شدهی سع مقاله این در. شود می گفته الضرب حق بدان که آورند می
 الگوي نوع از الگویی از استفاده با زمان هم بطور ایران اقتصاد در تورم از ناشی 3»رفاهی هزینۀ«

 بدست خدمات جریانات از پذیر جدایی توابعی بصورت ترجیحات آن در ) که1967( 4سیدراسکی
 الگو این کاربردي بعد در. گردد برآورد است، پولی هاي دارائی و دوام بی کالاهاي مصرف از آمده

 روش بر مبتنی الگو این تخمین که گردد می تبدیل خطی غیر همزمان معادلات سیستم کی به
 در الضرب حق اولاً که دهد می نشان آمده بدست نتایج. است (GMM) افتهی تعمیم گشتاورهاي

 تورم شیافزا با اًیثان و کند نمی تجاوز GDP درصد 74/2از که است مجانبی مقدار کی داراي ایران
 مربوط الضرب حق مقدار بیشترین بررسی مورد دورة در. ابدی یم شیافزا آن ازی ناشی رفاه نهیهز
 نیز تورم از ناشی رفاهی هزینۀ بیشترین و است GDP درصد 675/2 معادل و بوده 1372 سال به

  .است GDP درصد  041/3 معادل و بوده 1372 سال به مربوط
  JEL :E5, C51, C30بندي  طبقه
  .خطی ، روش گشتاورهاي تعمیم یافته، سیستم معادلات همزمان غیرالضرب حق هاي کلیدي:واژه

  
                                               

تهران  و تحقیقات علوم واحد اقتصاد دکتري دانشجوي و کرمانشاه اسلامی آزاد دانشگاه اقتصاد گروه علمی هیات عضو 1
alirezamoradi_econ@iauksh.ac.ir  

  * این مقاله برگرفته از طرح پژوهشی است که با حمایت مالی دانشگاه آزاد اسلامی واحد کرمانشاه انجام شده است.
2 Seignorage
3 welfare cost
4 Sidrauski-type

26/7/90تاریخ پذیرش:   13/6/90تاریخ دریافت: 
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  مقدمه -1
پولیسیاستهاياعمالاهدافمهمترینازکیی تورمازناشیرفاهیهزینۀکاهش

بسیاريدرپولیبخشبراقتصادمالیبخشتسلطبواسطۀعملدرهدفاینولی. است
حدازبیشمداخلۀ. استنشدهمحققایرانمانندساختاريمشکلاتدارايکشورهاياز

اینازناشیبودجۀکسريمآلاًودولتحجمروزافزونافزایشواقتصاددرهادولت
راپولیپایۀافزایشزمینۀمرکزي،بانکازاستقراضباهادولتکهمیگرددسببمداخله
توسطبودجهکسريمالیتامیننتایجازنقدینگیوپولحجمافزایشکهآورندفراهم

هايسیاستگونهاینپیآمدکهاستروشنبود.خواهدمرکزيبانکازاستقراض
دولتبرايتورمگرچه. ایمکردهتجربهراآنمداومبطورکهاستتورمیپولی،نادرست

تورمولیداردپیدرراالضرب حقدرآمددارد،دستدرراپولچاپانحصارکه
"الضرب حق"تاشودمیسعیدر این مقاله. کندمیتحمیلجامعهبهرارفاهیهايهزینه

طیدرسالیانههايدادهازاستفادهباراایراناقتصاددرتورمازناشی"رفاهیهزینۀ"و
آندرکهسیدراسکیالگوينوعازالگوییازاستفادهباهمزمانبطور) 1344-1386(دورة

کالاهايمصرفازناشیخدماتپذیر از جریاناتجداییتوابعیبصورتترجیحات
.برآورد گردداست،پولیهايدارائیودوامبی

  
  پیشینمطالعاتبرمختصريو مرور الضرب حقتعریف  -١-١

فرض کنیم که تقاضاي واقعی پول به شکل منفی به نرخ بهره اسمی و به شکل مثبت 
به درآمد واقعی وابسته باشد. در این صورت می توان تقاضا براي مانده هاي حقیقی پول را 

  چنین نوشت:
( )Y,iL=

P

M  
)1(0>LY          ،0<Li        ،( )Y,π+rL=

P

M e  
را پول پر قدرت    Mکه به درآمد دولت ناشی از خلق پول علاقمندیم بایداز آنجائی

(اسکناس و مسکوك و ذخایر انتشار شده توسط دولت)
P

H بدانیم. از این رو( )•L  تقاضاي
پول پر قدرت است. این منطقی است که ما فکر کنیم که تولید واقعی  و نرخ بهره واقعی 
تحت تاثیر نرخ رشد پول نیستد. در این صورت بایستی تورم عملکرد با تورم مورد انتظار 
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رشد تولید را در نظر نگیریم، پس در وضعیت پایدار رشد  یکسان باشد. اگر براي سهولت

  پول با نرخ تورم برابر است. از این رو می نویسیم:
)2                                                                    (( )Y,g+rL=

P

H
M  

به ترتیب نرخ بهره واقعی هستند. در این صورت عبارت  Yو  rکه در این رابطه 

t

1t

t

1tt
M H

H
1=

H

HH
=

H

H
=g

o  است. در این حالت مقدار قدرت خرید دولت معادل با
  .1ستا افزایش در موجودي اسمی پول در هر واحد از زمان تقسیم بر سطح عمومی قیمتها

)3                                          (
P

H
.

H

H
1=

P

H
.

H

H
=

P

H
=S

t

1t
oo  

واقعی معـادل نـرخ رشـد     الضرب حق) نشان می دهد که در وضعیت پایدار، 3معادله (
موجودي پول پر قدرت ضرب در مانده واقعی پول پر قدرت است. [ چون قرار بود تولید 
ثابت باشد ] پس نرخ رشد پول برابر نرخی است که در آن مانده هاي اسمی پول نگهداري 

واقعی خود را از دست می دهد، یعنی برابر با تـورم اسـت. بـدین ترتیـب بـا       شده ارزش
برابر است با مفهوم درآمد مالیات  تورمی. ( یعنـی در    الضرب حقتقریب، درآمد ناشی از 

پول براي دولـت را درآمـد ناشـی از مالیـات      الضرب حقادبیات اقتصادي در آمد ناشی از 
  تورمی میگویند). 

و) 1956(3کاگان،)1953(2فریدمن. استطولانینسبتاًالضرب حقمطالعۀسابقۀ
کاگاناثردربیشترينوآورانۀجنبۀولی. اندداشتهبیانراموضوعاهمیت) 1973(4فلپس
کندمیمطرحرا5ابرتورموالضرب حقمسئلۀتطبیقیانتظاراتتحتاوزیراشود،میدیده

 سیاسیهاناآرامیوهاجنگچونخاصشرایطازبرخیدرچگونهکهدهدمیتوضیحو
درآمداینافزایشبرايصورتچهبهوشودمیالضرب حقدرآمدبهمتکیدولتکی

درراشدهنگهداريپولبهینۀمقدارنتوانندآنهاتاکندمردم میغافلگیريدرسعی
نرخافزایشبانهایتاًالضرب حقدرآمدکهدهدمینشانکاگان .کنندتعیینمدتکوتاه
هايدههدرکهاینبهتوجهبا. شودمیابرتورمبروزبهمنجروافتهی افزایشپولرشد

                                               
منظور از   1

dt

)t(dX
=Xo  است. پس منظور از( )

dt

tdH
=Ho  تغییرا ت در حجم پول پر قدرت اسمی است. که قدرت

خرید آن معادل با 
P

Ho  .است  
2 Friedman, Milton
3 Cagan
4 Phelps
5 Hyper-Inflation
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بیشتراخیرمطالعاتاست،شدهحلپیشرفتهکشورهايدرشتابانتورممشکلاخیر
در بین مطالعات صورت . استلاتینوجنوبیامریکايوافریقاییکشورهايبهمربوط

گرفته براي کشورهاي دیگر، می توان به دو مطالعۀ مهم اشاره کرد که عبارتند از: اکشتاین 
  ) براي کلمبیا . 2000) براي اسرائیل و مطالعۀ لوپز (1992و لیدرمن (

  ،)1376(نیااسماعیلوکمیجانیبهمیتوانایراندرگرفتهصورتمطالعاتبیندر
) 1383(عسگريوکمیجانیو) 1380(صمیمیجعفري  ،)1379(رحمانیوکیانیهژبر
کهپولتقاضايالگويازاستفادهبا،)1376(نیااسماعیلوکمیجانیمطالعۀدر. کرداشاره

میزانشده،زدهتخمین(3SLS)سیستمی حداقل مربعات سه مرحله ايروشبه
الضرب حقمسئلۀ) 1380(صمیمیجعفريمطالعۀدر. استشدهگیرياندازهالضرب حق

آنکهحالگیرد.میقراربررسیموردتوسعهحالدردرکشورهايمرکزيبانکاستقلالو
گرفتهقراربررسیموردالضرب حقبهینۀمیزان) 1383(عسگريوکمیجانیمطالعۀدر

مبانی مقیدسازيبهینهتئوريگیري ازبا بهرهتااستشدهسعیحاضرمطالعۀدر. است
قراربررسیموردتورمازناشیرفاهیهزینه (زیان)والضرب حقنظري و نتایج تجربی

  .گیرد
  

1الگوي سیدراسکی-2

درمتداول و به کرات به کار گرفته شدهالگوهايازیکیمقالۀ حاضرنظريالگوي
کی واردتوامبطورپولتقاضايومصرفرفتارآندرکهاستپولیتئوريمطالعات

  . 3شودمی"2نمایندهکارگزار"کی سازيبهینهچارچوب
تابعی"شکلبهکالاهامصرفازناشیخدماتازکنندگانمصرفکهکنیدفرض
  :آورندمی  بدستمطلوبیتزیر،"4مطلوبیت

)4                                                     (( )∑
∞

0=t
tt

t
0 c,mUβ=E  

                                               
مفـاهیم ومطلوبیتتابعدرپولنقشپیراموندقیقبحثبراي) است. 1967این الگو برگرفته از الگوي سیدراسکی (1

.کنیدمراجعه184صفحۀ،Wickenss(2008)بهسیدراسکیالگويدرآنضمنی
2 Representative Agent   اشارهEichenbaum, Hansen and Singleton (1988)  مقالۀدرشدهبکارگرفتهنظريالگويبهتوانمینمونهبراي3

.کرد
4 Utility functional
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*)4(رابطۀدر

tcزماندرکالاهامصرفازناشیخدماتسرانۀمصرفt،tmتراز
)پارامتروسرانهپولواقعی )1,0∈βافقبه صورتزمانیدورةاست.1ذهنیتنزیلنرخ

 براي. است2ثابتنرخباگریزریسکنوعازمطلوبیتو تابعشدهگرفتهنظردرنامحدود
  :نوشتچنینرامطلوبیتتابعتوانمیشدهتصریحفرمکی

)5                                    (( )
( )

θ

1c.m
=c,mU

θγ1
t

γ
t

tt  
)(وهستندترجیحاتپارامترهايθ,γآندرکه   )1<θو( )1<γ<0 (ضریبو

)که آن را ثابت فرض می کنیم برابرگریزيریسک )θ1.مطلوبیتتابعاینکهبراياست
مفهومبهθپارامترمقداربودنکوچک. باشدکی ازکوچکتر θپارامتربایدباشد3مقعر

دراساسیمشکلیک. استکمتر4زمانیبینجانشینیکششوبیشتربودنگریزریسک
ازناشیخدماتتوان،نمیآنکردنکاربرديدرکهاین استفوقالگويخصوص

تبدیل5آوريلازم است فنمشکلاینرفعبرايالبتهکرد.محاسبهراکالاهامصرف
،6)1972(گریووزوتلسر. کنیمتصریحراکالاهامصرفازآمدهبدستخدماتبهکالاها

مصرفازناشیخدماتبهمصرفیکالاهايتبدیلآندرکهکنندمیاستفادهرهیافتیاز
خریداريقبلدورهmدرکالاییاگرمثالبطور. است7خطیآوريفنکی مبتنی برآنها،
کالاآنمصرفازناشیخدماتارزشگیرد،میقراراستفادهموردامروزبهتاوشده،

         :ازعبارتست
)6      (( )∞<mcδ++cδ+cδ+cδ=c mtm2t21t1t0t L  

 δ0=0و  m=1هسـتند، دوامبـی کالاهـا مابررسیموردالگويدراینکهباتوجهبا
ازناشـی خـدمات مستقیمبطورtزمانیدورةدرمصرفیخریدهايروایناز. خواهد بود

  . دهدمیقرارتاثیرتحتراt+1و tدورةدرکالامصرف
  :استذیلبصورتايبودجهقیددارايخانوارهر

)7              (( )
( ) ( )( ) ttt

tt

1t

t

1t
1tt cmy+

π+1n+1

m
+

n+1

r+1
b=b  

                                               
1 Subjective discount factor
2 Constant rate risk-averse
3 Concave utility
4 Intertemporal elasticity of substitution
5 Technology
6 Telser and Graves
7 Linear technology
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tttرابطهایندرکه c,m,bدارائیهايحقیقیارزشوپولیترازمصرف،ترتیببه
ttسرانه، ومالی n,π تورم هستند. عبارتنرخوجمعیترشدنرخترتیببهنیز( )1tr+1

)بامعادلکهاستواقعیبهرةنرخعامل ) ( )t1t n+1r+1 1کهاستtrبازدهینرخبر
  .استدیگرمنابعازآمدهبدستحقیقیسرانۀدرآمدty. دارددلالتمالیدارائیهاياسمی

رابطۀدروندر) 6رابطۀ(کالاهامصرفازناشیخدماتبهمربوطتصریحجایگذاريبا
  خواهیم داشت:) 4(

)8                        (( )( )∑
∞

0=t
1t1tt

t
0

m,b
cδ+c,mUβ=EMax

tt

  

  )، قیود بودجه زیر حاصل می شود:7با تغییرات جزئی در رابطه (
)9                   (( )

( ) ( )( ) ttt
tt

1t

t

1t
1tt bmy+

π+1n+1

m
+

n+1

r+1
b=c  

)10     (( )
( ) ( )( ) 1+t1+t1+t

1+t1+t

t

1+t

t
t1+t bmy+

π+1n+1

m
+

n+1

r+1
b=c  

ttبهنسبتفوقروابطازمشتق گیريبا m,bبرروابطاینطرفینتقسیمو)t(Uc،
  :ازعبارتندکهآورد،بدسترا"1اولرمعادلات"می توان

  
)11 (     ( )

( )
( ) ( )

( ) 0=1
n+1

r+1

)t(U

2+tU
E.δ.β+δ

n+1

r+1

)t(U

)1+t(U
E.β

1+t

t

c

c
t

2

1+t

t

c

c
t  

)12  (                ( )( )
( )

( )( ) 0=1
π+1n+1

1

)t(U

2+tU
E.δ.β

+δ
π+1n+1

1

)t(U

)1+t(U
E.β

)t(U

)t(U

1+t1+tc

c
t

2

1+t1+tc

c
t

c

m

  

tزماندرمصرفازواحدکی دادندستازبامرتبطمطلوبیتعدم) 11(اولرمعادلۀ

ولی. استشدهجمعبعد،دورةبهمصرفانتقالازناشیمطلوبیتحالارزشباکهاست
tدورةدرمصرفواحدکی دادندستازناشیانتظارموردمطلوبیتهزینۀ) 12(معادلۀ

درپولیهايماندهصورتبهداراییهاتخصیصازناشیانتظارموردمنفعتباکهاست
مصرفازبایستیابتداکنندهمصرفکهاستذکرشایاناست.شدهجمعدورهکی طی

اینکهبراي. کندنگهداريپولیهايماندهبصورتراآنارزشسپسوکردهپوشیچشم

                                               
1 Euler equations
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شرایط"ازبایستیداد،قرارآمارياستنتاجموردوزدهتخمینرااولرمعادلاتبتوان

ازآنهاحلبرايکهدارندانتظاريماهیتیمعادلاتاین. کرداستفاده"1متعامد بودن
  .می شوداستفادهعقلاییانتظارات

شرایطتمامیکه) 5(رابطۀدرشدهمعرفیمطلوبیتتابعبهتوجهاز طرف دیگر، با
ttبرايرانهاییمطلوبیتمیتوانکند،میبرآوردهراحداکثرسازيبراينیازمورد c,m

  .کردمحاسبه
)13                                      (( )( ) ( ) ( )γ1.θ

1tt
1θ.γ

tm c.δ+c.m.γ=)t(U  
)14      (                          ( )( )( ) ( ) ( ) 1γ1.θ

1tt
θ.γ

tc c.δ+c.m.γ1=)t(U  
  

  الگونظرينتایج-1-2
هاينرخکهاینگرفتننظردرباراقبلبخشدرشدهمعرفیالگوينظرينتایجتوانمی

  آورد:بدستذیلفرضهايداشتننظردربادارد،تحققامکانتورمازمتفاوتی
با"2پایدارشرایط"درحقیقیپولیترازوسرانهمصرفکهکنیممیفرض:اولفرض

.کندمیرشدΦثابت رشدنرخ
.استnمعادلثابت وجمعیترشدنرخکهکنیممیفرض:دومفرض
بتوانتاداداندکی تغییررا) 12(اولرمعادلۀتوانمیفرضها،اینگرفتننظردربا

تقاضايکهملاحظه کردصراحتو بهآورد،بدستپایدارشرایطدررا"پولي تقاضا"
  .استکنندهمصرفترجیحاتپارامترهاي  ازتابعیپول

)15                                     (( )

( )π+1

α
α+1

c.
Φ+1

δ
+1.

γ1

γ

=m
2

1

t
  

می ضمندر. دارددلالتپایدارشرایطدرسرانهمصرفوتورمبرترتیببهp,cکه
  :کردتعریفچنینرارابطهاینمهمپارامترهايتوان

( )( )1θ
1 Φ+1.δ.β=α         و( ) ( ) ( )( )1θ

1
1

2 Φ+1.β.α+1n+1=α  

                                               
1 Orthogonality conditions
2 steady state
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) 15(معادلۀکردنجایگزینباتوانمیراتورممتفاوتسطوحازناشیرفاهیهزینۀ
رفته است،دستازرفاههمانکهسرانهمصرفدرکاهشدرصدمحاسبۀو) 5(معادلۀدر
رفاه. گیریممینظردرراπ<0دیگرباروπ=0بارکی منظوربه این. آوردبدسترا
  :بامعادل استکهآورد،بدستGDPازدرصديبصورتمی توانرارفتهدستاز

)16                              (( )
Ψ.1

α+α+1

π+1.αα+1
=WL

γ

21

1
21  

  .استGDPبامصرفنسبتΨکه
) است 3آورد، این همان رابطۀ (بدست)17(رابطۀازتوانمیراسرانهالضرب حقمیزان

  :که بصورت سرانه بازنویسی شده است
)17                                                        (

t
t

1t
t m.

H

H
1=S  

حقیقیسرانۀپولیپایۀبرهمmواستپولیپایۀHازمنظوررابطهایندرکه
)HH(پولیپایۀناخالصتغییراتنرخپایدارتعادلوضعیتدر. دارددلالت 1ttبابرابر

( ) ( ) ( )π+1Φ+1n+1ازوکردهجایگذاري) 17(رابطۀدررانتیجهاینرگاحال. است
  :دنتیجه می شو،دهیمقرارمقدار) 17(درtmجايبه) 15(رابطۀ

)18    (         
( ) ( ) ( )

( )

( )π+1

α
α1

k.Ψ
Φ+1

δ
+1

γ1

γ

π+1Φ+1n+1

1
1=SR

2
1

              

واستپولیعرضۀفزایندةضریبمعکوس kواستGDPبهمصرفنسبتΨکه
  . استالضرب حقهمانSRازمنظور

  
  :ي مورد استفادههادادهواقتصادسنجیالگوي-3
  الگوي اقتصادسنجی: -1-3

نظردرايدورهبینکارگزارسازيبهینهمسئلۀازرا) 12(و )11(اولمرتبۀشروط
فرم استوکاستیک، بجاي آنکه با صفر برابر باشند با جملات اختلال ، این روابط در بگیرید

21هاي خوشرفتار +te  22و +teبرابرند:  
)19(         ( )

( )
( ) ( )

( ) 2+t1
1+t

t

c

c
t

2

1+t

t

c

c
t ε=1

n+1

r+1

)t(U

2+tU
E.δ.β+δ

n+1

r+1

)t(U

)1+t(U
E.β  
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)20(                            ( )( )
( )

( )( ) 2+t2
1+t1+tc

c
t

2

1+t1+tc

c
t

c

m

ε=1
π+1n+1

1

)t(U

2+tU
E.δ.β

+δ
π+1n+1

1

)t(U

)1+t(U
E.β

)t(U

)t(U

  

  :داریم) 5(رابطۀدراشارهموردمطلوبیتتابعباتوجهبا
                                                

m

c.δ+c

γ1

γ
=

)t(U

)t(U

t

1tt

c

m  

                                
( ) 1γ1θ

1tt

t1+t
γ.θ

t

1+t

c

c
cδ+c

c.δ+c

m

m
=

)t(U

)1+t(U  

                               
( ) 1γ1θ

1tt

1+t2+t
γ.θ

t

2+t

c

c
cδ+c

c.δ+c

m

m
=

)t(U

)2+t(U                                         

معادلهدواینواستتصادفیاختلالجملاتtiεازمنظور) 20(و) 19(معادلاتدر
بایستیکهپارامترهاییبردارکهدهندمیراغیرخطیهمزمانمعادلاتسیستمکی تشکیل
  : ازعبارتست،1شوندزدهتخمین

[ ]θγδβ=σ  
معادلاتسیستم"یکآوردبربرايکهدهندمینشان) 1982(2سینگلتونوهنسن

)افته ی تعمیمگشتاورهاروشازبایستی"3غیرخطیهمزمان )GMM
تصور. کرداستفاده4

  است:زیرصورتبهغیرخطیهمزمانمعادلاتسیستمکی تخمینهدفکهکنید
( ) ttt ε+X,σf=y  

)برداریکtXآندرکه )1×k واستتوضیحیمتغیرهايازσبردارکی هم( )1×pاز
iباکه5ابزاريمتغیرهايشاملitzبردار کهدفرض کنیحال. استمجهولپارامترهاي

                                               
) هستند. فرم نوشتن این معادلات 20) و (19معادلاتی که بایستی تخمین زده شوند، معادلات (همانطوري که بیان شد،1

ر سمت با معادلات متداول در اقتصادسنجی متفاوتست. در فرم متداول، متغیر تابع در سمت چپ و متغیرهاي توضیحی د
) در سمت چپ 20) و (19راست هستند، لیکن در الگوي فوق الذکر، تمامی متغیرهاي موجود در الگو مطابق معادلات (

آورده شده و فقط جملۀ اختلالات تصادفی در سمت راست قرار می گیرند. براي تخمین این الگو بدین دلیل از نرم افزار 
TSP International ین نرم افزار داراي رویۀ از پیش تعریف شده اي براي تخمین الگوي استفاده شده است، زیرا ا

Hansen – Singleton  نرم افزار است. براي بحث دقیقی در خصوص این الگو و چگونگی تخمین آن توسطTSP 

International  مراجعه گردد. 99-100به کتابچۀ راهنماي نرم افزار صفحات
2 Hansen and Singleton
3 Nonlinear system of simultaneous equations
4 Generalized Method of Moments (GMM)
5 Instrumental Variable 
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درموجودمعادلاتتعدادبهمیتوانصورتایندر. باشداست،ناهمبسته tεعنصرامین
، باشدqمعادلاتاینتعداداگرداشت.متعامدشروطغیرخطی،همزمانمعادلاتسیستم

  :خواهیم داشت

   )21 (                            ( )

( )( )
( )( )

( )( )z.X,σfy

z.X,σfy

z.X,σfy

=w,σf

qttqqt

t2t2t2

t1t1t1

t M
           

کوچکتریندارايکه ،ŝبردارتخمینکهدهندمینشان،)1982(سینگلتونوهنسن
حداقلطریقازمعینابزاريمتغیرهايبردارکی بااست،1مجانبیکوواریانسماتریس

  :آیدمیبدست)22("2محک یا معیارتابع"سازي
)22(                                            )σ(g.S.)′σ(g=)σ(J T

1
TTT           

∑آن، در که )σ(ε.z.T=)σ(g ii
1

T1و
TSاوزانماتریسازسازگاريتخمینهم

وهنسن.است3مثبتمعینطعی یا مثبت قماتریسکی ماتریساین.استجامعه
)افته ی تعمیمگشتاورهايروشتخمینهايکهمیدهندنشان) 1982(سینگلتون )GMMبه

بامرتبطمشکلاتفاقداولر،معادلاتدرجلوتردورهدوبینیپیشخطايوجودواسطۀ
شرط"مستلزمفوقسیستم"4شناسایی"شرط. استخودرگرسیونیوناهمسانیواریانس

)"5مرتبه )q>pمعادلاتتعدادازبایستیمجهولپارامترهايتعدادکهمفهومبدین.است
)ماتریسستونهايوباشدبیشترسیستمدرموجود )( ) σ∂w,σf∂ tاستقلالدارايبایستی
  .باشندخطی

  ي مورد استفادههاداده-2-3
زمانیدورةوبودهسالیانههايدادهنوعازمطالعهایندراستفادهموردهايداده

مصرفمتغیرکردیمبیاناینازپیشهمان طوري که .گیردمیبردررا1386-1344
1Mشدةشناختهتعریفهماننیزپولازمنظورواستدوامبیکالاهايمصرفشامل

1ایمکردهاستفادهمسکنبخشدربازدهنرخ6جایگزینمتغیرازبهرهنرخمتغیربراي. است

  .ایمکردهاستفادهداخلیناخالصتولیدضمنیشاخصرشدنرخازهمتورمنرخبرايو
                                               

1 Smallest Asymptotic Covariance Matrix
2 Criterion Function
3 Positive Definite
4 Identification
5 Order Condition
6 Proxy
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  الگوپارامترهايازGMMتخمینهاي-4

وتخمینیپارامترهاي. کردمشاهده) 1(جدولدرمی توانراتخمینازحاصلنتایج
2زندهفراشناسا ساقیوداعتبارکهTJآمارةهمراهبهراضرایبازیکهرمحاسباتیtآمارة

سیستمالگوياینتخمینبرايایم.کردهگزارشجدولایندر ،کندمیمشخصرا
حجمدوام،بیکالايسرانۀمصرف: متغیرهايوقفۀبامقادیرغیرخطی،همزمانمعادلات

ابزاري متغیرهايعنوانبهراتورمنرخ،)مسکنبخشبازدهینرخ(بهرهنرخسرانه،پول
متغیر5دارايعملاًماتوصیفاینبا. ایمکردهالگوواردثابت رامبداازعرضنهایتاًو

پارامتر=4pوتعامدقید=10q،)17(و) 16(معادلۀ2وجودبهتوجهباکههستیمابزاري
اینکهازعبارتستبودنشناساشرطگفتیم،نیزاینازپیشهمان طوري که. د داردوجو
)عنیی باشد،بیشترپارامترهاتعدادازبایستیقیدهاتعداد )q>p .الگويدرتوصیفاینبا

  . هستیمزندهفراشناسا ساقید6دارايخطیغیرهمزمانمعادلاتسیستم
علامتمثالبطوردارد،هم خوانیانتظارموردعلایمباتخمینیپارامترهايعلامت

وگردیدهارضاباشد،منفیبایستیوبودهمرتبطمطلوبیتتابع3تقعرباکهθپارامتر
 وصفربینبایستیکهβايدورهبینجانشینیکششضریبوγگریزيریسکضرایب

  . داردمطابقتآمدهبدستنتایجبانیزباشندکی
  

  GMMروشازاستفادهباشدهزدهتخمینپارامترهاي): 1(جدول
P-Valueپارامترشدهبرآوردمقدارآزمونآمارة

000/00456/14

ارة
آم

t

160414/0β
002/005082/3142551/0γ

026/023236/2-777431/0-θ
000/00231/76808899/0δ

109/0( )
2
6χ 6/12=63971/10  TJ

  محاسبات تحقیقمأخذ: 
  

                                                                                                         
د در کشور بصورت دستوري تعیین می شود، در نتیجه انتظار می رود که این متغیر بطور مناسبی لیل اینکه نرخ سودب3

هزینۀ فرصت نگهداري پول را نشان ندهد. به همین دلیل در این مطالعه ازنرخ بـازده بخـش مسـکن بـه عنـوان متغیـر       
  (نرخ سود) استفاده شده است.جایگزین براي نرخ بهره

2 Over-Identifying Restrictions
3 Concavity
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 است که TJ=63971.10 معادل می کند، مشخص را فراشناسا قیود اعتبار کهTJآمارة
)توزیع  داراي آماره این )

2
6=pqχ مقدار درصد، 5 سطح در. است آزادي درجۀ شش با 

)6/12 بحرانی ) =χ 2
 الگو صحت درآن که 0H فرضیۀ توان نمی وصف این با که است 6

  .کرد رد را است، نظر مورد
 روابط به توجه با و الگو پارامترهاي تخمین براي آمده بدست نتایج به توجه با حال

 هاي سال براي تورم رفاهی هزینۀ و الضرب حق میزان از برآوردي توانیم می) 15( و) 13(
 را تورم از ناشی رفاهی هزینۀ و الضرب حق میزان) 1( تصویر: کنیم ارائه بررسی تحت
  .دهد می نشان داخلی ناخالص تولید از درصدي بصورت مورد مطالعه، زمانی دورة براي

 معادل خود مقدار بیشترین در ایران، در الضرب حق درآمد که دارد آن از حکایت نتایج
 هزینۀ بیشترین که حالیست در این. است 1372 سال به مربوط و دهبو GDP از درصد 7/2

 ناخالص تولید از درصد 041/3 معادل و بوده 1372 سال به مربوط تورم از ناشی رفاهی
 درآمد این که دهد می نشان بررسی مورد دورة در الضرب حقزمانی  روند. است داخلی
 موضوع این است، سقف کی داراي شود می اطلاق نیز تورمی مالیات بدان که دولت

  .کند می تایید را لفر منحنی در موجود دیدگاه
 می تورم از ناشی رفاهی هزینۀ و الضرب حق میزان بر تورم افزایش تاثیر بررسی به ادامه در

 جدول کـی هارائ اـب ما زیرا است، حساسیت تحلیل نوعی به بخش این نتایج پردازیم.
 و الضرب حق واکنش است شده گرفته نظر در افزایشی بصورت تورم آن در که فرضی
  .کنیم می بررسی تغییرات این قبال در را تورم رفاهی هزینۀ
  

  )GDP از (درصدي (WL) تورم رفاهی هزینۀ و (SR) الضرب حق میزان): 1( تصویر
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 حسب بر( ایران اقتصاد براي تورم از ناشی رفاهی هزینۀ و الضرب حق): 2(جدول

  )GDP از درصدي

سالیانه تورم نرخالضرب حقتورم رفاهی هزینۀ
0650/20
182/2704/22/1
759/2717/24/2
085/3723/24
280/3727/26
454/3730/210
535/3732/214
581/3733/218
598/3733/220
628/3734/225
648/3734/230
663/3734/235
674/3735/240
690/3735/250
701/3735/260

  مأخذ: محاسبات تحقیق
  

 تغییرات به نسبت تورم (WL)رفاهی هزینۀ و (SR)الضرب حق حساسیت تحلیل): 2(تصویر
  .)است GDP از درصدي حسب بر عمودي محور(تورم 

  
  مأخذ: محاسبات تحقیق
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  در مقابل تورم (WL)رفاهی هزینۀ و (SR)الضرب حقنمایش همزمان ): 3(تصویر

  
  مأخذ: محاسبات تحقیق

  
 و) 2( جدول. است الگو در موجود تخمینی پارامترهاي ثبات بر فرض اینجا در

 این از پیش که طوري همان. دهد می نشان را تحلیل این به مربوط ) نتایج3و() 2(یراوتص
 با که طوريه ب است، افقی مجانب کی داراي ایران در الضرب حق کردیم، اشاره هم

.شود بیشتر نمی GDP درصد 7/2 معادل از الضرب حق درآمد میزان تورم افزایش

  
  گیري نتیجه و خلاصه – 5

 مطلوبیت آن در که سیدراسکی الگوي نوع از نظري الگوي از استفاده با مقاله این در
 کی ارائۀ به اقدام است، پولی تراز و دوام بی کالاي مصرف از ناشی خدمات از تابعی

 آمده بدست اولر معادلات. شد نماینده کنندة مصرف کی براي مقید سازي بهینه چارچوب
 داد را غیرخطی همزمان معادلات سیستم کی تشکیل عملاً سازي بهینه مسئلۀ این پاسخ از
 بدست نتایج. کردیم استفاده (GMM) افتهی تعمیم گشتاورهاي روش از آن تخمین براي که

 رقم به سطح بالاترین در ایران در الضرب حق درآمد که ددار دلالت موضوع این بر آمده
 با که ددار دلالت واقعیت این بر آمده بدست نتایج ضمن در. رسد می GDP درصد 7/2

 از بالاتر هاي تورم در که بطوري ابد،ی می افزایش تورم از ناشی رفاهی هزینۀ تورم افزایش
 در. بود خواهد بیشتر الضرب حق از ناشی درآمد از تورم رفاهی هزینۀ درصدي 3/3  تورم
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ازتورمرفاهیهزینۀاغلببررسیموردهايسالطیدرکهدیدتوانمیضمن

  ).  ببینیدرا1تصویر(استبودهبیشترالضرب حق
استقلالشرایط: کهاستایناقتصاديارانذسیاستگبرايحاضرمقالۀسیاستیتوصیۀ

ودادهپایانپولیبخشبراقتصادمالیبخشتسلطبهوآوردهفراهمرامرکزيبانک
تاکنندپیگیريبودجهکسريگسترشعدمراههايازکیی عنوانبهرادولتمالیانضباط
  .ابدی تخفیفتورمرفاهیهزینۀتورم،مهارضمن
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  ها پیوست

  :TSP International 5.0افزارنرمخروجی

             Seignorage and the welfare cost of inflation in IRAN
             ====================================================
                               Date : 1389.7.27
                               ================
Current sample:  1344 to 1386
                         GENERALIZED METHOD OF MOMENTS
                         =============================
                           WITH STARTING VALUES VIA:
                           THREE STAGE LEAST SQUARES
EQUATIONS: U1EQ U2EQ
INSTRUMENTS: C CON(-1) INF(-1) M(-1) R(-1)
                           OPTIONS FOR THIS ROUTINE
                           ========================
  COVOC    =                COVU     =                DEBUG    = FALSE        
  FEI      = FALSE          HETERO   = TRUE           INST     = O 0001       
  ITEROC   = FALSE          ITERU    = FALSE          KERNEL   =              
  LSQSTART = TRUE           MASK     =                MAXITW   = 0            
  NMA      = 0              OPTCOV   = FALSE          ROBUST   = TRUE         
  WNAME    =                                                                  
                    B1            B4            B3            B2 
VALUE          0.00000       0.00000       0.00000       0.00000 
F= 37.382103244  FNEW= 17.226279878  ISQZ=  1 STEP= .250     CRIT= 28.686
F= 17.226279878  FNEW= 13.553600698  ISQZ=  1 STEP= .250     CRIT= 7.6304
F= 13.553600698  FNEW= 10.139297231  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= 3.6134
F= 10.139297231  FNEW= 6.4496205570  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= 1.2605
F= 6.4496205570  FNEW= 5.4807845771  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .78414
F= 5.4807845771  FNEW= 5.3527905667  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .12344
F= 5.3527905667  FNEW= 5.3446752712  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .76268E-02
F= 5.3446752712  FNEW= 5.3442350191  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .46661E-03
F= 5.3442350191  FNEW= 5.3441911019  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .57723E-04
F= 5.3441911019  FNEW= 5.3441853258  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .90388E-05
F= 5.3441853258  FNEW= 5.3441843648  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .16376E-05

CONVERGENCE ACHIEVED AFTER  14 ITERATIONS
   34 FUNCTION EVALUATIONS.
END OF TWO STAGE LEAST SQUARES ITERATIONS (SIGMA=IDENTITY). THREE STAGE 
LEAST SQUARES ESTIMATES WILL BE OBTAINED USING THIS ESTIMATE OF SIGMA:
                          RESIDUAL COVARIANCE MATRIX
                  U1EQ          U2EQ 
U1EQ           1.93547               
U2EQ           0.11395       0.50628 
                              WEIGHTING MATRIX
                  U1EQ          U2EQ 
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U1EQ           0.71880     -0.083296 
U2EQ                         1.41482 

Working space used: 5301
F= 6.9787559888  FNEW= 6.7929034218  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .28836
F= 6.7929034218  FNEW= 6.6388673063  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .21494
F= 6.6388673063  FNEW= 6.5869285864  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .06855
F= 6.5869285864  FNEW= 6.5653420362  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .02816
F= 6.5653420362  FNEW= 6.5535941828  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .01372
F= 6.5535941828  FNEW= 6.5465207702  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .74320E-02
F= 6.5465207702  FNEW= 6.5418966498  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .41786E-02
F= 6.5418966498  FNEW= 6.5385824520  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .26395E-02
F= 6.5385824520  FNEW= 6.5360868957  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .17364E-02
F= 6.5360868957  FNEW= 6.5340725144  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .12784E-02
F= 6.5340725144  FNEW= 6.5323887306  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .98150E-03
F= 6.5323887306  FNEW= 6.5309116615  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .82062E-03
F= 6.5309116615  FNEW= 6.5295799391  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .70927E-03
F= 6.5295799391  FNEW= 6.5283372772  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .64796E-03
F= 6.5283372772  FNEW= 6.5271506879  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .60671E-03
F= 6.5271506879  FNEW= 6.5259874847  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .58898E-03
F= 6.5259874847  FNEW= 6.5248239522  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .58324E-03
F= 6.5248239522  FNEW= 6.5236349101  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .59266E-03
F= 6.5236349101  FNEW= 6.5223978208  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .61275E-03
F= 6.5223978208  FNEW= 6.5210873364  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .64639E-03

                    B1            B4            B3            B2 
ESTIMATE       0.15664      -0.59635       0.14216      -0.80990 
CHANGES   -0.000046431     0.0074089     0.0014619  -0.000013018 
CONVERGENCE NOT ACHIEVED AFTER  20 ITERATIONS
   74 FUNCTION EVALUATIONS.
Working space used: 5301
F= .37537106876  FNEW= .35177642051  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= 1.0106
F= .35177642051  FNEW= .35098810350  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .03361
F= .35098810350  FNEW= .35098622947  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .90706E-04
F= .35098622947  FNEW= .35098616404  ISQZ=  0 STEP= 1.       CRIT= .34149E-05

CONVERGENCE ACHIEVED AFTER   4 ITERATIONS
   82 FUNCTION EVALUATIONS.

                         GENERALIZED METHOD OF MOMENTS
                         =============================
                 Covariance Matrix of Orthogonality Conditions
                     1             2             3             4             5 
       1       0.96412                                                         
       2     430.54969  196988.02659                                           
       3      18.32957    8192.74364     410.32443                             
       4     235.78859   83038.07940    5042.88500  503078.60247               
       5       3.88876    1678.40192      76.81126    1425.29158      18.44559 
       6      0.084011      37.11128      -0.20689     -87.08848       0.23707 
       7      37.11128   17084.70891       5.90287  -27821.10998     111.66314 
       8      -0.20689       5.90287     -24.23731   -2487.13842      -2.63966 
       9     -87.08848  -27821.10998   -2487.13842 -342180.76185    -412.94355 
      10       0.23707     111.66314      -2.63966    -412.94355       0.22141 

                     6             7             8             9            10 
       6       0.54513                                                         
       7     204.45965   79019.27016                                           
       8      10.89983    4105.60693     258.26031                             
       9     630.67734  198342.90951   15399.38147 2636765.00433               
      10       2.62578     968.11474      55.46415    3220.35384      14.30719 

                          Residual Covariance Matrix
                  U1EQ          U2EQ 
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U1EQ           1.45558               
U2EQ          0.089241       0.70305 

      Test of over identifying restrictions =     10.6397     [.109]
                        Degrees of freedom =     6
Number of observations = 40  E'PZ*E = .350986

                         Standard
Parameter  Estimate        Error       t-statistic   P-value
B1         .160414       .011421       14.0456       [.000]
B4         -.777431      .348254       -2.23236      [.026]
B3         .142551       .046726       3.05082       [.002]
B2         .808899       .010640      76.0231        [.000]

Standard Errors computed from heteroscedastic-consistent matrix 
(Robust-White)

Equation: U1EQ
Sum of squared residuals = 58.2231
   Variance of residuals = 1.45558
Std. error of regression = 1.20647
           Durbin-Watson = 2.42682 [.745,.984]

Equation: U2EQ
Sum of squared residuals = 28.1220
   Variance of residuals = .703051
Std. error of regression = .838481
           Durbin-Watson = 2.00956 [.241,.778]

                  BETA          GAMA         DELTA          TETA             N 
Value          0.16041       0.14255       0.80890      -0.77743       2.31991 
                   SAI            FI        ALPHA1        ALPHA2 
Value          0.60000     0.0073601       0.12808       0.33539 
                    SR            WL 
1344           2.65340       1.13914 
1345           2.65519       2.01226 
1346           2.65615       2.52259 
1347           2.65450       1.66403 
1348           2.65644       2.68186 
1349           2.65651       2.72220 
1350           2.65678       2.87718 
1351           2.65688       2.93274 
1352           2.65673       2.84683 
1353           2.65689       2.94115 
1354           2.65698       2.99132 
1355           2.65673       2.84912 
1356           2.65678       2.87539 
1357           2.65697       2.98581 
1358           2.65696       2.98306 
1359           2.65693       2.96186 
1360           2.65686       2.92445 
1361           2.65675       2.85784 
1362           2.65656       2.75099 
1363           2.65697       2.98626 
1364           2.65699       3.00149 
1365           2.65700       3.00526 
1366           2.65690       2.94873 
1367           2.65669       2.82420 
1368           2.65694       2.97112 
1369           2.65697       2.98885 
1370           2.65696       2.98259 
1371           2.65703       3.02095 
1372           2.65706      3.04189 
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1373           2.65696       2.98399 
1374           2.65690       2.94793 
1375           2.65691       2.95413 
1376           2.65694       2.96757 
1377           2.65681       2.89659 
1378           2.65678       2.87718 
1379           2.65688       2.93469 
1380           2.65688       2.93274 
1381           2.65687       2.92870 
1382           2.65698       2.99172 
1383           2.65695       2.97817 
1384           2.65691       2.95339 
1385           2.65493      1.88025 
1386           2.65566       2.25946 
                             Univariate statistics
                             =====================
Number of Observations: 43
                  Mean       Std Dev       Minimum       Maximum 
SR             2.65660    0.00075343       2.65340       2.65706 
                   Sum      Variance      Skewness      Kurtosis 
SR           114.23387   5.67652D-07      -2.88409       8.51500 
                             Univariate statistics
                             =====================
Number of Observations: 43
                  Mean       Std Dev       Minimum       Maximum 
WL             2.78553       0.39983       1.13914       3.04189 
                   Sum      Variance      Skewness      Kurtosis 
WL           119.77768       0.15986      -2.75813       7.60249 

  



 


