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تودا و   یت گرنجر  و عل   یت با استفاده از عل   1401تا بهمن    1383  یبهشت به صورت ماهانه از ارد   ی و انحرافات تورم 

- ماندل   ی تصادف   ی بر اساس الگو   یه م پا اثر نوسانات نرخ ارز بر تور   یابی مطالهه، ارز   ین اماموتو بود. هدف دوم در ا ی 
نتا    1401- 1353  ی دوره   ی ط  ( ARDL)   یعی توز   ی ها با وقفه   یونی با استفاده از روش خودرگرس   ینگ فلم  به    یج بود. 

م  رابطه   دهند ی دست آمده نشان  ب   ی که  تأ   وسانات ن   یرهای متغ   ین متقابل  تورم  انحرافات  و  ارز  .  شود ی م   یید نرخ 
ا علاوه  اثرگذار   یج نتا   ین، بر  ارز، نقد   ی به دست آمده  پا   ینگی مثبت  نوسانات نرخ  ارز بر تورم  تأ   یه و  نرخ    یید را 

به دست آمده،    یج است. با توجه به نتا   یه بر تورم پا   ی منف   ی اثر   ی دارا   ی ناخالص داخل   ید تول   یگر، . از طرف د کند ی م 
و    یجاد توسط دولت ا   یی مناسب و کارا   ی کاهش نوسانات نرخ ارز وکنترل تورم، نظام ارز   ی که برا   شود ی م   صیه تو 
  ین، . همچن یابد   یش مولد افزا   های یت به سمت فعال   ینگی نقد   یت و هدا   ی اقتصاد   یت آن، امن   یق شود تا از طر   یروی پ 

  ی نوسانات نرخ ارز ضرور دنبال آن، کاهش    به کنترل تورم و    ی برا   ینه هماهنگ و به   ی و پول   ی مال   های یاست اعمال س 
 است. 
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 مقدمه  -1

های اخیر اقتصاد ایران با آن مواجه بوده است و باعث کاهش  از مشکلات مهمی که طی دهه
فعالیتامنیت   سمت  به  نقدینگی  جریان  هدایت  و  جای  اقتصادی  به  سوداگرانه   های 
های مولد اقتصادی شود، نوسانات شدید در نرخ ارز و تورم است. منظور از تورم،  فعالیت 

های کالاها و خدمات در یک اقتصاد در طی یک زمان سطح کلی قیمتافزایش مداوم و هم
(.  Fadli, 2022 Sumantri &؛  e et al, 2020Cas؛    Barro, 1997ی مشخص است )دوره

گیری تورم در یک اقتصاد به منظور تجزیه و تحلیل این متغیر از شاخص قیمت  برای اندازه
کننده  میCPI)  1مصرف  استفاده  مصرفی    CPIشود.  (  سبد  قیمت  تغییرات  وزنی  میانگین 

 . (Stanford, 2008)خانوار بر اساس یک سال پایه است 
ایران طی دهه پیوستهاقتصاد  بالا و  تورم  از های اخیر،  ای را تجربه کرده است که 

آن می اجرای سیاستدلایل  به  بحران  توان  عمومی،  درآمد  تعدیل ساختاری، کاهش  های 
پولی تورمی بانک مرکزی،  های ای، سیاستهای یارانههای خارجی، رشد پول، سیاستبدهی

  یکی  (.Alana et al., 2019-Gilها و افزایش نرخ ارز اشاره کرد )بحران بازار مسکن، تحریم
  نرخ   نوسانات  وجود  ایران،  در  اخیر   هایدهه  طی  تورم   نرخ  نوسانات  افزایش  در  مهم   عوامل  از

(  کاهش)  افزایش  باعث   تواندمی  مختلف   هایراه  طریق  ارز  نرخ (  کاهش)  افزایش .  است   ارز
  مواد  که  شود  محصولاتی  تولیدات  یهزینه  افزایش  باعث  تواندمی  ارز  نرخ  افزایش.  شود  تورم
  دستمزد  افزایش  انتظاری،  تورم   بر   اثرگذاری  با  همچنین .  شودمی  تهیه   خارج  از   آن   یاولیه

 Shojaeipour Monfared؛  1996Agenor & Montiel ,)  دارد  دنبال  به  را  تورم  و  اسمی
n, 2017ı& Ak .)   است و    3های خارجی ، خالص دارایی2همچنین یکی از اجزای پایه پولی

یابد که شامل رشد حجم ارز وارد شده نسبت به ارز  ارزش ریالی آن از دو طریق افزایش می
ه  رو، کاهش ارزش پول ملی باعث افزایش پایخارج شده و افزایش قیمت ارز است. از این

مدت به شود. اگر چه افزایش حجم پول در کوتاهپولی و در نتیجه، افزایش حجم پول می 
کوتاهدلیل چسبندگی دستمزدها و قیمت در  بر متغیرهای  ها  بیشتر  اثرگذاری  دارای  مدت 

های تورم بالا و  حقیقی است، اما در بلندمدت فقط آثار تورمی دارد. در کشورهای دارای نرخ

 
1 Consumer Price Index 
2 Monetary Baes 
3 Net Foreign Assets 
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-شود، اثرگذاری افزایش حجم پول حتی در کوتاهانتظارات تورمی بالا می  پیوسته که باعث

تورم  ابر  باعث  و  نیست  کارا  حقیقی  متغیرهای  بر  (.  Mankiw ,2006)شود  می  4مدت 
های اثرگذاری نوسانات نرخ ارز بر تورم از طریق پایه پولی و حجم  بنابراین، یکی دیگر از راه

 پول در اقتصاد است. 
شود. افزایش تورم باعث افزایش  می باعث ایجاد تغییرات در نرخ ارز  تورم از دو طریق  

پذیری  شود که کاهش قدرت رقابتالمللی و داخلی می قیمت کالاهای داخلی در بازارهای بین
پذیری  المللی را به دنبال دارد. کاهش قدرت رقابتهای اقتصادی داخلی در بازارهای بینبنگاه

گان داخلی باعث کاهش صادرات، افزایش واردات، کاهش ذخایر ارزی و کاهش  تولیدکنند 
 5ی برابری قدرت خرید(. بر اساس نظریهIlmas et al., 2022)   شودارزش پول ملی می

(PPP و قانون یک قیمت )6  (LOPتغییرات در نرخ تورم می ،)  تواند بر نرخ ارز اثرگذار باشد
(5Oskooee & Nasir, 201-Bahmani .) 

اقتصاد به دلیل اثرگذاری متقابل    آثار منفی نوسانات نرخ ارز و تورم بربا توجه به  
نرخ ارز و تورم بر یکدیگر، در این مطالعه سعی شده که اثرات متقابل نوسانات نرخ ارز و  

در ایران ارزیابی شود؛ زیرا وجود نوسانات نرخ ارز و   7انحراف نرخ تورم از تورم پایه یا هسته 
پیشانح در  مهم  متغیرهای  از  )یکی  پایه  تورم  از  تورم  تصمیمراف  و  فعالان  بینی  گیری 

سیاست و  فعالیت اقتصادی  رشد  و  اقتصادی  نااطمینانی  افزایش  باعث  است(  های  گذاران 
، ابتدا برای به دست  در این راستاشود.  های مولد در اقتصاد می گری به جای فعالیت واسطه

ت انحرافات  متغیر  یا هسته  آوردن  پایه  تورم  و  محقق شده  تورم  نرخ  بین  اختلاف  از  ورمی 
می  موجک شود.  استفاده  تبدیلات  روش  با  پایه  تورم  می   8مقادیر  دست  با  به  آید. سپس 

تعمیم خودرگرسیونی  شرطی  ناهمسانی  واریانس  الگوی  معیار  انحراف  از  یافته  استفاده 
مTGARCH)  9ایآستانه محاسبه  ارز  نرخ  نوسانات  آوردن  ی(،  دست  به  از  پس  شود. 

رابطه بالا،  در  ذکر شده  علیت  متغیرهای  از روش  استفاده  با  متغیرها  این  بین  متقابل  ی 
 گیرد. مورد ارزیابی قرار می  1401تا بهمن  1383ی ماهانه از اردیبهشت طی دوره 10گرنجر

 
4 Hyperinflation 
5 Purchasing Power Parity 
6 Law of One Price 
7 Core Inflation 
8 Wavelet Transforms 
9 Threshold Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity 
10 Granger causality 
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معرفی شد،  (  1985)  12که توسط ابستفلد   11فلمینگ - تصادفی ماندل  بر اساس الگوی 
  پذیر هستند.ها و نوسانات اثرشوک از  بر متغیرهای بنیادی،  متغیرها در حالت پایدار علاوه

ناپایا  گرفتن  نظر  در  اثری  چنین  وجود  رانش   گام  دارای)    13دلیل  بدون  بودن    (14تصادفی 
  تقاضا   شوک  برای   متحرک  میانگین   توضیح  خود  فرایند  وجود  و  پول  یعرضه  و  تولید متغیرهای  

ها چسبندگی بیشتری  شود که قیمتهمچنین فرض می   .است  اقتصاد  یک   برای  زمان  طول  در
در بازار کالا در مقایسه با بازار دارایی )که بازار ارز نیز در این بازار وجود دارد( دارند. با توجه  

ود تا  شها در این الگو، در این مطالعه سعی می به اثرگذاری متغیرهای اسمی و نوسانات آن
های  اثر نوسانات نرخ ارز بر تورم پایه بر اساس این رویکرد و روش خودرگرسیونی با وقفه

 ( مورد ارزیابی قرار گیرد. ARDL) 15توزیعی
ی پژوهش، در بخش  ی این مطالعه، در بخش دوم ادبیات نظری و پیشینه در ادامه

در بخش پنجم نتایج  ها،  سوم حقایق آشکار شده، در بخش چهارم الگوی پژوهش و داده
 های سیاستی ارائه شده است. تجربی و در بخش ششم نتیجه گیری و توصیه

 پژوهش   ی یشینه و پ   ی نظر   یات ادب  -2
 ی نظر   یاتادب  -1-2

تورم بلندمدت با نرخ زیاد در اقتصاد دارای اثرات منفی زیادی از جمله کاهش رشد اقتصادی،  
نااطمینانی اقتصادی و کاهش ارزش پول  کاهش کارایی، تشدید نابرابری درآمدی و ثروت،  

( است  درPurnomo, 2017ملی  تورم  منفی  اثرات  اقتصادی    رشد  هایمدل  چارچوب   (. 
  و  ( و روبینی1993)  17(، دی گرگوریو1990)  16اقتصاددانان مختلفی مانند ارفانیدس و سولو 

مستمر درآمد    ( مورد مطالعه قرار گرفته است. به طور کلی، افزایش 1995)  18مارتین   سالای
ی انباشت سرمایه و بهبود مداوم کارایی استفاده از عوامل تولید است. یکی از  سرانه نتیجه

 
11 Stochastic Mundell-Fleming Model 
12 Obstfeld 
13 Non-stationary 
14 Random Walk Without Drift 
15 Autoregressive Distributed Lag 
16 Orphanides & Solow 
17 De Gregorio 
18 Roubini & Sala-i-Martín 



 

 

پا  یابيارز تورم  بر  ارز  نرخ  نوسانات  الگو  یهاثر  از  استفاده   يتصادف  ی با 

نوسانات نرخ ارز و انحرافات  ینمتقابل ب  ی رابطه یصو تشخ ینگفلم-ماندل

 یرانتورم در ا
138 

 
بینی  گذاری، نااطمینانی ناشی از نرخ بالای تورم پیشعوامل اصلی بازگشت سرمایه و سرمایه

نجام  گذاران برای ای سرمایهنشده و وجود نوسانات نرخ تورم است که باعث کاهش انگیزه
اقتصادی می فعالیت  مولد  )های  ؛  Pindyck & Solimano, 1993؛  Bruno, 1993شود 

Andres & Hernando, 1997ی  بر این، تورم بر انباشت سایر عوامل تعیین کننده(. علاوه
 & Andresگذاری در تحقیق و توسعه اثرگذار است )رشد مانند سرمایه انسانی و سرمایه

Hernando, 1997ش مداوم نرخ تورم مانع از توانایی سیستم مالی در تخصیص  (. افزای
 Boyd etرو، تورم اثر مخربی بر توسعه مالی دارد )ی منابع می شود که از اینمؤثر و بهینه

al., 2001  ؛Sintos, 2023بر اثرگذاری منفی بر عملکرد کارای اقتصادی یک  (. تورم علاوه
اقتصادی و تشدید نابرابری ثروتی و درآمدی در    هایی فرصتکشور، باعث توزیع ناعادلانه

 (. Sintos, 2023؛ Easterly & Fischer, 2001جامعه شود )
ها شامل طرف تقاضا، طرف  دلایل اصلی تورم از سه مسیر قابل ردیابی است که آن

عرضه و انتظارات تورمی هستند. عواملی که باعث افزایش و کاهش کل تقاضا برای کالاها و  
شوند به ترتیب  ی کل( می ی کالاها و خدمات )عرضه خدمات )تقاضای کل( نسبت به عرضه

افزایش و کاهش تورم و تولید را به دنبال دارد.  تقاضای کل ممکن است به دلیل افزایش در  
  تقاضای  افزایش   اینگذاری و خالص صادرات افزایش یابد.  مصرف، مخارج دولت، سرمایه

  و   دستمزدها  افزایش  برای  عاملی  خود  که  شود می   کار  نیروی  یتقاضا  افزایش   باعث   کل
  طرف   از  ناشی  تورم  دیگر،  طرف  از.  است   تورم  بیشتر  افزایش  و  تولید  هایهزینه  افزایش
  تورم.  گیرد  صورت  تولید  هایهزینه  افزایش  دلیل  به  هزینه  فشار   که  دهدمی  رخ  زمانی  عرضه
  که  باشد  ثابت  کل  تقاضای  اما  یابد،  کاهش  کل   یعرضه  که  دهدمی  رخ  زمانی  هزینه  فشار

  .(Mehrara  et al., 2015)  شود می   مشاهده  تولید  کاهش  و   تورم  افزایش  حالت،  این   در
تواند بر تصمیمات اقتصادی افراد در زمان  مینیز  ها در آینده  انتظارات در مورد افزایش قیمت

ها  زمان حال است. اگر شرکتحال اثرگذار باشد که عاملی در جهت تغییرات در تورم در  
انتظار افزایش تورم را در آینده داشته باشند، ممکن است که قیمت کالاها و خدمات خود را  

آن کارگران،  بین  در  انتظاری  تورم  وجود  صورت  در  دهند.  افزایش  بیشتری  سرعت  ها  با 
رارداد  کنند تا در صورت افزایش تورم در اواسط قدستمزد بیشتری در زمان حال طلب می

خود بتوانند کاهش قدرت خرید خود را جبران کنند. این رفتارها که گاهی اوقات روانشناسی  
می  19تورم  مینامیده  )شود،  شود  تورم  نرخ  افزایش  باعث     (.2021Moessner ,تواند 
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دهد  شود که در کشورهای دارای تورم انتظاری بالا رخ میبه حالتی گفته می  روانشناسی تورم 
ها، خرید خود را زودتر  ی قیمتکنندگان با باور افزایش پیوستهاین اقتصادها، مصرفو در  

جا که دارای  دهند. همچنین در چنین وضعیتی، نیروی کار از آناز زمان نیاز خود انجام می
با کارفرما، درخواست دستمزد بیشتری از   تورم انتظاری بالا هستند، در زمان عقد قرارداد 

با تورم واقعی را دارند. در چنین اقتصادهایی، منحنی فیلیپس به طور پیوسته  مقدار متناسب  
انتقال است، و شیب منحنی کوتاه  بالا در حال  فیلیپس بسیار کم و حتی  به سمت  مدت 

شود که اگر شیب صعودی باشد، در مواقعی که تورم انتظاری از تورم واقعی بر  صعودی می 
بیشتر است،   تورم  نیز می اساس روانشناسی  بیکاری  افزایش نرخ  باعث  تورم  شود  افزایش 

(Gaffeo & Canzian, 2011 .)  تواند بر تقاضای کل و تورم انتظاری اثرگذار  متغیری که می
افزایش حجم پول در کشورهایی که دارای زیرساخت های مناسب  باشد، حجم پول است. 

رشد نقدینگی به جای حرکت گذاری کافی در اقتصاد نیستند، افزایش  برای تولید و سرمایه
شود که  گری هدایت می های غیرمولد و واسطههای مولد اقتصاد به سمت فعالیت به بخش

ی کل و کاهش اثر حجم پول بر متغیرهای حقیقی  ی آن، افزایش شیب منحنی عرضهنتیجه
ی  و افزایش اثر آن بر متغیرهای اسمی است. در این راستا، افزایش حجم پول در اقتصادهای

مدت و بلندمدت است که در صورت  افزایش  با این وییژگی، دارای اثرات تورمی زیاد در کوتاه 
به  پیوسته توجه  عدم  و  ثابت  قیمت  به  داخلی  ناخالص  تولید  به  نسبت  نقدینگی  رشد  ی 

شود،  های مولد می گذاری در بخشهای تولید و عواملی که باعث جذب سرمایهزیرساخت
 (. Kiyotaki & Moore, 2002)یابد آن اقتصاد افزایش می تورم انتظاری نیز در

  تقاضا  طرف   عرضه،   طرف  یعنی  شده  ذکر  مسیر   سه  هر   از   تورم   بر  ارز   نرخ   اثرگذاری
  وارداتی   هاینهاده  یشده  تمام  قیمت   افزایش  باعث  ارز   نرخ  افزایش .  است  انتظاری   تورم   و

  هایهزینه  افزایش  با.  شودمی  استفاده  داخلی  محصولات  تولیدات  برای  هاآن  از  که  شود
  به  نسبت  عرضه  کاهش  جهت  در  عاملی  که  دهدمی  رخ  هزینه  فشار  محصولات،  این   تولید

  رکود)  تولید   کاهش  و  قیمت  افزایش   باعث   تقاضا   به  نسبت  عرضه  کاهش .  است  ها آن   تقاضای 
باعث  علاوه  .شود می (  تورمی ارز  نرخ  نوسانات  این،  در یک کشور  بر  اقتصادی  نااطمینانی 

که عاملی برای ایجاد   شود که عاملی در جهت تغییر انتظارات تورمی افراد آن جامعه استمی
ها نیز در وضعیت نااطمینانی  شرکت   ی کل و رکود تورمی است. عرضهفشار هزینه، کاهش  

های خود را در  نهدهند تا بتوانند هزیاقتصادی، با سرعت بیشتری تعدیل قیمت را انجام می
 (. Svensson, 2000آینده با این افزایش قیمت پوشش دهند )
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تواند باعث اثرگذاری بر قیمت کالاهای نهایی تقاضا نیز تغییرات نرخ ارز می از طرف

وارداتی شود. تغییر قیمت این کالاها در صورت عدم تغییر سهم کالاهای خارجی در سبد  
کننده مست مصرف  طور  به  داخلی،  در  ی  تغییرات  دارد.    CPIقیم  دنبال  به  را  تورم  نرخ  و 

تر شدن محصولات  همچنین، کاهش ارزش پول ملی نسبت پول دیگر کشورها باعث ارزان
المللی و احتمال افزایش خالص صادرات آن کشور است. با افزایش  داخلی در بازارهای بین

ی داخلی آن  ت به عرضهخالص صادرات در یک کشور، تقاضای کالاها و خدمات داخلی نسب
نتیجهافزایش می که  )یابد  تورم است  نرخ  افزایش  آن،  ؛  1996Agenor & Montiel ,ی 

, 2017nıShojaeipour Monfared & Ak.)    در جهت افزایش خالص صادرات عاملی 
ها است که این موضوع باعث  افزایش تقاضای نیروی کار داخلی و افزایش دستمزدهای آن

 (. Isnowati et al., 2023شود )های تولید میبه دنبال بیشتر شدن هزینهافزایش تورم 
تواند اثرات منفی  میایجاد فضای نااطمینانی در اقتصاد  نوسانات نرخ ارز از طریق  

قابل توجهی بر رشد اقتصادی داشته باشد. نااطمینانی ناشی از نوسانات نرخ ارز در بازارهای  
های مولد در اقتصاد  های سوداگرانه به جای فعالیتمالی به فعالیت مالی باعث هدایت منابع  

نوسانات نرخ ارز نیز  (.  Yazdani & Pirpour, 2017؛  Farzam  et al., 2013شود )می
های  ها باعث ارزیابی نادرست درآمدها و هزینههای شرکتاز طریق تغییر در ارزش دارایی 

 Shah'abadieشود )ها میتغییرات زیاد در میزان منافع شرکتهای اقتصادی و ایجاد  طرح
& Mahmudie, 2006  ،نوسانات نرخ ارز به دلیل ایجاد نااطمینانی در محیط اقتصادی .)

های حقیقی و کاهش کارایی سرمایه  گذاران داخلی در فعالیتباعث کاهش انگیزه سرمایه
شرکت می در  نتیجه ها  که  اقتشود  رشد  کاهش  آن،  )ی  است  (.  Morina, 2020صادی 

شود. در  گذاران خارجی می نوسانات نرخ ارز باعث ایجاد تغییر در میزان سود و زیان سرمایه 
گذار خارجی نسبت به زمان برگشت اصل سرمایه خود به دلیل نوسانات  این راستا، اگر سرمایه

 20گذاری مستقیم خارجی پذیر اطمینان لازم را نداشته باشد، سرمایهنرخ ارز در کشور سرمایه

می کاهش  کشور  آن  در  اقتصادی  رشد  )و   ,Yazdani & Pirpour؛  Foad, 2005یابد 
بر اثرات منفی نوسانات نرخ ارز بر متغیرهای ذکر شده، تغییرات نرخ ارز از  علاوه  (.2017

های خارجی به ارزش پول داخلی باعث تغییر در پایه طریق ایجاد تغییر در خالص دارایی
اقتصاد می افزایش ارزش  پولی و حجم پول در  باعث  ارز  نرخ  افزایش  این راستا،  شود. در 

شود که به دنبال آن، نقدینگی و تورم  های خارجی و رشد پایه پولی میریالی خالص دارایی 
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کند. با توجه به ادبیات ذکر شده در بالا، شدت افزایش تورم در اقتصادهایی  افزایش پیدا می
توانایی به بخشجذب سرمایه  که  را  نقدینگی  و هدایت  کافی  ندارند،  گذاری  را  مولد  های 

 شود. باعث ایجاد تورم لجام گسیخته و افزایش تورم انتظاری می
ی این  با توجه به اثرات منفی نوسانات نرخ ارز بر اقتصاد، عوامل فزاینده و کاهنده

، نوسانات نرخ تورم داخلی و  LOPو    PPPهای  نوسانات را باید پیدا کرد. بر اساس نظریه
تواند بر نوسانات نرخ ارز اثرگذار باشد. افزایش قیمت کالاها و خدمات داخلی خارجی می

می  ملی  پول  تضعیف  باعث  خارجی  کشورهای  در  محصولات  این  قیمت  به  شود  نسبت 
(Devia, 2019یکی دیگر از راه .) کنندگان  های اثرگذاری تورم بر نرخ ارز، رقابت پذیری تولید

های کالاهای قابل تجارت  المللی است. در صورت افزایش سطح قیمتداخلی در بازارهای بین
به طرف  از  های تجاری، تقاضای کشورهای واردکنندهدر کشور داخل نسبت  ی محصولات 

این افزایش    یابد.بر آن، صادرات از کشورهای خارجی افزایش میکشور داخلی کاهش و علاوه
قیمت رقابتهنسبی  قدرت  کاهش  باعث  بنگاها  بینپذیری  بازارهای  در  داخلی  المللی  های 

.Ilmas et al ,شود که عاملی در جهت کاهش ذخایر ارزی و افزایش نرخ ارز است )می
2022 .) 

رو با  ی دو طرفه بین تورم و نرخ ارز را تصور کرد. از اینتوان یک رابطهمی  بنابراین،
ها، نوسانات نرخ ارز باعث تشدید انحرافات نرخ تورم از  متقابل بین آنی  فرض وجود رابطه

می  پایه  کوتاهتورم  در  تورم  نرخ  بر  ارز  نرخ  نوسانات  اثرگذاری  زیرا  اثرگذاری  شود،  مدت 
جا که تورم پایه حالتی پایدار و بلندمدت از تورم است،  بیشتری نسبت بلندمدت دارد. از آن

ی  ها بسیار کمتر از مقدار محقق شدهشدن با نوسانات و شوک واکنش این متغیر در مواجه
آن است. با وجود اثرگذاری بیشتر متغیرهای بنیادی و حقیقی بر تورم پایه، در صورتی که  

بر اثرگذاری در  ها و نوسانات علاوهاقتصاد دارای حالتی تصادفی باشد، در آن صورت شوک
یرها اثرگذار باشند. بر اساس ادبیات ذکر شده، از  توانند بر حالت پایدار متغ مدت میکوتاه

تورمی  آن انحرافات  افزایش  است،  مثبت  ملی  پول  ارزش  کاهش  بر  تورم  اثرگذاری  که  جا 
تواند باعث وقوع نوسانات بیشتر در نرخ ارز شود. در این راستا، زمانی که تورم محقق  می

افزایش دارد و در مقابل، انحراف    ی آن بیشتر باشد، نرخ ارز تمایل بهشده از مقدار پایه
 تواند عاملی در جهت کاهش نرخ ارز باشد. تورمی به سمت پایین می

یکی دیگر از اهداف این مطالعه، ارزیابی اثر نوسانات نرخ ارز بر تورم پایه است. در  
ماندل تصادفی  الگوی  از  بخشی  می -ادامه  ارائه  اثرگذاری  فلمینگ  آن،  اساس  بر  تا  شود 

  ی نرخ ارز بر تورم پایه از دیدگاه نظری اثبات شود. بر اساس فروض این الگو، عرضهنوسانات  
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متغیرهایی با گام تصادفی بدون رانش و شوک تقاضا یک متغیر دارای فرایند    پول و تولید 

ی پول، تولید و شوک تقاضا به  خود توضیح میانگین متحرک است. از این رو، توابع عرضه
 است.   (3)تا  (1) صورت معادلات  

(1)                           ),0(N~zzyy 2
z

iid

tt1tt += − 

(2)                           ),0(N~mm 2
iid

tt1tt += − 

(3)     ),0(N~dd 2
iid

t1tt1tt  −− −+= 
ی پول و شوک طرف تقاضا  ی تولید، عرضهبه ترتیب نشان دهنده  dو    y  ،mکه در آن  

- الگوی تصادفی ماندل( بر اساس  IS)  21انداز   پس  و  گذاری  سرمایه  ی تعادلمعادله است.
 است.   (4)  ی لمینگ به صورت معادلهف

(4)                   tt1ttttt
d
t dpp(Ei)ps(y +−−−−= + 

شوک طرف تقاضا    dی اسمی و  نرخ بهره  iنرخ ارز اسمی،    sتقاضای کل،   dyکه در آن  
، به صورت لگاریتم  های بهرهی متغیرهای مورد استفاده در این الگو، به غیر از نرخاست. همه

( به  LM( )22پول   عرضه  و  نقدینگی   ی تقاضای پول )ترجیح طبیعی هستند. همچنین معادله 
 است.  (5) یصورت معادله

(5)  𝑚𝑡 − 𝑝𝑡 = 𝑦𝑡
𝑑 − 𝜆𝑖𝑡                                                                                                            

بر   سرمایه  بازار تقاضای پول است. در این الگو نیز فرض شده است که تعادل mدر آن  ه ک
ارز حقیقی و نرخ بهره  است. بر اساس معادلات زیر، نرخ    23ی غیر پوششی اساس نرخ بهره

آید، و متغیرهای مربوط به کشور خارجی )با اندیس ستاره )*( مشخص شدند(  به دست می
زا صفر در نظر گرفته شده است که با این فرض تغییری در نتایج حاصل  به صورت برون

 شود. نمی

 
21 Investment and Saving Equilibrium 
22 Liquidity Preference and Money Supply 
23 Uncovered Interest Rate Parity 



 

 حامد پیرپور، حسین صمصامي مزرعه آخوند  143

 ( 1)23 1405 بهار  های اقتصادی سابق(ی اقتصاد مقداری )بررسيفصلنامه

 
 

(6)                                              )ss(Eii t1tt
*
tt −=− + 

(7)                                                     t
*
ttt ppsq −+= 

ی نرخ ارز حقیقی در  ، معادله(7)و    (6)نرخ ارز حقیقی است. با توجه معادات    qکه در آن  
 شود. می (8)ی حالت پایدار به صورت معادله

(8)                     t
d
t1tt

tt
t yyqE

dy
q =

+
+

+

−
= +




 

است. برای حل این معادله از    qی تفاضلی تصادفی بر حسب  که این معادله، یک معادله
شود. متغیر نرخ ارز حقیقی در حالت پایدار، تابع خطی  استفاده می  24روش ضرایب نامعین 

 شود. نظر گرفته می در  (9)ی از متغیرهای مستقل در معادله 
(9)                                 t4t3t2t1t dmyq  +++= 

ی پول و  هامید ریاضی گرفته شود، با توجه به معادلات تولید، عرض  (9)ی  که اگر از معادله
 شود. حاصل می  (10)ی شوک تقاضا، معادله

(10)                          )d(myqE tt3t2t11t  −++=+ 
و تساوی قرار دادن ضرایب در دو    (8)ی  در معادله  (10)و    (9)حال با جایگذاری معادلات  

ی پول به صورت صریح آورده نشده است،  ، عرضه(8)  یجا که در معادلهطرف تساوی و از آن
ی نرخ ارز حقیقی در حالت پایدار به صورت  ی نهایی معادلهو نتیجه  ( 10)ی  ضرایب معادله

 شود. زیر می 

(11)                     
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q
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های طرف عرضه و تقاضا بر نرخ ارز حقیقی در بلندمدت  ، شوک(11)ی  بر اساس معادله
ی نرخ ارز حقیقی در حالت پایدار مشخص شد، در ادامه  اثرگذار هستند. حال که معادله 

آید تا  پول به دست میی تقاضای  ی سطح قیمت در بلندمدت با استفاده از معادلهمعادله
ی نرخ ارز اسمی در حالت پایدار حاصل و  ی نرخ ارز حقیقی، معادلهاز طریق آن و معادله

( به  5ی ) اثرگذاری نوسانات نرخ ارز بر نرخ تورم پایه از طریق این الگو ارائه شود. در معادله

 
24 Undetermined Coefficients 
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ی به دست آمده را بر حسب قیمت  شود و معادلهاستفاده می  (6)ی  جای نرخ بهره از معادله

معادله در  مانند معادله  شود. همچنینبازنویسی می   (12)ی  به صورت  ارز حقیقی  نرخ  ی 
ی پول )عرضه و تقاضای پول برابر  حالت پایدار، به دلیل آن که از متغیرهای تولید و عرضه

استفاده می  پایدار  در حالت  یکدیگرند(  در معادلهبا  دیگر  به   (12)ی  شود، متغیرهای  نیز 
 شوند. حالت پایدار تبدیل می 

(12)                                   )ss(Eymp t1ttttt −+−= + 
1ttهای  ی بالا، عبارت حال اگر به طرف راست معادله  pE +    و

tp    ،اضافه و کم شود
 شود. حاصل می  (13)ی معادله

(13)              1ttt1ttttt pE)qq(Eym)1(p ++ +−+−=+  
ار انتظاری نرخ ارز حقیقی در حالت پایدار و نرخ ارز  تفاضل مقد   (11)ی  با توجه به معادله

حقیقی در این حالت برابر با عبارت    t ی بالا است که با جایگذاری در معادله  +
 آید. به دست می (14)ی معادله

(14)         
1ttt

tt
t pE

1)1)((1

ym
p +

+
+

++
+

+

−
=







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
 

است. برای حل این معادله از    pی تفاضلی تصادفی بر حسب  که این معادله، یک معادله
شود. متغیر سطح قیمت در حالت پایدار، تابع خطی از  روش ضرایب نامعین استفاده می

 شود. ه می در نظر گرفت (15)ی متغیرهای مستقل در معادله
(15)                                  t4t3t2t1t bdbmbybp +++= 

ی پول و  امید ریاضی گرفته شود، با توجه به معادلات تولید، عرضه  (15)ی  که اگر از معادله
 شود. حاصل می  (16)ی شوک تقاضا، معادله

(16)                           )d(bmbybpE tt3t2t11t −++=+ 
و تساوی قرار دادن ضرایب در دو طرف    ( 14)ی  در معادله  (16)و    (15)با جایگذاری معادلات  

و    ( 16)ی  وجود ندارد، ضرایب معادله، شوک تقاضا  (14)ی  جا که در معادله تساوی و از آن
 شود. ی قیمت در حالت پایدار به صورت زیر می ی نهایی معادلهنتیجه
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های طرف عرضه، تقاضا و پولی بر سطح قیمت در بلندمدت  ، شوک(17)ی  بر اساس معادله
ی نرخ ارز حقیقی و معادلات به دست آمده برای قیمت  اثرگذار هستند. با توجه به معادله

ی  قیقی در حالت پایدار، معادله نرخ ارز اسمی در حالت پایدار به صورت معادلهو نرخ ارز ح
 شود. می (18)
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های طرف  دهد که نرخ ارز اسمی در حالت پایدار تحت تأثیر شوکنشان می  (18)ی  معادله
 . ( Mark, 2001عرضه، تقاضا و پولی است )

تورم   بر  اسمی  ارز  نرخ  نوسانات  ارزیابی  معادلهبرای  از    (12)ی  پایه،  استفاده  با  را 
ایدار به صورت  بر حسب قیمت در حالت پ  (18)ی  مقدار انتظاری به دست آمده از معادله

 شود. ی زیر بازنویسی می معادله
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به منظور دستیابی به متغیر نرخ تورم پایه در سمت چپ و نوسانات نرخ ارز در سمت راست  
ی نرخ تورم پایه با  معادله با توجه به آن که متغیرها به صورت لگاریتمی هستند، معادله

 آید. به دست می (20)ی بالا به صورت معادلهی استفاده از معادله
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1tttکه در آن   pp −−=   نرخ تورم پایه وttt ssVs  نوسانات نرخ ارز است.  =−

 پژوهش   ی یشینه پ  -2-2
ها  با توجه به اهداف این مطالعه، نتایج برخی از مطالعات داخلی و خارجی مرتبط به این حوزه 

 رائه شده است. ا 1جدول در 
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 مطالعات خارجی و داخلی انجام شده طی دهه اخیر.  1جدول  

 های پژوهش یافته   :مأخذ
Table 1.  Foreign and domestic studies conducted during the last decade 
Source: Research results 

 نتایج  روش پژوهش و دوره  پژوهشگر و سال 

Valogo et al. 
(2023) 

خودرگرسیون  
 2002-2018و  25آستانه 

درصد، اثر   70/0کاهش نرخ ارز فراتر از آستانه ماهانه 
-مثبت بر تورم دارد که به ارتباط سطح آستانه اعتبار می

دهد که  دهد. نتایج مدل قاعده سیاست پولی نیز نشان می
درصد، نرخ ارز به    51/0بدون در نظر گرفتن سطح آستانه 

-طور معناداری بر نرخ سیاست پولی اثر مثبت دارد. از این
رو، توجه مناسب به نرخ ارز در قاعده سیاستی با وجود حد  

درصد( از فراتر رفتن کاهش ارزش ارز از حد   51/0آستانه )
درصد( و در نتیجه، مانع انتقال اثر نرخ ارز بر    70/0بهینه )

 شود. ها میسطح قیمت 

Long et al. 
(2022) 

همجمعی متغیر با  
 2003-2016و  26زمان 

اثر تورم بر نرخ ارز از طریق همجمعی متغیر با زمان نشان  
شود. با این وجود، این اثر با الگوهای همجمعی  داده می

بر این، سیاست پولی نه  شود. علاوهضریب ثابت تأیید نمی
تنها به طور مستقیم از طریق ابزارهای خود به عنوان عرضه  

خ بهره، بلکه به طور غیرمستقیم از طریق تورم بر  پول و نر
 نرخ ارز اثرگذار است. 

Nuhu (2021) 

GARCH   و مدل
تصحیح خطای برداری  

(VECM )27  2019و -
1986 

  CPIحجم پول و نرخ ارز اسمی اثرات مثبت و معناداری بر  
دارند. بنابراین، نوسانات نرخ ارز و افزایش عرضه پول باعث  

 شود. افزایش نرخ تورم در نیجریه می

Keefe (2020) 
مدل رگرسیون آستانه  

- 2016و  28پانل پویا 
2000 

اقتصادهای نوظهور و پیشرفته زمانی که نوسانات نرخ ارز  
گذاری تورم  زیر یک درصد است به تعهدات خود برای هدف

پایبند هستند. با این وجود، زمانی که نوسانات فراتر از این  
خواهند به  توانند یا نمیها نمیمقدار آستانه است، آن 

 انحرافات در شکاف تورمی پاسخ دهند. 

 
25 Threshold Autoregressive 
26 Time-varying Co-integration 
27 Vector Error Correction Model 
28 Dynamic Panel Threshold Regression Model 
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Abdi 
Seyyedkolaee et 

al. (2022) 

خودرگرسیون آستانه  
 1350-1396و 

جه به  است و با تو  6160/27  ی نرخ ارز مؤثر در ایرانآستانه
این مقدار این آستانه، ضریب نرخ ارز به دلیل اثرپذیری از  

 تورم، از رژیم اول به رژیم دوم افزایش پیدا کرده است.

Tahsili (2022) 
خودرگرسیون آستانه  

 1369-1397و 

ی آن در اثرگذاری نرخ ارز بر سطح  محیط تورمی و آستانه
راستا، اگر نرخ  ها بسیار مهم هستند. در این عمومی قیمت 

درصد )مقدار آستانه( باشد،    48/5 تورم فصلی بیشتر از 
نوسانات نرخ ارز اثر کمتری بر نرخ تورم دارد. در مقابل،  

شود در  اثرگذاری نوسانات نرخ ارز بر تورم تشدید می
 مواقعی که نرخ تورم کمتر از مقدار آستانه است.

Aboulhassani  
et al. (2020) 

عمومی  مدل تعادل 
 29تصادفی پویا 

(DSGE و )1397 -
1368 

های نرخ ارز و  ای ایجاد شده به دلیل شوکهای هزینهشوک
بر این،  شود. علاوهنرخ بهره باعث افزایش نرخ تورم می

نقش انتظارات تورمی در افزایش نوسانات تورم بسیار مهم  
 است.

Qadri 
Moghadam et 

al. (2017) 

مدل خودرگرسیون  
( و  VAR) 30برداری 

1390-1370 

یکی از عوامل اصلی نوسانات نرخ تورم تغیییرات در نرخ ارز  
بر متغیرهای اسمی، متغیرهای حقیقی بر تورم  است. علاوه

در ایران بسیار اثرگذار هستند، و این متغیرهای حقیقی  
شود. به طور کلی، دلایل  باعث طولانی شدن تورم می

های پولی و نرخ ارز  مدت در نرخ تورم شوکنوسانات کوتاه
هستند، اما در بلندمدت متغیرهای حقیقی بر تورم اثر  

 دارند. 
 

ی بین نرخ  با وجود نتایج ارزشمند به دست آمده از سایر مطالعات انجام شده مرتبط با رابطه
ی متقابل بین این دو متغیر بررسی شده است.  ارز و تورم، در مطالعات بسیار اندکی رابطه

، به اثرگذاری  بررسی شده  مطالعات دوطرفه بین این دو متغیر در  ی  بررسی رابطهبا وجود  
جا که با استفاده  متقابل بین نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورمی توجهی نشده است. از آن

پایه می تورم  پیشاز  ارزیابی و  اثرگذاری  توان یک  که  تورم داشت  بلندمدت  روند  از  بینی 
رو، نوسانات نرخ  ها بر آن بیشتر است. از اینبه نوسانات و شوک متغیرهای حقیقی نسبت  

به حوادث   نسبت  زیاد  با حساسیت  و متغیری  نااطمینانی  ایجاد  عوامل اصلی  از  یکی  ارز 
غیرمنتظره )مانند تحریم، جنگ، تنش در روابط سیاسی بین کشورها و ...( است، ارزیابی  

ه به دلیل حوادث غیر منتظره از طریق نوسانات  ایجاد انحرافات تورم محقق شده از تورم پای
با سایر مطالعات است. این مطالعه  تمایزات  از وجه  ارز یکی  انقلاب    نرخ  از  اگر چه پس 

 
29 Dynamic Stochastic General Equilibrium 
30 Vector Autoregression Model 
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های مختلفی مواجه بوده است، اما به دلیل وابستگی بسیار  اسلامی، ایران همواره با تحریم

هایی که باعث ایجاد موانعی در  تحریمشدید درآمدهای ارزی و اقتصاد به درآمدهای نفتی، 
زیاد   سهم  دلیل  به  دارد.  دنبال  به  ایران  در  را  ارز  نرخ  در  نوسانات  شود،  نفت  صادرات 

ی ارز  نسبت به نرخ آن پایین  درآمدهای نفتی از ارز وارد شده به ایران، حساسیت عرضه
این از  و  تحریماست  نفت شود، کاهش ذخایررو،  که مانع صادرات  ارزی و کاهش    هایی 

هایی که آسیب جدی به صادرات نفت ایران  ارزش پول ملی را به همراه دارد. بنابراین، تحریم
بینی دانست، و تهدید مهمی برای  توان به عنوان یک رخداد قابل پیشکنند را میوارد نمی

ان را  هایی که کاهش صادرات نفت ایر شود. درمقابل، تحریماقتصاد ایران در نظر گرفته نمی 
این   کاهش  عدم  و  نفتی  درآمدهای  به  اقتصاد  شدید  وابستگی  دلیل  به  دارد،  دنبال  به 

توان به عنوان یک حادثه غیرمنتظره در نظر گرفت که  ها را میوابستگی، این دسته از تحریم
از طرفی وقوع حوادث ناگهانی باعث    ریزی نشده است.اقتصاد کشور برای مقابله با آن برنامه

تواند به دلیل اتخاذ  شود، بلکه منشأ بسیاری از این نوسانات میوسانات نرخ ارز نمی ی نهمه
های پولی نامناسب باشد که باعث ایجاد اختلاف شدید تورم محقق شده از تورم  سیاست 
می  شوک پایه  اثر  ارزیابی  منظور  به  متغیر  شود.  از  ارز،  نرخ  نوسانات  بر  اقتصادی  های 

شود که از دیگر وجه تمایزات این مطالعه است. یکی دیگر از  می  انحرافات تورمی استفاده
الگوی  نوآوری  اساس  بر  پایه  تورم  نرخ  بر  ارز  نرخ  نوسانات  اثر  ارزیابی  مطالعه،  این  های 

فلمینگ است. شرط اصلی اثرگذاری نوسانات نرخ ارز که ماهیتی اسمی دارد  - تصادفی ماندل
ر )بلندمدت( است، فرض وجود وضعیت تصادفی در  بر تورم پایه که متغیری در حالت پایدا

بر اثرگذاری  ها و نوسانات متغیرها علاوههای اقتصادی، شوکرو سیاست اقتصاد است. از این
 ها را نیز تغییر دهند. توانند روند بلندمدت آن مدت میبر برخی از متغیرها در کوتاه 

 آشکار شده   یق حقا  -3
رکزی جمهوری اسلامی ایران، نرخ تورم سالانه طی  بر اساس آمار منتشر شده توسط بانک م

دو رقمی بوده است. متوسط نرخ تورم    1396و    1395های  به غیر از سال   1370-1400ی  دوره
بوده که بیشترین نرخ را در   67/14و   25/24به ترتیب  1380-1389و  1370-1379ی طی دوره
درصد است. متوسط این نرخ    48ر با  است که مقدار آن براب  1374ها مربوط به سال  این دوره 
با    1400تا سال    1390از سال   ها در این دوره  درصد و کمترین و بیشترین نرخ   15/27برابر 

است. برای    1399و    1395های  درصد تجربه شده که به ترتیب متعلق به سال  47/ 09و    05/9
روند این متغیرها طی    1شکل  درک بهتر نوسانات تورم و اختلاف آن با تورم پایه یا هسته در 
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های تورم پایه نشان داده شده در این شکل  نشان داده شده است. داده  1370-1400ی  دوره
تبدیل موجک گسسته  از حداکثر همپوشانی  استفاده  با  MODWT)  31با  هار (  به   32فیلتر 

 دست آمده است. 

 
 . 1370-1400ی های تورم تحقق یافته و تورم پایه طی دورهروند نرخ.  1شکل  

 : بانک مرکزی جمهوری اسلامی و محاسبات پژوهش مأخذ
Figure 1  .The rates trend of realized inflation and core inflation from 1370 to 1400 

Source: Central Bank of the Islamic Republic of Iran and research calculations 
 

های مورد بررسی محسوس  ، انحرافات نرخ تورم از تورم پایه در بیشتر سال 1شکل بر اساس  
هایی که افت و خیزهای ناگهانی در نرخ تورم مشاهده  و قابل توجه است، به ویژه در سال 

قبل، یکی از عوامل مهم در افزایش    هایشود. با توجه به ادبیات ذکر شده در قسمت می
شکل    نوسانات نرخ تورم، نوسانات نرخ ارز است. برای بررسی ارتباط بین نرخ ارز و تورم، در

 ارائه شده است.  1370-1400ی روند نرخ ارز )دلار به ریال( طی دوره 2
 
 
 

 
31 Maximum Overlap Discrete Wavelet Transform 
32 Haar 
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 . 1370-1400ی ارز )دلار به ریال( طی دوره  روند نرخ .  2شکل  

 : بانک مرکزی جمهوری اسلامی مأخذ
Figure 2  .Exchange rate trend (dollar to rial) during 1370-1400 

Source: Central Bank of the Islamic Republic of Iran 
ی اخیر نرخ ارز روندی افزایشی داشته است، اما از سال  ، طی سه دهه2شکل  با توجه به  

های ناکارآمد  و سیاست  نفتی علیه ایرانهای شدید  روند افزایش آن به دلیل تحریم  1396
تا    1396تورم و نرخ ارز از سال    بانک مرکزی و دولت تشدید شده است. روند افزایشی نرخ

 ها باشد. ی متقابل بین آن تواند دلیلی بر وجود رابطهشبیه یکدیگرند که می  1400
همانطور که در بالا اشاره شد، حجم بالایی از کالاهای وارداتی به ایران، مواد اولیه و  

ها به  ی آنمام شدهرو، افزایش نرخ ارز باعث افزایش بهای تای است و از اینکالاهای واسطه
های  ای باعث افزایش هزینهشود. افزایش  قیمت مواد اولیه و کالاهای واسطهپول داخلی می

ای  شود. با توجه به اهمیت  کالاهای واسطهتولید کالاهای نهایی و در نتیجه، افزایش تورم می 
روند    3شکل  در    ها، واراداتی در تولید کالاهای نهایی داخلی و نقش نرخ ارز در قیمت آتن 

 نشان داده شده است.  1400تا  1353ای وارداتی از سال ارزش مواد اولیه و کالاهای واسطه

 
 . 1400-1353ی وارداتی )میلیون دلار( طی دوره  ایواسطه کالاهای  و  اولیه  مواد ارزش  روند .  3شکل  

 : بانک مرکزی جمهوری اسلامی مأخذ
Figure 3  .The Value trend of imported raw materials and intermediate goods (million 

dollars) during 1353-1400 
Source: Central Bank of the Islamic Republic of Iran 
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ای به دلیل افزایش تولید محصولات داخلی  دهد که واردات کالاهای واسطهنشان می  3شکل  
های مورد بررسی روئدی افزایش دارد.  که برای تولید نیاز به این کالاها دارند، در بیشتر سال 

اثرگذ ارز  نرخ  افزایش  میبنابراین،  توجهی  قابل  هزینهاری  بر  از  تواند  بسیاری  تولید  های 
سهم وارادات این دسته از کالاها از کل    4شکل  محصولات داخلی داشته باشد. در ادامه، در  

 ارائه شده است.  1400-1353ی واردات ایران طی دوره
 

 
 . 1400-1353ی وارداتی طی دوره   ایواسطه  کالاهای  و اولیه وارادات مواد   سهم روند .  4شکل  

 : بانک مرکزی جمهوری اسلامی مأخذ
Figure 4  .The Import share of raw materials and imported intermediate goods during 

1353-1400 
Source: Central Bank of the Islamic Republic of Iran 

 
های  ای از کل واردات در بیشتر سال، سهم مواد اولیه و کالاهای واسطه4شکل  بر اساس  

مورد بررسی، بیش از پنجاه درصد است. حجم بالای این دسته از کالاها از کالاهای وارداتی  
و در نهایت، اثرگذاری بیشتر بر قیمت    باعث کاهش حساسیت تقاضای  ارز نسبت به نرخ آن

 شود. کالاهای داخلی می 

 ها الگو و داده  -4
ی دو طرفه بین نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورم از تورم  در این مطالعه برای بررسی رابطه

( معرفی  1969شود که توسط گرنجر )پایه در اقتصاد ایران از روش علیت گرنجر استفاده می
پیشنهادی در این مطالعه به صورت    VARهای این روش، الگوهای  ژگی شد. با توجه به وی

 شوند. است که برآورد می (22)و  (21)معادلات 
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به ترتیب انحرافات تورم از تورم پایه و نوسانات نرخ ارز )نرخ ارز بر    VSو    INFDکه در آن 
گیری شده است( را نشان  اساس برابری یک واحد دلار آمریکا با واحدهای ریال ایران اندازی 

ی در معادله  VSدهد. بر اساس روش علیت گرنجر، در صورت معنادارای ضرایب متغیر  می
علیت از طرف این متغیرهای توضیحی با متغیرهای    ( 22)ی  در معادله  INFDو متغیر    (21)

 شود. ها تأیید میی بین آن ی دو طرفهوابسته بر قرار است و رابطه
ی تورم پایه از  در معادلات بالا، ابتدا برای محاسبه  INFDگیری متغیر  برای اندازه

شود. سپس تورم پایه  با فیلتر حداقل نامتقارن به طول هشت استفاده می   MODWTروش  
های مورد بررسی حاصل شود.  شود تا مقادیر این متغیر در سال از تورم محقق شده کسر می 

شود که  محاسبه می    TGARCH  نیز با استفاده از انحراف معیار الگوی   VSمقادیر متغیر  
گیری نوسانات  ( معرفی شد. دلیل استفاده از این روش برای اندازه1994)  33توسط زاکویان 

حوادث   وقوع  از  ناشی  که  بد  و  اخبار خوب  به  ارز  نرخ  نوسانات  واکنش  بررسی  ارز،  نرخ 
 ها است. غیرمنتظره و شوک

الگوی تصادفی ماندل با  ارائه شده مرتبط  ادبیات نظری  الگوی  -بر اساس  فلمینگ، 
 شود. رای ارزیابی اثر نوسانات نرخ ارز بر نرخ تورم پایه پیشنهاد می رگرسیونی زیر ب
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نوسانات نرخ ارز    VSتولید ناخالص داخلی،   Yنقدینگی،   Mنرخ تورم پایه،   که در آن 
های طرف تقاضا به دلیل آن  نرخ ارز اسمی است. شوک  Sو    CPIحالت پایدار    Pاسمی،  

پیش قابل  این شوککه  اثر  نیست،  میبینی  نیز  رگرسیون  ها  این  اخلال  جملات  در  تواند 
 مشاهده شود. 

با فیلتر    MODWTبا استفاده از روش    CPIیدار  متغیرهای نرخ تورم پایه و حالت پا
شود. برای به دست آوردن متغیر نوسانات نرخ ارز نیز ابتدا متغیر نرخ  گیری میهار اندازه

 
33 Zakoian 
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از   استفاده  با  پایدار  حالت  در  هدریکارز  سپس  اندازه  (1997)  34پرسکات -فیلتر  و  گیری 
 د. شو ت پایدار محاسبه می اختلاف بین لگاریتم نرخ ارز و لگاریتم نرخ ارز در حال

معادلات  داده برآورد  برای  نیاز  مورد  آماری  از    (22)و    (21)های  به صورت ماهانه 
ط به نرخ تورم و نرخ ارز  های مربو استخراج شده است. داده  1401تا بهمن    1383اردیبهشت  

-های بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران به دست آمده است. همچنین دادهنیز از آمارنامه
جمع آوری شده    1401تا    1353به صورت سالانه از    (23)ی  های آماری برای برآورد معادله

داده آمارنامهاست.  از  ارز  نرخ  به  مربوط  و  های  ایران  اسلامی  جمهوری  بانک مرکزی  های 
داخلیداده ناخالص  تولید  آمارنامه های  از  از  تورم  نرخ  و  نقدینگی  ایران،  آمار  مرکز  های 

 های بانک جهانی گردآوری شده است. آمارنامه

 ی جرب ت   یج نتا -5
معادلات   برآورد  از  اندازه(22)-4و    (21)-4پیش  از  حاصل  نتایج  ابتدا  متغیرهای  ،  گیری 

ارائه می  ارز  نرخ  نوسانات  پایه و  تورم  از  تورم  آن انحرافات  نتایج  از  استفاده  با  تا  ها،  شود 
  5شکل  ی بین این دو متغیر از طریق روش علیت گرنجر ارزیابی شود. در  ی دو طرفهرابطه

و تورم محقق    EViews13نرم افزار  و    MODWTمقادیر تورم پایه به دست آمده از روش  
ای  نشان داده شده است تا با استفاده از آن، مقایسه  1401  تا بهمن   1383اردیبهشت  شده از  

 ی ذکر شده صورت گیرد. بین این دو متغیر طی دوره
 
 

 
34 Hodrick-Prescott 
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 . 1401تا بهمن   1383ی ماهانه از اردیبهشت های تورم تحقق یافته و تورم پایه طی دورهروند نرخ .  5شکل  

 اسلامی و محاسبات پژوهش : بانک مرکزی جمهوری  مأخذ
Figure 5  .The rates trend of realized inflation and core inflation during the monthly 

period from May 2004 to February 2023. 
Source: Central Bank of the Islamic Republic of Iran and research calculations 

 
، نوسانات تورم تحقق یافته نسبت به تورم پایه بسیار زیاد است و این  5شکل    توجه بهبا  

های مورد مطالعه شده  موضوع باعث اختلاف زیاد این دو متغیر از یکدیگر در بیشتر زمان 
  1397های ابتدایی سال  ، از ماه1392سال  های ابتدایی  ، ماه 1391های انتهایی سال  است. ماه 

های انتهایی آخرین سال مورد بررسی، نرخ تورم از نرخ تورم پایه بالاتر است که دلیل  تا ماه
آن می تحریماصلی  تشدید  از  ناشی  در    هایتواند  باعث کاهش شدید  که  باشد  اقتصادی 

و اتخاذ سیاستی کارا  ریزی مناسب  صادرات نفت ایران شده است و همچنین، عدم برنامه
  شد،   بحث  ترقبل  که همانطوربرای کاهش وابستگی به درآمدهای نفتی توسط دولت است. 

  نهایی   کالاهای  قیمت  وارداتی،  هاینهاده  قیمت  بر  اثرگذاری  دلیل  به  ملی  پول  ارزش  کاهش
 . شود تورم نرخ افزایش باعث تواندمی  تورمی انتظارات و  وارداتی

از انحراف  نوسانات نرخ ارز  گیری  قسمت قبل ذکر شد، برای اندازههمانطور که در  
در ابتدا با  آماری استفاده از این الگو،  برای بیان  شود.  استفاده می  TGARCHمعیار الگوی  

  ARCH(، وجود اثرات  ARCH)  35استفاده از آزمون واریانس ناهمسانی شرطی خودرگرسیونی 

 
35 Autoregressive Conditional Heteroskedasticity 
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معرفی شده    36تدا با استفاده از آزمون ریشه واحد شود. به همین منظور ابمی تشخیص داده  
جدول    در  آن  ینتیجه  که  شودمی   بررسی  ارز   نرخ  متغیر  پایایی(،  1981)  37توسط دیکی و فولر 

  EViews13  افزار   نرم   از  استفاده  با  TGARCH  الگوی  مربوط  نتایج  یهمه.  است  شده   ارائه  2
 . است آمده دست به

 
 ی واحد براي متغير نرخ ارز ایج آزمون ریشه نت. 2جدول  

 پژوهش های  : یافته مأخذ
Table 2.The results of the unit root test for the exchange rate variable 
Source: Research results 

 احتمال  ی آزمون آماره  متغیر 

tS 19/4 99/0 

tDS 04/5 - 00/0 
( برای تفاضل نرخ ارز  ARIMA)  38متحرک همجمع خودرگرسیونی در ادامه الگوی میانگین  

  ( شناسایی و نتایج آن در 1970)  39با استفاده از روش معرفی شده توسط باکس و جنکینز 
 که ارائه شده است.  3جدول 

 
 براي تفاضل متغير نرخ ارز  ARIMAنتایج برآورد الگوی  . 3جدول  

 های پژوهش : یافته مأخذ
Table 3.ARIMA model estimation results for exchange rate variable difference 
Source: Research results 

 ی آزمون }احتمال{ آماره  ضرایب  متغیر 
AR(1) 99/0 {00/0 }75/49 
MA(1) 44/0 - {00/0 }99/6 - 
MA(2) 52/0- {00/0 }67/8- 

 19/0{ 85/0} 82/13024 عرض از مبدأ 
2R =0/25                           DW  =2/00                                 F  =24/82 }0/00{     

 

 
36 Unit Root Test 
37 Dickey and Fuller 
38 Autoregressive Integrated Moving Average Model 
39 Box and Jenkins 
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ی الگوی مورد بررسی  دهد که ضرایب برآورد شدهنشان می 3جدول    نتایج به دست آمده در

برآورد شده، با استفاده از آزمون دیکی    ARIMAمعنادار است. برای تشخیص صحت الگوی  
ارائه    4جدول  تایج آن در  مورد نظر ارزیابی و ن  یافته، پایایی پسماندهای الگویو فولر تعمیم

 شده است. 
 

 ARIMAی واحد براي پسماندهای الگوی نتایج آزمون ریشه .  4جدول  
 های پژوهش : یافته مأخذ

Table 4.The results of the unit root test for the residuals of the ARIMA model 
Source: Research results 

 احتمال  ی آزمون آماره  متغیر 
t  96/14 - 00/0 

 
نتایج   به  توجه  بنابراین،  4جدول  با  است.  پایا  در سطح  بررسی  مورد  الگوی  پسماندهای   ،

شود. در ادامه واریانس ناهمسانی پسماندهای  برآورد شده، تأیید می  ARIMAصحت الگوی  
جدول  بررسی و نتایج آن در    ARCHبا استفاده از آزمون واریانس ناهمسانی    ARIMAالگوی  

 ارائه شده است.  5
 

 ARIMAنتایج آزمون واریانس ناهمسانی براي پسماندهای الگوی . 5جدول  
 های پژوهش : یافته مأخذ

Table 5.Results of heteroskedasticity variance test for residuals of ARIMA model 
Source: Research results 

 احتمال  آزمون ی  آماره  متغیر 
F-Statistic 96/57 00/0 

Obs*R-Squared 33/46 00/0 
 

، وجود واریانس ناهمسانی پسماندهای الگوی مورد بررسی  5جدول  نتایج نشان داده شده در  
شود. با توجه  در این الگو پذیرفته می  ARCHکند که بر این اساس، وجود اثرات را تأیید می

ی آماری  نمونه  200ه بیشتر از  های مورد بررسی برای نرخ ارز در این مطالعه کبه تعداد داده
( انتخابی  الگوی  نتایج  آکایک  TGARCH(1،1است،  اطلاعات  اساس معیار  بر  (  AIC)  40که 

 ارائه شده است.  6جدول تعیین شده در 
 

40 Akaike Information Criterion 
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 برای تفاضل متغیر نرخ ارز  TGARCH(1،1) نتایج برآورد الگوی.  6جدول  

 های پژوهش : یافته مأخذ
Table 6. Estimation results of TGARCH (1,1) model for exchange rate variable difference 
Source: Research results 

 ی میانگین معادله 

 ی آزمون }احتمال{ آماره  ضرایب  متغیر 
AR(1) 99/0 {00/0 }06/87 
MA(1) 56/0- {00/0 }83/7 - 
MA(2) 36/0 - {00/0 }36/5 - 

 - 58/0{ 56/0} - 59/92 عرض از مبدأ 

 ی واریانس معادله 

RESID(-1)^2 05/1 {00/0 }52/5 
RESID(-1)^2*(RESID(-

1)<0) 
97/0- {00/0 }07/5 - 

GARCH(-1) 68/0 {00/0 }68/18 
 42/1{  15/0} 84/26 عرض از مبدأ 

2R های تشخیصی آزمون  =0/23                             DW =1/76              
 

با توجه به معناداری ضرایب متغیرهای الگوی مورد نظر، با استفاده از انحراف معیار این  
، نوسانات نرخ ارز محاسبه شده است. به دلیل آن که ضریب آستانه منفی  TGARCHالگوی  

 اثرپذیری بیشتری نسبت به اخبار بد دارند. و معنادار است، پس نوسانات نرخ ارز 
گیری شد،  اندازه  (22)-4و    (21)-4را در معادلات    VSو    INFDحال که متغیرهای  

برآورد می  گرنجر  علیت  از روش  استفاده  با  معادلات  تااین  آن،    شود  نتایج  از  استفاده  با 
طرفهرابطه دو  برای  ی  معادلات  این  برآورد  از  پیش  شود.  ارزیابی  متغیر  دو  این  بین  ی 

های زمانی مورد بررسی با استفاده از آزمون  ، پایایی سری41جلوگیری از بروز رگرسیون کاذب 
 نشان داده شده است.  7جدول شود که نتایج آن در فته بررسی مییا دیکی و فولر تعمیم

 
 
 
 
 

 
41 Spurious Regression 
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 (22)و  (21)ی واحد براي متغيرهای معادلات  نتایج آزمون ریشه . 7جدول  
 های پژوهش : یافته مأخذ

Table 7.The results of the unit root test for the variables of equations (21) and (22) 
Source: Research results 

 احتمال  ی آزمون آماره  متغیر 
tINFD 25/7 - 00/0 

tVS 50/3 - 04/0 

 
دهد که هر دو متغیر مورد بررسی در سطح پایا  نشان می  7جدول  نتایج به دست آمده در  

رابطه وجود  ارزیابی  برای  متغیر  هستند.  دو  این  بین  بلندمدت  آزمون همجمعی  نیز  ی  از 
 ارائه شده است.  8جدول شود که نتایج آن در ( استفاده می1991) 42جوهانسن 

 
 (22)و  (21)معادلات  نتایج آزمون همجمعی بين متغيرهای .  8جدول  

 های پژوهش یافته :  مأخذ 

Table 8.The results of the co-integration test among the variables of equations (21) and 
(22) 
Source: Research results   

 ی مشخصه ریشه  ی صفر فرضیه 
 ی اثر }احتمال{ آماره 

ی حداثر  }احتمال{ آماره 
 مقادیر ویژه 

 98/26{ 00/0} 10/31{ 00/0} 11/0 فاقد بردار همجمعی
حداکثر یک بردار  

 همجمعی
02/0 {04/0 }12/4 {04/0 }12/4 

 
شود. بین این متغیرها  ، وجود همجمعی بین متغیرهای مورد نظر تأیید می 8جدول  بر اساس  

ی بلندمدت بین این متغیرها  نیز بیش از یک بردار همجمعی وجود دارد. بنابراین، یک رابطه
اثبات شد، در    (22)-4و    (21)-4ادلات  شود. حال که همجمعی بین متغیرهای معتأیید می

نتایج برآورد این معادلات به روش علیت گرنجر نشان داده شده است. با توجه به    9جدول  
 شود. های بهینه استفاده می برای تعیین طول وقفه AICهای مورد مطالعه از  دهتعداد دا

 

 
42 Johansen Co-Integration Test 
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 (22)و   (21)معادلات  نتایج برآورد  .  9جدول  

 های پژوهش : یافته مأخذ
Table 9.The estimation results of equations (21) and (22) 
Source: Research results    

 احتمال  ی آزمون آماره  ی صفر فرضیه 
tVS   برtINFD   00/0 24/4 اثرگذار نیست 

tINFD   برtVS  00/0 35/7 اثرگذار نیست 

 
درصد    99ی دو طرفه با احتمال  ، بین متغیرهای مورد بررسی یک رابطه9جدول  با توجه به  

رو، نوسانات نرخ ارز عاملی در جهت شکاف بین تورم محقق شده  و بیشتر وجود دارد. از این
 شود.باعث ایجاد نوسات نرخ ارز در اقتصاد ایران می نیز افات تورمی و تورم پایه است. انحر 

ی دوطرفه بین متغیرهای انحرافات  ، برای ارزیابی رابطهگرنجر   علیت  روش بر  علاوه
شود. در  ( استفاده می 1995)  43تورمی و نوسانات نرخ ارز در ادامه از روش  تودا و یاماموتو 

های مورد مطالعه با توجه به معیار  های بهینه برای دادهجا که طول وقفهاین راستا، از آن
AIC ی همگرایی متغیرهای مورد بررسی  ها از حداکثر درجهبرابر با هفت است و طول وقفه

باید پس از برآورد الگوی    با استفاده از آزمون  با طول وقفه  VARبیشتر است،  ی هفت، 
نتایج علیت تودا و یاماموتو  ارائه    10جدول  معناداری ضرایب با وقفه ارزیابی شود. در    44والد 

 شده است. 
 

    یاماموتو   و نتایج آزمون علیت تودا.  10جدول  
 های پژوهش یافته :  مأخذ

Table 10.Toda and Yamamoto causality test results 
Source: Research results    

 احتمال  Chi-square  ی آزمون آماره  ی صفر فرضیه 
tVS   برtINFD   00/0 09/28 اثرگذار نیست 

tINFD   برtVS  00/0 05/356 اثرگذار نیست 

 

 
43 Toda & Yamamoto 
44 Wald 
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ی دوطرفه بین متغیرهای انحرافات تورم و نوسانات نرخ ارز  ، رابطه10جدول  بر اساس نتایج  

از آزمونتأیید می  به دست آمده  نتایج  بنابراین،    و  تودا  علیتهای علیت گرنجری و  شود. 
از متغیرهنشان می  یاماموتو ای مورد بررسی، تغییر در متغیر  دهند که تغییر در هر یک 

 دیگر را به دنبال دارد.  
شود، اما ابتدا برای جلوگیری  در ادامه الگوی پیشنهادی برای نرخ تورم پایه برآورد می

الگو و تشخیص وجود گام تصادفی   برآورد  برای  انتخاب روش مناسب  از رگرسیون کاذب، 
قدینگی، پایایی متغیرهای این الگو با  بدون رانش برای متغیرهای تولید ناخالص داخلی و ن

ارائه    11جدول  شود که نتایج آن در  یافته بررسی می استفاده از آزمون دیکی و فولر تعمیم
 شده است. 

 
 ( 23ی )ی واحد براي متغيرهای معادلهنتایج آزمون ریشه .  11جدول  

 های پژوهش منبع: یافته 
Table 11.The results of the unit root test for the variables of equation (23) 
Source: Research results    

 احتمال  ی آزمون آماره  متغیر 

t 97/5- 00/0 

)( tMLn 48/1 99/0 
)( tMDLn 40/3 - 01/0 

)( tYLn 00/2 99/0 
)( tYDLn 87/3- 00/0 

tVS 13/3 - 03/0 
)( tSLn 06/0 95/0 
)( tSDLn 34/5 - 00/0 

)( 1−tPLn 23/0 97/0 

)( 1−tPDLn 84/5- 00/0 

 
گیری  بار تفاضل، متغیرهای تولید ناخالص داخلی و نقدینگی با یک11جدول  بر اساس نتایج  

I(1)  شوند، اما عرض از مبدأ در آزمون ریشه واحد بدون معنا است. بنابراین، این  پایا می
فلمینگ برای اقتصاد  -تصادفی ماندلمتغیرها دارای گام تصادفی بدون رانش است، و الگوی  

قابل سنجش است. متغیرهای )(ایران  tSLn    و)( 1−tPLn    نیزI(1)    ،هستند. در مقابل
جا که متغیرهای الگوی مورد مطالعه  هستند. از آن  I(0)در سطح پایا    tVSو    tمتغیرهای  
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I(0)    وI(1)    هستند، بهترین روش برای برآورد این الگو روشARDL    است. در ادامه نتایج
افزار  ی کوتاهرابطهبرآورد   با استفاده از نرم  الگوی تورم پایه که  انجام    Microfit5.5مدت 

های مورد نشان داده شده است. به دلیل آن که تعداد مشاهدات نمونه  12جدول  شده در  
وقفه تعداد  تعیین  برای  است،  صد  از  کمتر  از  استفاده  بهینه  شوارزهای    45بیزین -معیار 

(SBC  )  استفاده شده است. همچنین وجود متغیر)( 1−tPLn  در   46خطی ایجاد هم  باعث
 شود.شود و به این دلیل، این متغیر از الگوی رگرسیونی برآورد حذف می الگوی مورد نظر می

 
 ( 23ی )مدت معادله ی کوتاه نتایج برآورد رابطه. 12جدول  

 های پژوهش : یافته مأخذ
Table 12.The results of estimating the short-run relationship of equation (23) 
Source: Research results    

 ی آزمون }احتمال{ آماره  ضرایب  متغیر 
)1(−t 15/0- {26/0 }14/1 - 

)2(−t 75/0- {00/0 }69/5 - 
)( tMLn 08/1 {00/0 }85/4 

)( tYLn 30/4 - {00/0 }85/3 - 
)1)(( −tYLn 82/4 {00/0 }14/3 
)2)(( −tYLn 85/1- {07/0 }83/1 - 

)( tSLn 14/1 - {54/0 }60/0 - 
)1)(( −tSLn 59/7 {05/0  }04/2 
)2)(( −tSLn 92/5- {00/0 }03/3 - 

tVS 07/1 {55/0 }59/0 
)1(−tVS 10/6 - {10/0 }66/1 - 
)2(−tVS 54/5 {01/0 }69/2 

 50/5{ 00/0} 14/25 عرض از مبدأ 
 های تشخیصی  آزمون 

 F {30/0 }06/1  =  LM  = 72/0{ 40/0} 47همبستگی متوالی 
 F {15/0  }05/2 =  LM  = 05/2{  15/0} 48واریانس ناهمسانی 

 
45 Schwarz-Bayesian 
46 Multicollinearity 
47 Serial Correlation 
48 Heteroskedastic 
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 LM  = 55/2{ 27/0} ___  49توزیع نرمال پسماندهای الگو

تشخیص صحت تصریح الگو )شکل  
 F {13/0 }97/1 =  LM  = 49/1{  23/0} 50  تابعی(

      {00/0 }65/7  =  F                                               76/1  =  DW 76/0 = 2R 
 

درصد    95، بیشتر ضرایب برآورد شده الگوی پویا در سطح اطمینان  12جدول  با توجه به نتایج  
با توجه  دهندگی الگو  است. قدرت توضیحها نیز موافق انتظار  معنادار و علامت ضرایب آن

دهندگی مناسب الگوی تصریح  درصد است که توضیح  76به دست آمده، برابر با    2Rبه  
 دهد. را نشان میشده 

  واریانس   و  متوالی   همبستگی   الگو  این  در  که   دهندمی  نشان  تشخیصی   هایآزمون 
  آزمون  اساس  بر.  هستند   نرمال  توزیع  دارای  الگو  پسماندهای  اما  ندارد،  وجود  ناهمسانی
.  است  صحیح   نظر  مورد  الگوی  برای  شده   تصریح   تابع   نیز،(  تابعی  شکل )  الگو   صحت  تشخیص 

  های آزمون  به  توجه  با  آن  مناسب   تصریح  از  اطمینان  و  الگو  مدتکوتاه  یرابطه  برآورد  از  بعد
  یرابطه  استخراج  از  قبل  اما .  شود  برآورد  آن  بلندمدت  یرابطه   که  است  لازم  تشخیصی،
  حاصل   اطمینان  الگو  این  در  بلندمدت  تعادلی  یرابطه  و   همجمعی  وجود  از  باید  بلندمدت،

  روش  در الگو  یک متغیرهای همجمعی بررسی برای که هاییآزمون از  منظور  همین به. شود 
ARDL استفاده  با آزمون این در.  است ( 2001)  51همکاران   و پسران  آزمون شود،می استفاده 

  ،Wو    F  یهاآماره  یمحاسبه  و  (UECM)  52  غیرمقید   خطای  تصحیح   الگوی  تخمین  از
  و   F  یهاآماره   نتایج،  اساس  بر.  شودمی  ارزیابی  نظر  مورد  الگوی  متغیرهای  بین  همجمعی

W  به  مربوط  UECM  ترتیب    بررسی  مورد  الگوی   از   که  است  68/76و    33/15  با  برابربه 
  درصد   95  اطمینان  سطح در(  1997)    53پسران   و  پسران  توسط  شده  ارائه  بحرانی  هایکمیت

  هایکمیت، و 51/4  و 16/3 با برابر  نظر مورد الگوی  به توجه با  F یآماره بحرانی  هایکمیت)
با    W  یآماره  بحرانی   صفر   فرضیه  بنابراین،.  هستند  بزرگتر(  هستند  56/22  و  83/15برابر 

  تعادلی   یرابطه  یک   وجود  که  شودمی  رد   مورد بررسی  متغیرهای  بین  همجمعی   عدم   بر  مبنی 
  بنرجیبر این آزمون، برای اطمینان بیشتر از آزمون   علاوه.  کندمی  تأیید ها را  آن   بین  بلندمدت

 
49 Normality 
50 Function Form 
51 Pesaran et al. 
52 Unbound Error Correction Model 
53 Pesaran & Pesaran 
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رابطه  (1992)    54همکاران   و وجود  بررسی  بررسی  برای  مورد  متغیرهای  بین  بلندمدت  ی 
است که قدر مطلق    -20/7به دست آمده از این آزمون برابر با     tی   شود که آمارهاستفاده می

در سطح اطمینان    (1992)  همکاران   و  بنرجی  آن از قدر مطلق مقدار بحرانی ارائه شده توسط  
با    99 )برابر  بتیجه  -21/5درصد   بیشتر است.  قبلی،  است(  مانند آزمون  نیز  این آزمون  ی 

حال که از وجود  کند.  لگوی مورد نظر را تأیید میی بلندمدت بین متغیرهای ا وجود رابطه
ی بلندمدت  ی بلندمدت بین متغیرهای این الگو اطمینان حاصل شد، نتایج برآورد رابطهرابطه

 ارائه شده است.  13جدول این الگو در 
 

 ( 23ی )ی بلندمدت معادله نتایج برآورد رابطه . 13جدول  
 های پژوهش : یافته مأخذ

Table 13.The results of estimating the long-run relationship of equation (23) 
Source: Research results    

 آزمون ی  }احتمال{ آماره  ضرایب  متغیر 
)( tMLn 56/0 {00/0 }74/4 

)( tYLn 69/0 - {00/0 }18/6 - 
)( tSLn 27/0 {00/0 }15/3 

tVS 27/0 {01/0 }52/2 
 89/5{ 00/0} 16/13 عرض از مبدأ 

 
درصد و بیشتر    95ی ضرایب برآورد شده در سطح اطمینان  ، همه 13جدول  با توجه به نتایج  

و علامت آن در  معنادار  نقدینگی  برای  آمده  به دست  است. ضریب  انتظار  موافق  نیز  ها 
صادفی است، افزایش آن  جا که این متغیر یک متغیر تاز آنمورد بررسی مثبت است.  الگوی  
تواند تورم در حالت پایدار را افزایش دهد. اثرگذاری نرخ  مدت بر تورم میبر اثر کوتاهعلاوه

مدت و بلندمدت به نرخ  ارز بر تورم پایه نیز مثبت است که دلیل آن واکنش تورم در کوتاه
شود. از  پایه می ارز است. بنابراین، کاهش ارزش پول ملی در بلندمدت باعث افزایش تورم  

ی منفی  طرف دیگر، ضریب متغیر تولید ناخالص داخلی بر تورم پایه منفی است. این رابطه
ی آن است که بهبود رشد اقتصادی عاملی در جهت کاهش تورم پایه است؛  نشان دهنده

 ت، کاهش تورم را به دنبال دارد. ی کالاها و خدمات در بلندمد زیرا افزایش عرضه
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اساس نتایج به دست آمده از ضریب نوسانات نرخ ارز در الگوی مورد   در نهایت، بر 

شود بررسی مثبت و معنادار است. بنابراین، اثرگذاری نوسانات نرخ ارز بر تورم پایه تأیید می 
ی آن است که فاصله گرفتن نرخ ارز از مقدار پایدار آن باعث ایجاد تغییر  که نشان دهنده
ین راستا، افزایش نرخ ارز )کاهش ارزش پول ملی( از مقدار پایدار  شود. در ادر تورم پایه می

   شود.مدت باعث افزایش تورم در بلندمدت می بر افزایش تورم در کوتاهآن، علاوه

 یاستی س   های یه و توص   گیری یجه نت  -6

با توجه به اهمیت نقش متغیر نرخ ارز و نوسانات آن و متغیر تورم در اقتصاد و همچنین  
ی  اثرگذاری متقابل این دو متغیر بر یکدیگر، در این مطالعه سعی شد تا اثرگذاری دو طرفه

تا بهمن   1383نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورم از تورم پایه بر روی یکدیگر از اردیبهشت  
های تورم پایه با  به صورت ماهانه مورد ارزیابی قرار گیرد. برای این منظور، ابتدا نرخ  1401

های  تفاده از تبدیلات موجک محاسبه و سپس از اختلاف مقادیر این متغیر پایه از نرخاس 
گیری شد. نوسانات نرخ ارز  ی اشاره شده اندازهتورم محقق شده، انحرافات تورمی طی دوره

محاسبه شد. در    TGARCHی مورد بررسی نیز با استفاده از انحراف معیار الگوی  طی دوره
ی متقابل بین این دو  رابطهیاماموتو    و  تودا  علیتو  علیت گرنجر    هایآخر، از طریق روش 

ماندل تصادفی  الگوی  اساس  بر  همچنین  گرفت.  قرار  آزمون  مورد  شده  محاسبه  - متغیر 
ها و نوسانات در صورت ناپایا )دارای گام تصادفی بدون رانش( بودن متغیرهای  فلمینگ شوک 
توانند بر روند بلندمدت برخی از متغیرها اثرگذار  نوسانات میها و  ی پول، شوکتولید و عرضه

باشند. با توجه به این رویکرد، در این مطالعه سعی شد که اثر نوسانات نرخ ارز بر تورم پایه  
دوره ماندل  1401-1353ی  طی  از رویکرد  استفاده  با  پایه  تورم  برای  الگویی  -ارزیابی شود. 

برآورد شد که یکی از متغیرهای توضیحی   ARDLروش  لمینگ تصادفی معرفی و از طریقف
 آن نوسانات نرخ ارز است. 

های مورد بررسی بین  بر اساس نتایج این مطالعه، اختلاف چشمگیری در بیشتر زمان
متغیرهای نرخ تورم پایه و تورم محقق شده وجود دارد که این موضوع باعث ایجاد انحرافات  

اس شده  پایه  تورم  از  تورمی  رابطهزیاد  همچنین  متغیرهای  ت.  بین  معنادار  و  متقابل  ای 
نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورمی وجود دارد که اثرگذاری این متغیرها بر روی یکدیگر را  

می می  کند. تأیید  نشان  پایه  تورم  الگوی  برآورد  از  آمده  دست  به  اثرات  نتایج  که  دهد 
و معنادار است. در مقابل، ضریب تولید    متغیرهای نقدینگی و نرخ ارز بر تورم پایه مثبت

ناخالص داخلی در الگوی مورد بررسی منفی و معنادار بود که کاهش تورم پایه را با افزایش  
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کند. نتایج به دست آمده از ضریب نوسانات نرخ ارز در این الگو نیز اثرگذاری  تولید تأیید می
جه به ضریب این متغیر در این الگو و  با تو   دهد.م پایه را نشان میمثبت این متغیر بر تور 

، افزایش نوسانات  تأیید شد  الگویی که در آن اثرات متقابل نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورمی 
 مدت و بلندمدت بر نرخ تورم است. نرخ ارز دارای اثرگذاری کوتاه 

توان  های سیاستی زیر را میبر اساس نتایج به دست آمده در این مطالعه، توصیه
 رائه کرد: ا
، ایجاد و  نحراف تورمی و تورم پایهمثبت نوسانات نرخ ارز بر ا  اثرگذاری با توجه به -

ناشی از طریق نوسانات  نااطمینانی  کاهش    ارز و ام ارزی مناسب برای ثبات نرخپیروی از نظ
 . شودمیهای اصلی افزایش تورم  یکی از کانالضروری است که باعث مهار  نرخ ارز 

هایی  ت تورمی از طریق اعمال نظام ارزی مناسب، ایجاد محدودیتکنترل انتظارا  -
فعالیت میبرای  ارز،  نرخ  نوسانات  کنترل  و  ارز  بازار  در  انحرافات  های سوداگرانه  از  تواند 

 تورمی بالا جلوگیری نموده و باعث بهبود امنیت اقتصادی شود. 
مطالعه تأیید شد، اعمال  از آنجا که اثر انحرافات تورمی بر نوسانات نرخ ارز در این   -

  ی زیاد بین تورم محققهای مالی و پولی بهینه و هماهنگ در جهت کاهش فاصلهسیاست 
 شده و تورم پایه ضروری است. 

ی  د از طریق افزایش انگیزهتوانمیبا توجه به اثرگذاری منفی تولید بر تورم پایه، دولت  
های سفته  کشور را به جای فعالیتگذاران داخلی و خارجی، جریان نقدینگی در سرمایه

هایی  ند. از جمله سیاستهایی مولد اقتصادی هدایت ک عالیتبازی و سوداگرانه به سمت ف
گذاران را افزایش دهد، کاهش مالیات دریافتی از  ی سرمایهتواند با آن انگیزهکه دولت می

المللی  بازارهای بینپذیری بالا در های اقتصادی دانش بنیان و دارای قدرت رقابتبنگاه
پذیری  بر بهبود رشد اقتصادی، به دلیل افزایش قدرت رقابتاست. با این سیاست علاوه

ها، تراز تجاری و ذخایر ارزی  های اقتصادی داخلی در مقایسه با رقبای خارجی آنبنگاه
 یابد. کند و در نتیجه، نوسانات نرخ ارز نیز کاهش میبهبود پیدا می
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