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        چکیده چکیده چکیده چکیده 

ارز و وجود نرخ  ارز و وجود نرخ نوسانات نرخ  ارز و وجود نرخ نوسانات نرخ  ارز و وجود نرخ نوسانات نرخ  پ         ی ی ی ی ها ها ها ها نوسانات نرخ  ا         توان توان توان توان ی ی ی ی اقتصاد را م اقتصاد را م اقتصاد را م اقتصاد را م         یک یک یک یک در  در  در  در          یوسته یوسته یوسته یوسته تورم بالا و پ تورم بالا و پ تورم بالا و پ تورم بالا و  اثرگذار در  اثرگذار در ا دو عامل مهم  اثرگذار در ا دو عامل مهم  اثرگذار در ا دو عامل مهم          یجاد یجاد یجاد یجاد دو عامل مهم 
و گسترش  و گسترش  و گسترش  و گسترش          یکاری یکاری یکاری یکاری نرخ ب نرخ ب نرخ ب نرخ ب         یش یش یش یش افزا افزا افزا افزا         ی، ی، ی، ی، به رشد اقتصاد به رشد اقتصاد به رشد اقتصاد به رشد اقتصاد         ی ی ی ی قابل توجه قابل توجه قابل توجه قابل توجه         های های های های یب یب یب یب به شمار آورد که آس به شمار آورد که آس به شمار آورد که آس به شمار آورد که آس         ی ی ی ی اقتصاد اقتصاد اقتصاد اقتصاد         ینانی ینانی ینانی ینانی نااطم نااطم نااطم نااطم 

        ی، ی، ی، ی، اصل اصل اصل اصل         یر یر یر یر از مس از مس از مس از مس         ی ی ی ی نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورم نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورم نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورم نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورم         مخرب مخرب مخرب مخرب ناعادلانه ثروت را به دنبال دارد. با توجه به اثرات  ناعادلانه ثروت را به دنبال دارد. با توجه به اثرات  ناعادلانه ثروت را به دنبال دارد. با توجه به اثرات  ناعادلانه ثروت را به دنبال دارد. با توجه به اثرات          یع یع یع یع توز توز توز توز 
نوسانات نرخ ارز  نوسانات نرخ ارز  نوسانات نرخ ارز  نوسانات نرخ ارز      ین ین ین ین متقابل ب متقابل ب متقابل ب متقابل ب         ی ی ی ی رابطه رابطه رابطه رابطه     ی ی ی ی مطالهه، بررس مطالهه، بررس مطالهه، بررس مطالهه، بررس         ین ین ین ین هدف ا هدف ا هدف ا هدف ا     ین ین ین ین شد. اول شد. اول شد. اول شد. اول     یگیری یگیری یگیری یگیری مطالعه پ مطالعه پ مطالعه پ مطالعه پ     ین ین ین ین در ا در ا در ا در ا     ی ی ی ی دو هدف اصل دو هدف اصل دو هدف اصل دو هدف اصل 

تودا و  تودا و  تودا و  تودا و      یت یت یت یت گرنجر  و عل گرنجر  و عل گرنجر  و عل گرنجر  و عل         یت یت یت یت با استفاده از عل با استفاده از عل با استفاده از عل با استفاده از عل         ١٤٠١١٤٠١١٤٠١١٤٠١تا بهمن   تا بهمن   تا بهمن   تا بهمن           ١٣٨٣١٣٨٣١٣٨٣١٣٨٣    یبهشت یبهشت یبهشت یبهشت به صورت ماهانه از ارد به صورت ماهانه از ارد به صورت ماهانه از ارد به صورت ماهانه از ارد         ی ی ی ی رافات تورم رافات تورم رافات تورم رافات تورم و انح و انح و انح و انح 
- - - - ماندل ماندل ماندل ماندل         ی ی ی ی تصادف تصادف تصادف تصادف         ی ی ی ی بر اساس الگو بر اساس الگو بر اساس الگو بر اساس الگو         یه یه یه یه اثر نوسانات نرخ ارز بر تورم پا اثر نوسانات نرخ ارز بر تورم پا اثر نوسانات نرخ ارز بر تورم پا اثر نوسانات نرخ ارز بر تورم پا         یابی یابی یابی یابی مطالهه، ارز مطالهه، ارز مطالهه، ارز مطالهه، ارز         ین ین ین ین اماموتو بود. هدف دوم در ا اماموتو بود. هدف دوم در ا اماموتو بود. هدف دوم در ا اماموتو بود. هدف دوم در ا یییی

نتا             ١٤٠١١٤٠١١٤٠١١٤٠١- - - - ١٣٥٣١٣٥٣١٣٥٣١٣٥٣        ی ی ی ی دوره دوره دوره دوره         ی ی ی ی ط ط ط ط     ) ) ) ) ARDLARDLARDLARDL( ( ( (         عی عی عی عی ی ی ی ی توز توز توز توز         ی ی ی ی ها ها ها ها با وقفه با وقفه با وقفه با وقفه         یونی یونی یونی یونی با استفاده از روش خودرگرس با استفاده از روش خودرگرس با استفاده از روش خودرگرس با استفاده از روش خودرگرس         ینگ ینگ ینگ ینگ فلم فلم فلم فلم  نتا بود.  نتا بود.  نتا بود.  به  به  به  به          یج یج یج یج بود. 
ب         ی ی ی ی که رابطه که رابطه که رابطه که رابطه         دهند دهند دهند دهند ی ی ی ی دست آمده نشان م دست آمده نشان م دست آمده نشان م دست آمده نشان م  تأ         وسانات وسانات وسانات وسانات ن ن ن ن         یرهای یرهای یرهای یرهای متغ متغ متغ متغ         ین ین ین ین متقابل ب متقابل ب متقابل ب متقابل  انحرافات تورم  ارز و  تأ نرخ  انحرافات تورم  ارز و  تأ نرخ  انحرافات تورم  ارز و  تأ نرخ  انحرافات تورم  ارز و  .  .  .  .  شود شود شود شود ی ی ی ی م م م م         یید یید یید یید نرخ 

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

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

        : : : : ارجاع به مقاله ارجاع به مقاله ارجاع به مقاله ارجاع به مقاله 
اول، نام خانوادگی نویسنده دوم و نام    ،نام خانوادگی نویسنده اول ).  سال انتشار. (نام نویسنده دوم  نویسنده 

  . ص- ص),  شماره(دوره ،عنوان مجله. عنوان مقاله
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        مقدمه مقدمه مقدمه مقدمه  - - - - ۱۱۱۱

های اخیر اقتصاد ایران با آن مواجه بوده است و باعث کاهش  از مشکلات مهمی که طی دهه
-های سوداگرانه به جای فعالیتامنیت اقتصادی و هدایت جریان نقدینگی به سمت فعالیت

نات شدید در نرخ ارز و تورم است. منظور از تورم، افزایش  های مولد اقتصادی شود، نوسا
ی  های کالاها و خدمات در یک اقتصاد در طی یک دورهزمان سطح کلی قیمتمداوم و هم

). برای  Fadli, 2022 Sumantri &؛  Case et al, 2020؛    Barro, 1997مشخص است ( 
این متغیر از شاخص قیمت مصرف  گیری تورم در یک اقتصاد به منظور تجزیه و تحلیل  اندازه
خانوار بر  میانگین وزنی تغییرات قیمت سبد مصرفی    CPIشود.  ) استفاده می CPI(  ١کننده 

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

آن می اجرای  دلایل  به  بحران  سیاستتوان  درآمد عمومی،  های تعدیل ساختاری، کاهش 
های پولی تورمی بانک مرکزی،  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  هایههد  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    ٣های خارجی، خالص دارایی٢همچنین یکی از اجزای پایه پولی

یابد که شامل رشد حجم ارز وارد شده نسبت به ارز  ارزش ریالی آن از دو طریق افزایش می 
رو، کاهش ارزش پول ملی باعث افزایش پایه  خارج 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
و قیمت  دلیل چسبندگی بر متغیرهای  ها در کوتاهدستمزدها  بیشتر  اثرگذاری  دارای  مدت 

 
1 Consumer Price Index 
2 Monetary Baes 
3 Net Foreign Assets 
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های تورم بالا  حقیقی است، اما در بلندمدت فقط آثار تورمی دارد. در کشورهای دارای نرخ

- شود، اثرگذاری افزایش حجم پول حتی در کوتاهو پیوسته که باعث انتظارات تورمی بالا می 
کارا  حقیقی  متغیرهای  بر  تورم   مدت  ابر  باعث  و  ).  Mankiw ,2006(شود  می  ٤نیست 

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 رقابت المللی و داخلی می بازارهای بینقیمت کالاهای داخلی در  

پذیری  المللی را به دنبال دارد. کاهش قدرت رقابتهای اقتصادی داخلی در بازارهای بینبنگاه
تولیدکنندگان داخلی باعث کاهش صادرات، افزایش واردات، کاهش ذخایر ارزی و کاهش  

 ٥ی برابری قدرت خرید). بر اساس نظریه,.Ilmas et al 2022(   شودارزش پول ملی می

)PPP (  ٦) و قانون یک قیمتLOPتواند بر نرخ ارز اثرگذار باشد  )، تغییرات در نرخ تورم می
)Oskooee & Nasir, 2015-Bahmani .(  

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

در ایران ارزیابی شود؛ زیرا وجود نوسانات نرخ ارز و   ٧انحراف نرخ تورم از تورم پایه یا هسته 
پیش در  مهم  متغیرهای  از  (یکی  پایه  تورم  از  تورم  تصمیمانحراف  و  فعالان  بینی  گیری 

سیاست  و  اس اقتصادی  فعالیتگذاران  رشد  و  اقتصادی  نااطمینانی  افزایش  باعث  های  ت) 
، ابتدا برای به دست  در این راستا شود. های مولد در اقتصاد میگری به جای فعالیتواسطه

یا هسته   پایه  تورم  و  تورم محقق شده  نرخ  بین  اختلاف  از  تورمی  انحرافات  آوردن متغیر 
می  تبدشود.  استفاده  روش  با  پایه  تورم  موجک مقادیر  می   ٨یلات  دست  با  به  سپس  آید. 

تعمیم خودرگرسیونی  شرطی  ناهمسانی  واریانس  الگوی  معیار  انحراف  از  یافته  استفاده 

 
4 Hyperinflation 
5 Purchasing Power Parity 
6 Law of One Price 
7 Core Inflation 
8 Wavelet Transforms 
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می TGARCH(  ٩ای آستانه محاسبه  ارز  نرخ  نوسانات  آوردن )،  دست  به  از  پس  شود. 

رابطه بالا،  در  ذکر شده  از  متغیرهای  استفاده  با  متغیرها  این  بین  متقابل  علیت  ی  روش 
  گیرد. مورد ارزیابی قرار می  ١٤٠١تا بهمن   ١٣٨٣ی ماهانه از اردیبهشت طی دوره ١٠گرنجر 

) معرفی شد،  ١٩٨٥(  ١٢که توسط ابستفلد   ١١فلمینگ - 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(    ١٣دلیل  بدون  بودن   )١٤تصادفی 
  تقاضا   شوک  برای  متحرک  میانگین   توضیح  خود  فرایند  وجود  و  پول  یعرضه  و  تولیدمتغیرهای  

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

شود تا  ها 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. RDLA( ١٥توزیعی 
ی پژوهش، در بخش  ی این مطالعه، در بخش دوم ادبیات نظری و پیشینه در ادامه

ها، در بخش پنجم نتایج  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 پژوهش پژوهش پژوهش         ی ی ی ی ینه ینه ینه ینه یش یش یش یش و پ و پ و پ و پ         ی ی ی ی نظر نظر نظر نظر         یات یات یات یات ادب ادب ادب ادب  - - - - ۲۲۲۲
        ی ی ی ی نظر نظر نظر نظر         یات یات یات یات ادب ادب ادب ادب  ----۲۲۲۲----۱۱۱۱

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

 
9 Threshold Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity 
10 Granger causality 
11 Stochastic Mundell-Fleming Model 
12 Obstfeld 
13 Non-stationary 
14 Random Walk Without Drift 
15 Autoregressive Distributed Lag 
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) است  درPurnomo, 2017ملی  تورم  منفی  اثرات  اقتصادی    رشد  هایمدل  چارچوب   ). 

  و   ) و روبینی١٩٩٣(  ١٧)، دی گرگوریو ١٩٩٠(  ١٦د ارفانیدس و سولو اقتصاددانان مختلفی مانن
) مورد مطالعه قرار گرفته است. به طور کلی، افزایش مستمر درآمد  ١٩٩٥(  ١٨مارتین   سالای

ی انباشت سرمایه و بهبود مداوم کارایی استفاده از عوامل تولید است. یکی از  سرانه نتیجه
بینی  گذاری، نااطمینانی ناشی از نرخ بالای تورم پیشهعوامل اصلی بازگشت سرمایه و سرمای

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

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

Hernando, 1997  افزایش مداوم نرخ تورم مانع از توانایی سیستم مالی در تخصیص .(
 Boydدارد (رو، تورم اثر مخربی بر توسعه مالی  ی منابع می شود که از اینمؤثر و بهینه
et al., 2001  ؛Sintos, 2023بر اثرگذاری منفی بر عملکرد کارای اقتصادی یک  ). تورم علاوه

های اقتصادی و تشدید نابرابری ثروتی و درآمدی در  ی فرصتکشور، باعث توزیع ناعادلانه
  ). Sintos, 2023؛ Easterly & Fischer, 2001جامعه شود (

ها شامل طرف تقاضا، طرف  مسیر قابل ردیابی است که آن دلایل اصلی تورم از سه  
عرضه و انتظارات تورمی هستند. عواملی که باعث افزایش و کاهش کل تقاضا برای کالاها و  

شوند به ترتیب  ی کل) میی کالاها و خدمات (عرضه خدمات (تقاضای کل) نسبت به عرضه
اضای کل ممکن است به دلیل افزایش  افزایش و کاهش تورم و تولید را به دنبال دارد.  تق

  تقاضای  افزایش   اینگذاری و خالص صادرات افزایش یابد.  در مصرف، مخارج دولت، سرمایه
  و   دستمزدها   افزایش   برای  عاملی  خود  که  شودمی   کار  نیروی  تقاضای  افزایش   باعث  کل

  طرف  از  ناشی  تورم   دیگر،   طرف   از .  است   تورم  بیشتر   افزایش  و  تولید   های هزینه  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(  شودمی   مشاهده   تولید   کاهش  و   تورم  افزایش  حالت،   این  در

 
16 Orphanides & Solow 
17 De Gregorio 
18 Roubini & Sala-i-Martín 
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افزایش قیمت  آینده  انتظارات در مورد  افراد در  می نیز  ها در  اقتصادی  بر تصمیمات  تواند 

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

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

خود بتوانند کاهش قدرت خرید خود را جبران کنند. این رفتارها که گاهی اوقات روانشناسی  
می   ١٩تورم  مینامیده  (شود،  شود  تورم  نرخ  افزایش  باعث     ). 2021Moessner ,تواند 

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 پیوستهو در این اقتصادها، مصرف 

جا که دارای  دهند. همچنین در چنین وضعیتی، نیروی کار از آنم میاز زمان نیاز خود انجا
تورم انتظاری بالا هستند، در زمان عقد قرارداد با کارفرما، درخواست دستمزد بیشتری از  
مقدار متناسب با تورم واقعی را دارند. در چنین اقتصادهایی، منحنی فیلیپس به طور پیوسته  

مدت فیلیپس بسیار کم و حتی  ت، و شیب منحنی کوتاهبه سمت بالا در حال انتقال اس 
شود که اگر شیب صعودی باشد، در مواقعی که تورم انتظاری از تورم واقعی بر  صعودی می 

افزایش تورم باعث افزایش نرخ بیکاری نیز می شود  اساس روانشناسی تورم بیشتر است، 
)Gaffeo & Canzian, 2011 .(   ی کل و تورم انتظاری اثرگذار  تواند بر تقاضامتغیری که می

های مناسب  باشد، حجم پول است. افزایش حجم پول در کشورهایی که دارای زیرساخت 
گذاری کافی در اقتصاد نیستند، افزایش رشد نقدینگی به جای حرکت  برای تولید و سرمایه

شود که  گری هدایت می های غیرمولد و واسطههای مولد اقتصاد به سمت فعالیتبه بخش
ی کل و کاهش اثر حجم پول بر متغیرهای حقیقی  ی آن، افزایش شیب منحنی عرضهنتیجه

و افزایش اثر آن بر متغیرهای اسمی است. در این راستا، افزایش حجم پول در اقتصادهایی  
مدت و بلندمدت است که در صورت  افزایش  با این وییژگی، دارای اثرات تورمی زیاد در کوتاه 

به    یپیوسته توجه  عدم  و  ثابت  قیمت  به  داخلی  ناخالص  تولید  به  نسبت  نقدینگی  رشد 
شود،  های مولد می گذاری در بخشهای تولید و عواملی که باعث جذب سرمایهزیرساخت

  ). Kiyotaki & Moore, 2002(یابد تورم انتظاری نیز در آن اقتصاد افزایش می
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  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.  شود می   استفاده  داخلی   محصولات  تولیدات  برای   هاآن   از   که   شود 
  به  نسبت  عرضه  کاهش  جهت  در  عاملی  که  دهدمی  رخ  هزینه  فشار  محصولات،  این  تولید

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

که عاملی    شود که عاملی در جهت تغییر انتظارات تورمی افراد آن جامعه استکشور می 
ها نیز در وضعیت  شرکت  ی کل و رکود تورمی است. عرضهبرای ایجاد فشار هزینه، کاهش  

های  دهند تا بتوانند هزینهنااطمینانی اقتصادی، با سرعت بیشتری تعدیل قیمت را انجام می 
  ). Svensson, 2000خود را در آینده با این افزایش قیمت پوشش دهند (

تواند باعث اثرگذاری بر قیمت کالاهای نهایی  ات نرخ ارز میتقاضا نیز تغییر  از طرف
وارداتی شود. تغییر قیمت این کالاها در صورت عدم تغییر سهم کالاهای خارجی در سبد  

کننده در  مصرف  تغییرات  طور مستقیم  به  داخلی،  دارد.    CPIی  دنبال  به  را  تورم  نرخ  و 
تر شدن محصولات  ها باعث ارزانهمچنین، کاهش ارزش پول ملی نسبت پول دیگر کشور 

المللی و احتمال افزایش خالص صادرات آن کشور است. با افزایش  داخلی در بازارهای بین
ی داخلی  خالص صادرات در یک کشور، تقاضای کالاها و خدمات داخلی نسبت به عرضه

؛  Montiel Agenor &1996 ,ی آن، افزایش نرخ تورم است (یابد که نتیجهآن افزایش می
, 2017nıShojaeipour Monfared & Ak.(    افزایش خالص صادرات عاملی در جهت

ها است که این موضوع باعث  افزایش تقاضای نیروی کار داخلی و افزایش دستمزدهای آن
  ). Isnowati et al., 2023شود (های تولید می افزایش تورم به دنبال بیشتر شدن هزینه 

تواند اثرات منفی  میایجاد فضای نااطمینانی در اقتصاد  ز از طریق  نوسانات نرخ ار 
قابل توجهی بر رشد اقتصادی داشته باشد. نااطمینانی ناشی از نوسانات نرخ ارز در بازارهای  

های مولد در اقتصاد  های سوداگرانه به جای فعالیتمالی باعث هدایت منابع مالی به فعالیت
نوسانات نرخ ارز نیز  ).  Yazdani & Pirpour, 2017؛  Farzam  et al., 2013شود (می

های  ها باعث ارزیابی نادرست درآمدها و هزینه های شرکتاز طریق تغییر در ارزش دارایی 
 Shah'abadieشود (ها میهای اقتصادی و ایجاد تغییرات زیاد در میزان منافع شرکتطرح

& Mahmudie, 2006  ،نوسانات نرخ ارز به دلیل ایجاد نااطمینانی در محیط اقتصادی .(
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های حقیقی و کاهش کارایی سرمایه  گذاران داخلی در فعالیتباعث کاهش انگیزه سرمایه

شرکت میدر  نتیجه ها  که  (شود  است  اقتصادی  رشد  کاهش  آن،  ).  Morina, 2020ی 
شود. در  گذاران خارجی می زیان سرمایه   نوسانات نرخ ارز باعث ایجاد تغییر در میزان سود و 

سرمایه اگر  راستا،  دلیل  این  به  خود  سرمایه  اصل  برگشت  زمان  به  نسبت  خارجی  گذار 
گذاری مستقیم  پذیر اطمینان لازم را نداشته باشد، سرمایهنوسانات نرخ ارز در کشور سرمایه

می  ٢٠خارجی کاهش  کشور  آن  در  اقتصادی  رشد  (و  azdani & Y؛  2005Foad ,یابد 
Pirpour, 2017.(  بر اثرات منفی نوسانات نرخ ارز بر متغیرهای ذکر شده، تغییرات  علاوه

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

شود که به دنبال آن، نقدینگی و  های خارجی و رشد پایه پولی می رزش ریالی خالص داراییا
می  پیدا  افزایش  در  تورم  تورم  افزایش  شدت  بالا،  در  شده  ذکر  ادبیات  به  توجه  با  کند. 

های مولد را  گذاری کافی و هدایت نقدینگی را به بخش اقتصادهایی که توانایی جذب سرمایه
  شود. یجاد تورم لجام گسیخته و افزایش تورم انتظاری میندارند، باعث ا 

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

. افزایش قیمت کالاها و خدمات داخلی  تواند بر نوسانات نرخ ارز اثرگذار باشد خارجی می
می  ملی  پول  تضعیف  باعث  خارجی  کشورهای  در  محصولات  این  قیمت  به  شود  نسبت 

)Devia, 2019 های اثرگذاری تورم بر نرخ ارز، رقابت پذیری تولیدکنندگان  ). یکی دیگر از راه
ای قابل تجارت  های کالاهالمللی است. در صورت افزایش سطح قیمتداخلی در بازارهای بین 

ی محصولات از  های تجاری، تقاضای کشورهای واردکنندهدر کشور داخل نسبت به طرف
این افزایش    یابد.بر آن، صادرات از کشورهای خارجی افزایش میکشور داخلی کاهش و علاوه

قیمت  رقابتنسبی  قدرت  کاهش  باعث  بنگاه ها  بینپذیری  بازارهای  در  داخلی  المللی  های 
.Ilmas et al ,که عاملی در جهت کاهش ذخایر ارزی و افزایش نرخ ارز است ( شود  می

2022 .(  

 
20 Foreign Direct Investment 
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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  ی متقابل بین آنفرض 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 شدهواکنش این متغیر در مواجه شدن با نوسانات و شوک

ی بیشتر متغیرهای بنیادی و حقیقی بر تورم پایه، در صورتی که  آن است. با وجود اثرگذار
بر اثرگذاری در  ها و نوسانات علاوهاقتصاد دارای حالتی تصادفی باشد، در آن صورت شوک

توانند بر حالت پایدار متغیرها اثرگذار باشند. بر اساس ادبیات ذکر شده، از  مدت می کوتاه
اآن کاهش  بر  تورم  اثرگذاری  که  تورمی  جا  انحرافات  افزایش  است،  مثبت  ملی  پول  رزش 
تواند باعث وقوع نوسانات بیشتر در نرخ ارز شود. در این راستا، زمانی که تورم محقق  می

ی آن بیشتر باشد، نرخ ارز تمایل به افزایش دارد و در مقابل، انحراف  شده از مقدار پایه
  رخ ارز باشد. تواند عاملی در جهت کاهش نتورمی 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 

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

ی پول، تولید و شوک تقاضا به  خود توضیح میانگین متحرک است. از این رو، توابع عرضه
  است.   )٣(تا   )١( صورت معادلات 

)۱ ( ),0(N~zzyy 2
z

iid

tt1tt σ+= − 

)۲( ),0(N~mm 2
iid

tt1tt υσυυ+= − 

)۳ (   ),0(N~dd 2
iid

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

-) بر اساس الگوی تصادفی ماندلIS(  ٢١انداز   پس  و  گذاری  سرمایه  ی تعادلمعادله است.
  است.  ) ٤( ی معادلهلمینگ به صورت  ف

 
21 Investment and Saving Equilibrium 
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)۴ ( [ ] tt1ttttt
d
t dpp(Ei)ps(y +−−−−= +ση 

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 نرخ است. همه

) به LM) (٢٢پول   عرضه  و  نقدینگی   ی تقاضای پول (ترجیحطبیعی هستند. همچنین معادله 
  است.  .Error! Error! Error! Error! Reference source not found.Reference source not found.Reference source not found.Reference source not foundی صورت معادله

)۵( t
d
ttt iypm λ−=−  

بر    سرمایه بازار  تقاضای پول است. در این الگو نیز فرض شده است که تعادل  mکه در آن 
ارز حقیقی و نرخ بهره  است. بر اساس معادلات زیر، نرخ  ٢٣ی 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

)۶( )ss(Eii t1tt
*
tt −=− +  

)۷( t
*
ttt ppsq −+=  

ی نرخ ارز حقیقی ، معادله)٧(و    )٦( نرخ ارز حقیقی است. با توجه معادات    qکه در آن  
  شود. می )٨(ی در حالت پایدار به صورت معادله

)۸( t
d
t1tt

tt
t yyqE

dy
q =

+
+

+
−

= +ση
σ

ση
  

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  ٢٤روش ضرایب نامعین 

  شود. ر گرفته می در نظ )٩(ی از متغیرهای مستقل در معادله 

 
22 Liquidity Preference and Money Supply 
23 Uncovered Interest Rate Parity 
24 Undetermined Coefficients 
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)۹ ( t4t3t2t1t dmyq δαααα +++=  
ی پول و  امید ریاضی گرفته شود، با توجه به معادلات تولید، عرضه  )٩( ی  که اگر از معادله

  شود. حاصل می  )١٠(ی شوک تقاضا، معادله

)۱۰( )d(myqE tt3t2t11t γδααα −++=+  
و تساوی قرار دادن ضرایب در دو    )٨(ی  در معادله  )١٠(و    )٩( حال با جایگذاری معادلات  

آن از  و  معادلهطرف تساوی  در  پول، عرضه)٨(ی  جا که  نشده    ی  آورده  به صورت صریح 
ی نرخ ارز حقیقی در حالت پایدار به ی نهایی معادلهو نتیجه  )١٠(ی  است، ضرایب معادله

  شود. صورت زیر می 

)۱۱( 

),z(q)(
dy

q

0,
1

tttt
tt

t

231

δδ
ση

σ
η
γ

η

αα
η

α

=
+

+
−

=

=−==
  

های طرف عرضه و تقاضا بر نرخ ارز حقیقی در بلندمدت  ، شوک )١١(ی  بر اساس معادله
در ادامه  ی نرخ ارز حقیقی در حالت پایدار مشخص شد،  اثرگذار هستند. حال که معادله

آید تا  ی تقاضای پول به دست میی 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  )  ٥ی (اثرگذاری نوسانات نرخ ارز بر نرخ تورم پایه از طریق این الگو ارائه شود. در معادله
ی به دست آمده را بر حسب قیمت  شود و معادله) استفاده می٦ی ( جای نرخ بهره از معادله

(به صورت معادله بازنویسی می ١٢ی  مانند معادله)  در شود. همچنین  ارز حقیقی  نرخ  ی 
ی پول (عرضه و تقاضای پول برابر  حالت پایدار، به دلیل آن که از متغیرهای تولید و عرضه

یکدیگرن استفاده میبا  پایدار  در حالت  در معادلهد)  دیگر  به    )١٢(ی  شود، متغیرهای  نیز 
  شوند. حالت پایدار تبدیل می 

)۱۲ ( )ss(Eymp t1ttttt −+−= +λ  
1ttهای  ی بالا، عبارت حال اگر به طرف راست معادله  pE +λ    وtpλ    ،اضافه و کم شود

  شود. حاصل می  )١٣(ی معادله
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)۱۳( 1ttt1ttttt pE)qq(Eym)1(p ++ +−+−=+ λλ  
تفاضل مقدار انتظاری نرخ ارز حقیقی در حالت پایدار و نرخ ارز    )١١(ی  با توجه به معادله

]حقیقی در این حالت برابر با عبارت   ] tδσηγ ی بالا است که با جایگذاری در معادله  +
  آید. به دست می )١٤(ی معادله

)۱۴( 1ttt
tt

t pE
1)1)((1

ym
p ++

+
++

+
+
−

=
λ

λδ
λση

λγ
λ

  

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. در نظر گرفته می )١٥( ی متغیرهای مستقل در معادله

)۱۵ ( t4t3t2t1t bdbmbybp δ+++=  
ی پول و  امید ریاضی گرفته شود، با توجه به معادلات تولید، عرضه  )١٥(ی  که اگر از معادله

  شود. حاصل می  )١٦(ی هشوک تقاضا، معادل

)۱۶ ( )d(bmbybpE tt3t2t11t γδ−++=+  
و تساوی قرار دادن ضرایب در دو طرف    )١٤(ی  در معادله  )١٦(و    )١٥(با جایگذاری معادلات  

و    )١٦(ی  وجود ندارد، ضرایب معادله، شوک تقاضا  )١٤(ی  جا که در معادله تساوی و از آن
  شود. ی قیمت در حالت پایدار به صورت زیر می ی نهایی معادلهنتیجه

)۱۷( 

))(1(
),,z(pymp

0b,b1b

tttttttt

321

σηλ
λγϕυδϕδ

++
==+−=

=−==
  

های طرف عرضه، تقاضا و پولی بر سطح قیمت در بلندمدت  ، شوک )١٧(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 )١٨(
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)۱۸( 
),,z(s)

)(
(

d
y)

1
(ms

pqs

ttttt
t

ttt

ttt

υδδϕ
σηη

γσ
ηη

η =+
+

+−−+=

+=
  

های طرف  دهد که نرخ ارز اسمی در حالت پایدار تحت تأثیر شوک نشان می  )١٨(ی  معادله
  . ) Mark, 2001عرضه، تقاضا و پولی است (

پای بر تورم  ارز اسمی  نرخ  نوسانات  ارزیابی  از    )١٢(ی  ه، معادلهبرای  استفاده  با  را 
ایدار به صورت  بر حسب قیمت در حالت پ  )١٨(ی  مقدار انتظاری به دست آمده از معادله

  شود. ی زیر بازنویسی میمعادله

)۱۹( 







−−−−++−= tttttttt s)d(

1
y

1
mymp γδ

ηη
ηλ  

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 )٢٠(ی بالا به صورت معادلهی استفاده از معادله

)۲۰( 

1ttt

ttttt

ps)Vs(

)d()
1

1(y)1(m

−−−+

−−−−−+=

λλ

γδ
η
λ

η
ηλλπ

  

1tttکه در آن   pp −−=π   نرخ تورم پایه وttt ssVs   نوسانات نرخ ارز است.  =−

        پژوهش پژوهش پژوهش پژوهش         یییییشینه یشینه یشینه یشینه پ پ پ پ  ----۲۲۲۲----۲۲۲۲

ها  با توجه به اهداف این مطالعه، نتایج برخی از مطالعات داخلی و خارجی مرتبط به این حوزه 
  است. رائه شده  )1   جدولدر 

        مطالعات خارجی و داخلی انجام شده طی دهه اخیر         . . . . 1111                جدول جدول جدول جدول 
  های پژوهش یافته :نبعم

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

        نتایج نتایج نتایج نتایج         روش پژوهش و دوره روش پژوهش و دوره روش پژوهش و دوره روش پژوهش و دوره         پژوهشگر و سال پژوهشگر و سال پژوهشگر و سال پژوهشگر و سال 
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Valogo et al. 
(2023)  

خودرگرسیون  
- ۲۰۱۸و  ٢٥آستانه

۲۰۰۲  

درصد، اثر   ۷۰/۰کاهش 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    ۵۱/۰بدون در نظر گرفتن سطح آستانه 

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

درصد) از فراتر رفتن کاهش ارزش ارز از حد    ۵۱/۰آستانه (
درصد) و در نتیجه، مانع انتقال اثر نرخ ارز بر   ۷۰/۰بهینه (

  شود. ها میسطح قیمت

Long et al. 
(2022)  

همجمعی متغیر با 
  ۲۰۰۳-۲۰۱۶و  ٢٦زمان 

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  
پول و نرخ بهره، بلکه به طور غیرمستقیم از طریق تورم بر  

  نرخ ارز اثرگذار است.

Nuhu (2021)  

GARCH   و مدل
تصحیح خطای برداری  

)VECM (۲۰۱۹و  ٢٧ -
۱۹۸۶  

  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  

- ۲۰۱۶و  ٢٨پانل پویا 
۲۰۰۰  

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

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

  انحرافات در شکاف تورمی پاسخ دهند. 
Abdi 

Seyyedkolaee et 
al. (2022)  

خودرگرسیون آستانه  
  ۱۳۵۰-۱۳۹۶و 

است و با توجه به   ۶۱۶۰/۲۷ ی نرخ ارز مؤثر در ایران آستانه
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  

  ۱۳۶۹- ۱۳۹۷و 
ی آن در اثرگذاری نرخ ارز بر سطح  محیط تورمی و آستانه

ها بسیار مهم هستند. در این راستا، اگر نرخ  عمومی قیمت

 
25 Threshold Autoregressive 
26 Time-varying Co-integration 
27 Vector Error Correction Model 
28 Dynamic Panel Threshold Regression Model 
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درصد (مقدار آستانه) باشد،   ۴۸/۵  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)  

مدل تعادل عمومی  
  ٢٩تصادفی پویا

)DSGE ۱۳۹۷) و -
۱۳۶۸  

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( ٣٠برداری 

۱۳۹۰-۱۳۷۰  

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 شوکسانات کوتاهنو 
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
متغیر بررسی شده است.  ی متقابل بین این دو  ارز و تورم، در مطالعات بسیار اندکی رابطه

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

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

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

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

های مختلفی مواجه بوده است، اما به دلیل وابستگی بسیار  اسلامی، ایران همواره با تحریم
هایی که باعث ایجاد موانعی در  قتصاد به درآمدهای نفتی، تحریمشدید درآمدهای ارزی و ا 

 
29 Dynamic Stochastic General Equilibrium 
30 Vector Autoregression Model 
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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  ارزی و کاهش  هایی که مانع صارو، تحریماست و  درات نفت شود، کاهش ذخایر 

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 می وارد نمی

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

در نظر گرفت که    توان به عنوان یک حادثه غیرمنتظره ها را می وابستگی، 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 می ی نوسانات نرخ ارز نمیهمه
تورم    های پولی نامناسب باشد که باعث ایجاد اختلاف شدید تورم محقق شده ازسیاست
می  شوکپایه  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  انحرافات تورمی استفاده می 
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  -اندلتصادفی م
بر تورم پایه که متغیری در حالت پایدار (بلندمدت) است، فرض وجود وضعیت تصادفی در  

بر اثرگذاری  ها و نوسانات متغیرها علاوههای اقتصادی، شوکرو سیاستاقتصاد است. از این
  ها را نیز تغییر دهند. توانند روند بلندمدت آنمدت میوتاه بر برخی از متغیرها در ک 

        آشکار شده آشکار شده آشکار شده آشکار شده         یق یق یق یق حقا حقا حقا حقا  - - - - ۳۳۳۳

بر اساس آمار منتشر شده توسط بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، نرخ تورم سالانه طی  
دو رقمی بوده است. متوسط نرخ تورم    ۱۳۹۶و    ۱۳۹۵های  به غیر از سال  ۱۳۷۰-۱۴۰۰ی  دوره

بوده که بیشترین نرخ را در    ۶۷/۱۴و   ۲۵/۲۴به ترتیب    ۱۳۸۰- ۱۳۸۹و    ۱۳۷۰-۱۳۷۹ی  طی دوره
درصد است. متوسط این نرخ    ۴۸است که مقدار آن برابر با    ۱۳۷۴ها مربوط به سال  این دوره
ها در این دوره  درصد و کمترین و بیشترین نرخ  ۱۵/۲۷برابر با    ۱۴۰۰تا سال    ۱۳۹۰از سال  

است. برای    ۱۳۹۹و    ۱۳۹۵های  رتیب متعلق به سال درصد تجربه شده که به ت  ۴۷/ ۰۹و    ۰۵/۹
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روند این متغیرها  )  1شکل  درک بهتر نوسانات تورم و اختلاف آن با تورم پایه یا هسته در  

های تورم پایه نشان داده شده در این  دهنشان داده شده است. دا  ۱۳۷۰-۱۴۰۰ی  طی دوره
 ٣٢) با فیلتر هار MODWT(  ٣١شکل با استفاده از حداکثر همپوشانی تبدیل موجک گسسته 

 به دست آمده است. 

  
        .۱۳۷۰-۱۴۰۰ی های تورم تحقق یافته و تورم پایه طی دورهروند نرخ        . . . . 1111شکل  شکل  شکل  شکل  

 اسلامی و محاسبات پژوهش منبع: بانک مرکزی جمهوری  
Figure 1. Figure 1. Figure 1. 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

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

  ارائه شده است.  ۱۳۷۰-۱۴۰۰ی دوره روند نرخ ارز (دلار به ریال) طی) 2
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        . ۱۳۷۰- ۱۴۰۰ی ارز (دلار به ریال) طی دوره  روند نرخ.  .  .  .  2222شکل  شکل  شکل  شکل  

 منبع: بانک مرکزی جمهوری اسلامی 
Figure Figure Figure Figure 2222. . . . 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 دهه)2شکل  با توجه به  
های ناکارآمد  و سیاست  یراننفتی علیه ا های شدید  روند افزایش آن به دلیل تحریم  ۱۳۹۶

تا    ۱۳۹۶بانک مرکزی و دولت تشدید شده است. روند افزایشی نرخ تورم و نرخ ارز از سال  
  ها باشد. ی متقابل بین آن تواند دلیلی بر وجود رابطهشبیه یکدیگرند که می ۱۴۰۰

همانطور که در بالا اشاره شد، حجم بالایی از کالاهای وارداتی به ایران، مواد اولیه و  
ها  ی آن رو، افزایش نرخ ارز باعث افزایش بهای تمام شدهای است و از این کالاهای واسطه

-ای باعث افزایش هزینهشود. افزایش  قیمت مواد اولیه و کالاهای واسطهبه پول داخلی می
شود. با توجه به اهمیت  کالاهای  کالاهای نهایی و در نتیجه، افزایش تورم می  های تولید

شکل  ها، در  ای واراداتی در تولید کالاهای نهایی داخلی و نقش نرخ ارز در قیمت آتن واسطه
نشان داده شده    ۱۴۰۰تا    ۱۳۵۳ای وارداتی از سال  روند ارزش مواد اولیه و کالاهای واسطه)  3

  است. 

  
        . ۱۴۰۰-۱۳۵۳ی وارداتی (میلیون دلار) طی دوره  ایواسطه کالاهای  و اولیه   مواد ارزش  روند         . . . . 3333شکل  شکل  شکل  شکل  

 منبع: بانک مرکزی جمهوری اسلامی 
Figure Figure Figure Figure 3333. . . . The Value trend of imported raw materials and intermediate goods (million 

dollars) during 1353-1400. 
Source: Central Bank of the Islamic Republic of Iran  

ای به دلیل افزایش تولید محصولات داخلی  دهد که واردات کالاهای واسطه نشان می)  3شکل  
های مورد بررسی روئدی افزایش دارد.  که برای تولید نیاز به این کالاها دارند، در بیشتر سال

اثرگ ارز  نرخ  افزایش  می بنابراین،  توجهی  قابل  هزینهذاری  بر  از  تواند  بسیاری  تولید  های 
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سهم وارادات این دسته از کالاها از  )  4شکل  محصولات داخلی داشته باشد. در ادامه، در  

 ارائه شده است.  ۱۴۰۰-۱۳۵۳ی طی دورهکل واردات ایران 

  
        . ۱۴۰۰-۱۳۵۳ی وارداتی طی دوره ای واسطه  کالاهای  و  اولیه وارادات مواد  سهم روند.  .  .  .          4444شکل  شکل  شکل  شکل  

 منبع: بانک مرکزی جمهوری اسلامی 
Figure Figure Figure Figure 4444. . . . 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 واسطه) 4شکل بر اساس  
مورد بررسی، بیش از پنجاه درصد است. حجم بالای این دسته از کالاها از کالاهای وارداتی  

ن و در نهایت، اثرگذاری بیشتر بر  باعث کاهش حساسیت تقاضای  ارز نسبت به نرخ آ
  شود. قیمت کالاهای داخلی می 

        ها ها ها ها الگو و داده الگو و داده الگو و داده الگو و داده  - - - - ۴۴۴۴

ی دو طرفه بین نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورم از تورم  در این مطالعه برای بررسی رابطه
) معرفی  ۱۹۶۹شود که توسط گرنجر (پایه در اقتصاد ایران از روش علیت گرنجر استفاده می 

پیشنهادی در این مطالعه به صورت    VARهای این روش، الگوهای  شد. با توجه به ویژگی
  شوند. است که برآورد می   )۲۲(و  )۲۱(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    )۲۲(ی  در معادله  INFDو متغیر    )۲۱(

 شود. ها تأیید می ی بین آنی دو طرفهوابسته بر قرار است و رابطه
ورم پایه از  ی ت 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 سالاز 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 اندازه۱۹۹۴(  ٣٣توسط زاکویان 

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

ماند الگوی تصادفی  با  ارائه شده مرتبط  ادبیات نظری  الگوی  -لبر اساس  فلمینگ، 
  شود. رگرسیونی زیر برای ارزیابی اثر نوسانات نرخ ارز بر نرخ تورم پایه پیشنهاد می 

)۲۳( 

tt61t5

t3t2t10t

)S(Ln)P(Ln

)VS()Y(Ln)M(Ln

εαα
ααααπ

+++

+++=

−
  

نوسانات نرخ ارز    VSتولید ناخالص داخلی،   Yنقدینگی،    Mنرخ تورم پایه،   πکه در آن  

های طرف تقاضا به دلیل آن  نرخ ارز اسمی است. شوک  Sو    CPIحالت پایدار    Pاسمی،  
پیش قابل  شوککه  این  اثر  نیست،  می بینی  نیز  رگرسیون  ها  این  اخلال  جملات  در  تواند 
  مشاهده شود. 

 
33 Zakoian 
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با فیلتر    MODWTبا استفاده از روش    CPIخ تورم پایه و حالت پایدار  متغیرهای نر

شود. برای به دست آوردن متغیر نوسانات نرخ ارز نیز ابتدا متغیر نرخ  گیری میهار اندازه
از   استفاده  با  پایدار  حالت  در  هدریکارز  سپس  اندازه  )١٩٩٧(  ٣٤پرسکات -فیلتر  و  گیری 

  د. شو گاریتم نرخ ارز در حالت پایدار محاسبه میاختلاف بین لگاریتم نرخ ارز و ل 
به صورت ماهانه از اردیبهشت    ) ۲۲(و    )۲۱(های آماری مورد نیاز برای برآورد معادلات  داده

بهمن    ۱۳۸۳ داده  ۱۴۰۱تا  است.  مربو استخراج شده  از  های  نیز  ارز  نرخ  و  تورم  نرخ  به  ط 
های های بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران به دست آمده است. همچنین دادهآمارنامه 

جمع آوری شده است.    ۱۴۰۱تا    ۱۳۵۳به صورت سالانه از    )۲۳(ی  آماری برای برآورد معادله
های  های بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران و دادههای مربوط به نرخ ارز از آمارنامهداده

های  های مرکز آمار ایران، نقدینگی و نرخ تورم از آمارنامهاز آمارنامه  تولید ناخالص داخلی
  بانک جهانی گردآوری شده است. 

        ی ی ی ی تجرب تجرب تجرب تجرب         یج یج یج یج نتا نتا نتا نتا  - - - - ۵۵۵۵

معادلات   برآورد  از  اندازه)۲۲(-۴و    )۲۱(-۴پیش  از  حاصل  نتایج  ابتدا  متغیرهای  ،  گیری 
ارائه می  ارز  نرخ  نوسانات  و  پایه  تورم  از  تورم  آنانحرافات  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   ۱۴۰۱تا بهمن    ۱۳۸۳اردیبهشت  شده از  
  ده صورت گیرد. ی ذکر شبین این دو متغیر طی دوره

 
34 Hodrick-Prescott 
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        . ۱۴۰۱تا بهمن   ۱۳۸۳ی ماهانه از اردیبهشت های تورم تحقق یافته و تورم پایه طی دورهروند نرخ.  .  .  .  5555شکل  شکل  شکل  شکل  

 منبع: بانک مرکزی جمهوری اسلامی و محاسبات پژوهش 
Figure Figure Figure Figure 5555. . . . 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    با توجه به
های مورد مطالعه شده  موضوع باعث اختلاف زیاد این دو متغیر از یکدیگر در بیشتر زمان

  ۱۳۹۷های ابتدایی سال  ، از ماه۱۳۹۲ابتدایی سال  های  ، ماه۱۳۹۱های انتهایی سال  است. ماه
های انتهایی آخرین سال مورد بررسی، نرخ تورم از نرخ تورم پایه بالاتر است که دلیل  تا ماه

آن می  تشدید تحریماصلی  از  ناشی  در    هایتواند  باعث کاهش شدید  که  باشد  اقتصادی 
ی مناسب و اتخاذ سیاستی کارا  ریزصادرات نفت ایران شده است و همچنین، عدم برنامه

  شد،   بحث تر قبل 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  که در قسمت قبل ذکر شد، برای اندازه همانطور  
در ابتدا با  آماری استفاده از این الگو،  برای بیان  شود.  استفاده می  TGARCHمعیار الگوی  

خودرگرسیونی  شرطی  ناهمسانی  واریانس  آزمون  از  اثرات  ARCH(  ٣٥استفاده  وجود   ،(

 
35 Autoregressive Conditional Heteroskedasticity 
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ARCH    به همین منمیتشخیص داده از آزمون ریشه واحد شود.  با استفاده  ابتدا   ٣٦ظور 

  ی نتیجه که شودمی  بررسی ارز نرخ متغیر پایایی)، ۱۹۸۱( ٣٧معرفی شده توسط دیکی و فولر 
    در آن

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

        ی واحد براي متغير نرخ ارز تایج آزمون ریشه .  .  .  .  2222جدول  جدول  جدول  جدول  
  پژوهش های منبع: یافته

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

        احتمال احتمال احتمال احتمال         ی آزمون ی آزمون ی آزمون ی آزمون آماره آماره آماره آماره         متغیر متغیر متغیر متغیر 

tS        ۱۹/۴  ۹۹/۰  

tDS        ۰۴/۵-  ۰۰/۰  

) برای تفاضل نرخ ارز  ARIMA(  ٣٨در ادامه الگوی میانگین متحرک همجمع خودرگرسیونی 
    ) شناسایی و نتایج آن در  ۱۹۷۰( ٣٩با استفاده از روش معرفی شده توسط باکس و جنکینز 

  که ارائه شده است. )  3جدول 
        براي تفاضل متغير نرخ ارز  ARIMAننتایج برآورد الگوی . . . . 3333جدول  جدول  جدول  جدول  

  های پژوهش منبع: یافته

Table 3. Table 3. Table 3. Table 3. ARIMA model estimation results for exchange rate variable difference 
Source: Research results    

        ی آزمون ی آزمون ی آزمون ی آزمون {احتمال} آماره {احتمال} آماره {احتمال} آماره {احتمال} آماره         ضرایب ضرایب ضرایب ضرایب         متغیر متغیر متغیر متغیر 
AR(1)    ۹۹/۰  }۰۰/۰ {۷۵/۴۹  
MA(1)    ۴۴/۰ -  }۰۰/۰ {۹۹/۶ -  
MA(۲)    ۵۲/۰-  }۰۰/۰ {۶۷/۸-  

  ۱۹/۰} ۸۵/۰{  ۸۲/۱۳۰۲۴ عرض از مبدأ 

2R =٠/٢٥                           DW =٢/٠٠                                 F ={٠/٠٠} ٢٤/٨٢     

 
36 Unit Root Test 
37 Dickey and Fuller 
38 Autoregressive Integrated Moving Average Model 
39 Box and Jenkins 
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  نتایج به دست آمده در  

ی الگوی مورد بررسی معنادار است. برای  دهد که ضرایب برآورد شدهنشان می)  3جدول  
یافته،  برآورد شده، با استفاده از آزمون دیکی و فولر تعمیم  ARIMAتشخیص صحت الگوی  

  نتایج آن در  مورد نظر ارزیابی و   پایایی پسماندهای الگوی
  ارائه شده است.  )4جدول 

        ARIMAی واحد براي پسماندهای الگوی نتایج آزمون ریشه . . . . 4444جدول  جدول  جدول  جدول  
  های پژوهش منبع: یافته

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

        احتمال احتمال احتمال احتمال         ی آزمون ی آزمون ی آزمون ی آزمون آماره آماره آماره آماره         متغیر متغیر متغیر متغیر 

tε     ۹۶/۱۴ -  ۰۰/۰  

نتایج   بنابراین،  )4جدول  با توجه به  ، پسماندهای الگوی مورد بررسی در سطح پایا است. 
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 . . . . 5555جدول  جدول  جدول  جدول  
  پژوهش های منبع: یافته

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

        احتمال احتمال احتمال احتمال         ی آزمون ی آزمون ی آزمون ی آزمون آماره آماره آماره آماره         متغیر متغیر متغیر متغیر 
F-Statistic ۹۶/۵۷  ۰۰/۰  

Obs*R-Squared ۳۳/۴۶  ۰۰/۰  

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

ی نمونه  ۲۰۰نرخ ارز در این مطالعه که بیشتر از  های مورد بررسی برای  با توجه به تعداد داده
) انتخابی  الگوی  نتایج  است،  آکایک   TGARCH)۱،۱آماری  اطلاعات  معیار  اساس  بر   ٤٠که 

)AIC ائه شده است. ار   )6جدول ) تعیین شده در 

 
40 Akaike Information Criterion 
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        برای تفاضل متغیر نرخ ارز  TGARCH)۱،۱نتایج برآورد الگوی(. 6666جدول  جدول  جدول  جدول  

  های پژوهش منبع: یافته

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

        میانگین میانگین میانگین میانگین         ی ی ی ی معادله معادله معادله معادله 

        ی آزمون ی آزمون ی آزمون ی آزمون {احتمال} آماره {احتمال} آماره {احتمال} آماره {احتمال} آماره         ضرایب ضرایب ضرایب ضرایب         متغیر متغیر متغیر متغیر 
AR(1)    ۹۹/۰  }۰۰/۰ {۰۶/۸۷  
MA(1)    ۵۶/۰-  }۰۰/۰ {۸۳/۷ -  
MA(۲)    ۳۶/۰-  }۰۰/۰ {۳۶/۵ -  

  -۵۸/۰} ۵۶/۰{  - ۵۹/۹۲ عرض از مبدأ 

        ی واریانس ی واریانس ی واریانس ی واریانس معادله معادله معادله معادله 

RESID(-1)^2  ۰۵/۱  }۰۰/۰ {۵۲/۵  
RESID(-1)^2*(RESID(-

1)<0)  
۹۷/۰-  }۰۰/۰ {۰۷/۵-  

GARCH(-1) ۶۸/۰  }۰۰/۰ {۶۸/۱۸  
  ۴۲/۱}  ۱۵/۰{  ۸۴/۲۶ عرض از مبدأ 

2R        های تشخیصی های تشخیصی های تشخیصی های تشخیصی آزمون آزمون آزمون آزمون   =٠/٢٣                             DW =١/٧٦              

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

  و معنادار است، پس نوسانات نرخ ارز اثرپذیری بیشتری نسبت به اخبار بد دارند. 
گیری شد،  اندازه  )۲۲(-۴و    )۲۱(-۴را در معادلات    VSو    INFDحال که متغیرهای  

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

زمانی مورد بررسی با استفاده از آزمون   های، پایایی سری٤١جلوگیری از بروز رگرسیون کاذب 
  شود که نتایج آن در  فته بررسی مییا دیکی و فولر تعمیم

  نشان داده شده است. ) 7جدول 
  )۲۲) و (۲۱ی واحد براي متغيرهای معادلات (ایج آزمون ریشه نت. . . . 7777جدول  جدول  جدول  جدول  

  های پژوهش منبع: یافته

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

        احتمال احتمال احتمال احتمال         ی آزمون ی آزمون ی آزمون ی آزمون آماره آماره آماره آماره         متغیر متغیر متغیر متغیر 

 
41 Spurious Regression 
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tINFD        ۲۵/۷ -  ۰۰/۰  

tVS        ۵۰/۳-  ۰۴/۰  

دهد که هر دو متغیر مورد بررسی در سطح پایا  نشان می) 7جدول  نتایج به دست آمده در 
رابطه ارزیابی وجود  برای  بلندمدتهستند.  متغیر    ی  دو  این  آزمون همجمعی  نیز  بین  از 

 ارائه شده است. ) 8جدول  شود که نتایج آن در ) استفاده می۱۹۹۱( ٤٢جوهانسن 
        ) ۲۲) و (۲۱همجمعی بين متغيرهای معادلات (نتایج آزمون . . . . 8888جدول  جدول  جدول  جدول  

  های پژوهش منبع: یافته

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

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

        ی حداثر ی حداثر ی حداثر ی حداثر {احتمال} آماره {احتمال} آماره {احتمال} آماره {احتمال} آماره 
        مقادیر ویژه مقادیر ویژه مقادیر ویژه مقادیر ویژه 

  ۹۸/۲۶} ۰۰/۰{  ۱۰/۳۱} ۰۰/۰{  ۱۱/۰ فاقد بردار همجمعی
حداکثر یک بردار  

 همجمعی
۰۲/۰  

}۰۴/۰  {۱۲/۴  }۰۴/۰  {۱۲/۴  

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    )۲۲(-۴و    )۲۱(-۴عادلات  شود. حال که همجمعی بین متغیرهای متأیید می 
توجه به    نتایج برآورد این معادلات به روش علیت گرنجر نشان داده شده است. با)  9جدول  

  شود. های بهینه استفاده می برای تعیین طول وقفه AICهای مورد مطالعه از  تعداد داده
  )۲۲) و (۲۱نتایج برآورد معادلات (. . . . 9999جدول  جدول  جدول  جدول  

  های پژوهش منبع: یافته

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

        احتمال احتمال احتمال احتمال         ی آزمون ی آزمون ی آزمون ی آزمون آماره آماره آماره آماره         ی صفر ی صفر ی صفر ی صفر فرضیه فرضیه فرضیه فرضیه 

tVS   برtINFD   ۰۰/۰  ۲۴/۴        اثرگذار نیست  

tINFD   برtVS  ۰۰/۰  ۳۵/۷        اثرگذار نیست  

 
42 Johansen Co-Integration Test 



 

  

#�����$  �% &�'( �� #�� )�� *����'� �+� �$ ',-� #� �	�.
�� ��  �	��(� ����� -

���/�0  1�( �20  �3���    � 4���
�50   �	 &�'( *����6�� � #�� )�� *����'�

�7��$    
28

 
درصد    ۹۹ی دو طرفه با احتمال ، بین متغیرهای مورد بررسی یک رابطه)9جدول  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 ت تورمی و تورم پایه است. انحرافا 

ی دوطرفه بین متغیرهای انحرافات  ، برای ارزیابی رابطهگرنجر  علیت  روشبر  علاوه
شود. در  ) استفاده می ۱۹۹۵( ٤٣تورمی و نوسانات نرخ ارز در ادامه از روش  تودا و یاماموتو 

های مورد مطالعه با توجه به معیار  بهینه برای داده  هایجا 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   )  10جدول  با وقفه ارزیابی شود. در    معناداری ضرایب  ٤٤والد 

 ارائه شده است. 
              یاماموتو  و نتایج آزمون علیت تودا .  .  .  .  10101010جدول  جدول  جدول  جدول  

  های پژوهش منبع: یافته
Table 10. Table 10. Table 10. Table 10. Toda and Yamamoto causality test results 
Source: Research results                

        احتمال احتمال احتمال احتمال         ChiChiChiChi----squaresquaresquaresquare        ی آزمون ی آزمون ی آزمون ی آزمون آماره آماره آماره آماره         ی صفر ی صفر ی صفر ی صفر فرضیه فرضیه فرضیه فرضیه 

tVS   برtINFD   ۰۰/۰  ۰۹/۲۸        اثرگذار نیست  

tINFD   برtVS  ۰۰/۰  ۰۵/۳۵۶        اثرگذار نیست  

ی دوطرفه بین متغیرهای انحرافات تورم و نوسانات نرخ  ، رابطه)10جدول  بر اساس نتایج  
  و تودا علیتهای علیت گرنجری و شود. بنابراین، نتایج به دست آمده از آزمون ارز تأیید می

دهند که تغییر در هر یک از متغیرهای مورد بررسی، تغییر در متغیر دیگر  نشان می  یاماموتو 
  را به دنبال دارد. 

شود، اما ابتدا برای جلوگیری  در ادامه الگوی پیشنهادی برای نرخ تورم پایه برآورد می
از رگرسیون کاذب، انتخاب روش مناسب برای برآورد الگو و تشخیص وجود گام تصادفی  

متغیرهای تولید ناخالص داخلی و نقدینگی، پایایی متغیرهای این الگو با    بدون رانش برای
ه ارائ  )11جدول  شود که نتایج آن در  یافته بررسی میاستفاده از آزمون دیکی و فولر تعمیم

  شده است. 

 
43 Toda & Yamamoto 
44 Wald 
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  ) ۲۳ی (ی واحد براي متغيرهای معادله نتایج آزمون ریشه .  .  .  .  11111111جدول  جدول  جدول  جدول  

  های پژوهش منبع: یافته

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

        احتمال احتمال احتمال احتمال         ی آزمون ی آزمون ی آزمون ی آزمون آماره آماره آماره آماره         متغیر متغیر متغیر متغیر 

tπ        ۹۷/۵-  ۰۰/۰  

)( tMLn        ۴۸/۱  ۹۹/۰  
)( tMDLn        ۴۰/۳ -  ۰۱/۰  

)( tYLn        ۰۰/۲  ۹۹/۰  
)( tYDLn        ۸۷/۳-  ۰۰/۰  

tVS        ۱۳/۳ -  ۰۳/۰  
)( tSLn        ۰۶/۰  ۹۵/۰  
)( tSDLn        ۳۴/۵ -  ۰۰/۰  

)( 1−tPLn        ۲۳/۰  ۹۷/۰  

)( 1−tPDLn        ۸۴/۵-  ۰۰/۰  

- بار تفاضل، متغیرهای تولید ناخالص داخلی و نقدینگی با یک) 11جدول  بر اساس نتایج  
شوند، اما عرض از مبدأ در آزمون ریشه واحد بدون معنا است. بنابراین،  پایا می I(1)یری گ

فلمینگ برای  -این متغیرها دارای گام تصادفی بدون رانش است، و الگوی تصادفی ماندل

ایران قابل سنجش است. متغیرهای  )(اقتصاد  tSLn    و)( 1−tPLn    نیزI(1)    هستند. در
جا که متغیرهای الگوی مورد  هستند. از آن  I(0)در سطح پایا    tVSو   tπیرهای مقابل، متغ

است. در ادامه    ARDLهستند، بهترین روش برای برآورد این الگو روش    I(1)و    I(0)مطالعه  
برآورد   از نی کوتاهرابطهنتایج  با استفاده  پایه که  تورم  الگوی  افزار  مدت    Microfit5.5رم 

های  نشان داده شده است. به دلیل آن که تعداد مشاهدات نمونه)  12جدول  انجام شده در  
 ٤٥بیزین -معیار شوارزهای بهینه از مورد استفاده کمتر از صد است، برای تعیین تعداد وقفه

)SBC  (  استفاده شده است. همچنین وجود متغیر)( 1−tPLn  در    ٤٦خطیباعث ایجاد هم
  شود.شود و به این دلیل، این متغیر از الگوی رگرسیونی برآورد حذف می الگوی مورد نظر می

 
45 Schwarz-Bayesian 
46 Multicollinearity 
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  ) ۲۳ی (مدت معادلهی کوتاهنتایج برآورد رابطه.  .  .  .  12121212جدول  جدول  جدول  جدول  
  های پژوهش یافتهمنبع: 

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

        ی آزمون ی آزمون ی آزمون ی آزمون {احتمال} آماره {احتمال} آماره {احتمال} آماره {احتمال} آماره         ضرایب ضرایب ضرایب ضرایب         متغیر متغیر متغیر متغیر 

)1(−tπ        ۱۵/۰- }۲۶/۰ {۱۴/۱ - 

)2(−tπ        ۷۵/۰- }۰۰/۰ {۶۹/۵ - 
)( tMLn ۰۸/۱ }۰۰/۰ {۸۵/۴ 
)( tYLn ۳۰/۴ - }۰۰/۰ {۸۵/۳ - 

)1)(( −tYLn ۸۲/۴ }۰۰/۰ {۱۴ /۳ 
)2)(( −tYLn ۸۵/۱- }۰۷/۰ {۸۳/۱ - 

)( tSLn ۱۴/۱ - }۵۴/۰ {۶۰/۰ - 
)1)(( −tSLn ۵۹/۷ }۰۵/۰ {۰۴/۲ 
)2)(( −tSLn ۹۲/۵- }۰۰/۰ {۰۳/۳ - 

tVS        ۰۷/۱ }۵۵/۰ {۵۹/۰ 
)1(−tVS        ۱۰/۶- }۱۰/۰ {۶۶/۱ - 
)2(−tVS        ۵۴/۵ }۰۱/۰ {۶۹/۲ 

 ۵۰/۵} ۰۰/۰{ ۱۴/۲۵  عرض از مبدأ 
  های تشخیصی  های تشخیصی  های تشخیصی  های تشخیصی  آزمون آزمون آزمون آزمون 

  LM  = ٠٦/١} ٣٠/٠{  F  = ٧٢/٠} ٤٠/٠{  ٤٧همبستگی متوالی 
  LM  = ٠٥/٢} ١٥/٠{  F  = ٠٥/٢} ١٥/٠{  ٤٨واریانس ناهمسانی 

  LM  = ٥٥/٢} ٢٧/٠{  ___   ٤٩توزیع نرمال پسماندهای الگو 
تشخیص صحت تصریح الگو (شکل  

  ٥٠  تابعی)
}٢٣/٠  {٤٩/١  =  F  }٩٧/١} ١٣/٠ =  LM  

      }٦٥/٧} ٠٠/٠ =  F                                              ٧٦/١ =  DW  ٧٦/٠ = 2R  

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

 
47 Serial Correlation 
48 Heteroskedastic 
49 Normality 
50 Function Form 
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به   با    2Rتوجه  برابر  آمده،  توضیح  ۷۶به دست  که  است  الگوی  درصد  مناسب  دهندگی 
  دهد. را نشان میتصریح شده 
  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

  هایآزمون 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)  ۲۰۰۱(    ٥١همکاران   و   پسران  آزمون  شود، می  استفاده 

  ،Wو    F  یهاآماره  یمحاسبه  و  )UECM(  ٥٢  غیرمقید  خطای  تصحیح  الگوی  تخمین  از
  و   F  ی هاآماره  نتایج،   اساس  بر.  شودمی  ارزیابی   نظر  مورد   الگوی  متغیرهای  بین  همجمعی

W   به  مربوط  UECM   ترتیب    بررسی   مورد  الگوی   از   که  است  ۶۸/۷۶و    ۳۳/۱۵  با   برابربه 
  درصد   ۹۵  اطمینان   سطح در)  ۱۹۹۷(    ٥٣پسران   و پسران   توسط  شده  ارائه  بحرانی   های کمیت

  هایکمیت، و ۵۱/۴ و ۱۶/۳ با برابر نظر مورد  الگوی به توجه  با F یآماره بحرانی هایکمیت(
  صفر  فرضیه  بنابراین،.  هستند  بزرگتر )  هستند  ۵۶/۲۲  و   ۸۳/۱۵برابر با    W  یآماره  بحرانی

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

رابطه  )۱۹۹۲(    ٥٤همکاران   و وجود  بررسی  بررسی  برای  مورد  متغیرهای  بین  بلندمدت  ی 
است که قدر مطلق    -۲۰/۷به دست آمده از این آزمون برابر با     tی   شود که آمارهاستفاده می 

در سطح اطمینان    )۱۹۹۲(  همکاران  و  بنرجی  آن از قدر مطلق مقدار بحرانی ارائه شده توسط  
ی این آزمون نیز مانند آزمون قبلی،  است) بیشتر است. بتیجه  - ۲۱/۵درصد  (برابر با    ۹۹

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

 ارائه شده است. ) 13جدول  این الگو در 
  ) ۲۳ی (ی بلندمدت معادله نتایج برآورد رابطه.  .  .  .  13131313جدول  جدول  جدول  جدول  

  های پژوهش منبع: یافته

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

        آزمون آزمون آزمون آزمون         ی ی ی ی {احتمال} آماره {احتمال} آماره {احتمال} آماره {احتمال} آماره         ضرایب ضرایب ضرایب ضرایب         متغیر متغیر متغیر متغیر 
)( tMLn        ۵۶/۰ }۰۰/۰ {۷۴/۴ 

)( tYLn        ۶۹/۰- }۰۰/۰ {۱۸/۶ - 
)( tSLn        ۲۷/۰ }۰۰/۰ {۱۵/۳ 

tVS        ۲۷/۰ }۰۱/۰ {۵۲/۲ 
 ۸۹/۵} ۰۰/۰{ ۱۶/۱۳  عرض از مبدأ 

درصد و بیشتر    ۹۵ی ضرایب برآورد شده در سطح اطمینان  ، همه ) 13جدول  با توجه به نتایج  
در  معنادار و علامت آن نقدینگی  برای  آمده  به دست  انتظار است. ضریب  نیز موافق  ها 

که این متغیر یک متغیر تصادفی است، افزایش  جا  از آنمورد بررسی مثبت است.  الگوی  
تواند تورم در حالت پایدار را افزایش دهد. اثرگذاری  مدت بر تورم میبر اثر کوتاهآن علاوه

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

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

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

-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  شود که نشان دهنده

شود. در این راستا، افزایش نرخ ارز (کاهش ارزش پول ملی) از  تورم پایه می   تغییر در
- مدت باعث افزایش تورم در بلندمدت میبر افزایش تورم در کوتاه مقدار پایدار آن، علاوه

   شود.



 

33
 ��':; �<�=� �����> 50?@ A�'%�0% ���@  

������������)  �����  	��
��  (���� 	��
��  ��      ���
��  ���/���  ���	)����  (   

!- !    
  

 

        یاستی یاستی یاستی یاستی س س س س         های های های های یه یه یه یه و توص و توص و توص و توص         گیری گیری گیری گیری یجه یجه یجه یجه نت نت نت نت  - - - - ۶۶۶۶

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    ۱۳۸۳نوسانات نرخ ارز و انحرافات تورم از تورم پایه بر روی یکدیگر از اردیبهشت  
های تورم پایه با  ورت ماهانه مورد ارزیابی قرار گیرد. برای این منظور، ابتدا نرخبه ص  ۱۴۰۱

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

محاسبه شد. در    TGARCHررسی نیز با استفاده از انحراف معیار الگوی  ی مورد بطی 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 
(دارای گام تصادفی بدون رانش) بودن متغیرهای  ها و نوسانات در صورت ناپایا  فلمینگ شوک 
توانند بر روند بلندمدت برخی از متغیرها اثرگذار  ها و نوسانات می 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 الگویی  ۱۴۰۱-۱۳۵۳ی  طی  ماندل  ارزیابی شود.  رویکرد  از  استفاده  با  پایه  تورم  -برای 

برآورد شد که یکی از متغیرهای توضیحی   ARDLلمینگ تصادفی معرفی و از طریق روش ف
  آن نوسانات نرخ ارز است. 

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

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

می  تور   کند. تأیید  الگوی  برآورد  از  آمده  دست  به  مینتایج  نشان  پایه  اثرات  م  که  دهد 
متغیرهای نقدینگی و نرخ ارز بر تورم پایه مثبت و معنادار است. در مقابل، ضریب تولید  
ناخالص داخلی در الگوی مورد بررسی منفی و معنادار بود که کاهش تورم پایه را با افزایش  

این الگو نیز اثرگذاری    کند. نتایج به دست آمده از ضریب نوسانات نرخ ارز در تولید تأیید می 
با توجه به ضریب این متغیر در این الگو و    دهد.م پایه را نشان میمثبت این متغیر بر تور 
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، 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 میاساس نتایج به دست آمده در این مطالعه، توصیه  بر
  ارائه کرد: 

، ایجاد و  نحراف تورمی و تورم پایه مثبت 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

 . شودمی های اصلی افزایش تورم  یکی از کانالضروری است که باعث مهار  نرخ ارز 
هایی  کنترل انتظارات تورمی از طریق اعمال نظام ارزی مناسب، ایجاد محدودیت - 

فعالیت میبرای  ارز،  نرخ  نوسانات  کنترل  و  ارز  بازار  در  سوداگرانه  انحرافات  های  از  تواند 
 بالا جلوگیری نموده و باعث بهبود امنیت اقتصادی شود. تورمی 

از آنجا که اثر انحرافات تورمی بر نوسانات نرخ ارز در این مطالعه تأیید شد، اعمال   - 
  ی زیاد بین تورم محقق های مالی و پولی بهینه و هماهنگ در جهت کاهش فاصلهسیاست

 شده و تورم پایه ضروری است. 
ی  د از طریق افزایش انگیزهتوانمی فی تولید بر تورم پایه، دولت  با توجه به اثرگذاری من

های سفته  گذاران داخلی و خارجی، جریان نقدینگی در کشور را به جای فعالیتسرمایه
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  پذیری بالا در بازارهای بینهای 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 آن بنگاه

  یابد.کند و در نتیجه، نوسانات نرخ ارز نیز کاهش می بهبود پیدا می
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