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Abstract
In recent decades, inflation has become one of the most important issues in Iran’s economy, 
and the question arises as to what factor has caused prices to continue to be high. The 
current research has examined the issue of the unproductive sector of the economy and the 
currency crisis and their effect on inflation in the period of 1991-2022. In this regard, the 
PCA econometric method has been used to combine the variables, the Hodrick-Prescott 
filter to identify the currency crisis, and the ARDL method to estimate the research models. 
According to the results; the share of the underground economy in the GDP has a positive 
effect on inflation, and with an increase of one percent, inflation increases by 0.25 units. 
Also, the coefficient related to the variable of speculation is estimated to be large and more 
than 14 Therefore, speculation is one of the key factors in creating inflation in Iran. The 
currency crisis variable has the greatest effect compared to other variables and its coefficient 
of 17.63 proves that it is one of the most effective factors of inflation in Iran. Liquidity, on 
the one hand, causes an increase in asset prices, and on the other hand, its growth leads to 
the growth of inflation, so this result is in accordance with the opinion of those who claim 
that inflation is a monetary phenomenon. Since the agents of the unproductive sector and 
the currency crisis in Iran have the biggest role in creating inflation, it is suggested that the 
country’s managers limit informal activities and prevent the creation of a currency crisis by 
presenting policy packages to reduce inflation.
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1. Introduction 

Inflation, as the most well-known variable and problem of Iran's economy, is in the focus 

of attention of economists, economic agents and policy makers. Inflation is the increase 

in the price level and it is a situation where more money has to be paid for the same 

goods and services over time. Therefore, the main problem of Iran's economy today is the 

irreversible and constant increase in the general level of prices, a process in which the 

value of the national currency decreases continuously.  

     A high inflation rate is a sign of economic instability, inefficiency of monetary 

policies, and uncertainty in the net current value of projects, deviation of economic 

choices. Reduction of incentives for productive investment, increase in crime, and change 

in saving behavior of economic factors are among other results of inflation. Therefore, 

inflation with the importance it has, especially the situation it has suffered in Iran's 

economy; it has been in the focus of attention of analysts and economic managers of the 

country. Therefore, applying correct economic policies to reduce inflation requires a more 

accurate identification of the factors that cause it in the country's economic system. On 

the other hand, in order to identify factors affecting inflation, economic analyzes have 

focused more on the structural factors of inflation, cost pressure, and demand pressure. 

This research proposed a different view of inflation and according to Iran's economic 

system, along with the important factors already identified; It has examined the role of the 

informal sector, including speculation and the underground economy, as well as the 

currency crisis in causing inflation. In the following, with a brief statement of the 

theoretical foundations of inflation and the description of econometric models, the results 

are discussed and analyzed. 

 

2. Methodology 

In this research, from several econometric methods; Principal Component Analysis 

(PCA), Auto Regressive Distributed Lag (ARDL) and Hodrick-Prescott Filter are used. 

Since the number of variables in creating some of the required indices is large and a 

composite index is required in each section, it is necessary to use the PCA method. On 

the other hand, in order to investigate the factors affecting asset prices and estimate the 

factors affecting inflation, since all the variables are not at a stable level, the Auto 

Regressive Distributed Lag (ARDL) has been chosen to estimate them. On the other 

hand, Hodrick-Prescott Filter has been used to create an index related to the currency 

crisis in Iran's economy.  It is worth mentioning that the appropriate index for the 

underground economy is obtained by following the multiple index-multiple cause’s 

model. In the following, a brief description of the mentioned methods will be given. 

 

3. Discussion 

As a result of the estimation of the inflation function, it was observed that all the 

variables, except liquidity growth and the logarithm of total demand, which are 

significant at a lower confidence level, are significant at a confidence level above 90% 

and all of them show a positive effect on inflation. The variable related to the share of the 

underground economy in the GDP with a coefficient of 0.25 shows that with a one 

percent increase, inflation increases by 0.25 units. On the other hand, the coefficient 

related to the speculation variable is estimated to be relatively large and more than 14. 

This means that a one-unit increase in the logarithm of speculation increases inflation by 

more than 14 units. Regarding the effect of exchange rate on inflation, the model shows 

that the variable related to the currency crisis has the greatest effect compared to other 

variables, and its coefficient of 17.63 proves that the currency crisis in the country has 

become one of the most effective factors of inflation. It can be said that creating a crisis 

in one's own country increases the country's inflation by more than 17%. The effect of 

liquidity growth on inflation is also positive and has become significant with a coefficient 

of about 40% in the long term. In other words, an increase of one unit in liquidity growth 

increases inflation by 0.40 units. 

 

5. Conclusion 

In Iran, especially in recent decades, inflation has been one of the most important 

economic issues, and its high level has created many challenges for analysts and 

economic policy makers. This question was raised that what factor was effective in the 

formation of inflation in Iran and caused the continuation of high prices? In this regard, 

the issue was investigated by using econometric models. First, in order to obtain the 

speculation index from the combination of assets and create a single price index for them, 

and then the factors affecting their prices, the residual changes of the estimation of asset 

prices have entered the inflation function as a speculation index. In the next steps, using 

the Hodrick Prescott technique, the currency crisis in the country was discussed, as a 

result of the Hodrick Prescott filter for the exchange rate of the free market of the Iranian 

economy in the period 1991 to 2022; 1992, 1993, 1996, 1997, 1999, 2012, 2015 to 2017 

and 2022; They were identified as the years with currency crisis in the country.  
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     According to the research estimation results, all the selected variables showed a 

positive effect on inflation. The coefficient related to the speculation variable is relatively 

large and shows that speculation in the country's economy is one of the key and effective 

factors in causing inflation. The low effect of the exchange rate gap on inflation is a sign 

of the weak effect of this gap on inflation. But regarding the effect of exchange rate 

changes on inflation, the model showed that the variable related to the currency crisis has 

the greatest effect compared to other variables, and this also indicates that the currency 

crisis in the country is one of the most effective factors of inflation in the country.  

     Since according to the results of the research, it was observed that the agents of the 

unproductive sector and the currency crisis in Iran have the biggest role in creating 

inflation, it is suggested that the managers of the country should provide policy packages 

to limit speculation and informal activities in order to reduce inflation. Weaken the 

informal and unproductive sector of the economy and strengthen economic activities in 

the formal sector. On the other hand, by providing appropriate policies, the creation of a 

currency crisis, in other words, a sudden and relatively high growth in the exchange rate, 

can be prevented. 
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چکیده
ح می شــود کــه چــه عاملــی  تــورم در چنــد دهــۀ اخیــر بــه یکــی از موضوعــات مهــم در اقتصــاد ایــران تبدیــل شــده و ایــن پرســش مطــر
موجــب تــداوم در بــالا بــودن قیمت هــا شــده اســت. پژوهــش حاضــر بــا نگاهــی متفــاوت بــه عوامــل تشــکیل دهندۀ تــورم، موضــوع بخــش 
نامولــد اقتصــاد و بحــران ارزی و اثرگــذاری آن هــا بــر تــورم در دورۀ 1401-1370 را مــورد بررســی قــرار داده اســت. در این راســتا، از روش 
اقتصادســنجی PCA بــرای ترکیــب متغیرهــا، فیلتــر هودریــک پرســکات بــرای شناســایی بحــران ارزی و روش ARDL برای بــرآورد مدل های 
پژوهــش اســتفاده شــده اســت. بــا توجــه بــه نتایــج، ســهم اقتصــاد زیرزمینــی از تولیــد ناخالــص داخلــی دارای اثــر مثبــت بــر تــورم بــوده و  بــا 
افزایــش 1% آن، تــورم 0/25 واحــد افزایــش پیــدا می کنــد؛ هم چنیــن افزایــش یــک واحــدی ســفته بازی منجــر بــه رشــد 14% تــورم می گــردد. 
متغیــر مربــوط بــه بحــران ارزی دارای بیشــترین اثــر نســبت بــه دیگــر متغیرهــا بــوده و ضریــب 17/63 آن اثبــات می کنــد وجــود بحــران ارزی 
در یــک ســال، موجــب رشــد بیــش از 17 واحــد تــورم در ایــران می گــردد. نقدینگــی نیــز ازطرفــی موجــب افزایــش قیمــت دارایــی شــده و از 
طرفــی دیگــر، رشــد آن رشــد تــورم را درپــی دارد؛ لــذا ایــن نتیجــه مطابــق بــا نظــر کســانی اســت کــه ادعــا می کننــد تــورم یــک پدیــدۀ پولــی 
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 مقدمه . 1

اقتصادی و  ترین متغیر و معضل اقتصاد ایران، در کانون توجه اقتصاددانان، عاملین  شدهشناختهعنوان  به  «تورم»
باید پول بیشتر برای    شود کهها گفته میبه رشد سطح قیمت   ،د. تورم گذاران قرار دارسیاست وضعیتی است که 

( پرداخت شود  زمان  در طول  یکسان  و خدمات  درخصوص  1402بازخانه،  طاهریکالاها  بشری  دانش  اگرچه   .)
)اندازه اجماع رسیده است  به  نسبتاً  آثار و رصد آن  این  2020،  1تورسوی و محمدگیری،  اما علل خلق    مشکل(، 

است. بوده  متغیر  مختلف  جوامع  و  زمان  در طول  و  امروزعنوان  بهچه  آن  گسترده  اصلی  ایران    ۀمشکل  اقتصاد 
قیمت عمومی  مدام سطح  و  برگشت  غیرقابل  افزایش  است،  ملی  هاستمطرح  پول  ارزش  آن  در  که  فرآیندی   ،

های اقتصادی به هدف کارگیری سیاستباوجود پیروی از علم اقتصاد و به  .کندمداوم کاهش پیدا می  صورتبه
اند تورم در اقتصاد ایران را مهار کنند و طی چند دهه اقتصاد کشور شاهد کاهش آن، مدیران اقتصادی نتوانسته

 . بوده است %40های اخیر تورم بالای تورم دو رقمی و حتی در سال
پژوهش:پرسش پیشین  برا  های  توضیحات  می  هاپرسشاین  ساس  کهمطرح  عوامل    برعلاوه  ،شوند 

برجسته  نقش  دیگری  عوامل  چه  تورم،  بر  اثرگذاری  در  و    تریبدیهی  نامولد  بخش  آیا  دارند؟  آن  ایجاد  در 
تواند جزء عوامل مؤثر و غیرقابل انکار در ایجاد تورم ایران باشد؟ بخش نامولد با چه ضریبی غیررسمی اقتصاد می

 در ایجاد تورم نقش داشته است؟ 
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ارزیهم بحران  است   چنین  کرده  بررسی  را  تورم  ایجاد  به  ؛در  علمی،  مدل  یک  از  پیروی  با  جواب لذا  دنبال 
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مرور  و    دومدر بخش    در ادامه با بیان مختصری از مبانی نظری تورم  ؛زمینه استمطرح شده در این   هایپرسش
بخش   در  شده  انجام  مطالعات  از  مدل  ،مطالعه  سومبرخی  پژوهش  شرح  به  مربوط  نتایج  و  اقتصادسنجی  های 
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 ادبیات نظری. 2

  نو افراد زیادی ای  پولی است  ۀجا یک پدید( اظهار داشت تورم همیشه و همه1995)  1« فریدمن»  .م  60  ۀده  در
ولادا   ؛2020،  3؛ تورسوی و ماری 2013،  2توگای و کوسی اند )دهرک  تأییدگیری فریدمن را در جوامع مختلف  نتیجه

تبیین تورم کنار  (2015،  4و یانچیف  نیوکینزی در  ادامه الگوهای  کردند های پولی را توصیه میگذاشتن کل. در 
سیاست2003،  5نلسون) عمل  در  ده(.  از  کلبه  م.1990  ۀگذاران  به  کمتری  توجه  داشتهبعد  پولی  در   ؛اندهای 

یابی به داند و بر اهمیت پول در دستآمیز میهای پولی را اغراق( کنار گذاشتن کل2014)  6« تورنتن»راستا،  این
 (. 2017، 7بکیروس و همکاران کند )می تأکیدها ثبات قیمت
تورم ناشی از فشار   ؛ته تقسیم کردتوان به سه دسهای اقتصادی عوامل اثرگذار بر تورم را مینظریه  براساس 

 ۀکه درنتیج  ،9های پولی و مالی انبساطی است. تورم ناشی از فشار هزینهکارگیری سیاستکه ناشی از به   ،8تقاضا
هزینهای  شوک افزایش  عرضه،  نهاده  ۀطرف  سایر  و  حاملدستمزد  قیمت  افزایش  تولید،  و های  انرژی  های 

بهره سیاستکاهش  و  تورم  وری  است.  وارداتی  تورم  و  ارز  نرخ  افزایش  تولید،  بخش  در  ناکارآمد  مالیاتی  های 
بخش  ،10ساختاری  نامتوازن  رشد  از  ناشی  درآمدهای که  وابستگی  غیررقابتی،  بازارهای  اقتصادی،  مختلف  های 

در کشورهای صادرکنند نفتی  درآمدهای  به  در عرضنفت، محدودیت   ۀدولت  موجود  و نهاده  ۀهای  تولیدی  های 
)محدودیت است  در تجارت خارجی  نظری  براساس (.  1401،  ایزدخواستی و همکارانهای  منابع »  ادبیات  نفرین 

می«طبیعی نفت  صادرات  از  حاصل  منابع  و  طبیعی  منابع  رانت  باعث ،  نقدینگی  حجم  افزایش  کانال  از  تواند 
بندی مذکور، مباحث مربوط به بخش نامولد با توجه به تقسیم   (.2022،  11و الیس  البناساویافزایش تورم شود )

تورم، میسفته)اقتصاد   با  رابطه  در  زیرزمینی(  اقتصاد  و  گرفت کهبازی  نتیجه  ابتدا سیاست  ،توان چنین  های در 
های محدود کننده در بخش های مالی و مالیاتی و سیاستفشار تقاضا و فشار هزینه ازجمله سیاست  ۀکنندایجاد  

سمت نامولد را افزایش داده و سپس قدرت بخش نامولد خود زمان با ایجاد تورم میل اقتصاد بهتورم ساختاری، هم
تواند در هر سه بخش  بنابراین اثرگذاری بخش نامولد بر تورم می  ؛مستقیم ایجاد کننده تورم خواهد بود  صورتبه

 بندی بالا خود را نشان دهد.تقسیم
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چه های انجام شده؛ آنهستند و مطابق با پژوهش  مؤثرهمراه نرخ ارز بر تورم  های ارزی بهاز آنجا که سیاست
طور مستقیم و غیرمستقیم  تغییرات نرخ ارز به  .است  اعمالی در اقتصادکند نرخ ارز  اهمیت پیدا میدرخصوص تورم  

کل بر سطح   ۀ تواند از طریق تقاضای کل و عرضزیادی بر اقتصاد کل خواهد داشت؛ نوسانات نرخ ارز میتأثیر  
عرض  تأثیر  ها  قیمت  نظر  از  بگذارد.  می  ۀزیادی  داخلی  پول  ارزش  کاهش  بهکل،  طریق تواند  از  مستقیم  طور 

مصرفکالاهای   که  میوارداتی  پرداخت  داخلی  قیمت  کنندگان  بر سطح  )  تأثیر  کنند  باقرپور،  بگذارد  و  شاکری 
قیمتتأثیر  (.  1402 سطح  برابر  در  پول  ارزش  کاهش  می  غیرمستقیم  نیز  را  کالاهای  کشورها  قیمت  از  توان 

ورودی مشاهده کرد )همان(. تضعیف نرخ ارز باعث گران شدن  عنوان  به ای وارد شده توسط تولید کننده  سرمایه
دهند که  درنتیجه تولیدکنندگان قیمت کالاها را افزایش می ؛شودتولید می ۀها و درنتیجه افزایش هزینقیمت نهاده

هزین مصر  ۀدرنهایت  توسط  شده  داده  می  کنندگانف افزایش  به   شودپرداخت  این  کل و  سطح  افزایش  معنی 
(. اثرگذاری نرخ ارز بر تورم و  2013،  1مادشا و همکاران )گردد  به تورم میها در کشور بوده و درنهایت منجر  قیمت 

قیمت  مطالعات  رشد  در  عمدتاً  زیادیها  و  است  شده  اثر    تأییدبر    بررسی  )می  تأکیداین  ؛ 2016،  2هبیماناکنند 
رشد ناگهانی نرخ ارز، با ایجاد    تر و دارایثباتاز طرفی دیگر، نوسانات نرخ ارز و در اقتصادهای بی  ؛(2015،  3لادو 

اینیاما و  ؛  2018،  4یولیها و وینکزشود )ها در آن جامعه مینااطمینانی در اقتصاد یک کشور، خود موجب رشد قیمت
نیز    .(2014،  5ایکوی ایران  تورمبرای کشور  بر  ارز  نرخ  نااطمینانی  اثر    « کمیجانی »و    «عزیزنژاد»  ،در چارچوب 

را    نرخ ارز بر تورم  ۀاثر تکانو  (  1401تحصیلی )  ( در پژوهش خود اثرگذاری نوسانات نرخ ارز بر نرخ تورم1396)
 به نتیجه رساندند.

تورم بر  نامولد  بخش  اثرگذاری  تبیین  موضوع    توانمی   جهت  سرعت از  کرد.  شروع  پول  گردش  سرعت 
گفته می معاملات  پول جهت  متوسط چرخش  به  پول  معاملات می  ؛شودمعاملاتی گردش  دو  بنابراین  در  توانند 

معاملات یا مربوط به تولید ناخالص ملی بوده و    ،عبارتی دیگربه   ؛بخش رسمی و غیررسمی اقتصاد صورت بگیرند
بخش دیگر  و  زیرزمینی  اقتصاد  در  و  رسمی  اقتصاد  از  خارج  سفتهیا  میهای  انجام  آنبازی  اما  در شوند.  چه 

تعداد   ،عبارتی دیگرشود، سرعت درآمدی گردش پول یا به گردش پول درنظر گرفته می  سرعتعنوان  بهمطالعات  
انبار بر  اسمی  ملی  ناخالص  تولید  تقسیم  با  و  است  ملی  ناخالص  تولید  به  مربوط  معاملات  نقدینگی   ۀمتوسط 

به سرعت معاملاتی  دست میبه ناخالص داخلی و معاملات مربوط  تولید  به  نامربوط  آید. تغییر ترکیب معاملات 
می پول،  را تحتگردش  پول  درآمدی گردش  تغییر دهد، طوری  تأثیر  تواند سرعت  و  داده  ثابت  قرار  باوجود  که 

با تولید سمت  ناخالص داخلی به  بودن سرعت معاملاتی گردش پول در صورت تغییر ترکیب از معاملات مرتبط 
اقتصاد غیررسمی  بخش  و  سوداگری  زیرزمینی-  معاملات  پیدا  -اقتصاد  کاهش  پول  گردش  درآمدی  سرعت   ،

)می برعکس  و  همکاران،  کند  و  سفته  ؛( 1394خضری  بخش  بازده  افزایش  میبنابراین  غیررسمی  و  تواند بازی 
 اثرات نقدینگی بر تورم اثرگذار باشد. ازطریق تغییر ترکیب معاملات روی 
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بینی کنند که با توجه به مباحث مطرح شده؛ پیشدرمجموع، گروهی از متغیرها در ایجاد تورم نقش ایفا می
های ایجاد بازی و اقتصاد زیرزمینی، تغییرات نرخ ارز و بحرانازجمله سفته  ،شود تحولات بخش نامولد اقتصادمی

 .خواهد بودنبال بررسی این ادعا دها برای اقتصاد ایران باشند که این پژوهش بهترین آننقدینگی از مهم شده و
 
 پژوهش ۀپیشین. 3

های مستقیم و غیرمستقیم )ازجمله نقدینگی( تواند از کانالاز آنجا که با توجه به مبانی نظری، بخش نامولد می
مهم  به متغیرهای  دیگر  و  )همراه  ارز  نرخ  از  بحرانازجمله  برخی  به  ادامه  در  بگذارد،  اثر  تورم  بر  ارزی(  های 

 شود. مطالعات انجام شده در چارچوب مذکور اشاره می

       مطالعات داخلی. 3-1
های نفتی یکی از عاملین تورم در  ( در پژوهش خود، به این نتیجه رسیدند که درآمد1403و همکاران )  «دانش»

میکوتاه تلقی  نشان  شود.مدت  بلندمدت  در  تحقیق  مینتایج  نقدینگی  رشد  افزایش  باعث  تورم  نرخ   ؛ شودداده 
است.  هم تورم  عامل  نفتی  درآمدهای  بلندمدت  در  مطالعات روی  1402)  «بازخانهطاهری»چنین  از جدیدترین   )

آن است که رشد نتایج حاکی از    ؛ تورم ایران است که بر اثرگذاری نقدینگی و نرخ ارز بر تورم متمرکز شده است
رابط دارد.  تورم  بر  باثباتی  اثرگذاری  ارز  علّیت   ۀنرخ  شدت  و  جریان، جهت  نظر  از  تورم  و  نقدینگی  رشد  میان 

است.   پویایی1402)  «باقرپوراسکویی»و    «شاکری» ناپایدار  پیوسته  موجک  تبدیل  رویکرد  از  استفاده  با  های  ( 
میان تورم و نرخ ارز در اقتصاد ایران مورد بررسی قرار دادند. طبق نتایج   ۀی میان تورم و نقدینگی و رابطعلّ  ۀرابط

آن  تورم    ،هاتحقیق  نرخ  بر  بلندمدت  در  علّتأثیرنقدینگی  و  نیست  )علّگذار  معکوس  به یت  تورم  سمت  از  یت 
(  1401)  «تحصیلی»  .است  مؤثررف عرضه اقتصاد( بر تورم  های رشد نرخ ارز )طچنین تکانههمنقدینگی( وجود  

آن(    ۀها به مقادیر تورم )محیط تورمی و آستانداد اثرگذاری نرخ ارز بر سطح عمومی قیمتدر یک پژوهش نشان
که   است  هدف  دلیلبه وابسته  سیاست  در  نبود  تورم  بر  ارز  نرخ  شوک  اثرگذاری  ایران،  اقتصاد  در  تورم  گذاری 

برمبنای    دادند( در پژوهشی نشان1398و همکاران )  «فرخی بالاجاده»  .کمتر است  %48/5مقادیر کمتر از سطح  
اختیـار بانک مرکزی    چنان یک ابزار سیاسـتی قدرتمند درپولی( هم  ۀ ویژه پایهپول )ب   ۀ مقداری پول، عرض  ۀنظری

داد که نرخ رشد نقدینگی، نرخ رشد اقتصادی، نرخ ( نشان1397و همکاران )   « بابائی»  ۀنتایج مطالع  .ایران است
بیکاری، نرخ ارز، تغییرات نرخ سود تسهیلات بانکی، نرخ رشد درآمدهای نفتی، نااطمینانی تورم، نرخ رشد کسری 

  « قشلاقی »و    «یزدانی»معناداری بر تورم داشتند.    تأثیر  زمانی مورد بررسی، همگی    ۀدور  100دوره از    4  ۀبودج
تغییرات نرخ ارز بر تورم در اقتصاد ایران با استفاده از آمار فصلی سری    تأثیردر پژوهش خود به ارزیابی    (1395)

پرداختند. نتایج پژوهش  (SVAR)  چنین الگوی خودرگرسیونی برداری ساختاریو هم  1379-1391  ۀزمانی دور
گذار بر تورم، تغییرات نرخ  تأثیرای  مورد بررسی، یکی از عوامل مهم و ریشه  ۀها حاکی از آن است که در دور آن

  های ارزی بوده است که سبب ایجاد یک تورم ساختاری در اقتصاد کشور گردیده است. طورکلی سیاستارز و به
( در پژوهشی تحت عنوان اثر بازده بخش سوداگری بر تورم در اقتصاد ایران، عوامل  1394خضری و همکاران )

نتایج، رشد نقدینگی شدید در اقتصاد   براساس   قرار دادند.مؤثر بر تورم را با تأکید بر نقش نقدینگی مورد بررسی  
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مصطفــی زاده و همــکاران: نقــش بخــش نامولــد اقتصــاد 
و بحــران ارزی در ایجــاد تــورم

چه های انجام شده؛ آنهستند و مطابق با پژوهش  مؤثرهمراه نرخ ارز بر تورم  های ارزی بهاز آنجا که سیاست
طور مستقیم و غیرمستقیم  تغییرات نرخ ارز به  .است  اعمالی در اقتصادکند نرخ ارز  اهمیت پیدا میدرخصوص تورم  

کل بر سطح   ۀ تواند از طریق تقاضای کل و عرضزیادی بر اقتصاد کل خواهد داشت؛ نوسانات نرخ ارز میتأثیر  
عرض  تأثیر  ها  قیمت  نظر  از  بگذارد.  می  ۀزیادی  داخلی  پول  ارزش  کاهش  بهکل،  طریق تواند  از  مستقیم  طور 

مصرفکالاهای   که  میوارداتی  پرداخت  داخلی  قیمت  کنندگان  بر سطح  )  تأثیر  کنند  باقرپور،  بگذارد  و  شاکری 
قیمتتأثیر  (.  1402 سطح  برابر  در  پول  ارزش  کاهش  می  غیرمستقیم  نیز  را  کالاهای  کشورها  قیمت  از  توان 

ورودی مشاهده کرد )همان(. تضعیف نرخ ارز باعث گران شدن  عنوان  به ای وارد شده توسط تولید کننده  سرمایه
دهند که  درنتیجه تولیدکنندگان قیمت کالاها را افزایش می ؛شودتولید می ۀها و درنتیجه افزایش هزینقیمت نهاده

هزین مصر  ۀدرنهایت  توسط  شده  داده  می  کنندگانف افزایش  به   شودپرداخت  این  کل و  سطح  افزایش  معنی 
(. اثرگذاری نرخ ارز بر تورم و  2013،  1مادشا و همکاران )گردد  به تورم میها در کشور بوده و درنهایت منجر  قیمت 

قیمت  مطالعات  رشد  در  عمدتاً  زیادیها  و  است  شده  اثر    تأییدبر    بررسی  )می  تأکیداین  ؛ 2016،  2هبیماناکنند 
رشد ناگهانی نرخ ارز، با ایجاد    تر و دارایثباتاز طرفی دیگر، نوسانات نرخ ارز و در اقتصادهای بی  ؛(2015،  3لادو 

اینیاما و  ؛  2018،  4یولیها و وینکزشود )ها در آن جامعه مینااطمینانی در اقتصاد یک کشور، خود موجب رشد قیمت
نیز    .(2014،  5ایکوی ایران  تورمبرای کشور  بر  ارز  نرخ  نااطمینانی  اثر    « کمیجانی »و    «عزیزنژاد»  ،در چارچوب 

را    نرخ ارز بر تورم  ۀاثر تکانو  (  1401تحصیلی )  ( در پژوهش خود اثرگذاری نوسانات نرخ ارز بر نرخ تورم1396)
 به نتیجه رساندند.

تورم بر  نامولد  بخش  اثرگذاری  تبیین  موضوع    توانمی   جهت  سرعت از  کرد.  شروع  پول  گردش  سرعت 
گفته می معاملات  پول جهت  متوسط چرخش  به  پول  معاملات می  ؛شودمعاملاتی گردش  دو  بنابراین  در  توانند 

معاملات یا مربوط به تولید ناخالص ملی بوده و    ،عبارتی دیگربه   ؛بخش رسمی و غیررسمی اقتصاد صورت بگیرند
بخش دیگر  و  زیرزمینی  اقتصاد  در  و  رسمی  اقتصاد  از  خارج  سفتهیا  میهای  انجام  آنبازی  اما  در شوند.  چه 

تعداد   ،عبارتی دیگرشود، سرعت درآمدی گردش پول یا به گردش پول درنظر گرفته می  سرعتعنوان  بهمطالعات  
انبار بر  اسمی  ملی  ناخالص  تولید  تقسیم  با  و  است  ملی  ناخالص  تولید  به  مربوط  معاملات  نقدینگی   ۀمتوسط 

به سرعت معاملاتی  دست میبه ناخالص داخلی و معاملات مربوط  تولید  به  نامربوط  آید. تغییر ترکیب معاملات 
می پول،  را تحتگردش  پول  درآمدی گردش  تغییر دهد، طوری  تأثیر  تواند سرعت  و  داده  ثابت  قرار  باوجود  که 

با تولید سمت  ناخالص داخلی به  بودن سرعت معاملاتی گردش پول در صورت تغییر ترکیب از معاملات مرتبط 
اقتصاد غیررسمی  بخش  و  سوداگری  زیرزمینی-  معاملات  پیدا  -اقتصاد  کاهش  پول  گردش  درآمدی  سرعت   ،

)می برعکس  و  همکاران،  کند  و  سفته  ؛( 1394خضری  بخش  بازده  افزایش  میبنابراین  غیررسمی  و  تواند بازی 
 اثرات نقدینگی بر تورم اثرگذار باشد. ازطریق تغییر ترکیب معاملات روی 
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بینی کنند که با توجه به مباحث مطرح شده؛ پیشدرمجموع، گروهی از متغیرها در ایجاد تورم نقش ایفا می
های ایجاد بازی و اقتصاد زیرزمینی، تغییرات نرخ ارز و بحرانازجمله سفته  ،شود تحولات بخش نامولد اقتصادمی

 .خواهد بودنبال بررسی این ادعا دها برای اقتصاد ایران باشند که این پژوهش بهترین آننقدینگی از مهم شده و
 
 پژوهش ۀپیشین. 3

های مستقیم و غیرمستقیم )ازجمله نقدینگی( تواند از کانالاز آنجا که با توجه به مبانی نظری، بخش نامولد می
مهم  به متغیرهای  دیگر  و  )همراه  ارز  نرخ  از  بحرانازجمله  برخی  به  ادامه  در  بگذارد،  اثر  تورم  بر  ارزی(  های 

 شود. مطالعات انجام شده در چارچوب مذکور اشاره می

       مطالعات داخلی. 3-1
های نفتی یکی از عاملین تورم در  ( در پژوهش خود، به این نتیجه رسیدند که درآمد1403و همکاران )  «دانش»

میکوتاه تلقی  نشان  شود.مدت  بلندمدت  در  تحقیق  مینتایج  نقدینگی  رشد  افزایش  باعث  تورم  نرخ   ؛ شودداده 
است.  هم تورم  عامل  نفتی  درآمدهای  بلندمدت  در  مطالعات روی  1402)  «بازخانهطاهری»چنین  از جدیدترین   )

آن است که رشد نتایج حاکی از    ؛ تورم ایران است که بر اثرگذاری نقدینگی و نرخ ارز بر تورم متمرکز شده است
رابط دارد.  تورم  بر  باثباتی  اثرگذاری  ارز  علّیت   ۀنرخ  شدت  و  جریان، جهت  نظر  از  تورم  و  نقدینگی  رشد  میان 

است.   پویایی1402)  «باقرپوراسکویی»و    «شاکری» ناپایدار  پیوسته  موجک  تبدیل  رویکرد  از  استفاده  با  های  ( 
میان تورم و نرخ ارز در اقتصاد ایران مورد بررسی قرار دادند. طبق نتایج   ۀی میان تورم و نقدینگی و رابطعلّ  ۀرابط

آن  تورم    ،هاتحقیق  نرخ  بر  بلندمدت  در  علّتأثیرنقدینگی  و  نیست  )علّگذار  معکوس  به یت  تورم  سمت  از  یت 
(  1401)  «تحصیلی»  .است  مؤثررف عرضه اقتصاد( بر تورم  های رشد نرخ ارز )طچنین تکانههمنقدینگی( وجود  

آن(    ۀها به مقادیر تورم )محیط تورمی و آستانداد اثرگذاری نرخ ارز بر سطح عمومی قیمتدر یک پژوهش نشان
که   است  هدف  دلیلبه وابسته  سیاست  در  نبود  تورم  بر  ارز  نرخ  شوک  اثرگذاری  ایران،  اقتصاد  در  تورم  گذاری 

برمبنای    دادند( در پژوهشی نشان1398و همکاران )  «فرخی بالاجاده»  .کمتر است  %48/5مقادیر کمتر از سطح  
اختیـار بانک مرکزی    چنان یک ابزار سیاسـتی قدرتمند درپولی( هم  ۀ ویژه پایهپول )ب   ۀ مقداری پول، عرض  ۀنظری

داد که نرخ رشد نقدینگی، نرخ رشد اقتصادی، نرخ ( نشان1397و همکاران )   « بابائی»  ۀنتایج مطالع  .ایران است
بیکاری، نرخ ارز، تغییرات نرخ سود تسهیلات بانکی، نرخ رشد درآمدهای نفتی، نااطمینانی تورم، نرخ رشد کسری 

  « قشلاقی »و    «یزدانی»معناداری بر تورم داشتند.    تأثیر  زمانی مورد بررسی، همگی    ۀدور  100دوره از    4  ۀبودج
تغییرات نرخ ارز بر تورم در اقتصاد ایران با استفاده از آمار فصلی سری    تأثیردر پژوهش خود به ارزیابی    (1395)

پرداختند. نتایج پژوهش  (SVAR)  چنین الگوی خودرگرسیونی برداری ساختاریو هم  1379-1391  ۀزمانی دور
گذار بر تورم، تغییرات نرخ  تأثیرای  مورد بررسی، یکی از عوامل مهم و ریشه  ۀها حاکی از آن است که در دور آن

  های ارزی بوده است که سبب ایجاد یک تورم ساختاری در اقتصاد کشور گردیده است. طورکلی سیاستارز و به
( در پژوهشی تحت عنوان اثر بازده بخش سوداگری بر تورم در اقتصاد ایران، عوامل  1394خضری و همکاران )

نتایج، رشد نقدینگی شدید در اقتصاد   براساس   قرار دادند.مؤثر بر تورم را با تأکید بر نقش نقدینگی مورد بررسی  



فصلـــــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــــصادیِ كاربـــــــــردی ایـــــــران:   82
ســـــــــــــال سیزدهــــــــــــم، شــــــــــمارۀ  52، زمـــــستان 1403 Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

و ضعف تولیدی کشور، ایران  بخش  توسط  نقدینگی  افزایش  از  منابع حاصل  در جذب  نهادی  و  ساختاری  های 
نامولد و سوداگری کشور، زمینهحرکت نقدینگی به  برعلاوه های شدیدی در اقتصاد کشور  ساز تورمسمت بخش 

  شده است.
به آزمون پولی بودن تورم در   *Pخود با دیدگاه پولی در قالب مدل  ۀ( در مطالع1393)  1« نقدی»و    «کاکویی»    

تکنیک از  استفاده  با  ایران  دورARDLو    OLS  هایاقتصاد  این   .ش.ه1358-87زمانی    ۀ، طی  است.  پرداخته 
و   «سحابی »های تحقیق  مطابق یافته  کند.مقداری پول برای اقتصاد ایران صدق نمی  ۀ داده که نظریمطالعه نشان 

صورت که در رژیم تورم  (، اثرات نقدینگی بـر تـورم در طـی زمـان یکسـان نبوده است، به این 1392)  2همکاران 
شود، اما در رژیم تورم بالا اثر معناداری از تورم در ایران می  57/0  متوسط، رشد نقدینگی با یک وقفه منجر بـه

بین   ۀدادند که رابط(، نشان1391)   «پژوهنعیم»و    «غفاری»رشـد نقـدینگی بـر تـورم تشخیص داده نشده است.  
بین رشد نقدینگی و رشد نرخ ارز و رشد شاخص بهای کالاها و خدمات وارداتی    ۀرشد تولید و تورم منفی و رابط

است. مثبت  تورم  در1387)  3«محتشمی»و    «حسینی»  با  رابطمطالعه  (  وجود  رشد    ۀای  و  تورم  میان  پایدار 
تورم   %0.89افزایش در رشد نقدینگی به افزایش    %1کند و بیانگر این است که در بلندمدت  می   تأییدنقدینگی را  

)  «عمادزاده»شود.  منجر می  بررسی  1384و همکاران  به  ایران طی (  بر تورم در  )پولی و غیرپولی( مؤثر  عوامل 
پولی   ۀیک پدید  که تورم در ایران صرفاًاین  باوجود ها  پرداختند. با توجه به نتایج پژوهش آن  1382تا    1338  ۀدور

چون تورم وارداتی،  گیری تورم داشته است و بعد از آن متغیرهایی همزیادی در شکل  تأثیر  نیست، رشد نقدینگی  
 باشند. گذار بر تورم میتأثیر  تورم انتظاری، رشد نرخ ارز و شکاف تورم عوامل مثبت و 

 مطالعات خارجی      . 3-2
های جدید برای برزیل با استفاده از تبدیل موجک ( با تخمین منحنی فیلیپس کینزین2023)  4«فریرا»و    «آلوز»

ارز و تورم را بررسی کرده  ۀپیوسته، رابط نتایج پژوهش آنمیان نرخ  مدت و کوتاه  ۀ داده است در بازها نشان اند. 
رابطبلند استعلّ  ۀمدت  ضعیف  ارز  نرخ  و  تورم  میان  دوسویه  است.   ؛ ی  یافته  شدت  ارتباط  این  بلندمدت،  در 

زیرزمینی اقتصاد  از  تورم  اثرپذیری  مقاله2022)  5« الیس» و    «البناساوی »،  درخصوص  در  ساختار  (،  اثرات  ای 
نتایج   ؛اندیافته بررسی کردهاقتصادی و سیاسی را بر تورم در کشورهای منتخب با استفاده از روش گشتاور تعمیم

اندازحاصل زیرزمینی،  اقتصاد  افزایش  با  بالاتر  تورم  که  است  این  بیانگر  بی  ۀشده  طبیعی،  منابع  ثباتی  بخش 
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و    عرضۀ پول داده که  ( به بررسی تحلیل عوامل مؤثر بر تورم در اندونزی پرداختند. نتایج نشان 2014)  3«نورفایزا»
( به بررسی ارتباط پویا میان رشد پول و تورم در 2012)  4« روا»داری بر نرخ تورم داشته باشد.  معنی  تأثیرنرخ ارز  

توان با قطعیت رشد های اخیر نمیگردید در سالاست، که مشخص  ساله پرداخته   40زمانی    ۀاروپا و در یک باز
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مصطفــی زاده و همــکاران: نقــش بخــش نامولــد اقتصــاد 
و بحــران ارزی در ایجــاد تــورم
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  شده است.
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چون تورم وارداتی،  گیری تورم داشته است و بعد از آن متغیرهایی همزیادی در شکل  تأثیر  نیست، رشد نقدینگی  
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 مطالعات خارجی      . 3-2
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لذا روش   ؛ شودبرآورد می بر آن و اثرگذاری آن در اقتصاد متغیر پنهان  مؤثر  متغیر پنهان بوده و با توجه به عوامل  
 شود. های مذکور پرداخته میدر ادامه به تشریح مختصری از روش  میمیک برای این هدف انتخاب شده است.

 1های اصلیلفهمؤروش  .1-1-4
های چندگانه، متغیرهای زیادی  های چندگانه، در تحلیل اطلاعات اهمیت اساسی دارد. مجموعه دادهتحلیل داده 

هر   برای  تجزیرا  روش  این  دارند.  دربر  اولینداده  ۀمشاهده  در سال  ها  پیرسون  کارل  توسط  کار  هب  م.1901بار 
ت اما روش وی  برای محاسبنگرفته شد.  در سال    ۀها  بود و روش عملی  استفاده  قابل  متغیر  یا سه    م. 1993دو 

 (. 1387برومند، ) توسط هتلینگ شرح داده شد
مجموعهبرمبنای   PCA متدولوژی      تبدیل خطی  بـا  کـه  اسـت  اسـتوار  آمـاری  تکنیـک  یک  از کاربرد  ای 

های متغیرهای اصلی و اولیه  بـسته که اکثر اطلاعات و ویژگیتر از متغیرهای ناهمای کوچکمتغیرها به مجموعه
های متغیرها، این روش را به یکی حفظ اطلاعات و ویژگی  کند.جدیدی را ایجاد می  دهند، متغیرهایرا نشان می

  ۀ متغیـر در مجموعـ P بنابراین، اگـر  ؛های مورداستفاده در تجمیع عناصر تبدیل کرده استترین روش از متداول
بهاولیـه هم باشند،  داشته  از همبـستگی  باشند، میویژه  برخوردار  بالایی  اینبستگی  از  ترکیب خطـی   P توان 

هم مجموعـهمتغیر  به  را  کـوچکبسته  ازای  متـشکل  ناهم K تر،  کردمتغیـر  تبدیل  کنید .  بـسته  فرض 
 : آینددست میترتیب زیر بهمتغیر وجـود داشـته باشـد، آنگـاه، دو جـزء اول اصلی به  n ای ازمجموعه

Y1 = a1 x1 + a2x2+. . . +anxn                       
Y2 = b1x1 + b2x2+. . . +bnxn                  

(1 )  
کـه      کنید  بهb) هـا aتوجه  مـیگونـه ها(  انتخـاب  و  بـرآورد  کـه  ای  قید   𝑌𝑌1  (𝑌𝑌2شـوند  به  نسبت   )                                                           

(𝑏𝑏1 + 𝑏𝑏2+. . . +𝑏𝑏𝑛𝑛 = 1) 𝑎𝑎1 + 𝑎𝑎2+. . . +𝑎𝑎𝑛𝑛 = شرط    1 است،  که  شود.نرمالایزسازی  این    ماکزیمم 
اولین    𝑌𝑌1رود.  کار می هدر شاخص ترکیبی ب  هاوزن هر یک از متغیر  ۀعنوان ضرایب وزنی برای محاسبهضرایب ب

از     𝑌𝑌1  .جزء اصـلی اسـت دارند.    xتابعی خطی  را  بالاترین واریانس  با     𝑌𝑌2هاست که  بسته است، ناهم   𝑌𝑌1که 
ترکیبات خطی   است.  اصلی  جـزء  می دومین  نیز  را  بـه دیگر  اصلی،  تـوان  اجزاء  اول  جـزء  دو  امـا  آورد،  دسـت 

دست آورد، یعنی ترکیبی که دارای  ه توان با بهترین ترکیب خطی از متغیرها بعبارتی شاخص را میهب  ؛کافی است 
ضرایب وجود دارد که  ۀبرای محاسب SAS2چون افزارهای متفاوتی همنرم (.1387برومند، بالاترین واریانس باشد )

 ضرایب را برآورد کرده است.  E-views 12افزار این تحقیق با استفاده از نرم 

 3( ARDL) توزیعیهای رگرسیون با وقفهالگوی خود .2-1-4

مدل برآورد  روش  و  آماری  مطالعهالگوی  خود،  های  وقفهالگوی  با  که ARDL)  توزیعیهای  رگرسیون  است،   )
از شاخصتعداد وقفه استفاده  با  به های موردنیاز متغیرها،  از روش  آید. پیشدست میها  استفاده  این    OLSشرط 

صفر باشند و این مطلب نیز   ۀمتغیرها جمعی از مرتب  ،عبارت دیگربه  ؛است که تمام متغیرها در سطح پایا باشند
  ۀ بلکه در اکثر موارد متغیرها جمعی از مرتب  ؛پایا باشدآید که یک متغیر در طول زمان در سطح  ندرت پیش میبه

 
1 Principal Component Analysis 
2 Statistical Analysis System 
3 AutoRegressive Distributed Lag 
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مصطفــی زاده و همــکاران: نقــش بخــش نامولــد اقتصــاد 
و بحــران ارزی در ایجــاد تــورم

لذا روش   ؛ شودبرآورد می بر آن و اثرگذاری آن در اقتصاد متغیر پنهان  مؤثر  متغیر پنهان بوده و با توجه به عوامل  
 شود. های مذکور پرداخته میدر ادامه به تشریح مختصری از روش  میمیک برای این هدف انتخاب شده است.

 1های اصلیلفهمؤروش  .1-1-4
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هم مجموعـهمتغیر  به  را  کـوچکبسته  ازای  متـشکل  ناهم K تر،  کردمتغیـر  تبدیل  کنید .  بـسته  فرض 
 : آینددست میترتیب زیر بهمتغیر وجـود داشـته باشـد، آنگـاه، دو جـزء اول اصلی به  n ای ازمجموعه

Y1 = a1 x1 + a2x2+. . . +anxn                       
Y2 = b1x1 + b2x2+. . . +bnxn                  

(1 )  
کـه      کنید  بهb) هـا aتوجه  مـیگونـه ها(  انتخـاب  و  بـرآورد  کـه  ای  قید   𝑌𝑌1  (𝑌𝑌2شـوند  به  نسبت   )                                                           

(𝑏𝑏1 + 𝑏𝑏2+. . . +𝑏𝑏𝑛𝑛 = 1) 𝑎𝑎1 + 𝑎𝑎2+. . . +𝑎𝑎𝑛𝑛 = شرط    1 است،  که  شود.نرمالایزسازی  این    ماکزیمم 
اولین    𝑌𝑌1رود.  کار می هدر شاخص ترکیبی ب  هاوزن هر یک از متغیر  ۀعنوان ضرایب وزنی برای محاسبهضرایب ب

از     𝑌𝑌1  .جزء اصـلی اسـت دارند.    xتابعی خطی  را  بالاترین واریانس  با     𝑌𝑌2هاست که  بسته است، ناهم   𝑌𝑌1که 
ترکیبات خطی   است.  اصلی  جـزء  می دومین  نیز  را  بـه دیگر  اصلی،  تـوان  اجزاء  اول  جـزء  دو  امـا  آورد،  دسـت 

دست آورد، یعنی ترکیبی که دارای  ه توان با بهترین ترکیب خطی از متغیرها بعبارتی شاخص را میهب  ؛کافی است 
ضرایب وجود دارد که  ۀبرای محاسب SAS2چون افزارهای متفاوتی همنرم (.1387برومند، بالاترین واریانس باشد )

 ضرایب را برآورد کرده است.  E-views 12افزار این تحقیق با استفاده از نرم 

 3( ARDL) توزیعیهای رگرسیون با وقفهالگوی خود .2-1-4

مدل برآورد  روش  و  آماری  مطالعهالگوی  خود،  های  وقفهالگوی  با  که ARDL)  توزیعیهای  رگرسیون  است،   )
از شاخصتعداد وقفه استفاده  با  به های موردنیاز متغیرها،  از روش  آید. پیشدست میها  استفاده  این    OLSشرط 

صفر باشند و این مطلب نیز   ۀمتغیرها جمعی از مرتب  ،عبارت دیگربه  ؛است که تمام متغیرها در سطح پایا باشند
  ۀ بلکه در اکثر موارد متغیرها جمعی از مرتب  ؛پایا باشدآید که یک متغیر در طول زمان در سطح  ندرت پیش میبه

 
1 Principal Component Analysis 
2 Statistical Analysis System 
3 AutoRegressive Distributed Lag 

برای یک مدل    ARDLشکل کلی الگوی  .  استفاده می شود   ARDLهمین خاطر از روش به  باشند.می  2یک یا  
 : ها متغیرهای توضیحی(Xمتغیر وابسته و  Y) خواهد بود  ،2فرمول  صورتبه پایه 

Y𝑡𝑡 = 𝑎𝑎0 + ∑ 𝑎𝑎𝑗𝑗Y𝑡𝑡−𝑗𝑗
𝑝𝑝

𝑗𝑗=1
+ ∑ 𝛽𝛽1𝑗𝑗X1𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑞𝑞1

𝑗𝑗=0
+ ∑ 𝛽𝛽2𝑗𝑗X2𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑞𝑞2

𝑗𝑗=0
 +

∑ 𝛽𝛽3𝑗𝑗X3𝑡𝑡−𝑗𝑗
𝑞𝑞3

𝑗𝑗=0
+ ⋯ + 𝑣𝑣𝑡𝑡  

(2 )  

عبارت به  ؛فرض بر این است که جملات خطای آن نوفه سفید یا دارای فروض کلاسیک است  ،در این رابطه
های بهینه برای  بستگی صفر و توزیع نرمال هستند. تعداد وقفهسانی، همدیگر جملات اخلال دارای واریانس هم

وقفههر   از  توضیحیک  میهای  را  شاخصدهنده  از  یکی  کمک  به  )توان  آکائیک  بیزین -شوارتز،  (AICهای 
(SBC  )حنان  و یا-( کوئینHQCمشخص کرد. شرط این )بلندمدت تعادلی داشته باشد باید   ۀکه تابع یک رابط

کار . برای این(1378نوفرستی،  )  تر از یک باشدمربوط به متغیر وابسته، کوچک   ۀمجموع ضرایب متغیرهای با وقف
 زیر انجام داد. صورتبه مستر را -دولادو-نیز باید آزمون بنرجی

 𝐻𝐻0 = ∑ 𝑎𝑎𝑗𝑗 − 1 ≥ 0
𝑝𝑝

𝑗𝑗=1
 

𝐻𝐻1 = ∑ 𝑎𝑎𝑗𝑗 − 1 ≤ 0
𝑝𝑝

𝑗𝑗=1
 

∑ 𝑎𝑎�̂�𝑗 − 1
𝑝𝑝

𝑗𝑗=1

∑ 𝛿𝛿𝑎𝑎�̂�𝑗
𝑝𝑝

𝑗𝑗=1

 

(3 )  

بلندمدت بین متغیرها   ۀتوان رابطتعادلی بلندمدت وجود دارد و می  ۀرد شود، رابط  𝐻𝐻0که در آزمون بالا  زمانی     
بهبه ادامه  در  آورد.  رابطدست  بررسی  کوتاه  ۀمنظور  وابستهنوسانات  متغیر  بین  بلندمدت  و  متغیرهای   مدت  و 

تعادلی بلندمدت   ۀپسماند رابط  ۀجمل  ،منظوربدین  ؛شود( استفاده میECMدهنده از الگوی تصحیح خطا )توضیح
 :شودبرآورد می OLSاول سایر متغیرها آورده و الگو به روش  ۀزمانی در کنار تفاضل مرتب ۀفوق را بایک وقف

∆𝑌𝑌𝑡𝑡 =∝0+∝1 ∆𝑋𝑋1𝑡𝑡 +∝2 ∆𝑋𝑋2𝑡𝑡 +∝3 ∆𝑋𝑋3𝑡𝑡 + ⋯ +∝6 𝜀𝜀�̂�𝑡−1 + 𝜀𝜀𝑡𝑡    (4 )  
  ، عبارتی دیگربه  ؛شودها استفاده میگذاریبلندمدت برای تفسیر و سیاست  ۀرابط ضرایب  جای ذکر است که از  

سیاستآن و  تحلیل  برای  درجچه  درخصوص  میتأثیر  ۀگذاری  پیدا  اهمیت  مؤثر  عوامل  ضرایب گذاری  کند، 
شرایط هر اقتصاد و تابعی   براساس اضافه کردن این نکته نیز خالی از اهمیت نیست که    . بلندمدت برآورد هستند

 های زیر استفاده کرد.توان برای فرم توابع از رابطهمی ،شودکه برآورد می
𝑌𝑌𝑡𝑡 = 𝐴𝐴𝑡𝑡𝑒𝑒𝑇𝑇𝑡𝑡 
𝑒𝑒𝑌𝑌𝑡𝑡 = 𝐴𝐴𝑡𝑡𝑒𝑒𝑇𝑇𝑡𝑡 
𝑒𝑒𝑌𝑌𝑡𝑡 = 𝐴𝐴𝑡𝑡 
𝑌𝑌𝑡𝑡 = 𝐴𝐴𝑡𝑡 

 

 

وابس  Y  بالا   ۀرابط  ۀ مجموعدر   می   ۀ مجموع  Tو    Aه،  تمتغیر  مستقل  رابطه  ؛باشندمتغیرهای  از   4های  اگر 
رابط شود،  گرفته  طبیعی  وابس  ۀلگاریتم  متغیر  مجموعتاول  لگاریتیم،  مجموع  Aمتغیرهای    ۀه  و   ۀ لگاریتمی 
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رابطغیرلگاریتمی ظاهر می  صورتبه  Tمتغیرهای   به  ۀشوند.  وابست  ،همین شکلدوم  متعیر  غیرلگاریتمی   ۀفقط 
رابطه بقیه  توضیح  شد.  به خواهد  نیز  بودها  خواهند  با    ؛همین شکل  و  جامعه  هر  اقتصاد  سیستم  به  توجه  با  لذا 

برخی از متغیرها با فرم    ،عبارتی دیگربه  ؛توانند مناسب باشندهای بالا میپیروی از مبانی نظری، هرکدام از رابطه
 لگاریتمی و برخی دیگر غیرلگاریتمی در تابع برآوردی ظاهر شوند.

 1پرسکات -فیلتر هودریک .3-1-4
فیلتر   بنیاد منطق  متغیر سری2HPبر  روند و یک جزء سیکلی    ، یک  از یک جزء  ترکیبی  ارز،  نرخ  مانند  زمانی 
پرسکات روشی را برای جداسازی تواترهای مربوط به جزء سیکلی )نوسانات یا دوران( از -است. فیلتر هودریک

پرسکات است که این -های فیلتر هودریکجداسازی جزء روند و سیکلی، یکی از ویژگی  دهد.جزء روند ارائه می
اقتصاددانان محبوب کرده بین  را  )  روش  ازقبیل   (.1402علوی،  است  متغیر سری  فیلتر مذکور، یک  بنابر فرض 

تجزی  𝑦𝑦𝑡𝑡تا    𝑦𝑦1ۀ  دنبال عمل  هست.  تجزیه  قابل  )تصادفی(  سیکلی  جزء  یک  و  روند  جزء  یک  روند    ۀبه  جزء 
دست به  𝜏𝜏از روند    𝑦𝑦𝑡𝑡بلندمدت و جزء سیکلی ازطریق حداقل کردن مجموع مجذورات انحراف متغیر سری زمانی  

 یابی ذیل است.له بهینهمسأاین امر مستلزم حل  ؛آیدمی

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀∑ (𝑦𝑦𝑡𝑡 − 𝜏𝜏𝑦𝑦,𝑡𝑡)2
𝑇𝑇

𝑡𝑡=1
+ 𝜆𝜆∑[(𝜏𝜏𝑦𝑦,𝑡𝑡+1 − 𝜏𝜏𝑦𝑦,𝑡𝑡) − (𝜏𝜏𝑦𝑦,𝑡𝑡 − 𝜏𝜏𝑦𝑦,𝑡𝑡−1)]2

𝑇𝑇−1

𝑡𝑡−2
 (5 )  

پارامتر عامل موزون است که میزان هموار بودن و یکنواختی روند را اندازه   𝜆𝜆تعداد مشاهدات،    Tکه در آن  
در  عنصر مهم    𝜆𝜆شناسایی    ،رواز این  ؛گرددمی  تتر باشد، جزء روند یکنواخقدر این پارامتر بزرگهگیرد. هرچمی

پیشنهاد    براساس  .(1402علوی،  )  دوره و نیز میزان سیکل بستگی دارد  ۀفیلتر مذکور است و انتخاب آن به انداز
داده برای  آن  مقدار  پرسکات  و  با  هودریک  برابر  سالانه  داده100های  برای  عدد  ،  فصلی  برای   1600های  و 

 (. 3: 1997هودریک و پرسکات، ) است 14400های ماهانه داده 

  3علل چندگانه-الگوی شاخص چندگانه .4-1-4
را   4(MIMICها و علل مشاهده شده )بین متغیر پنهان غیرقابل مشاهده و شاخص   ۀمدل معادلات ساختاری رابط

ازجمله اقتصاد مورداستفاده قرار گرفته است. در    ،فراوان در علوم مختلف  صورتبه دهد. الگوی مذکور  نشان می
از اولین کسانی بود که در تحقیقات خود کاربرد    م.1979در سال    6«گلدبرگر»،  5SEMاقتصاد درخصوص روش  

دارد  ،(. مدل میمیک1401زروکی و همکاران،  )نمایش گذاشت  را به آن   اول  ؛دو بخش اصلی  معادل  ،جزء    ۀیک 
معادل یک  دوم  جزء  و  معادلاندازه  ۀ ساختاری  مجموعه  ۀگیری.  با  شاخصساختاری  از  مشاهده  ای  قابل  های 

 است:  6 ۀرابط صورتبه
𝑌𝑌𝑖𝑖 = 𝜆𝜆𝑖𝑖𝜇𝜇 + 𝑢𝑢𝑖𝑖 (6 )  

 
1 Hodrick-Prescott Filter 
2 Hodrick-Prescott  
3 multiple indicators multiple causes 
4 Multiple Indicators & MultIple Causes 
5 Structural Equation Model 
6 Goldberger 

اقتصاد زیرزمینی شامل نقدینگی و نرخ مشارکت نیروی کار در اقتصاد را   ۀهای قابل مشاهدشاخص  𝑌𝑌𝑖𝑖که  
پارامترهای ساختاری مدل    ۀ مجموع  𝜆𝜆𝑖𝑖خطاهای تصادفی و    𝑢𝑢𝑖𝑖متغیر پنهان اقتصاد زیرزمینی،    𝜇𝜇دهد.  نشان می

 :شودبیان می ،7 ۀرابط صورتبه گیری اندازه ۀمعادل ،عبارت دیگرگیری  هستند. جزء دوم یا به اندازه
𝜇𝜇 = 𝑟𝑟1𝑥𝑥1 + 𝑟𝑟2𝑥𝑥2 + ⋯+ 𝑟𝑟𝑝𝑝𝑥𝑥𝑝𝑝 + 𝑣𝑣 (7 )  

 ۀ ی قابل مشاهده از قبیل بار مالیات بر واردات، انداز ای از متغیرهای علّها نشانگر مجموعه𝑥𝑥𝑝𝑝  ،7  ۀدر معادل
پارامترهای ساختاری الگو،   𝑟𝑟𝑝𝑝.  استدولت، نرخ رشد درآمد سرانه، سهم درآمدهای نفتی از تولید ناخالص داخلی  

𝑣𝑣    جزء اخلال و𝜇𝜇  به یا  توان دهد. دو معادله را میاقتصاد زیرزمینی را نشان می  ،عبارت دیگراقتصاد زیرزمینی 
 بازنویسی کرد:

𝑌𝑌 = 𝜆𝜆𝜇𝜇 + 𝑢𝑢 
𝜇𝜇 = 𝑟𝑟𝑥𝑥 + 𝑣𝑣         (8 )  

 عبارت دیگر:به ؛بستگی وجود نداردشود که بین جملات خطا همدر این معادلات فرض می
𝐸𝐸(𝑢𝑢′𝑢𝑢) = 𝜃𝜃2 و   𝐸𝐸(𝑣𝑣2) = 𝜎𝜎2 و   𝐸𝐸(𝑣𝑣2) = 𝜎𝜎2                       

 : آیددست میترکیب زیر به ،8 ۀمعادل دردست آوردن یک تابع از متغیرهای قابل مشاهده، جهت به
𝑌𝑌 = 𝑟𝑟𝑥𝑥 + 𝑢𝑢
 

(9 )  
کاهش  ۀمعادل  ،درواقع شکل  می  MIMICمدل    ۀیافتبالا  برای  شودمعرفی  پیشنهادی  مدل  نموداری  فرم   .

 .شودبیان می ،10 ۀرابط صورتبه برآورد حجم اقتصاد زیرزمینی در ایران 
(𝑦𝑦1𝑦𝑦2

) = (𝜆𝜆1𝜆𝜆2
) (𝜇𝜇) + (𝜀𝜀1𝜀𝜀2

) (10 )  
ها مؤثر است یا  متغیرهایی که متغیر پنهان )اقتصاد زیرزمینی( بر آن   ۀها ستون مربوط به مجموعy  10  ۀرابط     

اقتصاد زیرزمینی شامل نقدینگی و نرخ مشارکت نیروی کار در اقتصاد   ۀهای قابل مشاهدشاخصعبارتی دیگر،  به
انتخاب مدل نهایی برای  باشند.  ها پارامترهای ساختاری مدل می𝜆𝜆و    دهدرا نشان می اقتصاد زیرزمینی رویکرد 

این، از  بنابر  ؛قابل مشاهده است  1نمودار  آن در    ۀ ن پژوهش رویکرد دوگانه بوده است که نتیجاستفاده شده در ای
 سری زمانی آن برای شاخص اقتصاد زیرزمینی در این پژوهش استفاده شده است.
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مصطفــی زاده و همــکاران: نقــش بخــش نامولــد اقتصــاد 
و بحــران ارزی در ایجــاد تــورم

رابطغیرلگاریتمی ظاهر می  صورتبه  Tمتغیرهای   به  ۀشوند.  وابست  ،همین شکلدوم  متعیر  غیرلگاریتمی   ۀفقط 
رابطه بقیه  توضیح  شد.  به خواهد  نیز  بودها  خواهند  با    ؛همین شکل  و  جامعه  هر  اقتصاد  سیستم  به  توجه  با  لذا 

برخی از متغیرها با فرم    ،عبارتی دیگربه  ؛توانند مناسب باشندهای بالا میپیروی از مبانی نظری، هرکدام از رابطه
 لگاریتمی و برخی دیگر غیرلگاریتمی در تابع برآوردی ظاهر شوند.

 1پرسکات -فیلتر هودریک .3-1-4
فیلتر   بنیاد منطق  متغیر سری2HPبر  روند و یک جزء سیکلی    ، یک  از یک جزء  ترکیبی  ارز،  نرخ  مانند  زمانی 
پرسکات روشی را برای جداسازی تواترهای مربوط به جزء سیکلی )نوسانات یا دوران( از -است. فیلتر هودریک

پرسکات است که این -های فیلتر هودریکجداسازی جزء روند و سیکلی، یکی از ویژگی  دهد.جزء روند ارائه می
اقتصاددانان محبوب کرده بین  را  )  روش  ازقبیل   (.1402علوی،  است  متغیر سری  فیلتر مذکور، یک  بنابر فرض 

تجزی  𝑦𝑦𝑡𝑡تا    𝑦𝑦1ۀ  دنبال عمل  هست.  تجزیه  قابل  )تصادفی(  سیکلی  جزء  یک  و  روند  جزء  یک  روند    ۀبه  جزء 
دست به  𝜏𝜏از روند    𝑦𝑦𝑡𝑡بلندمدت و جزء سیکلی ازطریق حداقل کردن مجموع مجذورات انحراف متغیر سری زمانی  

 یابی ذیل است.له بهینهمسأاین امر مستلزم حل  ؛آیدمی

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀∑ (𝑦𝑦𝑡𝑡 − 𝜏𝜏𝑦𝑦,𝑡𝑡)2
𝑇𝑇

𝑡𝑡=1
+ 𝜆𝜆∑[(𝜏𝜏𝑦𝑦,𝑡𝑡+1 − 𝜏𝜏𝑦𝑦,𝑡𝑡) − (𝜏𝜏𝑦𝑦,𝑡𝑡 − 𝜏𝜏𝑦𝑦,𝑡𝑡−1)]2

𝑇𝑇−1

𝑡𝑡−2
 (5 )  

پارامتر عامل موزون است که میزان هموار بودن و یکنواختی روند را اندازه   𝜆𝜆تعداد مشاهدات،    Tکه در آن  
در  عنصر مهم    𝜆𝜆شناسایی    ،رواز این  ؛گرددمی  تتر باشد، جزء روند یکنواخقدر این پارامتر بزرگهگیرد. هرچمی

پیشنهاد    براساس  .(1402علوی،  )  دوره و نیز میزان سیکل بستگی دارد  ۀفیلتر مذکور است و انتخاب آن به انداز
داده برای  آن  مقدار  پرسکات  و  با  هودریک  برابر  سالانه  داده100های  برای  عدد  ،  فصلی  برای   1600های  و 

 (. 3: 1997هودریک و پرسکات، ) است 14400های ماهانه داده 

  3علل چندگانه-الگوی شاخص چندگانه .4-1-4
را   4(MIMICها و علل مشاهده شده )بین متغیر پنهان غیرقابل مشاهده و شاخص   ۀمدل معادلات ساختاری رابط

ازجمله اقتصاد مورداستفاده قرار گرفته است. در    ،فراوان در علوم مختلف  صورتبه دهد. الگوی مذکور  نشان می
از اولین کسانی بود که در تحقیقات خود کاربرد    م.1979در سال    6«گلدبرگر»،  5SEMاقتصاد درخصوص روش  

دارد  ،(. مدل میمیک1401زروکی و همکاران،  )نمایش گذاشت  را به آن   اول  ؛دو بخش اصلی  معادل  ،جزء    ۀیک 
معادل یک  دوم  جزء  و  معادلاندازه  ۀ ساختاری  مجموعه  ۀگیری.  با  شاخصساختاری  از  مشاهده  ای  قابل  های 

 است:  6 ۀرابط صورتبه
𝑌𝑌𝑖𝑖 = 𝜆𝜆𝑖𝑖𝜇𝜇 + 𝑢𝑢𝑖𝑖 (6 )  

 
1 Hodrick-Prescott Filter 
2 Hodrick-Prescott  
3 multiple indicators multiple causes 
4 Multiple Indicators & MultIple Causes 
5 Structural Equation Model 
6 Goldberger 

اقتصاد زیرزمینی شامل نقدینگی و نرخ مشارکت نیروی کار در اقتصاد را   ۀهای قابل مشاهدشاخص  𝑌𝑌𝑖𝑖که  
پارامترهای ساختاری مدل    ۀ مجموع  𝜆𝜆𝑖𝑖خطاهای تصادفی و    𝑢𝑢𝑖𝑖متغیر پنهان اقتصاد زیرزمینی،    𝜇𝜇دهد.  نشان می

 :شودبیان می ،7 ۀرابط صورتبه گیری اندازه ۀمعادل ،عبارت دیگرگیری  هستند. جزء دوم یا به اندازه
𝜇𝜇 = 𝑟𝑟1𝑥𝑥1 + 𝑟𝑟2𝑥𝑥2 + ⋯+ 𝑟𝑟𝑝𝑝𝑥𝑥𝑝𝑝 + 𝑣𝑣 (7 )  

 ۀ ی قابل مشاهده از قبیل بار مالیات بر واردات، انداز ای از متغیرهای علّها نشانگر مجموعه𝑥𝑥𝑝𝑝  ،7  ۀدر معادل
پارامترهای ساختاری الگو،   𝑟𝑟𝑝𝑝.  استدولت، نرخ رشد درآمد سرانه، سهم درآمدهای نفتی از تولید ناخالص داخلی  

𝑣𝑣    جزء اخلال و𝜇𝜇  به یا  توان دهد. دو معادله را میاقتصاد زیرزمینی را نشان می  ،عبارت دیگراقتصاد زیرزمینی 
 بازنویسی کرد:

𝑌𝑌 = 𝜆𝜆𝜇𝜇 + 𝑢𝑢 
𝜇𝜇 = 𝑟𝑟𝑥𝑥 + 𝑣𝑣         (8 )  

 عبارت دیگر:به ؛بستگی وجود نداردشود که بین جملات خطا همدر این معادلات فرض می
𝐸𝐸(𝑢𝑢′𝑢𝑢) = 𝜃𝜃2 و   𝐸𝐸(𝑣𝑣2) = 𝜎𝜎2 و   𝐸𝐸(𝑣𝑣2) = 𝜎𝜎2                       

 : آیددست میترکیب زیر به ،8 ۀمعادل دردست آوردن یک تابع از متغیرهای قابل مشاهده، جهت به
𝑌𝑌 = 𝑟𝑟𝑥𝑥 + 𝑢𝑢
 

(9 )  
کاهش  ۀمعادل  ،درواقع شکل  می  MIMICمدل    ۀیافتبالا  برای  شودمعرفی  پیشنهادی  مدل  نموداری  فرم   .

 .شودبیان می ،10 ۀرابط صورتبه برآورد حجم اقتصاد زیرزمینی در ایران 
(𝑦𝑦1𝑦𝑦2

) = (𝜆𝜆1𝜆𝜆2
) (𝜇𝜇) + (𝜀𝜀1𝜀𝜀2

) (10 )  
ها مؤثر است یا  متغیرهایی که متغیر پنهان )اقتصاد زیرزمینی( بر آن   ۀها ستون مربوط به مجموعy  10  ۀرابط     

اقتصاد زیرزمینی شامل نقدینگی و نرخ مشارکت نیروی کار در اقتصاد   ۀهای قابل مشاهدشاخصعبارتی دیگر،  به
انتخاب مدل نهایی برای  باشند.  ها پارامترهای ساختاری مدل می𝜆𝜆و    دهدرا نشان می اقتصاد زیرزمینی رویکرد 

این، از  بنابر  ؛قابل مشاهده است  1نمودار  آن در    ۀ ن پژوهش رویکرد دوگانه بوده است که نتیجاستفاده شده در ای
 سری زمانی آن برای شاخص اقتصاد زیرزمینی در این پژوهش استفاده شده است.
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فصلـــــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــــصادیِ كاربـــــــــردی ایـــــــران:   88
ســـــــــــــال سیزدهــــــــــــم، شــــــــــمارۀ  52، زمـــــستان 1403 Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

 نتایج پژوهش .2-4
به  این  روش  در  رفته  کمّپژوهش کار  روش  یک  چندمرحله،  برپایی  و  است. جهت    ۀای  اقتصادسنجی  الگوهای 

دو  تأثیربرآورد   از  تورم،  بر  اقتصاد  نامولد  سفتهبخش  داراییمتغیر  حباب  یا  همبازی  و  اندازها  اقتصاد    ۀچنین 
طریق ابتدا  در  است.  شده  استفاده  سفتهبه  ۀزیرزمینی  آوردن  میدست  ارائه  مرحل  ؛گرددبازی  در  با   ۀلذا  نخست 

(، چهار PCA)  1های اصلی( و با استفاده از روش تحلیل مؤلفه1395و همکاران )  «صمصامی»  ۀپیروی از مطالع
قیمت سک  :متغیر شاخص ارز،  نرخ  ترکیب می  ۀقیمت مسکن،  قیمت سهام  و شاخص  طلا و شاخص کل  شود 

دارایی قیمت  بهترکیبی  میها  عوامل    ؛آیددست  دارایی  مؤثر سپس،  قیمت  شاخص  از  بر  استفاده  با  و  بررسی  ها 
وقفهروش   با  توزیعیخودرگرسیون  است  های  شده  آن    برآورد  پسماند  تغییرات  سفتهعنوان  به که  بازی  شاخص 

های بحران ارزی در ایران با استفاده از فیلتر هودریک پرسکات  دست آمدن سالروش به  ، شود. در ادامهذخیره می
  گردد. های ساخته شده ارائه میبر تورم با توجه به شاخص مؤثرتشریح شده و سپس نتایج حاصل از برآورد عوامل  

 ؛شودشدن بحث، در اکثر موارد نتایج نهایی برآوردها ارائه و تشریح میاجتناب از طولانی  دلیلبهشایان ذکر است  
مؤلفه   چنینهم تحلیل  متغیرهای روش  انتخاب  )در جهت  اصلی  تحلیل    براساس (  PCAهای  از  و  نظری  مبانی 

 ها استفاده شده است.بستگی برآی آزمون آن ضریب هم

های  لفهمؤ  تحلیل  ( با استفاده از روش1401  –  1370ها )ترکیب چهار متغیر دارایی  .4-2-1
 بازیجهت استخراج شاخص سفتهاصلی 

انجام      مطالعات  از  پیروی  داراییبا  نظری،  مبانی  و  میشده  انتظار  که  و هایی  خانوارها  مصرفی  سبد  در  رود 
لذا جهت ساخت   ؛اندآورده شده  ،1داشته باشند، در جدول    تأثیر  شده  چنین در تورم انتظاری و محققها و همبنگاه

 ها در اقتصاد کشور استفاده شده است. ترین آن مهمعنوان بهها، از چهار دارایی مذکور شاخص قیمت دارایی
 

 ها: متغیرهای شاخص قیمت دارایی1جدول 
Tab. 1: Asset Price Index Variables 

 
شاخص قیمت سهام  

 )کل(
تمام بهار   ۀقیمت سک نرخ ارز بازار غیر رسمی 

 )طرح قدیم(
متوسط قیمت فروش یک مترمربع زیربنای مسکونی 

 برحسب شهرهای منتخب کشور )هزار ریال( 

SPI EXN COP HPI 
 (. های پژوهش منبع: یافته)

    
متفاوتی تشکیل شده و با واحدهای متفاوتی نیز های های مربوط به چهار متغیر مذکور از مقیاس از آنجا که داده   

میاندازه مقیاسگیری  است  لازم  لذا  اندازهشوند،  واحدهای  و  دادهها  و  رفته  بین  از  مربوطه  گیری  های 
  ، 2جدول    صورتبه،  PCAها به روش  شاخص قیمت دارایی  ۀمحاسببعد از استاندارسازی و  استانداردسازی شوند.  

 خواهد بود.
 

 
1 Principal Component Analysis 

 هاهای اساسی شاخص ترکیبی قیمت داراییمؤلفه: 2جدول 
Tab. 2: Basic components of the Composite Asset Price Index 

 
اول ۀمؤلف متغیر  دوم  ۀمؤلف  سوم  ۀمؤلف  چهارم  ۀمؤلف   
     
     COP 501505/0  043819/0  110531/0-  856945/0-  

EXN 499003/0  795515/0  053276/0-  339578/0  
HPI 499776/0  335954/0-  778970/0  174828/0  
SPI 499711/0  502365/0-  614940/0-  346072/0  

 . (های پژوهشمنبع: یافته)        
 

 ؛شودانتخاب میها  قیمت دارایی   قبول برای ایجاد شاخص  ضرایب قابل عنوان  بهاول    ۀمؤلف،  2با توجه به جدول  
 آید:دست میبه ،11 ۀمعادل صورتبهها قیمت داراییبنابراین مقادیر شاخص 

API=0.501505*COP+0.499003*EXN+0.499776*HPI+0.499713*SPI (11)  

  ARDLها به روش شاخص قیمت دارایی ۀبرآورد معادل .4-2-2
دارایی      قیمت  برای  ترکیبی  تولید شاخص  از  مرحلپس  در  ازجمله    ۀها،  به مطالعاتی  توجه  با  و   «چن»بعدی 

و  1389)  «رحمتی»و    «دلاوری»(،  1998)  2« تای»و    «چانگ»(،  1998)  1«پاتل» همکاران    «صمصامی »(  و 
روش  الص داخلی و نقدینگی به  ناخقیمت نفت، تورم، تولید    ها، تابعی از متغیرهای(؛ شاخص قیمت دارایی1395)

 شود.بیان می ،12 صورتبهها ی شاخص قیمت داراییلذا معادله ؛شده استبرآورد  ARDLاقتصادسنجی 

𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑡𝑡 = ∑ 𝑎𝑎𝑗𝑗LAPI𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑝𝑝

𝑗𝑗=1
+ ∑ 𝛽𝛽1𝑗𝑗LLIQ𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑞𝑞1

𝑗𝑗=0
+ ∑ 𝛽𝛽2𝑗𝑗LGDP𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑞𝑞2

𝑗𝑗=0
 

+ ∑ 𝛽𝛽3𝑗𝑗INF𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑞𝑞3

𝑗𝑗=0
+ ∑ 𝛽𝛽4𝑗𝑗LSOP𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑞𝑞4

𝑗𝑗=0
+ 𝑣𝑣𝑡𝑡 

(12)  

شود،  طورکه در ردیف آخر جدول مشاهده میهمان  ؛شوندمعرفی می  3جدول    صورتبه   12  ۀمتغیرهای رابط     
 .اندگیری پایا شدهبار تفاضلمتغیرهای مدل در سطح و با یک

 
1370-1401ها برای اقتصاد ایران شاخص قیمت دارایی ۀدهند: متغیرهای توضیح3جدول   

Tab. 3: Explanatory variables of the asset price index for the Iranian economy 1991-2022 
 

لگاریتم شاخص قیمت  
 دارایی ها

لگاریتم نقدینگی  
 )میلیارد ریال( 

لگاریتم محصول ناخالص  
  -  1395داخلی سال پایه 

 میلیارد ریال )با نفت( 
 تورم 

لگاریتم قیمت نفت  
خام سبک ایران 

 )دلار/ بشکه( 

نام 
 متغیر 

LAPI LLIQ LGDP INF LSOP نماد 
I(0) I(1) I(1) I(1) I(1) پایایی 

 . (های پژوهش یافته منبع:)

 
1 Chen & Patel 
2 Chung & Tai 
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 نتایج پژوهش .2-4
به  این  روش  در  رفته  کمّپژوهش کار  روش  یک  چندمرحله،  برپایی  و  است. جهت    ۀای  اقتصادسنجی  الگوهای 

دو  تأثیربرآورد   از  تورم،  بر  اقتصاد  نامولد  سفتهبخش  داراییمتغیر  حباب  یا  همبازی  و  اندازها  اقتصاد    ۀچنین 
طریق ابتدا  در  است.  شده  استفاده  سفتهبه  ۀزیرزمینی  آوردن  میدست  ارائه  مرحل  ؛گرددبازی  در  با   ۀلذا  نخست 

(، چهار PCA)  1های اصلی( و با استفاده از روش تحلیل مؤلفه1395و همکاران )  «صمصامی»  ۀپیروی از مطالع
قیمت سک  :متغیر شاخص ارز،  نرخ  ترکیب می  ۀقیمت مسکن،  قیمت سهام  و شاخص  طلا و شاخص کل  شود 

دارایی قیمت  بهترکیبی  میها  عوامل    ؛آیددست  دارایی  مؤثر سپس،  قیمت  شاخص  از  بر  استفاده  با  و  بررسی  ها 
وقفهروش   با  توزیعیخودرگرسیون  است  های  شده  آن    برآورد  پسماند  تغییرات  سفتهعنوان  به که  بازی  شاخص 

های بحران ارزی در ایران با استفاده از فیلتر هودریک پرسکات  دست آمدن سالروش به  ، شود. در ادامهذخیره می
  گردد. های ساخته شده ارائه میبر تورم با توجه به شاخص مؤثرتشریح شده و سپس نتایج حاصل از برآورد عوامل  

 ؛شودشدن بحث، در اکثر موارد نتایج نهایی برآوردها ارائه و تشریح میاجتناب از طولانی  دلیلبهشایان ذکر است  
مؤلفه   چنینهم تحلیل  متغیرهای روش  انتخاب  )در جهت  اصلی  تحلیل    براساس (  PCAهای  از  و  نظری  مبانی 

 ها استفاده شده است.بستگی برآی آزمون آن ضریب هم

های  لفهمؤ  تحلیل  ( با استفاده از روش1401  –  1370ها )ترکیب چهار متغیر دارایی  .4-2-1
 بازیجهت استخراج شاخص سفتهاصلی 

انجام      مطالعات  از  پیروی  داراییبا  نظری،  مبانی  و  میشده  انتظار  که  و هایی  خانوارها  مصرفی  سبد  در  رود 
لذا جهت ساخت   ؛اندآورده شده  ،1داشته باشند، در جدول    تأثیر  شده  چنین در تورم انتظاری و محققها و همبنگاه

 ها در اقتصاد کشور استفاده شده است. ترین آن مهمعنوان بهها، از چهار دارایی مذکور شاخص قیمت دارایی
 

 ها: متغیرهای شاخص قیمت دارایی1جدول 
Tab. 1: Asset Price Index Variables 

 
شاخص قیمت سهام  

 )کل(
تمام بهار   ۀقیمت سک نرخ ارز بازار غیر رسمی 

 )طرح قدیم(
متوسط قیمت فروش یک مترمربع زیربنای مسکونی 

 برحسب شهرهای منتخب کشور )هزار ریال( 

SPI EXN COP HPI 
 (. های پژوهش منبع: یافته)

    
متفاوتی تشکیل شده و با واحدهای متفاوتی نیز های های مربوط به چهار متغیر مذکور از مقیاس از آنجا که داده   

میاندازه مقیاسگیری  است  لازم  لذا  اندازهشوند،  واحدهای  و  دادهها  و  رفته  بین  از  مربوطه  گیری  های 
  ، 2جدول    صورتبه،  PCAها به روش  شاخص قیمت دارایی  ۀمحاسببعد از استاندارسازی و  استانداردسازی شوند.  

 خواهد بود.
 

 
1 Principal Component Analysis 

 هاهای اساسی شاخص ترکیبی قیمت داراییمؤلفه: 2جدول 
Tab. 2: Basic components of the Composite Asset Price Index 

 
اول ۀمؤلف متغیر  دوم  ۀمؤلف  سوم  ۀمؤلف  چهارم  ۀمؤلف   
     
     COP 501505/0  043819/0  110531/0-  856945/0-  

EXN 499003/0  795515/0  053276/0-  339578/0  
HPI 499776/0  335954/0-  778970/0  174828/0  
SPI 499711/0  502365/0-  614940/0-  346072/0  

 . (های پژوهشمنبع: یافته)        
 

 ؛شودانتخاب میها  قیمت دارایی   قبول برای ایجاد شاخص  ضرایب قابل عنوان  بهاول    ۀمؤلف،  2با توجه به جدول  
 آید:دست میبه ،11 ۀمعادل صورتبهها قیمت داراییبنابراین مقادیر شاخص 

API=0.501505*COP+0.499003*EXN+0.499776*HPI+0.499713*SPI (11)  

  ARDLها به روش شاخص قیمت دارایی ۀبرآورد معادل .4-2-2
دارایی      قیمت  برای  ترکیبی  تولید شاخص  از  مرحلپس  در  ازجمله    ۀها،  به مطالعاتی  توجه  با  و   «چن»بعدی 

و  1389)  «رحمتی»و    «دلاوری»(،  1998)  2« تای»و    «چانگ»(،  1998)  1«پاتل» همکاران    «صمصامی »(  و 
روش  الص داخلی و نقدینگی به  ناخقیمت نفت، تورم، تولید    ها، تابعی از متغیرهای(؛ شاخص قیمت دارایی1395)

 شود.بیان می ،12 صورتبهها ی شاخص قیمت داراییلذا معادله ؛شده استبرآورد  ARDLاقتصادسنجی 

𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑡𝑡 = ∑ 𝑎𝑎𝑗𝑗LAPI𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑝𝑝

𝑗𝑗=1
+ ∑ 𝛽𝛽1𝑗𝑗LLIQ𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑞𝑞1

𝑗𝑗=0
+ ∑ 𝛽𝛽2𝑗𝑗LGDP𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑞𝑞2

𝑗𝑗=0
 

+ ∑ 𝛽𝛽3𝑗𝑗INF𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑞𝑞3

𝑗𝑗=0
+ ∑ 𝛽𝛽4𝑗𝑗LSOP𝑡𝑡−𝑗𝑗

𝑞𝑞4

𝑗𝑗=0
+ 𝑣𝑣𝑡𝑡 

(12)  

شود،  طورکه در ردیف آخر جدول مشاهده میهمان  ؛شوندمعرفی می  3جدول    صورتبه   12  ۀمتغیرهای رابط     
 .اندگیری پایا شدهبار تفاضلمتغیرهای مدل در سطح و با یک

 
1370-1401ها برای اقتصاد ایران شاخص قیمت دارایی ۀدهند: متغیرهای توضیح3جدول   

Tab. 3: Explanatory variables of the asset price index for the Iranian economy 1991-2022 
 

لگاریتم شاخص قیمت  
 دارایی ها

لگاریتم نقدینگی  
 )میلیارد ریال( 

لگاریتم محصول ناخالص  
  -  1395داخلی سال پایه 

 میلیارد ریال )با نفت( 
 تورم 

لگاریتم قیمت نفت  
خام سبک ایران 

 )دلار/ بشکه( 

نام 
 متغیر 

LAPI LLIQ LGDP INF LSOP نماد 
I(0) I(1) I(1) I(1) I(1) پایایی 

 . (های پژوهش یافته منبع:)

 
1 Chen & Patel 
2 Chung & Tai 
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کوتاه   برآورد  از  مستر    مدت،بعد  دولادو  بنرجی  باآزمون  و  نتایج   ۀ رابط  تأیید  انجام شده  متغیرها،  بین  بلندمدت 
 .ارائه شده است  4،بلندمدت آن در جدول  ۀرابط

 
 ARDLها به روش قیمت دارایی ۀکنند: نتایج برآورد بلند مدت عوامل تعیین4جدول 

Tab. 4: Results of long-term estimation of asset price determinants using the ARDL method 
 

T خطای استاندارد  ضریب  متغیر  ۀ آمار   احتمال  
     
     LLIQ 8724 /0  0393 /0  1802 /22  0000 /0  

LGDP 6287 /0-  0244 /0  7006 /25-  0000 /0  

INF 02878/0  0045 /0  3771 /6  0000 /0  

LSOP 2605 /0-  1087 /0  3968 /2-  0243 /0  
     
-46667/0 ضریب تصحیح خطای برداری       
     

 (. های پژوهش منبع: یافته)
       

( که نتایج  1: جدول  1)پیوست  اند  های لازم جهت اعتبارسنجی برآورد انجام شدهقبل از تفسیر نتایج، آزمون
از نقض و هرگونه نقض فروض   برآورد مشاهده میدهدرا نشان میعاری  بلندمدت  نتایج  به  توجه  با  شود که . 

دارایی بر شاخص قیمت  اثر منفی  دارای  ناخالص داخلی  تولید  مثبت و  اثر  دارای  حال   ؛ها استنقدینگی و تورم 
با پیروی از مطالعات اشاره شده در اوایل همین بخش و مبانی    ها،ی شاخص قیمت دارایی پس از برآورد معادله

بازی درنظر گرفته  شاخص سفتهعنوان  به تغییرات پسماند معادله    ها،نظری ایجاد حباب در شاخص قیمت دارایی
 . گیردمورداستفاده قرار می  SRSIبا نماد   بعد از استانداردسازی آنجا کهشود. از می

 های بحران ارزی با استفاده از فیلتر هودریک پرسکات آوردن سالدست به .4-2-3
داده ایران  دوردر  آزاد طی  بازار  ارز  نرخ  زمانی  به جزء   .ش.ه1401الی    1370  ۀهای سری  مربوط  تواترهای  به 

 پرسکات، تفکیک شده است. -به روش هودریک ،2سیکلی )نوسانات یا دوران( و جزء روند مطابق با نمودار 
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منبرر : )  1370-1401های سیکلی و روند نرخ ارز بازار آزاد ایران با استفاده از فیلتررر هودریررک پرسررکات  : جزء2نمودار  
 . (های پژوهشیافته

Graph. 2: Cyclical components and trends in Iran's free market exchange rate using the 
Hodrick-Prescott filter 1991-2022 (Source: Research findings). 

 
و در اطراف خط روند،    شدهشدت صعودی  بعد روند نرخ ارز در ایران به به   1390شود که از سال  ملاحظه می

کوتاهحرکت  و  مقطعی  چرخههای  از  تواتری  ارز،  نرخ  سیکلمدت  و  استها  آورده  پدید  را  نتایج   براساس .  ها 
اویوزنرافزاری   از  و  توسط  پیروی  هودری  با  ارز  -کفیلتر  نرخ  نوسانات  مقدار  تغییرات   صورتبه پرسکات،  درصد 

هایی که درصد تغییرات سالانه نرخ ، سالتعریف عملیاتی  براساس است.    محاسبه شدهسالانه در سنوات مختلف،  
گردد. سنواتی که  باشد به آن عدد یک نسبت داده شده و سال بحران ارزی تعریف می  %40ارز در آن بیش از  

 گردد. باشد، به آن عدد صفر نسبت داده شده و سال بحرانی تلقی نمی %40نرخ ارز کمتر از  ۀدرصد تغییرات سالان
𝐶𝐶𝐶𝐶𝑛𝑛,𝑡𝑡 = {1, 𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣 ≥ 40%

0, 𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣 < 40% 

 ، 1378،  1376،  1375،  1372،  1371های  ؛ سال1401الی    1370زمانی    ۀدر بازمعیار ارائه شده در فوق،    براساس 
 اند.های دارای بحران ارزی در کشور شناسایی شدهسالعنوان به؛ 1401و سال  1396الی  1394، 1391

 : برآورد تاب  تورم 4-2-4

از شاخص استفاده  بهبا  در مراحل  های  آمده  زیرزمینی و شاخص  ازجمله شاخص سفته  ،قبلدست  اقتصاد  بازی، 
اند، در این بخش برآورد عوامل  ارائه شده  5چنین دیگر متغیرها که مجموعاً در جدول  بحران ارزی در کشور و هم

 شود. بر تورم ایران ارائه می مؤثر
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 1370-1401تورم در  ایران  ۀدهند: متغیرهای توضیح5جدول 
Tab. 5: Variables explaining inflation in Iran, 1991-2022 

 
رشد  شاخص سفته بازی  لگاریتم درصد   -تورم سالانه  نام متغیر 

 نقدینگی 
سهم بخش نامولد از کل  

 اقتصاد )درصد( 

 INF LSRSI LIQG UERP نماد
 I(1) I(0) I(0) I(1) پایایی

فیلتر هودریک پرسکات   نام متغیر 
توجه به  متغیر بحران ارزی با 
 نرخ ارز آزاد 

لگاریتم تقاضا کل )میلیارد  
قیمت های ثابت سال  -ریال(

1395 

رشد سالانه شکاف نرخ ارز مطلوب  
 بانک مرکزی اعمالی با نرخ ارز 

 HPEXN LTDE FEGG نماد
 I(0) I(1) I(0) پایایی

 . (های پژوهش منبع:یافته)
 

با یک وقفشود که برخی از  مشاهده می  ،5با توجه به جدول   اند. پایا شده  ۀمتغیرها در سطح و برخی دیگر 
از آمار مربوط به نرخ ارز بازار ارز  ،شایان ذکر است جهت به دست آوردن شکاف نرخ ارز مطلوب از نرخ ارز اعمالی

 ارزش ریالی بعد با استفاده از آمار  به  1396سایت بانک مرکزی و از  ر وبدواقع  1396الی    1370رسمی از سال  
 و ارزش دلاری آن استفاده شده است.صادرات 

 شود.بیان می 13 ۀرابط صورتبهی تورم حال معادله     
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(13)  

 
از      وقفهمدت  کوتاه   برآورد  بعد  و  متغیرها  معنادار شدن  از  اطمینان حاصل کردن  آنو  بنرجی ها،  های  آزمون 

 ست.کرده ا تأییدرا  بین متغیرها 0/ 01بلندمدت در سطح  ۀدولادو مستر رابط
 

 ARDLتورم ایران  به روش   ۀکنند: نتایج برآورد بلند مدت عوامل تعیین6جدول 
Tab. 6: Results of long-term estimation of Iran's inflation determinants using the ARDL 
method 

 
     
T خطای استاندارد  ضریب  متغیر       ۀ آمار   احتمال  
     
     LIQG 3980 /0  1996 /0  9936 /1  1402 /0  

LTDE 5780 /13  1345 /6  2133 /2  1137 /0  

UERP 2515 /0  0712 /1  2347 /0  0295 /0  
LSRSI 297/14  3051 /3  3257 /4  0228 /0  
FEGG 0448 /0  0121 /0  6829 /3  0347 /0  

HPEXN 6323 /17  9369 /6  5417 /2  0845 /0  
C 0777 /271-  1060 /120  2569 /2-  1092 /0  
     
- ضریب تصحیح خطای برداری      5467 /1  
     
 (. های پژوهشمنبع: یافته)                  

 
بنابراین    ؛(1: جدول  1)پیوست  اند  های لازم جهت اعتبارسنجی برآورد انجام شدهقبل از تفسیر نتایج، آزمون

گذاری استفاده کرد. در توان تفسیر و برای سیاستتورم عاری از نقض بوده و ضرایب آن را می   ۀتابع برآورد شد
می  ،6جدول   بهمشاهده  متغیرها  تمامی  که  اطمینان شود  در سطح  که  کل  تقاضا  لگاریتم  و  نقدینگی  رشد  جز 

معنادار شده و همگی دارای اثر مثبت بر تورم را   %90اند، در سطح اطمینان عمدتاً بالای  تری معنادار شدهپایین
نشان از این است   25/0دهند. متغیر مربوط به سهم اقتصاد زیرزمینی از تولید ناخالص داخلی با ضریب  نشان می

افزایش   با  تورم    %1که  می   0/ 25آن،  پیدا  افزایش  دیگر  ؛کندواحد  متغیر سفته  ،ازطرفی  به  مربوط  بازی  ضریب 
بازی، تورم را معنا است که افزایش یک واحدی لگاریتم سفتهبدین  ؛برآورد شده است  14بزرگ و بیش از    نسبتاً

دهد. اثرگذاری رشد شکاف نرخ ارز اعمالی از نرخ از مطلوب بر تورم با ضریب نسبتاً واحد افزایش می  14بیش از  
از   کمتر  و  اثر  05/0پایین  از  نشان  که  است  شده  است  برآورد  تورم  بر  شکاف  این  اثر   ؛ضعیف  درخصوص  اما 

دهد که متغیر مربوط به بحران ارزی دارای بیشترین اثر نسبت به دیگر  تحولات نرخ ارز بر تورم، مدل نشان می
بوده و ضریب   اثبات می  63/17متغیرها  از   کندآن  ارزی در کشور یکی  پژوهش، بحران  این  برآورد  به  با توجه 

از  ترین عاملین تورم در کشور هستند. میمؤثر بیش  ایجاد بحران در کشور خود  را    %17توان گفت  تورم کشور 
بوده و  دهد.افزایش می مثبت  نیز  بر تورم  نقدینگی  باضریب حدود    اثر رشد  بلندمدت    % 85و در سطح    %40در 

 دهد. واحد افزایش می 40/0عبارتی دیگر، افزایش یک واحدی در رشد نقدینگی، تورم را به ؛معنادار شده است
 

 گیری نتیجه. 6

های  موضوعات مهم اقتصادی بوده و بالا بودن آن چالشهای اخیر، تورم یکی از  خصوص در دههه در ایران و ب
که چه عاملی در   شدح رمط پرسشاین  ؛وجود آورده استگذاران اقتصادی بهگران و سیاستزیادی را برای تحلیل

ایران   در  تورم  قیمت  مؤثر تشکیل  بودن  بالا  در  تداوم  و  بهبوده  را  ابعاد  ها  از  مطالعات  اغلب  است؟  آورده  وجود 
به مو تقاضا  پدیدساختاری، فشار هزینه و  بودن  پولی  یا  نگاه کرده و  بررسی قرار   ۀ ضوع  را مورد  تورم در کشور 

تورم، موضوع بخش نامولد اقتصاد و بحران ارزی   ۀدهنداند. این پژوهش با نگاهی متفاوت به عوامل تشکیل داده
 ۀ گیری از آمار سری زمانی متغیرها در دوربهره  باراستا  . در همین کردتحلیل و برآورد  را  ها بر تورم  و اثرگذاری آن

دست  است. ابتدا جهت به   ، و با استفاده از الگوهای اقتصادسنجی موضوع مورد بررسی قرار گرفته1401الی    1370
و ایجاد شاخص قیمتی واحد    PCAها با استفاده از روش اقتصادسنجی  بازی از ترکیب داراییآوردن شاخص سفته

عنوان  بهها  ها شروع شده که تغییرات پسماند برآورد قیمت داراییبر قیمت آن  مؤثرها و سپس عوامل  برای آن
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مصطفــی زاده و همــکاران: نقــش بخــش نامولــد اقتصــاد 
و بحــران ارزی در ایجــاد تــورم

 1370-1401تورم در  ایران  ۀدهند: متغیرهای توضیح5جدول 
Tab. 5: Variables explaining inflation in Iran, 1991-2022 

 
رشد  شاخص سفته بازی  لگاریتم درصد   -تورم سالانه  نام متغیر 

 نقدینگی 
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 اقتصاد )درصد( 
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 . (های پژوهش منبع:یافته)
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بنابراین    ؛(1: جدول  1)پیوست  اند  های لازم جهت اعتبارسنجی برآورد انجام شدهقبل از تفسیر نتایج، آزمون

گذاری استفاده کرد. در توان تفسیر و برای سیاستتورم عاری از نقض بوده و ضرایب آن را می   ۀتابع برآورد شد
می  ،6جدول   بهمشاهده  متغیرها  تمامی  که  اطمینان شود  در سطح  که  کل  تقاضا  لگاریتم  و  نقدینگی  رشد  جز 

معنادار شده و همگی دارای اثر مثبت بر تورم را   %90اند، در سطح اطمینان عمدتاً بالای  تری معنادار شدهپایین
نشان از این است   25/0دهند. متغیر مربوط به سهم اقتصاد زیرزمینی از تولید ناخالص داخلی با ضریب  نشان می

افزایش   با  تورم    %1که  می   0/ 25آن،  پیدا  افزایش  دیگر  ؛کندواحد  متغیر سفته  ،ازطرفی  به  مربوط  بازی  ضریب 
بازی، تورم را معنا است که افزایش یک واحدی لگاریتم سفتهبدین  ؛برآورد شده است  14بزرگ و بیش از    نسبتاً

دهد. اثرگذاری رشد شکاف نرخ ارز اعمالی از نرخ از مطلوب بر تورم با ضریب نسبتاً واحد افزایش می  14بیش از  
از   کمتر  و  اثر  05/0پایین  از  نشان  که  است  شده  است  برآورد  تورم  بر  شکاف  این  اثر   ؛ضعیف  درخصوص  اما 

دهد که متغیر مربوط به بحران ارزی دارای بیشترین اثر نسبت به دیگر  تحولات نرخ ارز بر تورم، مدل نشان می
بوده و ضریب   اثبات می  63/17متغیرها  از   کندآن  ارزی در کشور یکی  پژوهش، بحران  این  برآورد  به  با توجه 
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بوده و  دهد.افزایش می مثبت  نیز  بر تورم  نقدینگی  باضریب حدود    اثر رشد  بلندمدت    % 85و در سطح    %40در 

 دهد. واحد افزایش می 40/0عبارتی دیگر، افزایش یک واحدی در رشد نقدینگی، تورم را به ؛معنادار شده است
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عنوان  بهها  ها شروع شده که تغییرات پسماند برآورد قیمت داراییبر قیمت آن  مؤثرها و سپس عوامل  برای آن



فصلـــــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــــصادیِ كاربـــــــــردی ایـــــــران:   94
ســـــــــــــال سیزدهــــــــــــم، شــــــــــمارۀ  52، زمـــــستان 1403 Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

نکتهشاخص سفته است.  تورم شده  تابع  وارد  داراییبازی  قیمت  برآورد  در  که  مثبت    هاای  اثر  است  بحث  جای 
دارایی قیمت  بر  است نقدینگی  منتخب  دیگربه  ؛های  افزایش    %1افزایش    ،عبارتی  موجب  در   %87/0نقدینگی 

 گرفت با استفاده از تکنیک هودریک پرسکات بحران ارزی در کشور مورد بحث قرار  شود.  های میقیمت دارایی
باز در  ایران  اقتصاد  آزاد  بازار  ارز  نرخ  برای  پرسکات  هودریک  فیلتر  درنتیجه  ؛ 1401الی    1370زمانی    ۀکه 

های دارای سال عنوان  به؛  1401و سال    1396الی    1394،  1391  ،1378،  1376،  1375،  1372،  1371های  سال
اقتصاد بازی، سهم  سفته  ۀهای ساخته شدرنهایت با استفاده از شاخصاند. دبحران ارزی در کشور شناسایی شده

زیرزمینی از تولید ناخالص داخلی، شکاف نرخ ارز اعمالی با نرخ ارز مطلوب و بحران ارزی در کشور، در کنار دو 
 .تورم در ایران برآورد شد ۀدلمعا امل دیگر رشد نقدینگی و تقاضا کل،ع

دارای اثر   شده در پژوهش مطابق با مبانی نظری بوده وانتخابمتغیرهای    با توجه به نتایج برآورد پژوهش،
تورم   بر  تورمسهم    %1افزایش  .  اندبودهمثبت  زیرزمینی  میزان   اقتصاد  به  می  %25/0  را  نقش .  دهدافزایش 

بوده  بازیسفته چشمگیر  نیز  تورم  ایجاد  افزایش  طوریبه   ،در  را  %1که  تورم  می  %14  آن  بنابراین    ؛دهد تغییر 
درخصوص اثر ارز بر تورم باید گفت با توجه به    .آیدشمار میبهایجاد تورم    عوامل اصلی دربازی در کشور از  سفته

ترین عاملین تورم در  مؤثریکی از  توجه بر تورم تأثیرگذار بوده و  قابل   صورتبهبحران ارزی    نتایج این پژوهش،
تورم    %17  علت ایجاد  در هر سال که بحران ارزی در کشور اتفاق افتاده،  توان گفت. میشودمحسوب میکشور  
مطابق با نظر کسانی است که    نتایج پژوهش درخصوص نقدینگی  قابل ذکر این است که   ۀنکت  بوده است.کشور  
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دیگر ازطرفی  بخشند.  تقویت  را  سیاست  ،رسمی  ارائه  بهبا  ارزی،  بحران  ایجاد  از  مناسب  رشد های  دیگر  بیان 
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