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 )ARDL( گسترده اقتصادی ایران است. در این مطالعه از روش الگوی خود توضیح با وقفه های 

ایران  که در اقتصاد  در بازه زمانی 1360-1398 استفاده شده است. نتایج تحقیق نشان می دهد 

افزایش در دو متغیر تورم و انعطاف پذیری سیستم ارزی به طور مستقیم بر رشد اقتصادی تاثیر منفی 

دارند؛ ولی افزایش در متغیر متقابل سیستم ارزی و تورم بر رشد اقتصادی ایران مثبت است. این 

کاملاً شناور برای تورم و رشد اقتصادی ایران مناسب  که سیستم ارزی ثابت و  مطالعه نشان می دهد 

کردن اثرات تورم بر رشد اقتصادی ایران لازم است تا  که برای مرتفع  نبوده است و پیشنهاد می کند 

در اقتصاد ایران رژیم های ارزی میانه اجرا شود. 

F31, E31, E58 :JEL طبقه بندی
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مقدمه

کشوری مسئولین و سیاست گذاران مالی و پولی سعی در برنامه ریزی بر تورم اندک و رشد  در هر 
اقتصادی  اندازه  و  اقتصادی  رشد  بر  اثرگذاری  تورم،  تاثیر  مهمترین  دارند.  مطلوب  اقتصادی 
کشور است. تورم می تواند هم تاثیر مثبت و هم اثر منفی بر اقتصاد داشته باشد. در مورد تأثیرات 
کرد. تورم بالا سبب افزایش ناطمینانی در  منفی تورم می توان به نااطمینانی ناشی از تورم اشاره 
در  تولیدکنندگان  مصرف کنندگان،  تصمیمات  در  انحراف  سبب  موضوع  این  و  می شود  اقتصاد 
سطح  بر  نامطلوبی  تاثیر  نتیجه  در  و  است  گردیده  سرمایه گذاری  و  مصرف   ، پس انداز مورد 
فعالیت اقتصادی می گذارد1. تودر و زیبارث2 معتقدند در صورت ماندگاری تورم، تمایل عموم 
کمتر شده و مصرف در حال نسبت به آینده ترجیح داده خواهد شد. ثمره ی  مردم به پس انداز 
است.  سرمایه گذاری  و  سرمایه  تشکیل  در  اختلال  و  ملی  پس انداز  کاهش  رویدادی  چنین 
که مساله حل تورم یکی از مبحث های حیاتی در اقتصاد  گفته شده نشان می دهد  بحث های 
آمارهای اقتصادی در طول سال های بعد انقلاب اسلامی، متوسط تورم  بر اساس  ایران است. 
که میزان تورم  ایران حدود 20 درصد بوده است. با توجه به آمار ارائه شده می توان اذعان نمود 
سفته  فعالیت های  بر  موثر  کتورهای  فا از  یکی  می تواند  امر  این  و  بوده  بالا  ایران  اقتصاد  در 
و رشد  تورم  ارتباط  گرفتن بحث  با در نظر  باشد.   ایران  اقتصادی در  بازانه و مخل کننده رشد 
راستا  این  ایران شناسایی شود. در  اقتصاد  تورم در  ایجاد کننده  تا عوامل  اقتصادی، لازم است 
کارشناسان  اعتقاد  بنابر  است.  ارزی  سیستم  نوع  تورم،  بر  اثرگذار  متغیر های  مهمترین  از  یکی 
اقتصاد  در  تورم  بروز  سبب  می تواند  اقتصاد  و  ارزی  سیاست  بین  ناهماهنگی  اقتصادی، 
در  رقابتی  قدرت  داشتن  برای  را  اقتصاد  توانایی  می تواند،  ارزی  سیستم  دیگر  سوی  از  شود. 
کشورهای دیگر باشد؛ در این صورت  کشوری بیشتری از  گر تورم در  دوران تورمی را بالا ببرد. ا
کشور می شود3. در این  کاهش ارزش پول آن  کرده و باعث  کاهش پیدا  کشور  صادرات در آن 
راستا برای افزایش صادرات سیاست افزایش نرخ ارز مورد توجه قرار می گیرد. این فرآیند سبب 
گر  ا کند. از سوی دیگر  کمک  می شود تا محصولات داخلی رقابتی تر شده و به افزایش تولید 
انجام  تورم  کنترل  مناسب جهت  مالی  و  پولی  اتخاذ سیاست های  بدون  ارز  نرخ  سیاست های 

)1390( ، 1. پیرایی و دادور
2. Todte. Ziebarth, (1999)

3. جعفرابادی و فطرس، )1395(
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کرد1.  - افزایش تورم خواهد  گرفتار مارپیچ افزایش تورم - افزایش نرخ ارز کشور را   گیرد، اقتصاد 
در  دهد.  افزایش  ایران  کشور  در  را  تورم  می تواند  ارز  نرخ  شناورسازی  می رسد  نظر  به  بنابراین 
یم های ارزی ثابت در جلوگیری از افزایش تورم موثر هستند.  شناورسازی  ادبیات اقتصادی، رژ
لنگر اسمی  ثابت،  ارزی  تورمی سیستم  اثرات ضد  راستای  تورم می شود2. در  افزایش  ارز سبب 
که از تورم پایین  کشوی  کشور به ارز  یکه در محیطی با تورم بالا، پیوند پول یک  است؛ به طور
نظر  در  تورمی  انتظارات  تثبیت  برای  تعهد  از  پیش  مکانیسم  یک  به عنوان  است،  برخوردار 
تضمین کننده  همچنین  و   ) اعتبار )اثرات  باثبات  ارز  یک  کننده  تضمین  که  می شود  گرفته 
با  دولتی  گر  ا تا  می شود  سبب  امر  این  است3.  دولتی(  متوازن  مالی)بودجه  سیاست  انضباط 
کرده و سیاست  کسری بودجه مواجه شود؛ از چاپ پول بی رویه اجتناب  انضباط مالی و عدم 
یابد.  کاهش  تورم  میزان  تا  کنند  هماهنگ  تصویبی  ارز  نرخ  از  حمایت  جهت  را  مالی  و  پولی 
همکاران  و  رنانی  شریفی  ایران،  اقتصاد  در  گرفته  صورت  تجربی  مطالعات  اساس  همین  بر 
کویی و یزدان )1393(، التجایی )1399(، عبداله زاده  کا )1391(، فطرس و همکاران )1393(، 
و زارع )1399( و نقدی و همکاران )1393( از موارد مهم در بروز تورم ایران را رشد نقدینگی نام 
برده اند. اقتصاد ایران با توجه به ساختار اقتصادی نفت محور و به دلیل  وابسته بودن بودجه 
انضباطی  اثرات  با  مخالف  بسیار  اثراتی  می تواند  ثابت  ارزی  سیستم  نفتی،  درآمد  به  دولت 
بیان کننده  که   )1( نمودار  به  توجه  با  باشد.  داشته  پولی  و  مالی  سیاست های  بر  شده  اشاره 
گوف،  ینهارت و را سیستم های ارزی اجرا شده در اقتصاد ایران است) این دسته بندی توسط ر
کمیت  که اقتصاد ایران معمولاً سیستم های ارزی با  2019 صورت پذیرفته است(، نمایان است 
کننده  بیان   2 میزان  و  میانه  ارزی  3 نشان دهنده سیستم  ارزی  یم  رژ کرده است.  اجرا  را   3 و   2
گرفتن  درنظر  با  ارزی شناور است4.  یم  رژ نیز معرف   5 کمیت  و  بوده  ثابت  ارزی   سیستم های 
یال  ر به  درآمدارزی  تبدیلات  در  که  نمود  بیان  نفتی می توان  درآمد  به  بودجه دولت  وابستگی 
ثابت  ارز  نرخ  تا  داشت  انتظار  می توان  یافته،  افزایش  نفتی  درآمد  که  سال هایی  محدوه  در 
و نقدینگی  منزله رشد پول  به  این مساله  یابد.  افزایش  نفتی  ناحیه درآمد  از  پایه پولی  و  مانده 

1. یزدانی و قشلاقی، )1395(
2. عاطفی منش، )1393(

3. Ghanem, (2010).

اقتصادی  از اعمال شدن تحریم های  ارزی ناشی  ایران در دهه 90 همان جهش  اقتصاد  ارزی شناور اجرا شده در  یم  رژ  .4
است 
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تورم  افزایش  باعث  نقدینگی  رشد  که  داشت  انتظار  می توان  بنابراین  است.  ایران  اقتصاد  در 
کاهش دهد. شده و در نتیجه رشد اقتصادی را به سبب افزایش تورم 

3 
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 تاثیرات متقابل سیستم ارزی و تورم بر رشد اقتصادی ایران
 

 

  و  توجه به ساختار اقتصادی نفت محوراقتصاد ایران با    .اندنام بردهرشد نقدینگی    را  ایران   ورمبروز ت  موارد مهم در
نفتی،  وابست    دلیلبه   درآمد  به  دولت  بودجه  بودن  ثابت میه  ارزی  اثرات تواند  سیستم  با  مخالف  بسیار  اثراتی 

های که بیان کننده سیستم  ( 1) با توجه به نمودار    های مالی و پولی داشته باشد.انضباطی اشاره شده بر سیاست
ایران است) این دسته بندی توسط رینهارت و راگوف، اقتصاد  صورت پذیرفته است(،    2019ارزی اجرا شده در 

نشان دهنده   3رژیم ارزی    .جرا کرده استا را    3و    2های ارزی با کمیت  نمایان است که اقتصاد ایران معمولا سیستم
نیز معرف رژیم ارزی شناور   5بوده و کمیت  های ارزی  ثابت  بیان کننده سیستم  2یانه و میزان  سیستم ارزی م

ارزی به ریال درآمدتوان بیان نمود که در تبدیلات  . با درنظر گرفتن وابستگی بودجه دولت به درآمد نفتی می4است
انتظار داشت تا نرخ ارز ثابت مانده و پایه پولی از ناحیه توان  ، مییی که درآمد نفتی افزایش یافتههادر محدوه سال 

توان انتظار  این مساله به منزله رشد پول و نقدینگی در اقتصاد ایران است. بنابراین می  . درآمد نفتی افزایش یابد
 داشت که رشد نقدینگی باعث افزایش تورم شده و در نتیجه رشد اقتصادی را به سبب افزایش تورم کاهش دهد.

 های ارزی اجرا شده در اقتصاد ایران: سیستم1نمودار
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ی  که از تورم سیاست پولی و مالی و  ای بین سیستم ارزی وتوان به وجود رابطهمیبا توجه به مطالب اشاره شده 
سیستم ارزی بر   تاثیراز این رو لازم است تا     .شود پی بردهای انبساطی پولی و مالی بر اقتصاد تحمیل میسیاست

در این مطالعه برای پاسخ به این پرسش بر وضعیت تورمی مورد بررسی قرار گیرد.    را با اثرگذاری رشد اقتصادی  
اقتصادی تواند ازاثرگذاری منفی تورم بر رشد  نرخ ارز و تعدیل شدن ارز بر اساس تورم داخلی میکه آیا شناورسازی  

از تاثیرات متقابل رژیم   کند؟بکاهد؟  یا شناورسازی ارز با تشدید تورم در کاهش رشد اقتصادی نقش مهمی ایفا می
سبب   تورم  وتاثیرات متقابل رفتار رژیم ارزی  وارد کردن بحث  .  خواهد شدارزی و تورم بر رشد اقتصادی استفاده  

بر حسب  می اقتصادی  رشد  بر  تورم  اثرات  تا  اساس شود  بر  ارزی  کارایی سیستم  و  ارزی شرطی شده  سیستم 
ویژگی مطالعه حاضر نسبت به مطالعات قبلی های مختلف در قبال رشد اقتصای به نحو مطلوب مشخص شود.  تورم

ارزی بر رشد اقتصادی بررسی نشده است و صرفا اثراتی که مستقیما سیستم   رژیماین است که رفتار غیر مستقیم  
ا رشد  بر  تحمیل  ارزی  گرفته  شودمیقتصاد  قرار  تحلیل  و  تجزیه  پژوهش  است.  مورد  بررسی    این  اثرات  ضمن 

 بر رشد اقتصادی تواند  می  تورم  در افزایش یا کاهش    اثرات غیر مستقیمی که رژیم ارزی ،  تورمو    مستقیم رژیم ارزی
 مهم زیر پاسخ داده خواهدشد:و در طول این تحقیق به سه سوال  خواهد دادمورد بررسی قرار  داشته باشد را 

 آیا تورم تاثیر منفی بر رشد اقتصادی دارد؟ (1

 
 های اقتصادی است  همان جهش ارزی ناشی از اعمال شدن تحریم 90رژیم ارزی شناور اجرا شده در اقتصاد ایران در دهه  4
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نمودار 1 - سیستم های ارزی اجرا شده در اقتصاد ایران
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و  پولی  سیاست  و  ارزی  سیستم  بین  رابطه ای  وجود  به  می توان  شده  اشاره  مطالب  به  توجه  با 
که از سیاست های انبساطی پولی و مالی بر اقتصاد تحمیل می شود پی برد.  از  مالی و  تورمی  
این رو لازم است تا تاثیر سیستم ارزی بر رشد اقتصادی را با اثرگذاری بر وضعیت تورمی مورد 
آیا شناورسازی نرخ ارز و تعدیل  که  گیرد. در این مطالعه برای پاسخ به این پرسش  بررسی قرار 
یا  اقتصادی بکاهد؟   بر رشد  تورم  اثرگذاری منفی  از  تورم داخلی می تواند  بر اساس  ارز  شدن 
تاثیرات  از  می کند؟  ایفا  مهمی  نقش  اقتصادی  رشد  کاهش  در  تورم  تشدید  با  ارز  شناورسازی 
تاثیرات  بحث  کردن  وارد  شد.  خواهد  استفاده  اقتصادی  رشد  بر  تورم  و  ارزی  یم  رژ متقابل 
یم ارزی و تورم سبب می شود تا اثرات تورم بر رشد اقتصادی بر حسب سیستم  متقابل رفتار رژ
اقتصای  رشد  قبال  در  مختلف  تورم های  اساس  بر  ارزی  سیستم  کارایی  و  شده  شرطی  ارزی 
که  است  این  قبلی  مطالعات  به  نسبت  حاضر  مطالعه  ویژگی  شود.  مشخص  مطلوب  نحو  به 
مستقیما  که  اثراتی  صرفا  و  است  نشده  بررسی  اقتصادی  رشد  بر  ارزی  یم  رژ مستقیم  غیر  رفتار 
گرفته است. این پژوهش  یه و تحلیل قرار  سیستم ارزی بر رشد اقتصاد تحمیل می شود مورد تجز
یم ارزی در افزایش یا  که رژ یم ارزی و تورم، اثرات غیر مستقیمی  ضمن بررسی اثرات مستقیم رژ
کاهش  تورم می تواند بر رشد اقتصادی  داشته باشد را  مورد بررسی قرار خواهد داد و در طول 

این تحقیق به سه سوال مهم زیر پاسخ داده خواهدشد:
آیا تورم تاثیر منفی بر رشد اقتصادی دارد؟. 1
یم ارزی تاثیر منفی بر رشد اقتصادی دارد؟. 2 آیا افزایش انعطاف پذیری رژ
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تورم . 3 اساس  بر  ارز  نرخ  تعدیل  آیا  اقتصادی،  رشد  بر  تورم  منفی  اثرات  اثبات  صورت  در 
می تواند در افزایش رشد اقتصادی مفید واقع شود؟

یم ارزی ثابت سیستم مناسبی برای افزایش رشد اقتصادی در وضعیت تورمی بالا در . 4 آیا رژ
اقتصاد ایران است؟

مبانی  بخش  این  در  می شود.  پرداخته  پژوهش  ادبیات  بررسی  به  حاضر  مقاله  دوم  بخش  در 
گرفته در این حوزه  نظری و پیشینه پژوهشی مرور شده و در انتها نیز مطالعات تجربی صورت 
برآورد  نحوه  و  شده  تصریح  پژوهش  اقتصادسنجی  مدل  سوم  بخش  در  می شوند.  جمع بندی 
و  داشته  اختصاص  پژوهش  یافته های  به  چهارم  بخش  می شوند.  تبیین  کشش ها  و  ضرایب 
توصیه های  ارائه  و  نتیجه گیری  به  و  شده  گزارش  پژوهش  اقتصادسنجی  مدل  تخمین  نتایج 

سیاستی و پژوهشی می پردازد.

مبانی نظری 

تورم و رشد اقتصادی 

از نظریات مشهور در مورد ارتباط مثبت تورم و رشد اقتصادی منحنی فیلیپس است. بر اساس 
منحنی فیلیپس ارتباطی منفی بین تورم و بیکاری به دلیل توهم پولی وجود دارد. طبق منحنی 
قیمت،  افزایش  با  نمی شود.  پیش بینی  درستی  به  کارگران  سوی  از  قیمت  تغییرات  فیلیپس 
کرده، استخدام  کاهش پیدا دستمزدها به همان اندازه افزایش نمی یابند و لذا دستمزد حقیقی 
که تورم  از سوی بنگاه ها بالا رفته، تولید و اشتغال افزایش می یابد، نتیجه این رویکرد این است 
کردن  و بیکاری رابطه منفی داشته و تورم و تولید رابطه مثبت دارند. فریدمن و فیلیپس با وارد 
ملاحظه  کوتاه مدت  در  تنها  مذکور  رابطه  که  دادند  نشان  فیلیپس  منحنی  در  تورمی  انتظارات 
می شود و در بلندمدت و با تعدیل انتظارات تورمی منحنی فیلیپس عمودی شده و تغییر تورم 
انتظارات عقلایی تصریح می کنند  پردازان  یه  و دیگر نظر لوکاس  رابرت  ندارد.  تولید  بر  تاثیری 
در  اجرا شوند، حتی  اعلام شده  و  به صورت پیش بینی شده  پولی  که در صورتی سیاست های 
کوتاه مدت نیز منحنی فیلیپس عمودی خواهد بود و در نتیجه سیاست های اقتصادی اثری بر 
یه پردازان پیوند مثبت بین تورم و تولید نه  تولید و اشتغال نخواهند داشت. طبق دیدگاه این نظر
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کوتاه مدت و نه در بلندمدت قابل قبول نخواهد بود. سیاست های پولی زمانی که پیش بینی  در 
نشده باشند می توانند تولید را تغییر دهند1.

که تورم تاثیرات غیر خطی بر رشد اقتصادی دارد.  با توجه مطالب اشاره شده به نظر می رسد 
که شوک های اقتصادی  کینزی، اقتصاد در بلندمدت در وضعیت پایدار قرار دارد  در دیدگاه 
می تواند اقتصاد را از این وضعیت پایدار دور سازند. تعدیل های پویا موجب بازگشت دوباره ی 
اوقات  گاهی  اقتصادی  رشد  و  تورم  تعدیل،  فرایند  در  شد.  خواهد  پایدار  وضعیت  به  اقتصاد 
 )2( نمودار  صورت  به  می توان  که  دارند  یکدیگر  با  منفی  رابطه  اوقات  گاهی  و  مثبت  رابطه 
E به  از نقطه  ارتباط مثبت بین تورم و رشد اقتصادی در منحنی به صورت حرکت  نشان داد. 

E1 نشان داده شده است2. 

کینزین نمودار 2- ارتباط بین تورم و رشد اقتصادی از دیدگاه 

تورم  کند،  عبور  مشخصی  حد  از  تورم  میزان  گر  ا که  کرد  اشاره  می توان   )2( نمودار  به  توجه  با 
آستانه ای تورم معمولاً نرخ های  اثرات منفی بر رشد اقتصادی خواهد داشت. تعیین میزان حد 
نتیجه  که  کرد  اشاره  همکاران3  و  نظیر  مطالعه  به  می توان  که  است  تورم  نرخ  از  رقمی  تک 
گر میزان تورم در سطح 5.5-9 درصد باشد تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی خواهد  که ا می گیرند 
همچنین  می گذارد.  جای  بر  منفی  تاثیر  تورم  میزان  این  از  تر  بالا و  کم  تورم های  در  و  داشت 
گر میزان تورم  کشورهای در حال توسعه، ا که برای  کرمر و همکاران4 نیز نشان می دهد  مطالعات 

1. سلطان تویه و همکاران، )1391(
2. پناهی و خداوردیزاده، )1394(

3. Nazir, (2017).
4. Kremer, (2013).
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با توجه به تئوری های مطرح  گذاشت.  آثار منفی برجای خواهد  از حد 1۷ درصد باشد  بیشتر 
آثار  با  درصدی   20.56 تورم  میانگین  داشتن  با  ایران  اقتصاد  که  داشت  انتظار  می توان  شده 

منفی تورم مواجه باشد.

رژیم ارزی و رشد اقتصادی

یم های ارزی ثابت  یه ها بر اثرات مثبت رژ کثر نظر یم ارزی بر رشد اقتصادی، ا در مورد تاثیر رژ
کید دارند. یکی از اصل های مهم در افزایش  بر رشد اقتصادی به دلیل افزایش سرمایه گذاری تا
که می تواند ثبات در اقتصاد را افزایش  رشد اقتصادی، وجود ثبات در اقتصاد است. از عواملی 
که  ل می کنند  ارزی میخکوب شده استدلا یم های  ارزی ثابت است. طرفداران رژ دهد سیستم  
، نرخ بهره را  کاهش نوسانات و نااطمینانی ناشی از تغییرات نرخ ارز این سیستم ارزی به سبب 
گیلف سون1  را فراهم می کند.  برای سرمایه گذاری  اقتصادی مناسب  کاهش داده و یک محیط 
به  منجر  امر  این  و  فراهم می کند  را  بیشتری  نسبی  ثبات  ثابت،  ارزی  یم  رژ که  ل می کند  استدلا
منجر  را  اقتصادی  رشد  و  بهره وری  که  می شود  بین المللی  سرمایه گذاری  و  تجارت  تحریک 
انعطاف پذیری  در  افزایش  با  که  می کنند  بیان  مشابه،  لی  استدلا با  نیز  مندز2   و  برادا  می شود. 
که میزان سرمایه گذاری و تجارت بین الملل  یم های ارزی، میزان عدم اطمینان افزایش می یابد  رژ
کلان  ، افزایش عدم اطمینان سبب ناپایداری محیط اقتصاد  کاهش می دهد. به عبارت دیگر را 
گانو3 در مورد استفاده از  گیوازی و پا کند. شده و نمی تواند تجارت و سرمایه گذاری را تحریک 
یم ارزی ثابت اجازه می دهد تا دولت ها سیاست های پولی  که رژ یم ارزی ثابت بیان می کند  رژ
که همین افزایش اعتبار سبب نرخ پایین یا  که منجر به افزایش اعتبار می شود  کار بگیرند  را به 

کشور است.  متوسط از تورم در 

تأثیرات متقابل رژیم ارزی و تورم بر رشد اقتصادی  

مالی  و  پولی  سیاست های  اجرای  برابر  در  تا  می دهد  اجازه  دولت  به  ثابت  ارزی  سیستم 

1. Gylfason, (2000).
2. Brada and Méndez, (1988).
3. Giavazzi. Pagano, (1988).
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ثابت  ارزی  یم های  رژ چون  که  می دهد  نشان  رویکرد  این  نماید2.  مقاومت  سهل آمیز1  و  بی پایه 
اثرات  راستای  در  می کند.  ایفا  موثری  نقش  تورم  از  جلوگیری  در  است  همراه  مالی  انضباط  با 
دولت  عمل  آزادی   ، معتبر ثابت  ارزی  یم  رژ که  کرد  اشاره  می توان  ثابت  ارزی  یم  رژ انضباطی 
کشور  مسئولین  امر  این  می دهد.  کاهش  را  پول  حق الضرب  از  درآمد  آوردن  دست  به  در  را 
بودجه  تراز  بهبود  به  منجر  مورد  این  کرد.  خواهد  ترغیب  بودجه  از  غارت  با  مبارزه  برای  را 
همکاران  و  گوش  هستند3.  انضباطی  بیشتر  ثابت  یم های  رژ علت  به همین  که  شد  خواهد 
یم های  رژ در  کننده  تثبیت  ابزار  یک  به عنوان  پولی  سیاست  که  می کنند  ل  استدلا  4)2002(
را  کلان  اقتصاد  تثبیت  بار  کل  باید  مالی  سیاست  نتیجه  در  و  می شود  بی اثر  ارز  نرخ  ثابت 
حساسیت  و  کشش  باید  مالی  سیاست  که  است  معنی  این  به  موضوع  این  بکشد.  دوش  بر 
در  مشکلی  چنین  باشد.  داشته  ثابت  یم  رژِ یک  تحت  تجاری  چرخه های  به  نسبت  بیشتری 
گوش  مؤثر است.  ثبات سازی  ابزار  پولی یک  زیرا سیاست  بوجود نمی آید؛  انعطاف پذیر  یم  رژِ
یم های ارزی ثابت با جلوگیری از اعمال سیاست های  که رژ و همکاران)199۷( نشان می دهند 
که  می آورند  ارمغان  اقتصاد  بر  انضباطی  اثرات  سیاست گذاران،  توسط  اقتصادی  منطق  بدون 
نتیجه آن عدم رشد پول در اقتصاد است و در نتیجه از بروز تورم در اقتصاد جلوگیری به عمل 
یم ارزی و تورم از  که ارتباط رژ کرد  آورده می شود. با توجه به تئوری های بیان شده می توان بیان 
گر در اقتصادی سیستم ارزی ثابت بتواند  طریق انضباط مالی و پولی برقرار می شود. بنابراین ا
جلوگیری  تورم  بروز  از  کند؛  جلوگیری  پول  عرضه  رشد  از  بودجه ای  و  مالی  انضباط  اعمال  با 
تعیین کننده  نقش  که  ارزی  یم  رژ مهم  ویژگی  دیگر  به  می توان  بحث  این  کنار  در  است.  کرده 
کشور چقدر  اینکه یک  و  اقتصادی  به شرایط  بسته  کرد.  اشاره  دارد؛  مالی  انضباط  ایجاد  در 
یم ارزی  می تواند در مقابل بحران ها و شوک های خارجی قرار بگیرد، می توان از ویژگی  های رژ
یم های انعطاف پذیر به عنوان یک جذب شوک بهتر عمل  ، رژ کشورهای نسبتاً باز بهره برد. در 
کشوری   تجارت  بودن  باز  درجه ی  زمانی که  می شوند.  سبب  را  بهتری  بودجه  تراز  و  می کنند 
نقش  و  بهبود  مورد  در  می شود5.  بهتری  مالی  انضباط  به  منجر  ثابت  ارزی  یم  رژ است،  اندک 

1. Loose Monetar. Fiscal Policies
2. Obstfield and Rogoff, (1995).
3. Hefeker, (2010).
4. Ghosh, (2002).
5. Magud, (2010).
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، وقتی نرخ واقعی ارز یا قیمت های نسبی با شوک  یم های نرخ ارز انعطاف پذیر جذب شوک رژ
ارز  نرخ  در  را  لازم  تغییرات  اسمی  ارز  نرخ  در  اتوماتیک  تغییرات  می کنند،  پیدا  تغییر  خارجی 
یم نرخ ارز ثابت برقرار نیست.  بنابراین می توان  که این قضیه در باره ی  رژ واقعی ایجاد می کند 
یک  توسط  می تواند  تجارت  بودن  باز  از  ناشی  خارجی  شوک های  اثرات  که  کرد  ل  استدلا
یم  رژ تحت  تجارت  بودن  باز  بیشتر  منفی  اثر  دیگر  به عبارت  یابد.  کاهش  انعطاف پذیر  یم  رژ
اثرات انضباطی و جذب  به دو ویژگی  با توجه  بود.1  کمتر خواهد  تراز بودجه  بر  انعطاف پذیر 
یم های ارزی بر تورم و رشد  یم های ارزی می توان به تحلیل تاثیر رژ شوک های خارجی توسط رژ
به  بودجه دولت  بودن  وابسته  به خاطر  که همواره  ایران  اقتصاد  در  پرداخت.  ایران  اقتصادی 
که بزرگترین عرضه کننده ارز در بازار ارز بخش دولتی است؛ می توان  آنجایی  درآمد نفتی و از 
منابع عمده  از  مرکزی یکی  بانک  از  استقراض  نفتی،  کاهش درآمدهای  مواقع  کرد  که در  بیان 
اثرات  نداشتن  ضمن  نفتی  شوک های  دفع  عدم  که  می گردد  مشاهده  است.  نقدینگی  افزایش 
کشور  که یکی از عوامل مهم در افزایش تورم  گردیده  انضباطی مالی، منجر به افزایش پایه پولی 
)واقعی(  اسمی  ارزش  افزایش  به  منجر  پول  عرضه  در  منتظره  غیر  افزایش  می شود.   محسوب 
, افزایش نسبی قیمت  واردات و تورم و در نتیجه محدود شدن افزایش تولید در ارتباط  نرخ ارز
تعیین  نقش  تورم،  و  ارزی  سیستم  تعامل  که  می رسد  نظر  به  بنابراین  می شود2.  پولی  انبساط  با 
درآمد  به  دولت  بودجه ی  بودن  وابسته  ایران  اقتصاد  در  دارد.  اقتصادی  رشد  در  کننده ای 
و  اعمال تحریم  یا  نفتی)افزایش صادرات نفت  تغییرات درآمد  از  ناشی  بودجه  کسری  و  نفتی 
ایجاد  کشور  تورم در  این طریق  از  و  افزایش نقدینگی شده  به  ارزی دولت( منجر  محدودیت 
ارتباط  در  توجه  قابل  نکات  از  دیگر  یکی  قرار می دهد.  تاثیر  را تحت  اقتصادی  رشد  و  شده 
که نرخ بهره  بین سیستم ارزی و رشد اقتصادی، مکانیسم انتقال پول از طریق ارز است.  زمانی 
جذاب تر  داخلی  سپرده های  به  نسبت  خارجی  ارز  سپرده های  می یابد،  کاهش  داخلی  واقعی 
می شود.  داخلی  سپرده های  به  نسبت  ارزی  سپرده های  ارزش  افزایش  به  منجر  و  می شوند 
کالاهای  از  گران تر  را  خارجی  کالاهای  می شود(،  داده  نشان   E )با  داخلی  پول  ارزش  کاهش 
کل  تولید  افزایش  نتیجه  در  و  صادرات  خالص  افزایش  باعث  نتیجه  در  و  می کند  داخلی 
که از طریق نرخ ارز عمل می کند به این ترتیب است: می شود. شماتیک مکانیسم انتقال پولی 

1. Broda, (2004).

2.  چاوددوری و همکاران، )2016(



یوانی  ت گیوی رد د 57 ی  وسیسد وحنی دد تییتدگر یحدمتوی ه ویر سا

3 
 

7 

 تاثیرات متقابل سیستم ارزی و تورم بر رشد اقتصادی ایران
 

 

، تغییرات اتوماتیک در  کنند یمی نسبی با شوک خارجی تغییر پیدا  هامتیقانعطاف پذیر، وقتی نرخ واقعی ارز یا  
رژیم نرخ ارز ثابت برقرار    ی بارهکه این قضیه در    کندیمنرخ ارز اسمی تغییرات لازم را در نرخ ارز واقعی ایجاد  

توسط یک   تواندیمباز بودن تجارت    ی خارجی ناشی ازهاشوکاستدلال کرد که اثرات    توانیمبنابراین    ت.  نیس
بر تراز بودجه   ریپذانعطافبعبارت دیگر اثر منفی بیشتر باز بودن تجارت تحت رژیم   .کاهش یابد ریپذانعطافرژیم  

های های خارجی توسط رژیم ات انضباطی و جذب شوکبا توجه به دو ویژگی اثر  15(.2004برودا  کمتر خواهد بود. ) 
در اقتصاد ایران که همواره به های ارزی بر تورم و رشد اقتصادی ایران پرداخت.  توان به تحلیل تاثیر رژیمارزی می

کننده ارز در بازار ارز بخش دولتی عرضه  از آنجایی که بزرگترینو خاطر وابسته بودن بودجه دولت به درآمد نفتی 
در مواقع کاهش درآمدهای نفتی، استقراض از بانک مرکزی یکی از منابع عمده افزایش   کهتوان بیان کرد  میاست؛  

منجر به افزایش  ضمن نداشتن اثرات انضباطی مالی،  های نفتی  گردد که عدم دفع شوک مشاهده مینقدینگی است.  
شود.  افزایش غیر منتظره در عرضه که یکی از عوامل مهم در افزایش تورم کشور محسوب میپایه پولی گردیده  

واردات و تورم و در نتیجه محدود شدن نرخ ارز, افزایش نسبی قیمت  ( پول منجر به افزایش ارزش اسمی )واقعی
رسد که تعامل ین به نظر می(.بنابرا2016.)چاوددوری و همکاران،شودیمافزایش تولید در ارتباط با انبساط پولی  
ی دولت به  در اقتصاد ایران وابسته بودن بودجه   .ای در رشد اقتصادی داردسیستم ارزی و تورم، نقش تعیین کننده

درآمد نفتی و کسری بودجه ناشی از تغییرات درآمد نفتی)افزایش صادرات نفت یا اعمال تحریم و محدودیت ارزی 
شده و از این طریق تورم در کشور ایجاد شده و رشد اقتصادی را تحت تاثیر قرار   دولت( منجر به افزایش نقدینگی

یکی دیگر از نکات قابل توجه در ارتباط بین سیستم ارزی و رشد اقتصادی، مکانیسم انتقال پول از طریق  دهد.  می
های داخلی ه سپردههای ارز خارجی نسبت بیابد، سپردهمی  کاهشزمانی که نرخ بهره واقعی داخلی  ارز است.   

ارزش   کاهششود.  می  داخلیهای  نسبت به سپرده  ارزی های  شوند و منجر به افزایش ارزش سپردهتر میجذاب
کند و در نتیجه باعث می  داخلیتر از کالاهای  را گران  خارجی، کالاهای  نشان داده می شود(   Eپول داخلی )با  

شود. شماتیک مکانیسم انتقال پولی که از طریق نرخ ارز کل میتولید    افزایشخالص صادرات و در نتیجه    افزایش
 عمل می کند به این ترتیب است:

𝑀𝑀 ↑⟹ 𝑖𝑖 ↓ ⇒ 𝑒𝑒 ↓ ⇒ 𝑁𝑁𝑁𝑁 ↑⇒ 𝑌𝑌 ↑                                            
کند این است که در افزایش رشد نقدینگی، نرخ ارز ثابت نقشی که سیستم ارزی ثابت در اقتصاد ایران ایجاد می

شود و در نتیجه رشد اقتصادی از این طریق  مانده و اجازه انتقال پول از طریق نرخ ارز و افزایش صادرات داده نمی
های دیگری نیز با در نظر گرفتن مطالب بالا باید به این نکته توجه نمود که سیستم ارزی از کانال   افتد.اتفاق نمی

تحت تاثیر قرار دهد. سیستم ارزی ثابت در اقتصاد ایران سبب   تواند رشد اقتصادی را با در نظر گرفتن تورممی
شده است تا نرخ ارز تعادلی با گذشت زمان و با وجود تورم در ایران کمتر از حد واقعی آن شود که در اصطلاح  

عنوان   تحت  بصورت  علمی  ارزش  بیشانحراف  حد  یا  از  ملی  پول  ملی    گرانگذاری  پول  شناخته کردن 

 
15 Broda 

رشد  افزایش  در  که  است  این  می کند  ایجاد  ایران  اقتصاد  در  ثابت  ارزی  سیستم  که  نقشی 
داده  افزایش صادرات  و  ارز  نرخ  از طریق  پول  انتقال  اجازه  و  مانده  ثابت  ارز  نرخ  نقدینگی، 
گرفتن مطالب بالا  نمی شود و در نتیجه رشد اقتصادی از این طریق اتفاق نمی افتد. با در نظر 
کانال های دیگری نیز می تواند رشد اقتصادی  که سیستم ارزی از  باید به این نکته توجه نمود 
گرفتن تورم تحت تاثیر قرار دهد. سیستم ارزی ثابت در اقتصاد ایران سبب شده  را با در نظر 
شود  آن  واقعی  حد  از  کمتر  ایران  در  تورم  وجود  با  و  زمان  گذشت  با  تعادلی  ارز  نرخ  تا  است 
یا  ملی  پول  ارزش گذاری  حد  از  بیش  به صورت  انحراف  عنوان  تحت  علمی  اصطلاح  در  که 
رقابتی صادرکنندگان در  نتیجه چنین رویکردی، قدرت  کردن پول ملی شناخته می شود1.  گران 
کشور  تورم در  که  آن است  امر  این  به شدت تضعیف خواهد شد. دلیل  رقبای خارجی  مقابل 
به  منجر  نتیجه  در  و  دهد  افزایش  را  خود  صادرات  یالی  ر ارزش  صادرکننده  تا  می شود  سبب 
تعادلی  نرخ  از  کمتر  ارز  نرخ  میزان  که  آنجایی  از  و  می شود  صادراتی  محصولات  شدن  گران 
رقابتی  که قدرت  امر سبب می شود  این  کرد.  را طلب خواهد  یادی  ز ارز  میزان  حقیقی  است، 
داخلی  تولید  میزان  طبع  وبه  صادرات  میزان  بنابراین  کند.  گذار  وا خارجی  رقبای  سایر  به  را 
نرخ  وجود  کرد.  اشاره  نیز  واردات  افزایش  به  می توان  صادرات  مقابل  نقطه  می یابد.در  کاهش 
شود.  تولید  از  بیشتر  واردات  انگیزه  تا  می شود  سبب  سال،  چندین  برای  ثابت  و  پایین  ارز 
یالی ثابت خواهند داشت  محصولات وارداتی به خاطر نرخ ارز ثابت برای چندین سال نرخ ر
در حالیکه تولیدات داخلی به سبب تورم و عقلایی بودن بنگاه های اقتصادی تعدیل قیمت 
را در  بازار داخلی   ، کشور رقبای خارجی در  که  این موضوع سبب می شود  انجام خواهند داد. 
نشدن  تعدیل  و  ثابت  ارزی  سیستم  و  تورم  وجود  که  می دهد  نشان  مساله  این  بگیرند.  دست 
ارز همراه با تورم چه اثرات مخربی بر قدرت رقابتی تولیدکنندگان داخلی دارد. از دیگر عوامل 
که ارتباط مستقیمی با اعمال سیستم ارزی دارد،  که در فرآیند رشد اقتصادی و تورم  اقتصادی 
از قیمت  پایین تر  کشور همواره  ارز در  آنکه نرخ  ، به دلیل  ارز افزایش نرخ  کسری بودجه است. 
کاهش  کاهش داده و منجر به  کسری بودجه دولت را  تعادلی خود انتخاب می شود، می تواند 

1. مطهری و همکاران، )1396(
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کسری بودجه سبب می شود تا دولت به مباحث زیر بنایی و توسعه  کشور شود1. وجود  تورم در 
بودجه  کسری  نکردن  پولی  جهت  در  و  باشد  نداشته  خاصی  توجه  اقتصادی  زیرساخت های 
ینه های عمرانی و زیربنایی اقتصاد بکاهد تا از تشدید شدن تورم جلوگیری نماید.  معمولاً از هز
گر دولت بتواند سیستم ارزی مناسب در جهت تعدیل نمودن نرخ ارز با تورم را اتخاذ نماید،  ا
شود.  فراهم  اقتصادی  رشد  زیرساخت های  توسعه  برای  لازم  بودجه  تا  داشت  انتظار  می توان 
کشور نفتی مثل ایران در دوران تحریم های اقتصادی بسیار با  کسری بودجه دولت برای  مساله 
کسری بودجه  ارزی مناسب می تواند در حل مساله  که در چنین دورانی سیستم  اهمیت است 
در  می کند،  بیان  که  کرد  اشاره  مشایخی2  مطالعه  به  می توان  راستا  این  در  باشد.  مفید  بسیار 
ارز  صورت  به  دولت  درآمدهای  از  عمده ای  بخش  که  اوپک(  کشورهای  )مانند  کشورهایی 
دولت  بودجه  بر  مستقیماً  ارز  نرخ  است،  ملی  معدنی  مواد  و  محصولات  صادرات  از  حاصل 
ارز  ثابت  نرخ  یک  ارزی،  درآمدهای  کاهش  زمان  در  اقتصادی  چنین  دولت  می  گذارد.  تأثیر 
بازار می شود. تحت یک سیاست  ارز در  افزایش نرخ  به  را تشدید می کند و منجر  فشار تورمی 
کاهش درآمدهای ارزی منجر به ریزش شدید بودجه دولت در قیمت های ثابت  نرخ ارز ثابت، 
خرید  قدرت  فرسایش  چنین   ، شناور ارز  نرخ  سیاست  یک  اعمال  با  فرآیندی  چنین  می شود. 
می شود  سبب  ثابت  ارزی  سیستم  داشت  انتظار  می توان  راستا  این  در  نمی دهد.  رخ  دولتی 
رشد  کاهش  و  تورم  افزایش  به  و  شده  داده  پوشش  نقدینگی  خلق  طریق  از  بودجه  کسری  که 

اقتصادی دامن بزند.

1. توکلی و همکاران، )1394(
2. Mashayekhi, (1991).
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پیشینه پژوهش

مطالعات خارجی

نتایج تحقیقروش و بازه زمانی و مکانی مطالعهنویسنده

روش اقتصاد سنجی GMM - طبقه بندی ها و  هوانگ)2020(1 
گوف برای داده های سیستم  رینهارت و را
کشورهای آسیایی در بازه زمانی  ارزی- 

2016-1994

کی از سازگاری رشد اقتصادی با  نتایج حا
کشورهای آسیایی دارد. سیستم ارزی ثابت در 

کشورهای توسعه یافته و اعظم و خان)2020(2  شواهد تجربی از 
در حال توسعه در بازه زمانی 19۷5-2018 با 

 FGLS استفاده از روش اثرات ثابت و
گر نرخ تورم  که ا کی از این است  نتایج حا

بیشتر از 12.36 در پنل اول و 5.36 در پنل دوم 
باشد نتایج منفی و مخرب بر رشد اقتصادی 
که در این راستا مقامات و  گذاشت  خواهد 
مسئولین اقتصادی برای جلوگیری از اثرات 
مخرب تورم بالا بر رشد اقتصادی در جهت 

گذاری  کلان، باید هدف  حفظ ثبات اقتصاد 
تورم به میزان 3.3 و 5.4 درصد را در نظر 

بگیرند.

ARDL- نیجریه -بازه زمانی 1960-2016 فیلیپ و همکاران)2019(3 
که انعطاف پذیری  کی از این است  نتایج حا

رژیم ارزی در جذب سرمایه گذار خارجی 
تاثیری نداشته و نمی توانددر افزایشرشد 

اقتصادی و رشد تولیدات صنعتی مفید واقع 
شود

کشورهای در حال آشور و چن )201۷(4  مطالعه تجربی برای 
توسعه در بازه زمانی 19۷4-2006. آن ها - 

استفاده از روش اثرات ثابت و روش حداقل 
 )OLS( مربعات معمولی

که زمانی که رژیم ارزی  نتایج نشان می دهند 
ثابت اتخاذ می شود، رشد اقتصادی نسبت 

به رژیم ارزی شناور 1.2درصد افزایش می یابد 
و زمانیکه رژیم های میانه اجرا می شوند0/64 
درصد  نسبت به شناور سبب افزایش رشد 

اقتصادی می شوند

1. Ha  & Hoang
2. Azam & Khan
3. Philip
4. Ashour & Chen Yong
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مطالعات خارجی

نتایج تحقیقروش و بازه زمانی و مکانی مطالعهنویسنده
روشARDL -نیجریه-19۷0-2015اوکه و همکاران )201۷(1 

که ارزش وقفه نرخ  این مطالعه نشان می دهد 
ارز تأثیر منفی و معنی داری بر نرخ تورم فعلی 

دارد. نرخ تورم در طول رژیم ارز ثابت در 
مقایسه با رژیم نرخ ارز متغیر بیشتر شده است. 

، با افزایش نرخ  در طول رژیم نرخ ارز شناور
کاهش می یابد و بالعکس. پیامد  ، نرخ تورم  ارز
که سیاست رژیم شناور نرخ ارز برای  این است 
مقابله با افزایش نرخ تورم در مقایسه با نرخ ارز 

کارایی بیشتری دارد. ثابت 

کوب2 )2016( کشور در حال جا کشور توسعه یافته و 38   36
که رژیم ارزی میخکوب توسعه در  سال 2012 -روش رگرسیونی پانل نتایج نشان می دهد 

که به همراه دارد رشد اقتصادی  به سبب ثباتی 
را افزایش می دهد.

محسنی و 
جوزاریان)2016( 3 

بازه زمانی  1996 تا ARDL- -2012 ایران
و نتایج برآورد مدل تاثیر منفی تورم و بیکاری 
در رشد اقتصادی را در بلندمدت نشان داده 

است

سهیلی و همکاران 
)1398(

  DSGE 1368-1395 - روش
که رژیم نرخ ارز  نتایج مدل نشان می دهد 

شناور مدیریت شده، در مقایسه با رژیم نرخ 
ارز ثابت، رشد اقتصادی بیشتری به همراه 

کمتری  گری  دارد و همزمان، فعالیت های سودا
در بازارهای ارز و پول به همراه دارد. همچنین، 
نتایج حاصل از تجزیه واریانس آشکار می کند 

که شوک های نرخ ارز مهمترین شوک در 
استخراج سیکل های تجاری و نوسان های 
سایر متغیرها است. بر اساس این یافته ها، 

گذاران این  پیشنهاد مطالعه به سیاست 
که رژیم نرخ ارز شناور مدیریت شده را  است 
کنند. به عنوان قاعده سیاستی خود انتخاب 

1. Oke
2. Jakob
3. Mohseni  & Jouzaryan
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مطالعات خارجی

نتایج تحقیقروش و بازه زمانی و مکانی مطالعهنویسنده

محمدی و 
همکاران)1398(

19۷8-2016 - روش پانلی GMM و برای 
کشور  53

که  کی از این است  نتایج این مطالعه حا
که سیستم های ارزی شناور را  کشورهایی 

کار قرار داده اند، باید به توسعه  در دستور 
که  بازارهای مالی توجه ویژه ای داشته باشند 
در صورت بانک محور بودن سیستم ارزی 
کاهش رشد اقتصادی خواهد شد  منجر به 
که قابل تعمیم به این  نکته ی بسیار مهم 

پژوهش است را می توان به اثرگذاری منفی 
مستقیم سیستم ارزی شناور بر رشد اقتصادی 

را دانست.

نیکوقدم و 
ابوترابی)1398(

تورم پایدار بالا در ایران، علّیت برخی از 1961 تا 2016 -آزمون های علیت
شاخص های توسعه مالی به سمت رشد 

اقتصادی را تضعیف می کند. 

نرخ ارز تا حد آستانه ای تاثیر مثبت بر تولید مارکوف سوییچینگمطهری و همکاران)1396
دارد و افزاش ارز بیشتر از حد آستانه ای تولید 

کاهش می دهد. از این رویکرد می توان  را 
که اعمال سیستم ارزی  این نکته را دریافت 

منعطف، سبب تعدیل نرخ ارز و افزایش 
نرخ ارز خواهد شد و از این طریق ارز به طور 

مستقیم رشد اقتصادی ایران را تضعیف 
کرد. خواهد 

گلمرادی و انجم   
شعاع)1394(

ARDL 1358-1389 - و روش علیت 
گرنجری

کوتاه مدت و بلندمدت اثر مثبتی بر  تورم در 
گرنجری  رشد اقتصادی ندارد. آزمون علیت 
که رابطه علی یک طرفه بین  نشان می دهد 

تورم و رشد اقتصادی وجود دارد.

سلطان تویه و همکاران 
)1391(

)1389-135۷(- مدل )ARDL( و رگرسیون 
خطی غلتان

اثر تورم بر رشد اقتصادی در تمام سطوح 
تورمی منفی و معنادار بوده است.

)1389( که تأثیر تورم GARCH 1353-1386 -پیرایی و دادور کی از آن است  نتایج تحقیق حا
بر رشد اقتصادی منفی می باشد. در سطوح 

کمترین  کمتر از 20 درصد این تأثیر منفی، 
، افزایش می یابد.  مقدار و در نرخ های بالاتر

همچنین تأثیر نااطمینانی تورم طی دوره مورد 
مطالعه بر رشد اقتصادی منفی است.

و  تورم عامل مخرب  که  ایران نشان می دهد  اقتصاد  گرفته در  بررسی مطالعات تجربی صورت 
گرفته  کنار این بحث، اندک مطالعات تجربی صورت  کاهش دهنده رشد اقتصادی است. در 
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کید داشته اند و تنها  شده نیز به اثرات نامطلوب سیستم ارزی شناور بر رشد اقتصادی ایران تا
کرده است،  کم را برای رشد اقتصادی مناسب توصیف  که سیستم ارزی با انعطاف  مطالعه ای 
مطالعات سهیلی و همکاران )1398( بوده است. خلاصه جمع بندی مطالعات نشان می دهد 
شود  کم  حا کشور  در  کم  تورم  و  ثابت  ارزی  سیستم  باید  مناسب  اقتصادی  رشد  داشتن  برای 
به  مطالعات  سایر  می رسد  نظر  به  که  ایده ای  یابد.  بهبود  اقتصادی  رشد  افزایش  زمینه های  تا 
که  ایران  کشوری مثل  ثابت در  ارزی  به سیستم  پافشاری  آیا  که  این است  باشد؛  نپرداخته  آن 
نوآوری  و  تمایز  نقطه  است؟   ضروری  اقتصادی  رشد  برای  دارد  تورم زایی  اقتصادی  ساختار 
که برخلاف سایر مطالعات، در بررسی روابط تورم و رشد اقتصادی به  مقاله حاضر این است 
یم ارزی و رشد اقتصادی  کشور توجه دارد. سایر مطالعات در بررسی رابطه رژ نوع سیستم ارزی 
با پوشش این خلا،  تا  که پژوهش حاضر سعی دارد  اقتصاد توجه نکرده اند  تورم موجود در  به 
اجرای سیستم ارزی مناسب برای رشد اقتصادی را با توجه به تورم موجود در اقتصاد را توضیح 

دهد.

روش شناسی و مدل اقتصادسنجی پژوهش

تحقیق  این  در  استفاده  متغیرهای  و  یاضی  ر الگوی  توضیح  به  ابتدا  مطالعه  از  قسمت  این  در 
که روش مورد استفاده در این تحقیق خواهد بود   ARDL پرداخته شده و سپس به معرفی روش

مورد بحث وبررسی قرار می گیرد.

3 
 

11 

 تاثیرات متقابل سیستم ارزی و تورم بر رشد اقتصادی ایران
 

 

افزایش نرخ ارز خواهد شد و از این طریق ارز بطور  
 مستقیم رشد اقتصادی ایران را تضعیف خواهد کرد. 

انجم و  گلمرادی 
 ( 1394)شعاع

1389-1358 ARDL – لیت و روش ع
 گرنجری 

کوتاه در  رشد  تورم  بر  مثبتی  اثر  بلندمدت  و  مدت 
نشان  گرنجری  علیت  آزمون  ندارد.  اقتصادی 

یکمی علی  رابطه  که  رشد  دهد  و  تورم  بین  طرفه 
 .اقتصادی وجود دارد 

یه و  سلطان تو
 (1391همکاران )

و   (ARDL)مدل  -(1389-1357)
 غلتان یخط یونرگرس

و   یمنف  یدر تمام سطوح تورم   یاقتصاداثر تورم بر رشد  
 .معنادار بوده است

 - GARCH 1353-1386 ( 1389پیرایی و دادور)

رشد  بر  تورم  تأثیر  که  است  آن  از  حاکی  تحقیق  نتایج 
از   باشد. در سطوح کمتر  درصد   20اقتصادی منفی می 
نرخ در  و  مقدار  کمترین  منفی،  تأثیر    بالاتر،   هایاین 

می یابد. همچنین تأثیر نااطمینانی تورم طی دوره    افزایش
 . مورد مطالعه بر رشد اقتصادی منفی است

دهد که تورم عامل مخرب و کاهش دهنده رشد بررسی مطالعات تجربی صورت گرفته در اقتصاد ایران نشان می
نامطلوب سیستم ارزی در کنار این بحث، اندک مطالعات تجربی صورت گرفته شده نیز به اثرات    .اقتصادی است

ای که سیستم ارزی با انعطاف کم را برای رشد اقتصادی اند و تنها مطالعهشناور بر رشد اقتصادی ایران تاکید داشته
ن( بوده است.  1398مناسب توصیف کرده است، مطالعات سهیلی و همکاران)  شان خلاصه جمع بندی مطالعات 

های سیستم ارزی ثابت و تورم کم در کشور حاکم شود تا زمینه  برای داشتن رشد اقتصادی مناسب بایددهد  می
رسد سایر مطالعات به آن نپرداخته باشد؛ این است که آیا ای که به نظر میافزایش رشد اقتصادی بهبود یابد. ایده

تورم اقتصادی  ایران که ساختار  مثل  در کشوری  ثابت  ارزی  به سیستم  اقتصاد پافشاری  برای رشد  دارد  ی  زایی 
بررسی روابط تورم و   برخلاف سایر مطالعات، درنقطه تمایز و نوآوری مقاله حاضر این است که    ضروری است؟  

در بررسی رابطه رژیم ارزی و رشد اقتصادی سایر مطالعات  ع سیستم ارزی کشور توجه دارد.  رشد اقتصادی به نو
سیستم ارزی   اجرای رد تا با پوشش این خلا،  که پژوهش حاضر سعی دا  اندد توجه نکردهبه تورم موجود در اقتصا

 توضیح دهد.را تورم موجود در اقتصاد  مناسب برای رشد اقتصادی را با توجه به
 و مدل اقتصادسنجی پژوهش شناسی روش

در این قسمت از مطالعه ابتدا به توضیح الگوی ریاضی و متغیرهای استفاده در این تحقیق پرداخته شده و سپس 
 گیرد. که روش مورد استفاده در این تحقیق خواهد بود مورد بحث وبررسی قرار می ARDLبه معرفی روش 

GDP Growth= β0 + β1RRt + β2INFt + β3RRt*INFt + δXt + εi             (1)  )1(
سیستم  و   )INF(تورم که  است  مشخص  شده  تشکیل  یاضی  ر معادله  به  توجه  با 
شناسایی  جهت  در  می گذارند.  تاثیر  اقتصادی  رشد  بر  مستقیم  به طور   )ERR(ارزی
کشور  در  موجود  تورم  به  توجه  با  ایران  اقتصادی  رشد  برای  مناسب  ارزی  سیستم 
ضرب  حاصل  کردن  وارد  است.  شده  یاضی  ر الگوی  وارد   )ERR*INF( متقابل  اثرات 
که   )2016( همکاران  و  چاودوری  مطالعه  از  تحقیق  یاضی  ر مدل  در  تورم  و  ارزی  یم  رژ
)2018( همکاران  و  فراج  مطالعه  و  تجارت  بازبودن  و  ارزی  یم  رژ ضرب  حاصل   از 
کمیتی به عنوان اثرات متقابل، الگو برداری شده  یم ارزی و شاخص حا که از حاصل ضرب رژ  
که پس از  یاضی تحقیق این است  کردن اثرات متقابل به مدل و الگوی ر است. هدف از وارد 
تعیین  به  اقتصادی  رشد  بر  ارزی  سیستم  تغییرات  محاسبه  با  می توان  متغیرها،  ضرایب  برآورد 
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کننده بودن تورم در اثرگذاری سیستم ارزی بر رشد اقتصادی پی برد. از سوی دیگر می توان با 
کاهش اثرات مخرب تورم بر  کارایی سیستم ارزی در  محاسبه اثرات تورم بر رشد اقتصادی به 

یکه: رشد اقتصادی پرداخت؛ بطور
)2(

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

( بطور مستقیم بر رشد ERR( و سیستم ارزی) INFبا توجه به معادله ریاضی تشکیل شده مشخص است که تورم) 
در جهت شناسایی سیستم ارزی مناسب برای رشد اقتصادی ایران با توجه به تورم موجود   .گذارنداقتصادی تاثیر می

وارد کردن حاصل ضرب رژیم ارزی و تورم    ( وارد الگوی ریاضی شده است.ERR*INFدر کشور اثرات متقابل ) 
که از حاصل ضرب رژیم ارزی و بازبودن تجارت   24(2016در مدل ریاضی تحقیق از مطالعه چاودوری و همکاران)

الگو   ،که ازحاصل ضرب رژیم ارزی و شاخص حاکمیتی به عنوان اثرات متقابل  25(2018و مطالعه فراج و همکاران) 
هدف از وارد کردن اثرات متقابل به مدل و الگوی ریاضی تحقیق این است که پس از برآورد   برداری شده است. 

توان با محاسبه تغییرات سیستم ارزی بر رشد اقتصادی به تعیین کننده بودن تورم در اثرگذاری ضرایب متغیرها، می
توان با محاسبه اثرات تورم بر رشد اقتصادی به کارایی از سوی دیگر می  یستم ارزی بر رشد اقتصادی پی برد.س

 بطوریکه:  ؛سیستم ارزی در کاهش اثرات مخرب تورم بر رشد اقتصادی پرداخت
d GDP
d INF

= B2 + B3 * ERR                                                                                         (2)                                        
 d GDP

d INF
= B1 + B3 * INF                                                                                                  (3) 

شود تا اثرات تورم بر رشد اقتصادی نسبت به نوع سیستم  اثرات متقابل سبب می  ،یبابا توجه به معادله برآورد ضر
م ارزی مناسب با توجه به تورم در اقتصاد ایران  از آنجایی که هدف تحقیق دستیابی به سیست  . ارزی شرطی شود

معرف   GDP(  1است، لازم است تا اثرات متقابل وارد مدل شده و ضریب آن محاسبه شود. با توجه به معادله ) 
بیانگر متغیرهای اثرگذار بر اقتصاد ایران    Xنشان دهنده سیستم ارزی و    ERRمعرف تورم،    INFرشد اقتصادی،  

و میزان باز بودن تجارت نسبت به تولید ، لگاریتم جمعیت فعال به عنوان نیروی کار    ،مد نفتیمانند لگاریتم درآ
های تحقیق این است که  نوع رژیم ارزی از طبقه بندی انجام شده توسط است. نکته قابل ذکر در استفاده از داده

شده است. رزی را مشخص  این طبقه بندی در شش شاخص رژیم های ا  .رینهارت و راگوف استفاده شده است
رژیم ارزی شناور است و افزایش در شاخص، افزایش انعطاف پذیری را نشان   6رژیم ارزی ثابت و شاخص  1شاخص  

وقفه  دهد.می با  توضیح  خود  مدل  رویکرد  حاضر  گسـتردهمطالعة  همجمعـی    (ARDL)هـای  بررسی  برای  را 
بـرای بررسـی   ARDLمتغیرهـا بـه کـار گرفتـه است. بیشتر مطالعات اخیر بر این نکته اشاره دارند که رویکرد  

هـای مرسوم همچون روش انگـل و گرینجـر برتـری دارد . یکـی از دلایل برتر  هـــمجمعی بـر دیــــگر روش
 I(1)یـا    I(0)روش صرف نظر از این که متغیرهای موجود در مـدل   این اسـت کـه ایـن  ARDLدانستن رویکرد

های کوچک یا محدود کارآیی نسبتا بیشتری هستند، قابل کاربرد است؛ دلیل دیگـر ایـن کـه ایـن روش در نمونه
با روش ایـن روش استفاده شده است.  در مقایسه  از  ایـن مطالعـه  بنـابراین در  د  در روش خوهای دیگـر دارد، 

با وقفه  برای تمامی رگرسیون  با روش حداقل مربعات معمولی  باید معادله مورد نظر را  ابتدا  های توزیع شونده، 
اساس وقفه  بر  تعداد ترکیبات ممکن  این میان حداکثر  برآورد کرد. در  متفاوت متغیرهای موجود در مدل  های 

 
24 Chowdhury 
25 Fraj 

  )3(
اقتصادی  بر رشد  تورم  اثرات  تا  اثرات متقابل سبب می شود  برآورد ضرایب،  به معادله  با توجه 
که هدف تحقیق دستیابی به سیستم ارزی  آنجایی  نسبت به نوع سیستم ارزی شرطی شود. از 
و  شده  مدل  وارد  متقابل  اثرات  تا  است  لازم  است،  ایران  اقتصاد  در  تورم  به  توجه  با  مناسب 
ضریب آن محاسبه شود. با توجه به معادله )GDP )1 معرف رشد اقتصادی، INF معرف تورم، 
یتم  لگار مانند  ایران  اقتصاد  بر  اثرگذار  متغیرهای  بیانگر   X و  ارزی  سیستم  نشان دهنده   ERR
به  نسبت  تجارت  بودن  باز  میزان  و  کار  نیروی  به عنوان  فعال  جمعیت  یتم  لگار نفتی،  درآمد 
از  ارزی  یم  رژ نوع  که   است  این  تحقیق  داده های  از  استفاده  در  ذکر  قابل  نکته  است.  تولید 
گوف استفاده شده است. این طبقه بندی در شش  ینهارت و را طبقه بندی انجام شده توسط ر
شش  شاخص  و  ثابت  ارزی  یم  1رژ شاخص  است.  شده  مشخص  را  ارزی  یم های  رژ شاخص 
یم ارزی شناور است و افزایش در شاخص، افزایش انعطاف پذیری را نشان می دهد. مطالعۀ  رژ
همجمعـی  بررسی  برای  را   )ARDL( گسـترده  وقفه هـای  با  توضیح  خود  مدل  رویکرد  حاضر 
 ARDL که رویکرد  گرفتـه است. بیشتر مطالعات اخیر بر این نکته اشاره دارند  کار  متغیرهـا بـه 
برتـری  گرینجـر  و  انگـل  روش  همچون  مرسوم  روش هـای  دیــــگر  بـر  هـــمجمعی  بررسـی  بـرای 
این  از  نظر  صرف  روش  ایـن  که  اسـت  این   ARDL رویکرد  دانستن  برتر  دلایل  از  یکی   . دارد 
که ایـن  کاربرد است؛ دلیل دیگـر ایـن  که متغیرهای موجود در مـدلI(0)  یـا I(1) هستند، قابل 
دیگـر  روش های  با  مقایسه  در  بیشتری  نسبتا  کارآیی  محدود  یا  کوچک  نمونه های  در  روش 
با  رگرسیون  خود  روش  در  است.  شده  استفاده  روش  ایـن  از  مطالعـه  ایـن  در  بنـابراین  دارد، 
برای  معمولی  مربعات  حداقل  روش  با  را  نظر  مورد  معادله  باید  ابتدا  شونده،  یع  توز وقفه های 
کرد. در این  تمامی ترکیبات ممکن بر اساس وقفه های متفاوت متغیرهای موجود در مدل برآورد 
کثر تعداد وقفه های متغیرها، از سوی پژوهشگر و با توجه به تعداد مشاهدات تعیین  میان حدا
که هرچه دامنه سری های زمانی بزرگ تر باشد، می توان وقفه های بزرگ تری را  می شود به طوری 
که از رگرسیون های برآورد شده به روش  کرد. در مرحله دوم به محقق امکان داده می شود  آزمون 
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از  بر اساس یکی  را  رگرسیون ها  از  حداقل مربعات معمولی در وقفه های متفاوت متغیرها، یکی 
که معمولاً در نمونه های  کند  کوئیک3 انتخاب  کائیک1، شوارتز بیزین2 و حنان  آ چهار ضابطه 
نرود.  دست  از  یادی  ز آزادی  درجات  تا  می شود،  استفاده  بیزین  شوارتز  معیار  از  صد،  از  کمتر 
وقفه های  با  بازگشتی  خود  روش  اساس  بر  بلندمدت  الگوی  به  مربوط  ضرایب  سوم  مرحله  در 

ارائه می شود. یعی  توز

یافته های تجربی

نتایج حاصل از تخمین بلندمدت مدل به روش ARDL، در جدول رائه شده است.)آزمون های 
است.  یک  و  صفر  درجه  از  ترکیبی  مانایی  درجه  که  است  این  از  کی  حا مطالعه  این  مانایی 

کلاسیک در این مطالعه برقرار است( همچنین ازمون فروض 

جدول 1- تخمین الگوی بلندمدت 

probآماره tانحراف معیارضریبمتغیر

ERR5/4۷-0/68۷/99-0/00

INF0/45-0.0812/5-0/00

INTERACT0/110/024/۷50/00

OIL0/10-0/21/50-0/65

TRADE5.60-1/294/32-0/00

C21/0۷4/015/250/00

منبع: محاسبات تحقیق

از تخمین  آخرین قسمت  اقتصادی،  متغیرهای  بین  بلند مدت  رابطه  از وجود  اطمینان  از  بعد 
مدل روش ARDL، ارائه ی مدل تصحیح خطاست. جمله تصحیح خطا سرعت تعدیل نسبت 
نظر  از  و  باشد  منفی  باید   ECM ضریب  نظری  ازلحاظ  می دهد.  نشان  را  بلندمدت  تعادل  به 

1. Akaike
2. Schwarz Bayesian
3. Hannan-Quinn
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0/91-است. برابر  خطا  تصحیح  ضریب  جدول  به  توجه  با  باشد.  معنی دار  باید  هم  آماری 
)شایان ذکر است آزمون ثبات )CUSUMSQ( و مجذور پسماند تجمعی )CUSUM( در این 

برقرار است( مطالعه 

جدول2- تصحیح الگوی خطا

Probآماره tضریبنام متغیر

ECM-0/91-6/550/00

منبع: محاسبات محقق

تفسیر نتایج 

براساس نتایج حاصل از تخمین مدل، تورم و رشد اقتصادی تاثیر منفی و معنی دار )در سطح 
0.05( بر رشد اقتصادی دارند. دو رقمی بودن تورم در بیشتر سال ها رشد اقتصادی را به شدت 
تضعیف  به  منجر  نااطمینانی  کاهش  سبب  به  کشور  ارزی  سیستم  چنین  هم  و  داده  کاهش 
تورم  متقابل  تاثیرات  که  اینست  تحقیق  یافته های  در  اصلی  نکته  است.  شده  اقتصادی  رشد 
و سیستم ارزی رابطه مثبت و معنی دار با رشد اقتصادی دارد. انعطاف پذیری نرخ ارز باعث 
انظعاف  در   ، دیگر عبارت  به  شود.  تعدیل  اقتصادی  رشد  بر  تورم  نرخ  منفی  تاثیر  تا  می شود 
که در  کاهش می یابد. به طوری  ، میزان اثرگذاری منفی تورم بر رشد اقتصادی  پذیری بالای ارز
دوران  میزان  از  کمتر  رشداقتصادی  بر  تورم  نرخ  منفی  تاثیر  ارزی،  بالای  انعطاف پذیری  دوره 
بودن  دار  معنی  و  مثبت  دلیل  به  گرفت  نتیجه  می توان  بنابراین  می باشد.  ثابت  ارزی  نظام 
نموده  ایفا  رشد  بر  تورم  اثرگذاری  در  کننده  تعدیل  نقش  ارزی  نظام  تقاطعی،  متغیر  ضریب 
که چگونه تاثیرات متقابل این دو متغیر با وجود تاثیرات منفی مستقیم،  است. دلیل اصلی این 

اثر مثبت بر رشداقتصادی داشته است را می توان عوامل زیر را نام برد:
تورم . 1 تا  است  شده  سبب  ایران  اقتصاد  در  ثابت  ارزی  سیستم  از  استفاده  و  بالا  تورم 

رقابت  میزان  تا  و همین عامل سبب می شود  نشود  ایران لحاظ  در داخل  رقیب  کشورهای 
گرانی آن شود  کمبود تولید داخلی و  کاهش یافته و منجر به  کنندگان داخلی  پذیری تولید 

کاهش می یابد. و رشداقتصادی 
که به هنگام افزایش صادرات نفتی و عواید نفتی میزان . 2 سیستم ارزی ثابت سبب می شود 
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 ، ارز کردن  جمع  و  بازار  در  مرکزی  بانک  دخالت  با  و  یابد  افزایش  کشور  در  ارز  عرضه 
کاهش صادرات و  کشور شود. در زمان  نقدینگی به بازار تزریق شده و سبب بروز تورم در 
کم شدن ذخایر ارزی بانک مرکزی  کاهش یافته و منجر به  عواید نفتی، میزان عرضه ارز 
)جهش  زد.  دامن خواهد  تورم  به  و  شده  جهش  دچار  ارز  فرآیند  این  نتیجه  در  می شود. 
ارزی نسبت به تعدیلات نرخ ارز بر اساس تورم، تاثیر به شدت منفی بر رشد اقتصادی و 

افزایش تورم دارد(.
کسری . 3 ایران،  اقتصادی  رشد  بر  متغیر  دو  این  تعامل  مثبت  تاثیر  در  مهم  عامل  سومین 

افزایش  است.  بودجه  کسری  ایران،  اقتصاد  در  تورم  تشدید  از عوامل  یکی  بودجه است. 
تعیین  خود  تعادلی  قیمت  از  پایین تر  همواره  کشور  در  ارز  نرخ  آنکه  دلیل  به   ، ارز نرخ 
تا  شد  خواهد  سبب  موضوع  این  دهد.  کاهش  را  دولت  بودجه  کسری  می تواند  می شود، 
در  است  ذکر  شایان  شود.  کشور  در  تورم  کاهش  به  ومنجر  شده  کاسته  نقدینگی  رشد  از 
سمت  به  اقتصاد  حرکت  از  جلوگیری  برای  می توان  دولت،  خرید  قدرت  افزایش  صورت 
توجه  با  گیرد.  انجام  بهینه  استفاده  اقتصادی  رشد  برای  ارزی  منابع  از  اقتصاد  رکود 
رشد  مستقیم  به طور  شناور  ارزی  سیستم  و  تورم  تخمین،  نتایج  و  شده  گفته  مطالب  به 
ارزی  سیستم  اعمال  با  غیرمستقیم  به طور  دیگر  سوی  از  است.  داده  کاهش  را  اقتصادی 
اثرات  از  شناور  ارزی  سیستم  همچنین  می دهد.  افزایش  را  اقتصادی  رشد  تورم  منعطف، 
کند، اثرات  گر اقتصاد به سمت نظام ارزی ثابت حرکت  تورم بر رشد اقتصادی می کاهد. ا
کردن رفتار تورم از معادله  منفی نرخ تورم بر رشد اقتصادی تشدید می شود . برای مشخص 
گیری شده است و معادله )4( اثرات نهایی تورم را  تخمین زده شده نسبت به تورم مشتق 

کرده است:  3مشخص 
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𝑑𝑑 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺
𝑑𝑑  𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼  =−  0.45 +  0.1122 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸                                                                        )4(  

  انعطاف پذیری سیستم   در  افزایش  است.  ارزی   سیستم  نوع  از  تابعی  تورم  دهدمی  نشان  شده  گرفته  مشتق  معادله
در جهت کاهش اثرات منفی تورم بر رشد لازم است    و  کاهدمی  ارزی از اثرگذاری منفی تورم بر رشد اقتصادی 

سیستم ارزی با درجات انعطاف بیشتر مورد دستور بانک مرکزی و دولت قرار گیرد. برای تبیین واضح    ،اقتصادی
 .بصورت نمودار ترسیم شده است  4تر موضوع و نحوه اثرگذاری تورم بر رشد اقتصادی بر حسب رژیم ارزی، معادله  

که با افزایش در انعطاف پذیری سیستم ارزی از اثرات منفی تورم بر رشد اقتصادی کاسته   دهدنمودار نشان می 
با میزان   ارزی  اجرای سیستم  با  میزان  این  و  ارزی شناور   4شده  میانه)سیستم  ارزی  نشان دهنده سیستم  که 

 ثابت   ارزی   سیستم  ای دهد که اجرمی  اثرات نهایی تورم بر رشد اقتصادی نشان  رسد.است به صفر میمدیریت شده( 
گردد.)در اقتصاد   اجرا  ایران  اقتصاد  در  ترمنعطف  ارزی   های   رژیم  و بهتر است  است   نبوده  مطلوب  ایران  برای اقتصاد

بیانگر سیستم ارزی ثابت؛ شاخص   2و1اجرا شده است که شاخص    5و    1،2،3ایران سیستم های ارزی با شاخص  
 29تم ارزی کاملا شناور است(معرف سیس  5سیستم ارزی میانه و شاخص  4و 3

 
 (: اثرات نهایی تورم بر رشد اقتصادی 3نمودار )

شود تا کاملا شناور سبب میارزی  م  تسد اقتصادی، مشخص است که اجرای سی با توجه به اثرات نهایی تورم بر رش
انعطاف پذیری سیستم ارزی،  افزایش در تورم رشد اقتصادی را افزایش دهد. اما نکته مهم این است که افزایش در  

دهد. در راستای توضیح اثرات رژیم ارزی بر رشد اقتصادی،  بطور مستقیم رشد اقتصادی را به شدت کاهش می
 .لازم است تا اثرات نهایی سیستم ارزی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی مشخص شود

رژیم ارزی جهت   پذیری   انعطاف  افزایش   رسی میزانبر  تخمین،  نتایج   مورد  در   ذکر  قابل   های   نکته   از   دیگر  یکی
. به عبارت دیگر نکته قابل تامل این است که با توجه به تاثیر منفی رژیم   است  حصول به رشد اقتصادی مثبت  

ارزی بر رشد و نقش تعدیل کننده تورم در این رابطه، ایا می توان  در مورد اندازه انعطاف پذیری رژیم ارزی مطلوب 
 است  بوده مطلوب میانه ارزی  سیستم ایران، اقتصاد در رقمی دو تورم وجود با  آیا اظهار نظر کرد؟ به عبارت دیگر،

 شده   گیری   مشتق  ارزی   رژیم  به  نسبت  شده  زده  معادله تخمین  از  سوال   این  به  پاسخگویی  برای   شناور؟.   رژیم  یا
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 )4(
در  افزایش  است.  ارزی  سیستم  نوع  از  تابعی  تورم  می دهد  نشان  شده  گرفته  مشتق  معادله 
است  لازم  و  می کاهد  اقتصادی  رشد  بر  تورم  منفی  اثرگذاری  از  ارزی  سیستم  انعطاف پذیری 
بیشتر  انعطاف  با درجات  ارزی  اقتصادی، سیستم  بر رشد  تورم  منفی  اثرات  کاهش  در جهت 
اثرگذاری  نحوه  و  موضوع  تر  واضح  تبیین  برای  گیرد.  قرار  دولت  و  مرکزی  بانک  دستور  مورد 
است.  شده  ترسیم  نمودار  به صورت   )4( معادله  ارزی،  یم  رژ حسب  بر  اقتصادی  رشد  بر  تورم 
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که با افزایش در انعطاف پذیری سیستم ارزی از اثرات منفی تورم بر رشد  نمودار نشان می دهد 
که نشان دهنده سیستم  کاسته شده و این میزان با اجرای سیستم ارزی با میزان )4(  اقتصادی 
بر  تورم  نهایی  اثرات  می رسد.  صفر  به  شده(است  مدیریت  شناور  ارزی  میانه)سیستم  ارزی 
نبوده  مطلوب  ایران  اقتصاد  برای  ثابت  ارزی  سیستم  اجرای  که  می دهد  نشان  اقتصادی  رشد 
ایران  اقتصاد  گردد.)در  اجرا  ایران  اقتصاد  در  منعطف تر  ارزی  یم های  رژ است  بهتر  و  است 
ارزی  بیانگر سیستم  1و2  که شاخص  5 اجرا شده است  و  با شاخص 1،2،3  ارزی  سیستم های 
کاملاً شناور است(1 ثابت؛ شاخص 3 و 4 سیستم ارزی میانه و شاخص 5 معرف سیستم ارزی 

3 
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نمودار 3- اثرات نهایی تورم بر رشد اقتصادی

کاملاً  ارزی  که اجرای سیستم  اقتصادی، مشخص است  بر رشد  تورم  نهایی  اثرات  به  با توجه 
شناور سبب می شود تا افزایش در تورم رشد اقتصادی را افزایش دهد. اما نکته مهم این است 
کاهش  را به شدت  افزایش در انعطاف پذیری سیستم ارزی، به طور مستقیم رشد اقتصادی  که 
نهایی  اثرات  تا  است  لازم  اقتصادی،  رشد  بر  ارزی  یم  رژ اثرات  توضیح  راستای  در  می دهد. 

سیستم ارزی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی مشخص شود.
یکی دیگر از نکته های قابل ذکر در مورد نتایج تخمین، بررسی میزان افزایش انعطاف پذیری 
یم ارزی جهت حصول به رشد اقتصادی مثبت  است. به عبارت دیگر نکته قابل تامل این  رژ
آیا  رابطه،  این  تورم در  بر رشد و نقش تعدیل کننده  ارزی  یم  رژ تاثیر منفی  به  با توجه  که  است 
، آیا  کرد؟ به عبارت دیگر یم ارزی مطلوب اظهار نظر  می توان  در مورد اندازه انعطاف پذیری رژ
؟  یم شناور با وجود تورم دو رقمی در اقتصاد ایران، سیستم ارزی میانه مطلوب بوده است یا رژ

www. سایت  به  گوف  را و  ینهارت  ر دسته بندی  طبق  ایران  اقتصاد  در  شده  اجرا  ارزی  سیستم های  به  دسترسی  برای    .1
کنید. ilzetzki.com مراجعه 
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مشتق گیری  ارزی  یم  رژ به  نسبت  شده  زده  تخمین  معادله  از  سوال  این  به  پاسخگویی  برای 
می دهد  نشان  معادله  این  می کند.  مشخص  را  ارزی  یم  رژ نهایی  اثر   )5( معادله  است.  شده 
افزایش  را  اقتصادی  انعطاف پذیری رشد  افزایش در  از 48 درصد  تر  بالا تورمی  که در نرخ های 

می دهد.

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

 از بالاتر تورمی های  نرخ در که  دهداین معادله نشان می. کند  می مشخص را  ارزی  رژیم نهایی اثر 5معادله  .است
 .دهدمی افزایش را اقتصادی  رشد پذیری  انعطاف در  افزایش  درصد 48

𝑑𝑑 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺
𝑑𝑑 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸  = −5.47 + 0.1122                               INF=48                                   (5)  

درصدی ، اثرات مستقیم و غیر مستقیم انعطاف پذیری   48دهد در نرخ تورمی  اثرات نهایی رژیم ارزی نشان می
اثرات نهای به  تاثیری بر رشد اقتصادی نخواهد داشت. نمودار مربوط  برابر شده و  ی رژیم ارزی نشان رژیم ارزی 

تورم کاسته میمی افزایش  با  ارزی  انعطاف پذیری رژیم  افزایش  اثرات منفی  نزدیکی دهد،  نرخشود. در   48های 
انعطاف پذیر کردن سیستم ارزی   48های تورم بالاتر از  یابد و در نرخدرصد میزان تاثیر منفی رژیم ارزی کاهش می

مورد مطالعه اتفاق   درصدی در بازه زمانی  48ایی که در اقتصاد ایران تورم  دهد.. از آنجرشد اقتصادی را افزایش می
توان با قطعیت اشاره کرد که سیستم ارزی کاملا شناور برای اقتصاد ایران مناسب نیست. در کنار می  نیافتاده است؛

اثرات نهایی رژیم ارزی نشان می باشد، اعمال سیستماین بحث  با درجات   دهد که اگر میزان تورم اندک  ارزی 
این رویکرد نشان   .دهدانعطاف بیشتر باعث از بین رفتن ثبات اقتصادی شده و رشد اقتصادی را به شدت کاهش می

است)تورم اندک   کشور ایران، داشتن تورم بسیار اندکی برای اجرای سیستم ارزی ثابت دردهد که لازمه پافشارمی
 . نتیجه انضباط پولی و مالی در اقتصاد است( 

 
 (: اثرات نهایی رژیم ارزی بر رشد اقتصادی 4نمودار)

 نتیجه گیری: 
تر از اهداف برنامه های توسعه رخ های رشد اقتصادی نامطلوب و کمن  ایران،  اقتصادی   مشکلات  مهمترین  از   یکی
 این   در  وسیاست های غلط منجر به تورم شده    وخود معلول عوامل دیگری است    ایران  اقتصاد  در  بالا  تورم  .است
 تورم  نرخ  کاهش  در  دولت  توانایی   عدم  صورت  است.در  نبوده  برخوردار  مناسبی  های   نرخ   از  نیز  اقتصادی   رشد  راستا
 . رسد  می  نظر  به  اهمیت  با  مطالعه برای هماهنگ سازی سیاستهای پولی و ارزی بسیار  اقتصادی،  رشد  افرایش  برای 

 بازه   در  ARDL  ازروش  استفاده  با  و  ایران  شده   تجربه  و  ارزی   مختلف  های   سیستم   در  تورم  رفتار  تحقیقدر این  
 و   اثرگذاری   نحوه  و  ارزی   سیستم  و  تورم  متغیر  دو  ضرب  حاصل  از  استفاده  با  همچنین  و  1398  -1360  زمانی
  متغیر   که  دهد  می  نشان  تخمین  نتایج.  است  شده  گرفته  قرار  ارزیابی  مورد  اقتصادی   رشد  بر  متغیر  دو  بین  تعامل
 کاهش   و  اقتصادی   شرایط  کردن  اطمینان  نا  سبب  به  را  اقتصادی   رشد  انعطاف پذیری،  در  افزایش  هر  با  ارزی   رژیم
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یم ارزی نشان می دهد در نرخ تورمی 48 درصدی، اثرات مستقیم و غیر مستقیم  اثرات نهایی رژ
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را  اقتصادی  رشد  ارزی  سیستم  کردن  انعطاف پذیر   48 از  تر  بالا تورم  نرخ های  در  و  می یابد 
که در اقتصاد ایران تورم 48 درصدی در بازه زمانی مورد مطالعه  آنجایی  افزایش می دهد.. از 
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)تورم اندک نتیجه انضباط پولی و مالی در اقتصاد است(.
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نمودار 4- اثرات نهایی رژیم ارزی بر رشد اقتصادی
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نتیجه گیری و پیشنهادات

از  کم تر  و  نامطلوب  اقتصادی  رشد  نرخ های  ایران،  اقتصادی  مشکلات  مهمترین  از  یکی 
است  دیگری  عوامل  معلول  خود  ایران  اقتصاد  در  بالا  تورم  است.  توسعه  برنامه های  اهداف 
از نرخ های مناسبی  نیز  اقتصادی  راستا رشد  این  و در  تورم شده  به  و سیاست های غلط منجر 
رشد  افرایش  برای  تورم  نرخ  کاهش  در  دولت  توانایی  عدم  صورت  است.در  نبوده  برخوردار 
نظر  به  اهمیت  با  بسیار  ارزی  و  پولی  سیاست های  هماهنگ سازی  برای  مطالعه  اقتصادی، 

می رسد.
استفاده  با  و  ایران  شده  تجربه  و  ارزی  مختلف  سیستم های  در  تورم  رفتار  تحقیق  این  در 
ازروش ARDL در بازه زمانی 1360- 1398 و همچنین با استفاده از حاصل ضرب دو متغیر تورم 
گرفته  یابی قرار  و سیستم ارزی و نحوه اثرگذاری و تعامل بین دو متغیر بر رشد اقتصادی مورد ارز
یم ارزی با هر افزایش در انعطاف پذیری،  که متغیر رژ شده است. نتایج تخمین نشان می دهد 
کاهش  سرمایه گذاری  کاهش  و  اقتصادی  شرایط  کردن  نااطمینان  سبب  به  را  اقتصادی  رشد 
کاهش داده است.  می دهد. هم چنین تورم نیز به طور مستقیم رشد اقتصادی را به طور معنی دار 
یم ارزی رابطه مستقیم و مثبت با  اثرات متقابل تورم و رژ که  از این است  کی  نتایح تحقیق حا
که هرچند تورم مستقیماً رشد اقتصادی را  کی از این است  رشد اقتصادی دارد. این موضوع حا
اقتصادی می گردد.  افرایش رشد  به  منجر  ارزی منعطف  از طریق سیستم  ولی  کاهش می دهد؛ 
به  نسبت  اقتصادی  رشد  متغیر  از  اقتصادی  رشد  بر  تورم  اثرات  تفکیک  برای  راستا  این  در 
در  افرایش  که  می دهد  نشان  شده  گرفته  مشتق  معادله  نتایج  است.  شده  گرفته  مشتق  تورم 
کاهش  را  تورم  به  نسبت  اقتصادی  رشد  منفی  حساسیت  ارزی،  سیستم  انعطاف پذیری 
کاسته  می دهد و با حرکت به سمت سیستم ارزی شناور از اثرات منفی تورم بر رشد اقتصادی 
از 48 درصد باشد رشد اقتصادی  که بیشتر  ، تورم به شرطی  یم های ارزی شناور می شود. در رژ
اقتصاد  تورمی  وضعیت  در  ثابت  ارزی  سیستم  که  می دهد  نشان  امر  این  می دهد.  افزایش  را 
یم های ارزی انعطاف پذیر برای افزایش رشد اقتصادی ایران  کمتری نسبت به رژ کارایی  ایران 
ارز برای مهار  که لنگرهای ارزی و میخکوب سازی نرخ  دارد. یافته های پژوهش نشان می دهد 
انضباط  که عدم  مبرهن است  که  آنجایی  از  نیست.  ایران سیاست صحیحی  اقتصاد  در  تورم 
که  سیاست هایی  اعمال  از  باید  است؛  ایران  در  تورم  پیدایش  عامل  مهمترین  مالی  و  پولی 
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گردد. در این راستا سیستم های ارزی  تشدید  کننده عدم انضباط پولی و مالی است خودداری 
ثابت به دلیل تاثیرگذاری بر بودجه دولت و تغییر دادن وضعیت سیاست مالی و پولی منجر به 
تشدید شدن وضعیت عدم انضباط پولی و مالی می گردند. از این رو دولت و بانک مرکزی لازم 
گردد. نتایج  که انضباط پولی و مالی حاصل  است سیستم های ارزی رو به نحوی تعیین نمایند 
اقتصاد  برای  مطلوبی  انضباطی  ویژگی های  میانه  ارزی  سیستم های  که  است  آن  موید  تحقیق 
اقتصادی  رشد  بر  مطلوبی  تاثیرات  تورم،  منفی  تاثیرات  کردن  کم اثر  ضمن  می تواند  و  داشته 

باشند. داشته 
که استفاده از سیستم های ارزی منعطف به خصوص سیستم  این پژوهش پیشنهاد می دهد 
بانک  کید  تا مورد  باید شدیداً  بوده است  رقمی  دو  بیشتر  که  تورم  نرخ  به  توجه  با  میانه،  ارزی 
شدن  تعدیل  ایران،  اقتصاد  بر  میخکوب  ارزی  سیستم های  از  استفاده  نتیجه  باشد.  مرکزی 

کاهش رشد اقتصادی خواهد بود. یکباره نرخ ارز )جهش ارزی(، افزایش تورم و 
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