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 چکیده
)انحراف  یتورم یهاو با تمرکز بر تکانه رانیکننده در اروند تورم مصرف یمطالعه با بررس نیدر ا

بخش عرضه و  یهابه تکانه را کنندهواکنش تورم مصرف میخواهیبلندمدت تورم( م ریاز مس
 سهیاطلاعات مقا یو چسبندگ متیق یچسبندگ یالگوها چهارچوبدر  رانیتقاضا در اقتصاد ا

 ندهٔینما یْنگیرشد نقد تکانهٔو  نهیهز ایعرضه  تکانهٔ ندهٔینما ارزْ یررسمیرشد نرخ غ تکانهٔ. میکن
نبوده و با علم به  یعل رابطهٔ یمطالعه بررس نیتقاضا در نظر گرفته شده است. هدف ا تکانهٔ

تورم،  یرهایمتغ یآمار یهایژگیو یبا بررس افتد،یاتفاق نم ینگین رشد نقدتورم بدو نکهیا
 جهینت اینبه یبردار حِیخودتوض یالگو یریکارگو به ،ینگیرشد نقد ،ارز یررسمیرشد نرخ غ

بوده  دتریشد ینگیرشد نقد تکانهٔ ازرشد نرخ ارز  تکانهٔکننده به که واکنش تورم مصرف میرسیم
در  نهیهز تکانهٔ نیترنرخ ارز مهم تکانهٔاست.  دتریبالاتر شد یهاواکنش در تورم نیا ،علاوههو ب

 شتریاطلاعات ب یتقاضا( حاو تکانهٔ عنوانبه) ینگینقد تکانهٔبا  سهیدر مقا بوده و رانیاقتصاد ا
 هامتیتقاضا بر ق ریو از مس جیتدربه ینگینقد تکانهٔ. استهمتیق یبازنگر جهت یترو ملموس

 نیو همچن ینگیدو نق پایهٔ پولی میاز مفاه یدرک ناقص عاملان اقتصاد علتو به گذاردمیاثر 
و  شدهمنتقل  یکنداثر آن به ،یپول گذاراستیاهداف س خصوصدر ینانیاطمنااز  یادرجه

سازگار « اطلاعات یچسبندگ» یرفتار با الگوها نیا وندارد  یوار تورم را در پواکنش جهش
 ،و واردات یارز مداخلهٔ ریدر مهار تورم از مس یناتوان ینرخ ارز به معنا تکانهٔر مقابل، است. د
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 ۱۴۰۴، پاییز ۶۵سال هجدهم، شماره 
 ۱۳۹۲پاییز  /۱۷شماره  /ششم سال

و  میمستق نیز بوده و ،ینفت یکاهش درآمدها ای هامیتحر دیمانند تشد وضعیتی در ژهیوبه
 ،یارز یهادر مواجهه با تکانه روایناز دهد؛یم شیرا افزا دیتول یهانهیمحسوس هز

سرعت  وبا شدت  هامتیق لیمراتب کمتر است، تعدبه یمتیو ق یاطلاعات یهایچسبندگ
 یکه انتظارات تورم موقعیتیعلاوه در . بهمیدشاه را یتورم یهاو جهش گرفتهصورت  یشتریب

 کندیجهش م هامتیق ریاز سا ترعینرخ سر نینرخ ارز، ا یچسبندگ نبود علتهب رد،یگیشدت م
تورم  دتریدش یهالیتعد ،یتورم شدهٔانباشت یرویعلامت ن همچون ،یارز یهاو با وقوع تکانه

 .بینیمرا می

 یچسبندگ مت،یق یچسبندگ ،ینگینقد تکانهٔنرخ ارز،  تکانهٔتورم،  تکانهٔ: های کلیدیواژه
 .متیق لیاطلاعات، تعد

 JEL: E31،E32  ،E37 ،E58 ،E63بندی طبقه
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 مقدمه ۱
 شود:می سبب این مشکلات را تورماست.  رشداز مسائل اساسی اقتصاد ایران تورم بالا و روبه

، آسیب به آنو تشدید  تغییر تخصیص منابع، نابرابری تورمی و لذا،های نسبی تغییر قیمت
بینی های بلندمدت، کاهش توانایی پیشگذاریگیری روابط بلندمدت، خطا در سرمایهشکل

و گذاری مالیاتی، کاهش انواع سرمایه نظامعاملان اقتصادی و ایجاد نااطمینانی، اختلال 
 ۱۳۷۳دهد در مقاطع مختلف از یران نشان میهای اکاهش رشد بلندمدت اقتصاد. داده لذا،

 اغلبفشارهای جانب تقاضا و دانیم تورم معلول میایم. های تورمی بودهشاهد جهش ،به بعد
؛ افتدو بدون رشد حجم پول و رشد نقدینگی اتفاق نمیاست ناشی از ناترازی بودجه دولت 

تعدیل  این مطالعه به توضیح نحوهٔدر  ،های تورمیبار جهشاثرات زیان علتبه این وباوجود
ن است که نشان دهیم آهدف این مطالعه  پردازیم.های بخش عرضه و تقاضا میتکانه
. با بررسی آورندمیهای عرضه و تقاضا رفتار چسبندگی قیمت متفاوتی به همراه تکانه
های تکانه وضعیتدهیم در اقتصادسنجی نشان می یهای آماری و با استفاده از الگوویژگی

تر شدیدتر و سریع نسبتبهها کمتر بوده و تعدیل قیمت مراتببههای قیمتی هزینه، چسبندگی
 . شودمیها شدیدتر این تعدیلهای بالاتر در تورم در ضمن،است و 

 یهانهاتکهزینه.  تکانهٔدر دارد یا ریشه تقاضا  تکانهٔتورم یا در  تکانهٔ ،بندی کلیدر تقسیم
تورم ناشی از  .شودیم مربوطکل  یکنندگان و تقاضامصرف دیخر درتدر ق راتییتقاضا به تغ

دهد. گسترش اعتبارات بانکی، تقاضا، در نهایت خود را در رشد نقدینگی نشان می تکانهٔ
هایی از و تسهیلات خرید و ساخت مسکن مثال ،های دولت، تخصیص یارانهافزایش هزینه

مالی به تأمین در، افزایش تقاضای دولت اموراین  همهٔدر اند. تقاضا در تورم تکانهٔاثرگذاری 
اما تورم ناشی از  ؛شودمیمنجر تقاضا  منشأتورم با  در نهایتتقاضا و  تکانهٔرشد نقدینگی، 

 در مجموع،وری و های تولید یا کاهش بهرهچون افزایش قیمت نهاده عللیبههزینه  تکانهٔ
و  ی تولیدمنف یرشدهاغالب آید. می پدیدکل  منفی به عرضهٔ تکانهٔتولید و  افزایش هزینهٔ
در  بوده که ینفت یدرآمدهاهای منفی به با وقوع تکانه توأمهای ارزی در ایران همچنین تکانه

حتی رشد تولید بدون نفت . ایمزمان شاهد کاهش تولید و افزایش نرخ ارز بودههم ،آن جهٔینت
گروهی از اقتصاددانان کند. و مسیر مستقلی را دنبال نمی استبخش نفت  تأثیرحتت کاملاًنیز 

چون بدون افزایش قدرت خرید و  در کار نیست،هزینه  تکانهٔناشی از  کنند که تورمِادعا می
و نه تورم. بررسی آمار تورم در ایران  شودمیمنجر ها به بیکاری و رکود تقاضا، افزایش هزینه

مانند تحریم و کاهش درآمدهای نفتی ناشی از کاهش  ،های عرضهدهد که گویی تکانهنشان می
 وضعیتکه در  گرفتشده است؛ اما باید در نظر  را سبب هایی در تورمجهش، قیمت نفت
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 ۱۴۰۴، پاییز ۶۵سال هجدهم، شماره  
 

سویی را خواهیم این هممی دولت همچنان به انبساط پولی ادامه داده است. ،های ارزیتکانه
 ت توضیح دهیم.با الگوهای چسبندگی قیم

در مواجهه با  ته است ووابس وارداتی تولید به مواد اولیهٔ ،در کشورهایی مشابه ایران
تولید افزایش  قیمت مواد اولیه و واسط، هزینهٔ درهایی اثر چنین تکانه علتهای ارزی بهتکانه

)در مقایسه  های تولیدافزایش هزینه شود.های موجود پرهزینه میقیمت نکردنیافته و تغییر
ها منعکس و در قیمت استبیشتری محسوس  نسبتبه های طرف تقاضا( با سرعتِبا تکانه
رسد واکنش به نظر می ،لذا ؛شودتر تعدیل میسریع وضعیتیو انتظارات تورمی در چنین  شده

 های تقاضا( شدیدتر وهای ارزی )در مقایسه با تکانهتکانه اًهزینه و مشخص تکانهٔتورم به 
(، ۱۴۰۲جلالی نائینی و صیقلانی ) مطالعهٔ در مطالعاتی مانند لهئهمین مس ۱تر است.سریع

 .اندنرخ ارز علت تورم ی رشدهاکه تکانه است شدهسبب  را این برداشت
های تورمی اقتصاد ایران، دو دهد که از میان جهشرسی آمار تورم در ایران نشان میبر
تقاضا )رشد نقدینگی ناشی از اتخاذ سیاست پولی  تکانهٔبه  توانرا می ۱۳۸۷و  ۱۳۵۶مقطع 

های تورمی سایر جهش در برابرکه نسبت داد انبساطی در مواجهه با رشد درآمدهای نفتی( 
کندتر اتفاق افتاده  کمابیشها در این دو سال، شدید نبوده و تعدیل تورمی یا بازنگری قیمت

تورمی  موقعیتبا توان مینیز را  ۱۳۵۶ن در تورم ایرااست بخشی از جهش  گفتنیاست. 
. ضمن دادها توضیح هزینه تکانهٔتورم ناشی از  و لذا، ۱۹۷۰ های تجاری خود در دههٔطرف

به اوج  ،تورم روند صعودی داشته و در واقع در این سال ،نیز ۱۳۵۶ ازقبلهای اینکه در سال
های تورمی، شدت کمتری سایر جهش در مقایسه بانیز  ۱۳۸۷ مروند خود رسیده است. تور

 ۱۳۹۷ نیزو  ،۱۳۹۲-۱۳۹۱، ۱۳۷۴-۱۳۷۳، ۱۳۶۵های دارد. این در حالی است که در سال
 ناشی از تثبیت نرخ اسمی ارز در چند سالِ  عموماًهای شدید ارزی )زمان با تکانههم ،به بعد
در واکنش به افزایش  ،ده است. لذاکرسرعت جهش تورم نیز به ،(۲یادشدههای سال ازقبل

و گویی  دهدمینشان شدیدتر  یواکنش با افزایش نرخ ارز، تورم   ویژهبههای تولید و هزینه
و به بیان  ۳کنندهای خود را بازنگری میبیشتری قیمت مراتببه عاملان اقتصادی با سرعتِ
ورمی شدیدتر و تعدیل ت بوده ها کمترهای ارزی، چسبندگی قیمتدیگر در مواجهه با تکانه

 کهحالیدر؛ کالاها و خدمات است ایتقاض شیافزا نتیجهٔ ،تقاضا یهااز تکانه یتورم ناشاست. 
                                                                                                                                  

چون  موقعیتیدر  ؛ ولیها، معلول رشد نقدینگی و تورم ناشی از آن استمانند سایر قیمت ،افزایش قیمت ارز نیز ۱
 صرفاً  هایسایر دارای و ارز قیمت، رشد ارزی شدن مداخلهٔترهای ارزی و سختافزایش محدودیت علتو به تحریم

 .مواجه شوندهایی جهش بسا باچهند و از رشد نقدینگی نیست تأثرم
 شود.رانت منابع طبیعی ممکن می علتارزی که به مداخلهٔ ۲
 .اندهای تورمیهای ارزی علت تکانهکه تکانه شده استسبب  را این برداشت همین موضوعْ ۳
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عرضه واکنش  و دیتول شیافزاتوانند با میها از بنگاه یاریبس ،افزایش تقاضا اینبهدر پاسخ 
 ای دیتول شیبا افزا یو تاحد دهدیرخ م جیتدربهنوع تورم معمولاً  نیا ن،ی. بنابرانشان دهند

 .شودمی لیتعدنیز  ندهیکاهش تقاضا در آ
افزایش  را واردات ها با محدودساختن منابع ارزی، هزینهٔنوسانات قیمت نفت و تحریم

 ،مدتدر کوتاه علاوهبهد. کنتثبیت نرخ ارز دشوار می جهت را ارزی مداخلهٔده و امکان دا
 علتبه و چسبندگی بسیار بیشتری دارند مراتببهها قیمت دارایی ازقیمت کالاها و خدمات 

ها در واکنش به قیمت ارز و سایر دارایی امکان دارد ها،بازی در بازار داراییامکان سفته
یابند تا با جبران چسبندگی قیمت کالاها و خدمات،  ۱جهش اًتغییرات سیاست پولی، موقت
 لنگر انتظاراتینقش  نرخ ارزْ آنکه این، با توجه بهبر د. افزونشونوعی تعادل در اقتصاد برقرار 

در  .اندهای تورمی همراههای ارزی معمولاً با جهش، جهشکندبازی می در اقتصاد ایران را
بتوانند  تاو نقدینگی ندارند  پایهٔ پولیدقیق از مفاهیم  یدرک بسیاری از عوامل اقتصادی  ،مقابل

ری خود علامت گیرند؛ بنابراین با رشد این متغیرها در گذااز تغییر این متغیرها در قیمت
و کسب اطلاعات بیشتر نیازمند  شودمیمنتقل ن هاآنقالب سیاست پولی، اطلاعات زیادی به 

ها گذاریاز مجرای افزایش تقاضا درک شده و در قیمت مروربهگذشت زمان بیشتر است تا 
 لحاظ شود.
 را و سپس الگو پردازیممیپژوهش  نی نظری و پیشینهٔاین مقاله، ابتدا به مبا در ادامهٔ

 .آوریمرا می دهانتایج و پیشنها ،و در آخر کردهبرآورد 

 مبانی نظری ۲
اما  چشمگیری بوده،دهد در مقاطعی که رشد نقدینگی بررسی آمار تورم در ایران نشان می

در این جهشی در نرخ ارز رخ نداده، اقتصاد با جهش تورمی شدیدی مواجه نشده است. 
واکنش تورم به رشد  ،بنابراینمندی از رانت نفتی مهار شده و با بهره عموماًتورم  ،مقاطع

الگوهای  ویژهبه ،نقدینگی با تعدیل تدریجی همراه بوده است که با الگوهای چسبندگی
های همواره نوعی از چسبندگی ،هاات سازگار است. در مواجهه با انواع تکانهچسبندگی اطلاع

ها، افزایش دانستن تکانهامکان شکست هماهنگی، موقتی نیز در کار است: عللاینبه قیمت
 چسبندگیْ  راهبردهای ،بندیدر تقسیم . گیری عادات و...ریسک روابط با مشتریان، شکل

شوند. الگوهای چسبندگی قیمت میشامل  را چسبندگی اطلاعاتچسبندگی قیمت و  دو گروهِ

                                                                                                                                  
1 overshoot 
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 ،5و وابسته به وضعیت 4و کالوو ،۳، تیلور۲مانند الگوهای فیشر ،۱به دو گروه وابسته به زمان
 شوند.تقسیم می 6مانند الگوی کاپلین و اسپولبر

شدت های اسمی بهقیمت به تکانه واکنشممکن است در الگوهای وابسته به وضعیت، 
( این ۲۰۰۷) ۷قیمت وابسته باشد. گولوسو و لوکاس کنندهٔهای تعدیلانتخاب بنگاه به نحوهٔ

دهد سطح قیمت کل ممکن است نامند. این اثر نشان میمی ۸ویژگی را اثر گزینش
قیمت در الگوهای  های تغییردهندهٔمبنای نسبت بنگاه بر صرفاً که باشداز آنچه پذیرتر انعطاف

که  اندهاییدهند بنگاههایی که قیمت خود را تغییر میرود، زیرا بنگاهمی توقعوابسته به زمان 
، الگوهای وابسته به وضعیت امکان یبزرگ تکانهٔبیشتری با قیمت بهینه دارند. با وقوع  فاصلهٔ

 ند:کنتحلیل رفتار قیمتی در دو بعد را فراهم می
تری کنند، تغییرات قیمتی بزرگهایی که اقدام به تعدیل می: بنگاه۹یدتعدیل شد حاشیهٔ

 دهند.می صورت
های بیشتری اقدام به های بزرگ، بنگاه: در واکنش به تکانه۱۰تعدیل گسترده حاشیهٔ

 کنند.تعدیل قیمت می

                                                                                                                                  
در این  (:dependent price reviewing strategies-imet) وابسته به زمان متیق یچسبندگ یالگوها ۱

تصادفی  های موجود وابسته است که از آخرین تعدیل گذشته و گویی از بین بنگاه یها تعدیل قیمت به مدتالگو
بوده و  زادروناحتمال تعدیل قیمت  ،های وابسته به حالتدر الگو کهحالیدرشوند؛ کاندید تغییر قیمت می

پولی بر  و لذا اثر تکانهٔ ورزندمیهایی که تعدیل قیمت برایشان سودآورتر است، زودتر به تغییر قیمت مبادرت بنگاه
 های وابسته به زمان کمتر است.الگو ازهای وابسته به حالت متغیرهای حقیقی در الگو

 ها لزوماً قیمت ،اما در هر دوره ؛شودمی ای مشخصدورهnقراردادهای  درقیمت  ،(Fisher) در الگوی فیشر ۲
 دستمزدها مطرح شد. خصوصاولین بار در این امر یکسان نیستند.

 کنند.های خود را تعدیل میها قیمتنیمی از بنگاه ،در هر دوره( Taylor)در الگوی تیلور  ۳
 همهٔباشد و  ترطولانیدارند ها قیمتشان را ثابت نگه میای که بنگاهدوره، امکان دارد (Calvo)در الگوی کالوو  4

چسبندگی قیمت در این الگو  یابد.لذا احتمال موضوعیت می و شدهلحاظ  هاآنگیری های آتی در تصمیمدوره
 بیشتر از الگوی تیلور باشد. بساچه

5 state-dependent strategies  
6 Caplin & Spulber 
7 Golosov & Lucas 
8 selection effect 
9 intensive margin 
10 extensive margin 
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و  زادروناحتمال تعدیل قیمت  علتبهدر الگوهای وابسته به وضعیت  ،بنابراین
 آنبهواکنش تورم  ممکن است ،تکانههای تعدیل شدید و گسترده، بسته به نوع حاشیه

 تکانهٔمانند  ،ایشدید هزینه هایتکانهدر مواجهه با  شودبینی میپیش ،متفاوت باشد. لذا
های بیشتری اقدام به تعدیل نرخ ارز در ایران، احتمال بازنگری قیمت افزایش یافته و بنگاه

این به  کنند؛اجرا میتری نیز های قیمتی بزرگها تعدیلن این بنگاه. همچنیکنندقیمت 
 .است ایتر تورم به چنین تکانهی واکنش شدیدتر و سریعامعن

(، حتی ۲۰۰۲) ۱ریس و منکیو نیز ی لوکاس ومانند الگوها ،های اطلاعات ناقصدر الگو
کل اقتصاد و  وضعیتبه درک ناقص عاملان اقتصادی راجع علتبه ،انتظارات عقلایی باوجود
پذیرند. منکیو کندی صورت میبه عموماً های تقاضا در کسب اطلاعات، واکنش به تکانه تأخیر

پذیر را بر مبنای بینش لوکاس های انعطافقیمت باوجودهای چسبندگی اطلاعات و ریس الگو
 :کنندنی با الگوی فیلیپس کینزی جدید پیشنهاد میاند و الگویی را جهت جایگزیتوسعه داده
روزرسانی اطلاعات قیمتی سازان در بهاما تصمیم ؛کنندها همواره تغییر میقیمت ،در این الگو
موضوعی  ۳و چسبندگی قیمت ۲های چسبندگی اطلاعات. اگرچه انتخاب بین الگوندخود کند

های مرسوم چسبندگی اطلاعات با دیدگاه دهد الگوینشان می هاآنهای یافته ،تجربی است
های حداکثر اثر تکانه ها،آنچگونگی عملکرد سیاست پولی سازگارتر است. در الگوی  بارهٔدر

مثبت  بستگیهم) 4شتاب پدیدهٔ توانمی دهد وروی می بسیاری تأخیرپولی بر تورم با 
چسبندگی اطلاعات پیشنهادی  یالگو در کل، .دادتوضیح  را های اقتصادی با تورم(فعالیت

 دارد. نتیجهٔتطبیق بیشتری  6های وابسته به حالتالگو از 5های وابسته به زمانبا الگو هاآن
 (،۲۰۰۷) ۸بلنچارد و گالی بنابر مطالعهٔ ؛ امادر تورم است ۷ظهور پایداری رویکرد منکیو و ریس 

 ایخدمات خود را براساس برنامههای کالاها و قیمت اًها مستمرد که بنگاهآینظر نمی به
های دهد تورم تابعی از وقفهنشان می هاآنالگوی  ،شده تنظیم کنند؛ در عوضتعیینپیشاز

                                                                                                                                  
1 Mankiw & Reis 
2 sticky-information model 
3 sticky-price model 
4 acceleration phenomenon 
5 time-contingent price adjustment 
6 state-contingent price adjustment 
7 inertia 
8 Blanchard & Gali 
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است. بلنچارد و  ۱های تولیدنشدهو تغییر در قیمت نهاده ،خود، تورم انتظاری، نرخ بیکاری
و ژاپن(  ،کشور امریکا، فرانسه، انگلیس، آلمان، ایتالیا ۶دیگری )بر  در مطالعهٔ (۲۰۰۷گالی )

دهند که با افزایش اعتبار سیاست پولی و کاهش سهم نفت در مصرف و تولید، نشان می
 ۱۹۷۰ دههٔ زمان )مقایسهٔ گذرعرضه در  تکانهٔنوعی  چونان ،های نفتیواکنش تورم به تکانه

 کاهش یافته است. بسیار ،(۲۰۰۰ با دههٔ
های پولی و های تقاضا و عرضه یا تکانهتفاوت تکانه پرداخت آنبهدیگری که باید  موضوع

خود با آزمون تجربی منحنی فیلیپس اطلاعات  در مطالعهٔ (۲۰۰۷) ۲غیرپولی است؛ کویبین
امریکا، توانایی  درهای چسبنده بر قمیتچسبنده و منحنی فیلیپس کینزی جدید مبتنی

های بر قیمتهای مبتنیبر اطلاعات چسبنده را کمتر از الگوهای مبتنیبینی الگوپیش
بر اطلاعات چسبنده وزن های مبتنیالگو .۱: هالبا این استدلا ،کندچسبنده ارزیابی می

 باشده ینیبشیتورم پ .۲ ؛گیرندهای قدیمی تورم در نظر میبینیرا برای پیش چشمگیری
های غیرپولی، برخی تکانه ،بنابر نتایج او است. همواراز حد  شیاطلاعات چسبنده ب یالگو

های با اطلاعات ی، تعدیل سریع تورم را در پی دارند که با الگوفنّاورهای برای مثال تکانه
خیری تورم واکنش تأ الگوی با اطلاعات چسبنده  کهحالیدر ؛چسبنده سازگاری کمتری دارند

 استیهدف س درخصوص نانیاطم نبوددهد. های سیاست پولی را بهتر توضیح میبه تکانه
خود را های قیمت و لذا،تورم  ینیبشیتا پ کندمیبر آن را  اقتصادی عقلاییعوامل  ،یپول
تر آهسته تورمشود سبب می این امرو  کنند لیتعدآرامی دائمی سیاست پولی، به تکانهٔ ازپس

چون اثر و بازدهی  در واقع،دیگر سویازپاسخ دهد. تغییرات  اینبهاطلاعات کامل  طیاز مح
 تکانهٔ مثابهٔبه ،یوربهره هایتکانهبا در مواجهه تورم  لیتعد، است آشکار یفناّورتغییرات 

 .تر استسریع ،طرف عرضه
ها بر تورم بسیار دهند سطح موجود تورم در چگونگی اثر انواع تکانهمطالعاتی نشان می

تر و شدیدتر بر تورم منعکس تقاضا سریع تکانهٔاثرات  ،بالاترهای کننده است و در تورمتعیین
های وارده تر است و تکانههای تغییر نامحتملتقبل هزینه ،های کمترچراکه در تورم ،شودمی

های تورم ،بیشتری دارند. به بیان دیگر مراتببهاشتغال و تولید(  درآثار حقیقی ) به اقتصاد 
اگر  کند. ضمناًهای تورمی را شدیدتر میتعدیل و لذا،تر ۳عاملان اقتصادی را حساس بالاتر 

                                                                                                                                  
1 nonproduced inputs 
2 Coibion 
3 attentive 
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از قبل  نداشته باشد، تغییراتِخطا تقاضا  تکانهٔبه استنتاج راجع ،کل اقتصادمقیاس در 
وبر و همکاران  ۱گذارند.ها اثر میبر سطح قیمت شده اثر حقیقی ندارند و صرفاًبینیپیش

دهند واکنش عوامل نشان می ،زمان در گذرخود برای کشورهای مختلف  العهٔ( در مط۲۰۲۳)
 هایوضعیتدر  بوده و بسته به سطح تورم متفاوت است و مشخصاً زادروناقتصادی به تورم 

دهند به تورم واکنش نشان میشدیدتر عوامل اقتصادی  (های بالاپرریسک اقتصادی )در تورم
گذاری بهینه بسیار مهم است. مدیریت انتظارات تورمی و سیاست درموضوع  اینبهتوجه  که

 درحال یکشور کهچسبندگی اطلاعات را برای پرو  درجهٔ (۲۰۱۳) ۲کاررا و رامیرز روندان
و با استفاده از الگوهای  کردند( برآورد ۲۰۰۲الگوی منکیو و ریس ) چهارچوبدر است توسعه 
خاصی از  ده و دریافتند هر رژیم با درجهٔکرهای تورم بالا و پایین را شناسایی ای، رژیمآستانه

 ،های بالاترعاملان اقتصادی در تورم مشخص است کهچسبندگی اطلاعات مرتبط است. 
 نند.کروز میتر بهاطلاعات خود را سریع

، هاآنگیری ازههای اقتصاد کلان دارد؛ انددر الگو کلیدی ینقش انتظارات تورمیْ باید گفت
بر تصمیمات  هاآنگذاری تأثیرو چگونگی  هاآن کنندهٔبررسی الگوهایشان، تبیین عوامل تعیین

ها و مداخلات سیاستی درک واکنش متفاوت تورم به تکانه جهتاقتصادی خانوار و بنگاه 
طلاعات یادگیری عوامل از ا بر نحوهٔ (کلان اقتصاد وضعیتبسیار مهم است. محیط اقتصادی )

 ؛روندیمعمولاً بالا م یدر تورم بالا، انتظارات تورم است. مؤثرگیری انتظارات جدید و شکل
 و هامتیق ، در جهت افزایشکنندگانها و مصرفبنگاه بالاترِ  کمابیش انتظارات تورمیِ

و تورم کمک  متیق شیاز افزا یاخود به چرخه ،این موضوع و آوردمیفشار دستمزدها 
مشکلات  ای هیها با کمبود مواد اولممکن است بنگاه موقعیتیعلاوه در چنین به .کندمی

 .دهدمی شیافزارا  هامتیموضوع ق نیمواجه شوند که خود ا تأمین
های عرضه و تقاضا نیست، بلکه علّی میان تورم و تکانه هدف این پژوهش بررسی رابطهٔ

رشد  تکانهٔ ،راستااست. در این  تکانهٔدو نوع  اینبهواکنش متفاوت تورم  تمرکز آن بر مقایسهٔ
های سمت تقاضا در تکانه نمایندهٔ رشد نقدینگی تکانهٔ نیز و های عرضهتکانه هٔنمایند نرخ ارزْ

های روشنی واقفیم این متغیرها بازنمایی کامل و دقیقی از تکانهبه دشوند؛ هرچننظر گرفته می
های نقدینگی تماماً حاصل تکانه پذیرفتتوان که نمی گونهعرضه و تقاضا نیستند. همان

                                                                                                                                  
 منکیو یاز یک دوره و در الگووکاس پسل یدر الگو ،ها و اختلالات برای عاملان اقتصادی معلوم شوداگر تکانه ۱
گاه اما ممکن است ساختار اقتصاد هیچ ؛شدن اطلاعات، الگو از نوع اطلاعات کامل استروزاز بهریس پس و

 شناخته نشود و عاملان درگیر یادگیری )ادبیات یادگیری تطبیقی( باشند.
2 C´esar Carrera & Ram´ırez-Rond´an 
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های عرضه یا تام تکانه های ارزی نمایندهٔتوان ادعا کرد که تکانه، نمیاندهای پولیسیاست
های اطلاعاتی ویژگی علتبه ایهزینه هایدهد که تکانهتحلیل نظری نشان می. اندهزینه

تر ها معمولاً سریعتکانه اینبهواکنش تورم  رواینازاند؛ خاص خود، با چسبندگی کمتری همراه
 .های نقدینگی استو شدیدتر از واکنش آن به تکانه

 پژوهش پیشینهٔ ۳
زمان مستلزم توجه هم ی تورمهاییایپودرک که  دهندمیتورم نشان  در حوزهٔ یمطالعات تجرب

وارده  یهاتکانه تیماه نیو همچن ،بازارها یساختار یهایژگیوی، و ارز یپول یهااستیس به
تا از  شدهتوجه شواهد تجربی به  بخشسه  در ،فصل نی. در ااستعرضه و تقاض ناحیهٔاز

 شود. دادهتر جامع یریتصوها تعدیل قیمت سازوکارهای

 و تورم ،گذاری تورمیهای ارزی، هدفمداخله ۳.۱
 کنند که اولاً با تمرکز بر تورم بالای پنج سال گذشته، استدلال می (۱۴۰۲رحمانی و دارابی )

توان پرتاب به خارج تورم  و لذا،کاهش توان وارداتی  انعکاسِ اغلبهای ارزی در ایران جهش
بودن نرخ ارز سبب جهش انتظارات تورمی انتظاراتیلنگر علتبههای ارزی جهش ثانیاً ،است
و اثر  پذیرهای مبادلهاثر مستقیم بر قیمت کالا طریقازهای ارزی جهش و ثالثاً ،شودمی

در عین  .آورد، اسباب جهش تورمی را فراهم میناپذیرهای مبادلهغیرمستقیم بر قیمت کالا
 ،جبران آثار رفاهی درش دولت تلافشار کسری بودجه دولت،  طریقازهای نرخ ارز حال، جهش
 آورد و به همیناسباب فشار بر رشد نقدینگی را فراهم می سرمایه در گردش   نیازِ و افزایشِ

رحمانی و  .شودرشد نقدینگی تشدید می ،های ارزیاست که متعاقب شروع جهش علت
 کردند تأکیدنکته  نیبر اده و کررا تعدیل  پیشینتحلیل  ،اخیر خود در مطالعهٔ (۱۴۰۴دارابی )

 هایتکانه حیتوض جهت . ایشانابدینمی شیافزا وستهیتورم، نرخ ارز پ داریپا یرویکه بدون ن
منجر  یتورم هایبروز تکانهبه  یارز یهاتکانه ایکه آ پرسش اینبهو پاسخ  رانیدر ا یارز
 ۲۶و  رانیا در کهدهند ینشان م یپول الگویدر  ۱یعیبا لحاظ رانت منابع طب ر،یخ ایشوند یم

و  داده حیمسلط نرخ ارز را توض راتییتغ ریاخ افتهٔیمیتعم الگوی ،یرانت نفت یکشور دارا
 بساچهمذکور که  الگوی شده باینیبشیپ ریارز از مس غیررسمی انحرافات نرخ ماندهٔیباق
و  تورم ندارد حرافاتان حیدر توض یمعنادار تأثیر ،در نرخ ارز باشد زابرون یهاتکانه انگرینما

                                                                                                                                  
حجم  راتیینرخ ارز متناسب با تغ لیمانع تعد مداخلهٔ ارزیکشورها در قالب  تا گذاردمی یعیرانت منابع طب ۱

 های ارزی آتی باشد. ساز تکانهزمینه امکان داردو این  شوند ینگینقد
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است که نقش  یمال همچنان سلطهٔ ،بنابراین تورم معنادار نیست. دری نرخ ارز اثر علّ لذا،
 یمال سلطهٔی نگینقد ییزادرون یاصل منشأهر دو نرخ ارز و تورم دارد و  راتییمسلط را در تغ

؛ ندارد هاآن لیبا تحل یمنافات و یو نه علّ بوده ینرخ ارز بحث آمار گذارِ اثرِ باید گفت. ستعام ا
رانت  تأثیرتحتکه  ندی نرخ ارززادرونتعدیل  اغلبهای نرخ ارز ت که تکانهگرفاما باید در نظر 
 ندارند. زابرون منشأ و لذا،اند ارزی به تعویق افتاده بوده مداخلهٔمنابع طبیعی و 
های داخلی در اقتصاد ترکیه، درک قیمت fv ۲با بررسی عبور نرخ ارز (۲۰۲۰) ۱باس و کارا

 ،هاآنکنند. به اعتقاد گذاری پولی بسیار مهم ارزیابی میرا برای سیاست اثر تغییرات نرخ ارز
شدت توسعه مانند ترکیه، به برای کشورهای درحال ویژهبهاقتصاد را  توسعهٔ ثباتی قیمت بی

های های داخلی در ترکیه برای دادهعبور نرخ ارز را روی قیمت هاآنکند. با مشکل مواجه می
های واردات اثرات دهد نرخ ارز و قیمتکنند. نتایج نشان میبررسی می ۲۰۲۰تا  ۲۰۱۰فصلی 

. براساس روابط گذاردمیمدت های داخلی هم در بلندمدت و هم در کوتاهمعناداری بر قیمت
 درصد ۱یابد و افزایش می درصد ۰٫۶۱افزایش یابد، تورم  درصد ۱بلندمدت، اگر نرخ ارز اسمی 
شود. اسوبیلیا و میمنجر تورم درصدی ۰٫۴۶ردات نیز به افزایش افزایش شاخص قیمت وا

شاخص  و 4(CPI) کنندهمصرف متیشاخص ق دربا بررسی اثرات نرخ ارز  (۲۰۲۰) ۳اوچکب
های تورم در قوی بین نوسانات نرخ ارز و نرخ بستگیهم علتبه، 5(PPI) دکنندهیتول متیق

 در خصوصبههای داخلی را، قیمت برنرخ ارز  تأثیرگیری توسعه، اندازه کشورهای درحال
با  یدر کشورهای ،اینر بدانند. علاوهگذاری تورمی، بسیار مهم میکشورهایی با هدف
های به قیمت کاملاًای، افزایش نرخ ارز در انرژی و کالاهای واسطه بسیاروابستگی وارداتی 
شاخص قیمت  دراثر نوسانات دلار امریکا  ،خود شود. ایشان در مطالعهٔداخلی منتقل می

 ۲۰۰۳-۲۰۱۹های ماهانه طی با استفاده از داده را کننده و شاخص قیمت تولیدکنندهمصرف
انباشتگی بین هم دهندهٔکنند. نتایج نشانبررسی می ARDL یبرای ترکیه در قالب الگو

است و  PPIفه از نرخ ارز به طریک رابطهٔ و CPIی دوطرفه بین نرخ ارز و علّ ها، رابطهٔسری
افزایش را  PPIو  CPI مدت افزایش نرخ ارزْ؛ در کوتاهدر کار نیستبه نرخ ارز  PPIعلیتی از 

                                                                                                                                  
1 Bas & Kara 
2 exchange rate pass-through 
3 Usupbeylia & Ucak  
4 Consumer Price Index 
5 Producer Price Index 
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و  ۱زمان گذرهای با ضرایب متغیر در با استفاده از الگو (۲۰۰۷) د. کارا و همکاراندهمی

 را از، اثر عبوری نرخ ارز ۲۰۰۶-۱۹۸۰ ( برای ترکیهSURٔظاهر نامرتبط )های بهرگرسیون
نظام نرخ ارز و راهبرد  ،این برکنند. علاوهنظام نرخ ارز شناور کمتر ارزیابی می ازقبل دورهٔ
 نیز با مقایسهٔ (۲۰۰۵) ۲ند. کارا و اوگونسامتور در مؤثرترین عوامل مهم گذاری تورم هدف

د ندهبرای ترکیه نشان می ۲۰۰۴-۲۰۰۱و  ۱۹۹۱-۲۰۰۱ در دو دورهٔ ۳VARنتایج تحلیل 
اجرای نظام نرخ ارز شناور، کاهش یافته است. پراسرتنوکول و  ازبعداثر عبوری نرخ ارز 

در چهار کشور  ۲۰۰۷-۱۹۹۰ های تابلویی برای دورهٔبا تحلیل داده (۲۰۱۰) 4همکاران
و نشان  دهکرعبور و نوسانات نرخ ارز بررسی بر گذاری تورم را هدف تأثیرآسیایی، چگونگی 

 (۲۰۰۹) 5است. دلورس دادهکاهش در هر چهار کشور را نرخ ارز  گذاری تورم د هدفندهمی
برای بلغارستان، استونی، قبرس، مجارستان، جمهوری چک،  ۲۰۰۷-۲۰۰۰ دورهٔ در

دهد نشان می VARو ترکیه با تحلیل  ،لیتوانی، لهستان، اسلواکی، لتونی، رومانی، اسلوونی
 طریقازکه کمتر است د و عبور نرخ ارز در کشورهایی ندار یمثبت رابطهٔم نرخ ارز و تور

 و چک. ،مثل مجارستان، لهستان ؛اندگذاری تورمی، تورم را کنترل کردههدف
 درمدت و بلندمدت نوسانات دینار تونس را اثرات کوتاه (۲۰۱۵) 6همکاران حلالی و

با استفاده از  ۲۰۱۱-۱۹۹۳های و تولیدکننده بین سال ،کنندههای واردات، مصرفقیمت
و دریافتند که سازوکار عبور در هر دو افق  کردهبررسی  VECM۸و  ۷SVAR هایالگو
این امر  علتشدن شدید اقتصاد تونس را دلاری هاآنمدت و بلندمدت قوی است. کوتاه
آمارهای  در VARهای واکنش تحلیل با استفاده از آزمون (۲۰۱۳) ۹دانند. ساها و ژانگمی

کمتر در افزایش  یدهد نرخ ارز اثرنشان می ۲۰۱۱-۱۹۹۰استرالیا، چین و هند طی 
بیشتر  های تورم در این دو اقتصاد کنندهزیرا تعیین گذارد،می های داخلی چین و هندقیمت

                                                                                                                                  
1 time varying 
2 Öğünç 
3 vector Auto Regression (VAR) 
4 Prasertnukul et al. 
5 Dolores 
6 Helali et al. 
7 structural-vector-autoregression 
8 Vector Error Correction Model 
9 Saha & Zhang 
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عبور نرخ ارز  (۲۰۰۷نیا و رحیمی )پول و پتانسیل تولید. طیب چون عرضهٔ ،اندعوامل داخلی
کننده را با روش خودتوضیح برداری و مصرف ،فروشیهای قیمت واردات، عمدهروی شاخص
و دریافتند عبور نرخ ارز روی قیمت  کردهدر ایران بررسی  ۲۰۰۶-۱۹۹۰ های ماهانهٔبرای داده

قیمت بینی در توضیح واریانس خطای پیش نرخ ارزْ تکانهٔاما سهم  ؛واردات شدیدتر است
نرخ ارز ناشی از بحران آسیا و  تکانهٔاثرات  (۲۰۰۶)۱کننده بیشتر است. ایتو و ساتومصرف
کشور آسیای شرقی )اندونزی، کره،  ۵های داخلی در قیمت درشده های پولی دنبالسیاست

نرخ  تکانهٔو اثر  کردهبررسی  ۲۰۰۶-۱۹۹۴برای  VARو مالزی( را به روش  ،تایلند، فیلیپین
 کنند.کننده ارزیابی میهای مصرفقیمت برتر از اثر های تولیدکننده را بزرگقیمت درارز 

برای قزاقستان، اوکراین،  ۲۰۰۴-۱۹۹۹ دورهٔ در VARبا تحلیل  (۲۰۰۶) ۲کورهونن و واچتل
د اثر عبوری نرخ ارز ندهو مولداوی نشان می ،ارمنستان، گرجستان، روسیه، قرقیزستان

 اند و وابستگیداری شدهوارد نظام سرمایه که اخیراًبسیار مهم است در کشورهایی  ویژهبه
کشورها متفاوت  عبور نرخ ارز بسته به سطح توسعهٔامکان دارد  ،به واردات دارند. لذا بیشتری

توسعه در مقایسه با کشورهای  د اثر نرخ ارز در کشورهای درحالآیباشد. به نظر می
 ایی، بیشتر است. اروپ یافتهٔتوسعه

 و تورم ،ها، ساختار انحصاری صنایعچسبندگی قیمت ۳.۲
برای  های کنترل تصادفیخود با استفاده از آزمایش ( در مطالعه۲۰۲۳ٔوبر و همکاران )

یافته، با افزایش تورم در اقتصادهای توسعه کردندزمان مشاهده  گذرکشورهای مختلف در 
دهند. این تورم و سیاست پولی واکنش نشان می خصوصدر زابرونکمتر به اطلاعات  هاآن

پایین(  هموارهنیوزلند )با تورم  ،(بالا هموارهاوروگوئه )با تورم  هایکشور درآزمایش همچنین 
های بالاتر در دهد در تورمو نتایج نشان می صورت گرفتهو ایتالیا )با هر دو تورم بالا و پایین( 

بوده و با تغییر سطح تورم،  زادروناقتصادی، واکنش به تورم ناپایدار و پرریسک  موقعیت
 هایدوره در هابنگاه دهدینشان مبر ترکیه  (۲۰۲۳) ۳کداز و یورک نتایج مطالعهٔ .کندتغییر می

 هایمتیق شتریبزرگ، با سرعت ب هایو در مواجهه با تکانه شتریبا تورم بالاتر، به دفعات ب
 .کنندیم لیتعد راخود 

                                                                                                                                  
1 Ito & Sato 
2 Korhonen & Wachtel 
3 Kodaz & Yurek 
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نرخ ارز به  ۲۰۱۸و  ۲۰۱۲ نیب نیدر آرژانتبا درنظرگرفتن اینکه  ،(۲۰۲۰) ۱آلوارز و نیومیر
استفاده  بهاتعدیل قیمت فهرست یاز الگو یافته است، شیافزا در مقاطع ماهانه یادیز زانیم

 .ندکننده را استخراج کنمصرف یهامتیبزرگ به ق یانهیهز یهاتا انتقال تکانه کنندمی
کننده مصرف یهامتیق نه،یبزرگ در هز یناگهان راتییتغ یکه برا ندریگیم جهینت هاآن

 یهاتکانه یبرا گریدی. ازسوندریپذانعطاف کاملاً ییکنند که گویرفتار م یاگونهبه تقریباً
 ،است. به عبارت دیگر در حالت اخیرتر آن بزرگ ۲عمرمیتر و نکوچک مدتر کوتاهاکوچک، گذ

های با تمرکز بر داده (۲۰۱۲کاوالو ) .تعدیل یا تخلیه شود تکانه کشد تا اثر بیشتر طول می
نقش  ۲۰۱۰-۲۰۰۷ ورهٔد درو کلمبیا(  ،چهار کشور امریکای جنوبی )آرژانتین، برزیل، شیلی

گیرد که کالاهای با همچنین نتیجه میوی کند. بها را برجسته میفهرست های هزینهٔالگو
یعنی تعامل راهبردی بین  ؛دارندتمایل سازی تعدیل قیمت به هماهنگ نزدیک  جانشین

است میانگین تورم هر چهار کشور در این دوره بسیار  گفتنیدارد.  فراوانیها اهمیت بنگاه
دهند نشان می با بررسی تورم آرژانتین، (۲۰۱۱همکاران ) است. آلوارز و درصد ۱۰کمتر از 

( بیشتر فراوانی تعدیل قیمت با تورم، کشش )حساسیتِ اند:مسائل همراهاین  های بالا باتورم
نشان  (۲۰۱۱) ۳های نسبی. کاوالو و ریگوبونو پراکندگی بیشتر قیمت ،ترتعدیل قیمت بزرگ

یعنی توزیع حول  ؛وجهی استد که در سطوح بالای تورم، توزیع تغییرات قیمت یکندهمی
 ؛های نوع وابسته به زمان نزدیک استهای الگوکه به ویژگی شودمیمثبت متمرکز  یتورم
های وابسته به این توزیع دووجهی است و تمایل به الگو ،در سطوح پایین تورم کهحالیدر

های برای ایالات متحده و براساس داده (۲۰۰۸) 4دهد. استاک و واتسونوضعیت را نشان می
از روش پویای  ،در این مطالعه ایشان پرداختند.بینی تورم به پیش ۲۰۰۸-۱۹۹۳سری زمانی 

ند. نتایج حاکی از این بود که حجم اهاستفاده کرد 5نوسانات تصادفی اجزای غیرقابل مشاهده
و همکاران  یمحمد د.ندارارتباط تنگاتنگی های اقتصادی اخیر با نرخ تورم در آینده فعالیت

 رانیدر اقتصاد ا یرکود تورم دیبر تشد فه بهااضاحاصل از  یهاتکانه تأثیر لی( به تحل۱۳۹۶)
 تکانهٔکه  دهدینشان م جیاند. نتاپرداخته یتصادف یایپو یتعادل عموم یبا استفاده از الگوها

که در  شودیمموجب  را یناخالص داخل دیتورم و کاهش تول شیافزا یآن شکلیبهآپ مارک
                                                                                                                                  
1 Alvarez & Neumeyer 

 
 اش است.زمان لازم برای کاهش اثر تکانه به نصف مقدار اولیه )life-half(عمر نیم ۲

3 Cavallo & Rigobon 
4 Stock & Watson 
5 Unobserved Components Stochastic Volatility (UC-SV) 
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که  کندمی تأکید قیتحق نی. اابدییکاهش م یگذارهیمصرف و سرما میزان ،آن جهٔینت
کالاها را  شدهٔتمام متیاز ق یبخش بزرگ ع،یبودن صنایانحصار در یاریمعمثابهٔ بهآپ، مارک
مسئله با  نی. اگذاردمیبر اقتصاد  یمنف یتأثیر رانیآن در ا یو روند صعود دهدیم لیتشک
منجر را تورم و رکود  شیو افزا شده دیخاص تشد یهابازار در دستان گروه رکزتم شیافزا
مقابله با  یکه برا شودیم هیدارد و توص یخوان( هم۱۳۹۴) یریام با مطالعهٔ جی. نتاشودمی

 شود. جادیا یریپذرقابت مرتبط با توسعهٔ نیانحصار و فساد در اقتصاد، نهادها و قوان

 واکنش تورم به عوامل طرف تقاضا و طرف عرضه مقایسهٔ ۳۳.
 ریمتغ یبا پارامترها ی برداریونیخودرگرسبا استفاده از الگوی  (۲۰۲۱) ۱لاسیو م نگتونیال

 یهاتکانه تأثیر .دنپردازیم ایتانیبر اقتصاد بر ینگینقد یهاتکانه تأثیر یزمان به بررسطی 
 نیرکود، شدت ا یهااست و در دورهو نامتقارن  ریمتغ ،زمان گذرکل بر اقتصاد در  ینگینقد
 نیمتناسب با ا دیبا شودوارد اقتصاد  ینگیچقدر نقد نکهیا ،بنابراین .ابدییم شیافزا تأثیر

 . استلحاظ رکود و رونق و سطح تورم به یتیباشد که اقتصاد در چه وضع
نشان های امریکا و الگوی تغییر رژیم مارکوف با استفاده از داده (۲۰۲۳) ۲آرنت و اندرز

 تیبه وضع های عرضه و سیاست پولیتکانهکننده به مصرف یهامتیکه واکنش ق دندهیم
گیرند با درنظرگرفتن دو حالت نوسانات بالا و پایین تورم نتیجه می هاآن است.وابسته تورم 

نوسانات بالا در تورم با سرعت و شدت  وضعیتهای عرضه و سیاست پولی در که هر دو تکانه
ها در حالت اما اثر تکانه ؛ندو ماندگارتر شدهکننده منتقل های مصرفبیشتری به قیمت

های وابسته به وضعیت نوسانات پایین تورم، محدود و موقتی است؛ این نتیجه با الگو
بر  تأثیر طریقاز ممکن استتورم  یگذارهدف یهااستیس ،نیهمچنخوانی دارد. هم

در  هاآن به عقیدهٔ قرار دهند. تأثیرتحتبه تورم را  هاتکانهانتقال  ها،متیق یریپذانعطاف
های عرضه گذاران باید واکنش شدیدتری به تکانهبالا در تورم، سیاستوجود نوسانات  هنگام

تورم و  یگذارهدفامکان دارد  های ضدتورمی را تقویت کنند.نشان دهند و اعتبار سیاست
بار و از اثرات زیان نشوند منتقل هاقیمتت به سرعها بهتکانه کمک کند یحفظ اعتماد عموم

تورم در امریکا و  ربهای تقاضا و عرضه اثر تکانه به مطالعهٔ (۲۰۲۳کاسته شود. درگر ) هاآن
ها در این مطالعه یورو با استفاده از الگوهای خودتوضیح برداری پرداخته است. تکانه منطقهٔ

دهد در نتایج نشان می شوند.شناسایی میهای علامت و ابزارهای خارجی با محدودیت

                                                                                                                                  
1 Ellington & Milas 
2 Arndt & Enders 
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مثل  ،های طرف عرضهتورم و تکانه درصد ۷۵ و حدوداً اندهای تقاضا مسلطامریکا، شوک
بینی تورم را توضیح مابقی واریانس خطاهای پیش درصد ۲۵ و ارزش جهانی تنگناهای زنجیرهٔ

های عرضه حتی و بسته به تصریح الگو، تکانه اندها متعادلیورو، تکانه دهند. در منطقهٔمی
 علتبههای بالاتر بهره تر ایفا کند. نرخهای طولانیتری را در دورهممکن است نقش بزرگ
اما عوامل عرضه خارج از کنترل  ؛تورم را کنترل کند ممکن استاثرات معکوس بر تقاضا، 

ا خنثی باشد، سیاست پولی ممکن اگر اثر عوامل غیرتقاض ،های مرکزی است. بنابراینبانک
یورو،  های عرضه در منطقهٔوزن بیشتر تکانه علتبهاست بیش از حد محدودکننده شود. 

در آن منطقه  ،تری از تورم بالا و رشد پایین تولیدطولانی یعنی دورهٔ ،ریسک تورم رکودی
فشارهای طرف عرضه در  ۱، تفکیکدرصدی۲. برای برگشتن به هدف تورمی حدود ستبالا
تولید را  درحقیقی سیاست پولی و مالی  تأثیر (۲۰۱۸) ۲لازم است. ییلماز و سیسلی نمونههر 

های باثباتی قیمت عموماً یافته دانند. کشورهای توسعهوابسته به فراوانی تغییر قیمت می
ی دارند. این پذیرهای انعطافقیمت کمابیشتوسعه  کشورهای درحال کهحالیدر ؛دارند

یافته است. تفاوت ناشی از متوسط تورم بالاتر در این کشورها نسبت به کشورهای توسعه
رفتار  برتقاضا(  تکانهٔهزینه( بیش از شکاف تولید ) تکانهٔنتیجه اینکه تورم انتظاری و نرخ ارز )

 (۲۰۱۶) ۳پی و لا. مردیندمؤثرتوسعه، درحال یکشور منزلهٔبه ،ها در ترکیهتغییر قیمت بنگاه
های های قیمت و تورم در مالزی، پویایی بین شاخصهای بین شاخصپویایی در مطالعهٔ

و شاخص قیمت واردات را با استفاده از  ،کننده، تولیدکننده، تولید صنعتیقیمت مصرف
دهد های بلندمدت نشان میبررسی کردند. تخمین ۲۰۱۳تا  ۲۰۰۵ های ماهانهٔداده

مدت، شاخص قیمت تقاضا بوده و در کوتاه تکانهٔهای بالاتر در بلندمدت ناشی از قیمت
هزینه  تکانهٔبر تورم ناشی از  و اینکننده است کننده، علت گرنجر شاخص قیمت مصرفتولید

گذاری و چسبندگی قیمت قیمت (۲۰۱۶) 4چودهری و همکاران. کندمیدلالت مدت در کوتاه
مصاحبه با مدیران که  ۱۱۸۹را با استفاده از  ،توسعه درحال یکشور مثابهٔ، بهدر پاکستان
 ،و دریافتند که تعدیل قیمت در پاکستان ندکردبود، بررسی  داده سازمانآن را بانک مرکزی 

 باوجودافتد. چسبندگی قیمت یافته اتفاق میکشورهای توسعه ازسالانه سه برابر بیشتر 
 اطمینان دربارهٔ نبودها و غیررسمی، تعاملات راهبردی با سایر بنگاهها با بخش تعاملات بنگاه

                                                                                                                                  
1 resolution 
2 Yılmaz & Süslü 
3 Murdipi & Law 
4 Choudhary et al. 
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تر از و سریع ندترهای هزینه مهمشود. نرخ ارز و تکانهها توضیح داده میبودن تکانهموقتی
دووجهی  تقریباًشوند. ماهیت ها گنجانده میهای تقاضا در قیمتهای مالی و تکانههزینه

دارد. نشان سیاست پولی  کمفراوانی تعدیل قیمت، از قدرت  همراه با ،بازنگری قیمت
اما  ؛اندهای وابسته به وضعیت مسلطبر راهبرد های بازنگری قیمت وابسته به زمانراهبرد

نسبت بازنگری قیمت به تعدیل واقعی بسیار زیاد است و با سطوح متوسط تورم پاکستان 
 یرگیسطمتو کردیبا استفاده از رو یپژوهش( در ۱۳۹۳) یمهرآرا و غضنفرسازگار نیست. 

اند. پرداخته ۱۳۹۱تا  ۱۳۳۸ یزمان در بازهٔ رانیعلل تورم در اقتصاد ا ی( به بررسBMA) نیزیب
 تمیلگار )وقفهٔی و شاخص عدم تعادل پول یانرژ متیرشد ق یرهایکه متغ دهدینشان م جینتا

رشد  یو عوامل اصل گذارندمیبر تورم  یمثبت و معنادار تأثیر (یاسم دینسبت پول به تول
شاخص عدم  ،یانرژ متیرشد ق یرهایمتغ ن،ی. همچنشوندیاقتصاد شناخته م نیتورم در ا
اول تا چهارم را در  یهارتبه بیترتو رشد نرخ ارز بازار آزاد به ،رشد حجم پول ،یتعادل پول

؛ ستین چندان تمدبر تورم در کوتاه دیرشد تول تأثیراند. به خود اختصاص داده نهیزم نیا
اثرات  ن،ی. همچناست گذارتأثیر یعدم تعادل پول مجرای طریقاز جیتدردر بلندمدت به اما

اثر  نشده و هیتخل کاملاًجاری  دورهٔ در، رانیاز کاهش حجم پول در اقتصاد ا یناش یضدتورم
بر تورم در  یولپ یرهایتسلط متغ دهندهٔنشان هاافتهی ،در مجموع. شودیبا وقفه ظاهر م آن

توسعه را با استفاده  انواع تورم در آسیای درحال (۲۰۰۹) ۱جونگوانیچ و پارک .اندرانیاقتصاد ا
و نشان دادند که مازاد تقاضای کل در توضیح تورم بسیار  کردهبررسی  VAR یاز الگو

را به تحلیل  یشخود، تحقیقات خو ۲۰۱۱ در مطالعهٔ هاآنهزینه است.  تکانهٔمعنادارتر از 
نتیجه رسیدند که اثر این  اینبهو  دادههای جهانی غذا و قیمت نفت گسترش گذار از تکانه

رشد پول و تورم در  ،هاآنهای داخلی بسیار محدود بوده است. به اعتقاد قیمت درها تکانه
د. نپول و تورم مغایرت دار عرضهٔ ،مدتاما در کوتاه ؛اندیک مرتبطبهطور یکبلندمدت به

های هزینه و تورم در پاراگوئه، تکانه کنندهٔعوامل تعیین در مطالعهٔ (۲۰۰۸) ۲مونفورت و پنا
های یپویای برای درپولی  آپ و تئوریِمارک تقاضا را با استفاده از دو متدولوژی تحلیلی تئوریِ

برای مثال پول در جریان،  ،های پولیدهد که متغیرنشان می هاآنکنند. نتایج تورم تحلیل می
 یتأثیرهای خارجی قیمت کهحالیدر کند؛بازی میعمده در تعیین تورم بلندمدت  ینقش

دهد که در نشان می (۲۰۰۱)۳کریستنسن. گذاردمیمدت تورم های کوتاهپویایی بر فراوان

                                                                                                                                  
1 Jongwanich & Park 
2 Monfort & Peña 
3 Christensen 
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تورم است و نه رشد پول. او دریافت  کنندهٔعامل مهم تعیین حقیقی عرضه  تکانهٔ ،مدتکوتاه
های تورم پایین با نرخ رشد تری قرار گیرد، نرخبزرگ عرضهٔ تکانهٔکه اگر اقتصاد در معرض 

 .ندبالاتر پول سازگار کمابیش
های عرضه بر چگونگی واکنش تورم به تکانهاین امور دهد که بندی مطالعات نشان میجمع
یافتگی، میزان وابستگی وارداتی در انرژی و توسعه موجود، درجهٔسطح تورم  مؤثرند:و تقاضا 

بررسی،  تحتگذاری تورمی و انتظارات تورمی، افق زمانی ای، چگونگی هدفکالاهای واسطه
 پیچیدگی اقتصاد. ،ساختار بازارها

 شناسی و برآورد الگوروش ۴
است. متغیرهای  های تقاضا و عرضهواکنش تورم به تکانه مقایسهٔ پژوهشهدف این 

معیار  مثابهٔبهکننده رشد شاخص قیمت مصرف از این قرار است: در این مطالعه شدهبررسی
( grexرشد نرخ ارز ) (، وهای تقاضاتکانه ( )نمایندهgrliqٔ) رشد نقدینگی ،(infتورم )

ها تکانه خود ( در مطالعه۲۰۲۳ٔ) ۲درگر( در مقاطع سالانه و ماهانه. ۱های عرضهتکانه )نمایندهٔ
 تکانهٔ دارد توقعاو  .ندکو ابزارهای خارجی شناسایی می های علامترا با روش محدودیت

قیمت و تولید را خلاف جهت هم تغییر  عرضه  تکانهٔقیمت و تولید را در یک جهت و  تقاضاْ
زی دارد؛ های ارتکانهبا  بسیاری بستگیهمدر ایران  دیتولکه رشد  گرفتباید در نظر  ؛ امادهد

های منفی به با وقوع تکانه توأم ی تولیدمنف یرشدها های ارزی و همچنینغالب تکانه
. ایمزمان شاهد کاهش تولید و افزایش نرخ ارز بودههم ،آن جهٔیدر نت وبوده  ینفت یدرآمدها

بخش نفت است و مسیر مستقلی را دنبال  تأثیرتحت کاملاًحتی رشد تولید بدون نفت نیز 
نظر صرف تحقیق حاضر سنجیمدل اقتصاد رشد تولید در  کردنلحاظ از ،بنابراین ؛کندنمی

 .کردیم
های آماری متغیرهای تحقیق و روند تورم ابتدا ویژگی ،تورم درها اثر تکانه لیتحل منظوربه

ی در قالب بردار دتوضیحخو الگوی از و سپس کردهو سایر متغیرهای تحقیق را بررسی 
ها از تارنمای بانک مرکزی داده .شودمیاستفاده  واریانس های توابع واکنش و تجزیهٔتحلیل
 آوری شده است.جمع

                                                                                                                                  
بستگی بین رشد نرخ غیررسمی ارز و رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت ضریب هم ،طبق محاسبات این پژوهش ۱

 است. -۰٫۳۹ حدوداً پایهٔ
2 Dreger 
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 ۱۴۰۲-۱۳۳۸بررسی روند تورم در ایران  ۴.۱

 
 (۱۳۳۸-۱۴۰۲پرسکات ) - روند و چرخه با فیلتر هودریک یتفکیک تورم به اجزا .۱شکل 

، ۱۳۷۴-۱۳۷۳، ۱۳۶۵ ،۱۳۵۹، ۱۳۵۶های دهد در سالنشان می ۱ که شکل طورهمان
در دو  را ها. جهشبینیمرا می های تورمیجهش ،به بعد ۱۳۹۷ نیز و ،۱۳۹۱-۱۳۹۲، ۱۳۸۷
 یپول استیاز اتخاذ س یناش ینگیتقاضا )رشد نقد تکانهٔبه  توانمی۱۳۸۷و  ۱۳۵۶مقطع 
زمان هم یادشده هایسال اما در بقیهٔ ؛نسبت داد (ینفت یدر مواجهه با رشد درآمدها یانبساط

های شایان ذکر است که سیاستایم. های ارزی نیز بودهشاهد تکانه ،های تورمیبا جهش
 تأثیرها بیشدت این جهش دادنشکلهای ارزی، در از جهشهای پیشانبساطی در دوره

بررسی واکنش تورم به تغییرات در رشد  هدف این پژوهش که آنجال، ازحاایناند. بانبوده
هزینه یا عرضه در نظر گرفته شده است؛  تکانهٔ معادلنقدینگی و نرخ ارز است، جهش ارزی 

جمله جلالی برخی از مطالعات از .کامل و دقیقی از ماهیت این پدیده نیست نمایندهٔهرچند 
 را رانیدر اقتصاد ا یتورم یانتظارات و فشارها کیتحر یاصلعلت  (۱۴۰۲نائینی و صیقلانی )

-۱۳۹۳های سال درکه  کردباید توجه  ؛ امادانندینرخ ارز م شیافزا ۱۴۰۱-۱۳۹۱ هٔدر ده
نیروی تورمی آن با توسل  کهحالیدر ؛بحران بانکی مسبب افزایش رشد نقدینگی بوده ۱۳۹۶

ها دقیق به آنتحلیل  و لذا،است  شدهبه بعد آشکار  ۱۳۹۷به مداخلات ارزی حبس شده و از 
ی نرخ ارز بر اثر علّبه معنای  هموارهسویی نرخ ارز و تورم هم ،د. به عبارت دیگرآینظر نمی

تورم نیست و همچنان الگوی پولی است که تغییرات مسلط هر دوی نرخ ارز و تورم را توضیح 
 مطرح است. اقتصاد ایران از دههٔ یو نه عل یآمار یبحث چوناننرخ ارز  گذارِ اثرِ دهد ومی

آشکار و پنهان دولت  اصلی آن کسری بودجهٔ علتهای بالا شده که ای از تورموارد دوره ۱۳۵۰
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های در دوره ( و صرفا۱۳۹۹ً ،نیا و همکارانطیب ؛۱۴۰۲ ،است )جلالی نائینی و صیقلانی
چراکه وفور درآمدهای ارزی امکان پرتاب  ،وفور درآمد ارزی، تورم تاحدی فروکش کرده است

در  کهحالیدر ؛های ارزی فراهم کرده استواردات و مداخله طریقازتورم به خارج از کشور را 
. ممکن نیستارزی و کنترل تورم از این مسیر  مداخلهٔ ،تحریم و کاهش درآمد نفتی وضعیت
تا  ،ی نرخ ارز در مقاطعیزابرونش جمله افزاینیست که هیچ عامل دیگری از معنان ه آاین ب

اما افزایش نرخ ارز نیز معلول همان  کند؛ایفا نمیحدودی در ایجاد یا تشدید تورم نقش 
توان افزایش نرخ ارز را علت نخستین یا اصلی دهد و نمینیرویی است که تورم را شکل می

های مداخله تأثیرتحته ک ندی نرخ ارززادرونتعدیل  اغلبهای نرخ ارز تورم دانست. تکانه
ای در اقتصاد های هزینهترین تکانهاز مهم کههای ارزی تکانه گوییاند. ارزی به تعویق افتاده

غیررقابتی باشند.  یها در بازاراطلاعات بیشتری برای بازنگری قیمت دربردارندهٔ، است ایران
سایر انواع  ازتر و شدیدتری سریعواکنش تورمی  های ارزی تکانه شودبینی میپیش بنابراین
 .داشته باشند در پیها تکانه

 های آماری متغیرهاویژگی بررسی و مقایسهٔ ۴.۲
که مقدار آن  است اطلاق شده یبه حالت ریمتغ هردر « جهش» ای« تکانه»پژوهش،  نیا در

 های سالانهٔدادهبا بررسی خود باشد.  دورهٔ نیانگیاز م شیب معیارانحراف کی اندازهٔحداقل به
 شود:نتایج ذیل حاصل می ۱۴۰۳-۱۳۴۰ دورهٔ

 ۱جدول 
 ۱۴۰۳-۱۳۴۰ های سالانهٔویژگی آماری متغیرها در داده

 رشد نقدینگی رشد نرخ ارز تورم 
 ۲۵٫۶۷ ۱۷٫۵۶ ۱۷٫۸۸ میانگین
 ۹٫۲ ۲۶٫۷۵ ۱۲٫۶۹ معیارانحراف
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 ۲جدول 
 ۱۴۰۳-۱۳۴۰ های ارزی در دورهٔهای وقوع جهشسال

 معیار(تفاوت رشد نرخ ارز با میانگین دوره )ضریبی از انحراف سال
۱۳۷۳ ۱٫۱ 
۱۳۷۴ ۱٫۳۵ 
۱۳۹۱ ۲٫۸ 
۱۳۹۷ ۵٫۱۵ 
۱۳۹۹ ۲٫۲۵ 
۱۴۰۲ ۱ 

 

 ۳جدول 
 ۱۴۰۳-۱۳۴۰ های نقدینگی در دورهٔهای وقوع جهشسال

تفاوت رشد نرخ ارز با میانگین دوره  سال
 معیار()ضریبی از انحراف

۱۳۵۴-۱۳۵۵ ،۱۳۵۸ ،۱۳۷۴-۱۳۷۵ ،۱۳۸۵ ،۱۳۹۹ ،۱۴۰۰ ۱+ 
۱۳۵۳ ۳+ 
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 ۴ جدول
معیار ضریبی از انحراف صورتبهو رشد نقدینگی با میانگین دوره ، تفاوت تورم، رشد نرخ ارز

 ۱۴۰۳-۱۳۴۰های تورمی های جهشدوره در سال

 سال
تفاوت تورم با میانگین 

دوره )ضریبی از 
 معیار(انحراف

تفاوت رشد نرخ ارز با 
میانگین دوره )ضریبی از 

 معیار(انحراف

تفاوت رشد نقدینگی با 
میانگین دوره )ضریبی از 

 معیار(انحراف
۱۳۷۳ ۱٫۴ ۱٫۱ ۰٫۳ 
۱۳۷۴ ۲٫۵ ۱٫۳۵ ۱٫۳ 
۱۳۹۱ ۱ ۲٫۸ ۰٫۵ 
۱۳۹۲ ۱٫۳۵ ۰٫۲ ۰٫۳۵ 
 کمتر از میانگین دوره ۵٫۱۵ ۱٫۱ ۱۳۹۷
۱۳۹۸ ۱٫۸ ۰٫۳ ۰٫۶۲ 
۱۳۹۹ ۲٫۳ ۲٫۲۵ ۱٫۶ 
 ۱٫۵ کمتر از میانگین دوره ۲٫۲۵ ۱۴۰۰
۱۴۰۱ ۲٫۲ ۰٫۸ ۰٫۶ 
 کمتر از میانگین دوره ۱ ۱٫۸۵ ۱۴۰۲
۱۴۰۳ ۱٫۴ ۰٫۵ ۰٫۵ 

 

های ارزی همراه های تورمی با جهشجهش بیشتردهد که محاسبات پژوهش نشان می
وار تورم را در واکنش جهش ۱۳۸۰و  ۱۳۵۰های های نقدینگی دههجهش کهحالیدر ؛اندبوده
چسبندگی اطلاعاتی سازگار است؛  ویژهبه ،اند. این نتیجه با الگوهای چسبندگینداشتهپی 

 ،های تولید و وارداتمستقیم بر هزینه تأثیرهای خاص خود و ویژگی علتبههای ارزی جهش
و  اندبرای عاملان اقتصادیهای تورمی جهش ازتری اطلاعات بیشتر و محسوس دربردارندهٔ

 مثابهٔبه ،های ارزیتری را در پی دارند. وقوع جهشهای تورمی شدیدتر و سریعتعدیل لذا،
امکان  ،تحریم یا کاهش قیمت نفت علتبهکه  وضعیتیشده و در علامت نیروی تورمی انباشته

برای تعدیل  فراوانیاطلاعات  دربردارندهٔ نیست،ارزی  مداخلهٔمسیر  مهار تورم از
های احتمال پذیرش هزینه وضعیتی،چسبندگی در چنین . مطابق الگوهای استهقیمت

شود. در مقابل اثرات ها بیشتر میافزایش قیمت ها و همچنین اندازهٔتعدیل و بازنگری قیمت
با توسل به رانت نفتی و واردات تا  ۱۳۸۰و  ۱۳۵۰های رشدهای بالای نقدینگی دهه ،تورمی

تأخیر  به را آثار تورمی رشدهای بالای نقدینگی ارزی مداخلهٔ ،حدود زیادی مهار شده و در واقع
هدف سیاست پولی و همچنین  خصوصاطمینان درنبود  علتبهاست؛ ضمن اینکه  انداخته
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و از  مروربههای نقدینگی و نقدینگی، تکانه پایهٔ پولیدرک ناقص عاملان اقتصادی از مفاهیم 
 شوند. ظاهر می مروربههای نقدینگی اثرات تورمی تکانه و لذا،مسیر افزایش تقاضا درک شده 

شاهد  ،به بعد ۱۳۷۳های ارزی و با این استدلال که از بررسی اثر تعدیلی تکانه منظوربه
 ۱۴۰۳-۱۳۷۳و  ۱۳۷۲-۱۳۴۰ بررسی را به دو دورهٔ تحت ایم، دورهٔهای ارزی بودهوقوع تکانه
 کنیم:تقسیم می

 ۵جدول 
 هاآن و بدون های نرخ ارزمتغیرهای الگو با تکانه معیارانحرافمیانگین و 

 های ارزیتکانه باوجود 
۱۳۷۳-۱۴۰۳ 

 های ارزیبدون تکانه
۱۳۴۰-۱۳۷۲ 

 ( تورممعیارانحرافمیانگین و )
۲۳٫۹۹ 

(۱۳٫۰۷) 
۱۲٫۱۳ 

(۹٫۳) 

 ۲۸٫۲۱ ( رشد نقدینگیمعیارانحرافمیانگین و )
(۶٫۶۱) 

۲۳٫۲۹ 
(۱۰٫۶۷) 

 ( رشد نرخ ارزمعیارانحراف) میانگین و
۲۴٫۴۸ 

(۳۳٫۸۲) 
۱۱٫۰۷ 

(۱۵٫۷) 
 

های ارزی( تکانه باوجود) ۱۴۰۳-۱۳۷۳ های آماری متغیرهای الگو در دورهٔویژگی با مقایسهٔ
 شود:، نتایج ذیل حاصل می۵های ارزی( به شرح جدول )بدون تکانه ۱۳۷۲-۱۳۴۰ و دورهٔ

 ٔ۱۳۷۲ تر از دورهٔواحد درصد بزرگ ۱۱٫۹حدود  ۱۴۰۳-۱۳۷۳ میانگین تورم در دوره-
 بوده است.  ۱۳۴۰

 ٔواحد درصد و  ۴٫۹۲ترتیب های ارزی بهتکانه رشد نقدینگی و رشد نرخ ارز نیز در دوره
 اند.قبل بوده تر از دورهٔواحد درصد بزرگ ۱۳٫۴۱
نبوده  ی همراهناخالص داخل دیرشد تول در با کاهش هموارهنرخ ارز  ی درشیهر افزا هرچند
ناخالص  دیرشد تول انیم بستگیهم بیضر دهدینشان م این پژوهش محاسبات جیاست، نتا

که  طورهماناست.  -۰٫۳۹ برابر با ی،بررس تحت در دورهٔارز  یررسمیو رشد نرخ غ یداخل
 چشمگیریرخ داده، کاهش  رشد شدید نرخ ارزکه  ییاهسال شتریدر ب دهد،ینشان م ۲شکل 

جهش هر  ،پژوهش نیاساس در انیابرت. مشاهده شده اس زین یناخالص داخل دیدر رشد تول
 قیدق کامل و دهندهٔعرضه در نظر گرفته شده، هرچند بازتاب ای نهیهز تکانهٔیک معادل  یارز
ای ؛ حتی تفکیک بین متغیرهای سمت عرضه و تقاضا هم کار سادهستین دهیپد نیا تیماه
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است )البته با  داشته بسیاری شیکه رشد نرخ ارز افزا ۱۳۵۰ دههٔ انتهایدر  ،اًنیست. مشخص
شدت کاهش به یناخالص داخل دیرشد تول (شودتعریف پژوهش، جهش ارزی محسوب نمی

رشد  زمان باهم زین ۱۳۹۷و  ۱۳۹۱ یهاو سال ۱۳۷۰ دههٔ ابتدایدر  نیهمچن ؛است هافتی
مشاهده شده ناخالص داخلی  دیرشد تول در چشمگیریکاهش  ،)جهش ارزی( نرخ ارز دیشد

 است.

 
 ۱۴۰۳-۱۳۴۰رشد تولید ناخالص داخلی و رشد نرخ غیررسمی ارز  .۲شکل 

میان رشد نرخ ارز و رشد ارزش حقیقی  بستگیهماساس محاسبات این پژوهش، ضریب بر
های بیشتر تکانه ،دهدنشان می ۳که شکل  طورهمان .است -۰٫۲۵ برابر با نیز صادرات نفتی

های منفی در درآمدهای زمان با وقوع تکانههم های رشد منفی تولیدْارزی و همچنین دوره
زمان ، کاهش تولید و افزایش نرخ ارز هموضعیتای که در این گونهاند؛ بهنفتی رخ داده

بخش نفت قرار دارد و  تأثیرشدت تحتمشاهده شده است. حتی رشد تولید بدون نفت نیز به
 .کندرا طی نمی مسیر مستقلی
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 ۱۴۰۲-۱۳۴۰و رشد نرخ ارز  ،رشد ارزش حقیقی صادرات نفتی، رشد تولید ناخالص داخلی .۳شکل 

بینیم. طبق محاسبات رشد ارزش حقیقی صادرات نفتی را در مقابل تورم می ،۴در شکل 
-۱۳۴۰های سال در بین تورم و رشد ارزش حقیقی صادرات نفتی بستگیهمضریب  ،پژوهش
 است. -۰٫۱۳حدود  در۱۴۰۲

های منفی تکانه ازپسهای تورمی در اقتصاد ایران دهد که اغلب جهشها نشان میبررسی
درآمدهای  چشمگیرهای افزایش و رشد در دوره همچنینبه درآمدهای نفتی رخ داده است؛ 

 مالی دولت، فشارهای تورمی تا حدودی کاهشتأمینارزی و  مداخلهٔامکان  علتبهنفتی، 
 .یافته و تورم مهار شده است

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
88

2/
jm

br
.1

8.
65

.4
11

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
26

-0
9-

08
 ]

 

                            25 / 43

http://dx.doi.org/10.61882/jmbr.18.65.411
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-2211-en.html


 ۱۴۰۴، پاییز ۶۵سال هجدهم، شماره  
 

 
 ۱۴۰۲-۱۳۴۰رشد ارزش حقیقی صادرات نفتی و تورم  .۴شکل 

-۱۳۹۱، ۱۳۷۴-۱۳۷۳های های ارزی در سالدهد، جهشنشان می ۵که شکل  طورهمان
سرکوب  علتبه ۱۳۸۷در  ،اند؛ اما برای مثالهای تورمی همراه بودهبا جهش ۱۳۹۷و  ۱۳۹۲

 درصد ۲۵٫۴به درصد  ۱۸٫۴نسبت خفیفی از بهبدون جهش ارزی، جهش تورمی  و لذا،نرخ ارز 
رشد نقدینگی  ،۱۳۵۴و  ۱۳۵۳و محاسبات این مطالعه در  ۲رخ داده است. طبق شکل 

بیش از یک  ۱۳۵۵و در  معیارانحرافونیم و بیش از یک معیارانحرافترتیب بیش از سه به
هایی در رشد نقدینگی تر بوده است. چنین تکانهبزرگاز میانگین بلندمدت خود  معیارانحراف

 ۲۵٫۱به  نهایتاًو  ۱۳۵۵درصد در  ۱۶٫۶به  ۱۳۵۴درصد در  ۹٫۹به افزایش تورم از  در نهایت
 ۱۳۸۷شده است که نشان از وقفه در تعدیل تورم دارد. جهش تورمی منجر  ۱۳۵۶درصد در 

-۱۳۹۱، ۱۳۷۴-۱۳۷۳های سال های تورمیجهش ازنیز که با جهش ارزی همراه نبوده 
، انطباق کمتری با نرخ رشد نقدینگی در همان سال دارد. جهش تورمی در ۱۳۹۷و  ۱۳۹۲
و با وقفه رخ  ۱۳۸۵تا  ۱۳۸۲های دنبال افزایش محسوس نرخ رشد نقدینگی در سالبه ۱۳۸۷

از یک  و بیش معیارانحرافترتیب بیش از نیم رشد نقدینگی به ۱۳۸۵و  ۱۳۸۴)در  داده است
های نقدینگی در سال بسیارِرشد  باوجود؛ اند(تر بودهاز میانگین خود بزرگ معیارانحراف
شود. ها( مشاهده نمی، جهش شدیدی در نرخ تورم )در مقایسه با سایر جهش۱۳۸۵تا  ۱۳۸۲

استدلال این است که  در کل،اهمیت است. های ارزی و رشد نقدینگی باجهش بررسی رابطهٔ
 مداخلهٔتحریم یا کاهش درآمد نفتی دولت، کسری بودجه افزایش یافته، امکان  وضعیتدر 

افزایش  را صورت رشد نقدینگیهردولت به کسری بودجهٔ تأمینو  ،یابدارزی کاهش می
 .بینیمرا میهم رشد نرخ ارز و هم افزایش رشد نقدینگی  ،د؛ بنابرایندهمی
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 ۱۴۰۳-۱۳۴۰تورم و رشد نرخ ارز  .۵شکل 

ماهانه براساس  صورتبهو تورم  ،تر، رشد نرخ ارز، رشد نقدینگیبررسی دقیق منظوربه
های ماهانه نیز های سالانه، در دادهآمده است. مشابه داده ۶های موجود در شکل داده

های تعدیل ،شودکه مشاهده می طورهمانهای تورمی همراه بوده و های ارزی با جهشجهش
از  ،بر این. علاوهندهای نقدینگی شدیدترهای تورمی تکانهتعدیل ازهای نرخ ارز تورمی تکانه

سویی تورم و رشد یم، همشاهد را های بالاترهای با تورمبه بعد که فراوانی بیشتر دوره ۱۳۹۷
های بالاتر، حساسیت و واکنش تورم به نرخ ارز تر است؛ به عبارت دیگر در تورمنرخ ارز قوی

کاررا و رامیرز روندان، و  ۲۰۲۳وبر و همکاران،  مطالعهٔ رسد )مشابه نتیجهٔبه نظر میشدیدتر 
با نوسانات نرخ  یبیشتر مراتببه تطابقِ هاآن های تورم و تخلیهٔجهش آنکه (. خلاصه۲۰۱۳

 ی. ارز داشته است تا رشد نقدینگ
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 ۱۴۰۱٫۱۲-۱۳۸۳٫۰۲و رشد نرخ ارز ماهانه  ،تورم، رشد نقدینگی .۶شکل 

های دولت )از نیروهای رشد پرداخت ۷تقاضا، در شکل  تکانهٔاز  اینماینده منزلهٔبه
 ابتدایشود که در نقدینگی( در کنار تورم نشان داده شده است. مشاهده می دهندهٔتشکیل
 درصد ۱۶۳به حدود  ۱۳۵۲در  درصد ۳۷٬۵های دولت از حدود با افزایش شدید هزینه ۵۰ دههٔ
های سال در است و افزایش یافته درصد ۱۵٫۵به  درصد ۱۱آرامی از حدود ، تورم به۱۳۵۳در 
ها که داده طورهمان. لذا رسدمیافزایش  درصد ۲۵به حدود  نهایتاً ۱۳۵۶تورم در  ،آن ازپس

 تکانهٔکندی به تورم منتقل شده و به ۱۳۵۳تقاضا در  تکانهٔرسد اثر دهد، به نظر مینشان می
های تقاضا )افزایش شدید رشد هزینه تکانهٔتورم  ،۱۳۵۰ در دههٔقوی به تورم وارد نشده است. 

 مندی از رانت نفتی مهار شده و بازار ارز نیز با جهشی مواجه نشده است.دولت( با بهره
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 ۱۳۹۱-۱۳۴۵های دولت تورم و رشد پرداخت .۷شکل 

اما جهشی در نرخ ارز  چشمگیری بوده،در مقاطعی که رشد نقدینگی  :کلی این است نتیجهٔ
با  عموماًتورم  ،در این مقاطعرخ نداده، اقتصاد با جهش تورمی شدیدی مواجه نشده است. 

بنابراین واکنش تورم به رشد نقدینگی با تعدیل تدریجی مندی از رانت نفتی مهار شده و بهره
الگوهای چسبندگی اطلاعات سازگار است.  ویژهبه ،چسبندگیهمراه بوده است که با الگوهای 

که است این برداشت شده سبب  بعضاً های تورمیهای ارزی و جهشهمراهی تکانهباید گفت 
 لیحال تعدتورم و رشد نرخ ارز درهر دو  ،در واقع کهحالیدر ؛اندنرخ ارز علت تورم یهاتکانه

ی نبوده و علّ حاضر بررسی رابطهٔ هدف مطالعهٔ ،البتهاند. بوده ینگیرشد نقد شیافزا با
 یم.دهتوضیح  را های عرضه و تقاضاتکانه تخلیهٔ نحوهٔ خواهیممی

 های نرخ ارز و نقدینگیواکنش تورم به تکانه ۴.۳
 ؛شده استسبب  را تورم وارِ جهش واکنشِ نرخ ارزْ تکانهٔدهند که نشان می واکنشتوابع 

جهش  ،تر بوده و در حالت اخیرنقدینگی واکنش تورم ملایم تکانهٔبا وقوع  ،کهحالیدر
 شود.معناداری در نرخ تورم مشاهده نمی

ها قدرت ها در ایران حالت رقابت ناقص دارد و بنگاهغالب قیمت ،دانیمکه می طورهمان
ایران موضوعی  گذاری درما این است که قیمت فرض مطالعهٔ ،لذا .گذاری بالایی دارندقیمت

موقع در دسترس متغیرهای پولی به خصوصحتی با فرض اینکه اطلاعات در ؛ امامتداول است
و  پایهٔ پولیاینکه بسیاری از عوامل اقتصادی درک دقیقی از مفاهیم  علتبهعموم قرار گیرد، 
با رشد  گذاری خود علامت گیرند،بتوانند از تغییر این متغیرها در قیمت تانقدینگی ندارند 

منتقل نشده و کسب اطلاعات  هاآناین متغیرها در قالب سیاست پولی، اطلاعات زیادی به 
از مجرای افزایش تقاضا درک شده و در  مروربهبیشتر نیازمند گذشت زمان بیشتر است تا 
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های ارزی که خود تا حد زیادی معلول وقوع تکانه ،دیگر اماطرفها لحاظ شود. ازگذاریقیمت
چسبندگی نرخ ارز و در زمانی که  نبود علتبه، اندبساط تقاضا و سیاست پولی انبساطیان

 شود، دربردارندهٔارزی غیرممکن می مداخلهٔدسترسی به رانت منابع طبیعی محدود و 
 مثابهٔو به دهدمیافزایش  را های تولید و وارداتها هزینهزیرا این تکانه ،اندسیاریاطلاعات ب

 تکانهٔو بنابراین با وقوع  کردهبا سرعت بیشتری درک  آن را عاملان اقتصادی ،هزینه تکانهٔ
سنجی الگوی اقتصاد کنند که نتیجهٔسرعت تعدیل میها را بهارزی، عوامل اقتصادی قیمت

 کند. نیز از این ادعای نظری حمایت می
با  های ارزی در مقایسهٔوقوع جهش یابیم در دورهٔدرمی ،۱۰و  ،۹، ۸های شکل با مقایسهٔ

تر بوده نرخ ارز شدیدتر و سریع تکانهٔواکنش تورم به  ،(۱۴۰۳-۱۳۴۰) شدهبررسی کل دورهٔ
 است. 

 
 ۱۴۰۳-۱۳۴۰ توابع واکنش سالانهٔ .۸شکل 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
88

2/
jm

br
.1

8.
65

.4
11

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
26

-0
9-

08
 ]

 

                            30 / 43

http://dx.doi.org/10.61882/jmbr.18.65.411
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-2211-en.html


453                                        رانیاقتصاد ا یبخش عرضه و تقاضا یهاواکنش تورم به تکانه سهٔیمقا 
 

 

 
 های ارزی(وقوع جهش )دورهٔ ۱۴۰۳-۱۳۷۳ توابع واکنش سالانهٔ. ۹شکل 
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 ۱۴۰۴، پاییز ۶۵سال هجدهم، شماره  
 

 
 های شدید ارزی(وقوع جهش دورهٔ ۱۳۹۰ )دههٔ ۱۴۰۳-۱۳۹۱ توابع واکنش سالانهٔ .۱۰شکل 
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 ۱۴۰۱٫۱۲-۱۳۸۳٫۰۲ توابع واکنش ماهانهٔ .۱۱شکل 

 های ماهانهٔهای نرخ ارز و نقدینگی در دادهبررسی واکنش تورم به تکانه ۴.۴
۱۳۸۳.۰۲-۱۴۰۱.۱۲ 

های و رشد نقدینگی در داده ،های آماری تورم، رشد نرخ ارزبخش به بررسی ویژگی ایندر 
هایی از ماه ۶پردازیم. جدول می ۱۴۰۱و  ،۱۳۹۹، ۱۳۹۷، ۱۳۹۱، ۱۳۸۷ماهانه در مقاطع 

و  ،در نرخ تورم، رشد نقدینگی بزرگیجهش  ،هاآندهد که در را نشان می یادشدههای سال
 .رشد نرخ ارز رخ داده است

از  معیارحرافاناست. نقدینگی در ماه دوازدهم بیش از سه  نبودهارزی  تکانهٔ: ۱۳۸۷سال 
های اول و ششم بیش از یک بالاتر بوده است. تورم در ماه شدهبررسی میانگین کل دورهٔ

 است نرخ ارز در دههٔ گفتنیبررسی بالاتر بوده است.  تحت از میانگین کل دورهٔ معیارانحراف
رشد نقدینگی  کهحالیدر ؛است کردهسرکوب را ارزی نرخ ارز  مداخلهٔو نداشته جهشی  ۱۳۸۰
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در ماه دوازدهم  معیارانحرافتا بیش از چهار  معیارانحرافهای مختلف این دوره از یک در ماه
 مد نظر افزایش داشته است. میانگین دورهٔ از ۱۳۸۴

های ششم و یازدهم ، در ماهمعیارانحراف: نرخ ارز در ماه چهارم بیش از یک ۱۳۹۱سال 
خود  از میانگین دورهٔ معیارانحرافماه هفتم بیش از شش و در  ،معیارانحرافبیش از دو 

 ،های هفتم، هشتمنقدینگی مشاهده نشده است. تورم در ماه تکانهٔبالاتر است. در این سال، 
 ،خود بالاتر بوده است. در ماه هفتم این سال و یازدهم بیش از دو انحراف از میانگین دورهٔ

 ده است.بسیار قوی به نرخ ارز وارد ش تکانهٔ
، در معیارانحرافو دوازدهم بیش از یک  ،های اول، یازدهم: نرخ ارز در ماه۱۳۹۷سال 

و ششم بیش از  ،های دوم، پنجمو در ماه معیارانحرافهای چهارم و هفتم بیش از سه ماه
خود بوده است. نقدینگی فقط در ماه اول بیش از  بالاتر از میانگین دورهٔ معیارانحرافچهار 

های سوم، چهارم، هفتم، هشتم، یک انحراف از میانگین خود بالاتر بوده است. تورم در ماه
و دوازدهم بیش از دو  ،های پنجم، ششمو در ماه معیارانحرافو یازدهم بیش از یک  ،نهم

های دوم، های شدید در ماهست. تکانهاز میانگین بلندمدت خود بیشتر بوده ا معیارانحراف
های قوی نرخ و هفتم به نرخ ارز وارد شده است )فراوانی بالای تکانه ،چهارم، پنجم، ششم

 .ارز(
های چهارم و در ماه معیارانحرافهای سوم و ششم بیش از یک : نرخ ارز در ماه۱۳۹۹سال 

لاتر بوده است. نقدینگی در ماه از میانگین دوره خود با معیارانحرافو هفتم بیش از سه 
های از میانگین دوره خود بالاتر بوده است. تورم در ماه معیارانحرافدوازدهم بیش از دو 

، ماه چهارم بیش از دو معیارانحرافدوم، سوم، پنجم، ششم، نهم و یازدهم بیش از یک 
 معیارانحرافاز چهار و در ماه هشتم بیش  معیارانحراف، ماه هفتم بیش از سه معیارانحراف

 .های هفتم و هشتم(بسیار قوی تورم در ماه تکانهٔاز میانگین دوره خود بالاتر بوده است )
و  معیارانحرافو یازدهم بیش از یک  ،های سوم، هفتم، دهم: نرخ ارز در ماه۱۴۰۱سال 

ست. رشد نقدینگی خود بالاتر بوده ا از میانگین دورهٔ معیارانحرافدر ماه دوازدهم بیش از دو 
خود بالاتر بوده است. تورم در  از میانگین دورهٔ معیارانحرافدر ماه دوازدهم بیش از یک 

های دوم و دهم بیش از دو ، ماهمعیارانحرافنیم وهای چهارم و یازدهم بیش از یکماه
 معیارانحرافو در ماه سوم بیش از پنج  معیارانحراف، در ماه دوازدهم بیش از سه معیارانحراف

 .های سوم و دوازدهم(بسیار قوی تورم در ماه تکانهٔخود بالاتر بوده است ) از میانگین دورهٔ
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 ۶جدول 
 و تورم در مقاطع مشخص ،رشد نرخ ارز، رشد نقدینگی بررسی روند ماهانهٔ

 تورم رشد نقدینگی رشد نرخ ارز 
 ۶و  ۱های در ماه تکانه ۱۲در ماه  تکانه ارزی تکانهٔ نبود ۱۳۸۷
 ۱۱ ،و ۸، ۷های در ماه تکانه نقدینگی تکانهٔنبودِ  ۱۱و  ،۷، ۶، ۴های در ماه تکانه ۱۳۹۱
، ۶، ۵، ۴، ۲، ۱های در ماه تکانه ۱۳۹۷

 ۱۲ ،و ۱۱، ۷
، ۶، ۵، ۴، ۳های در ماه تکانه ۱در ماه  تکانه

 ۱۲ ،و ۱۱، ۹، ۸، ۷
، ۵، ۴، ۳، ۲های در ماه تکانه ۱۲در ماه  تکانه ۷ ،و ۶، ۴، ۳های در ماه تکانه ۱۳۹۹

 ۱۱ ،و ۹، ۸، ۷، ۶
 ،۱۱، ۱۰، ۷، ۳های در ماه تکانه ۱۴۰۱

 ۱۲و 
، ۴، ۳، ۲های در ماه تکانه ۱۲در ماه  تکانه

 ۱۲ ،و ۱۱، ۱۰
 

 دهد که تطابقهای ماهانه نیز نشان میهای سالانه، بررسی دادهمشابه نتایج حاصل از داده
بوده و های تورمی بسیار بیشتر های نقدینگی( با جهشهای ارزی )در مقایسه با تکانهتکانه
 .استهتر این تکانهتعدیل تورمی قوی یمعنابه  این

 واریانس تحلیل تجزیهٔ ۴.۵
 ۱۴۰۳-۱۳۴۰ هٔهای سالانواریانس برای داده تحلیل تجزیهٔ ۴.۵.۱

سهم رشد نقدینگی در توضیح واریانس  ازواریانس، سهم رشد نرخ ارز  مطابق محاسبات تجزیهٔ
رسد. در افق تری به اوج خود میبیشتر بوده و در مدت کوتاه مراتببهبینی تورم خطای پیش

در درصد  ۷٫۸در سال دوم به حدود  درصد ۴٫۵ساله، سهم رشد نرخ ارز از حدود ۱۰زمانی 
است.  افزایش یافته درصد ۱۰٫۳اوج خود در حدود  به تقریباًسال سوم و تا سال پنجم 

است و بینی تورم، کمتر بودهسهم رشد نقدینگی در توضیح واریانس خطای پیش کهحالیدر
 درصد ۴٫۲در سال سوم و تا سال دهم به حدود  درصد ۱٫۷در سال دوم به حدود  درصد۰٫۷از 

یر رشد نرخ ارز و رشد نقدینگی، توان گفت بین دو متغمی آنکه است. خلاصهافزایش یافته
 بینی تورم دارد. رشد نرخ ارز سهم بیشتری در توضیح واریانس خطای پیش

 (۱۴۰۱.۱۲-۱۳۸۳.۰۲های ماهانه )تحلیل تجزیه واریانس برای داده ۴.۵.۲
د. مطابق محاسبات پژوهش، سهم رشد نرخ ارز ندارمشابهی  تقریباً تحلیلهای ماهانه داده
تر بوده بزرگ مراتببهبینی تورم ماهانه سهم رشد نقدینگی در توضیح واریانس خطای پیش از

در ماه  درصد ۱۲٫۳در ماه سوم و  درصد ۱۰٫۹در ماه دوم به حدود  درصد ۷٫۵و از حدود 
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بینی سهم رشد نقدینگی در توضیح واریانس خطای پیش کهحالیدر ؛است چهارم افزایش یافته
در ماه سوم افزایش یافته و در  درصد ۰٫۴۶در ماه دوم به حدود  درصد ۰٫۲۷تورم از حدود 

 است.  درصد ۰٫۴ادامه تا ماه دهم همچنان 

 هانتایج و پیشنهاد ۵
 اینبههای سالانه و ماهانه در ایران و با استفاده از الگوی خودتوضیح برداری با بررسی داده

های نرخ های نقدینگی و تکانهبا تکانه همواجه کننده دررسیم که رفتار تورم مصرفنتیجه می
شوند؛ ها تخلیه میهای نرخ ارز با شدت و سرعت بیشتری بر قیمتارز متفاوت است و تکانه

اطلاعات بیشتری  های نقدینگی دربردارندهٔتکانه ازهزینه،  تکانهٔ منزلهٔبهارزی  تکانهٔوقوع 
های تورمی های ارزی تعدیلچسبندگی، تکانه و مطابق الگوهای ندیهابرای بازنگری قیمت

تری بین رشد نرخ ارز و سویی قویهای بالاتر، همعلاوه در تورمهشدیدتری در پی دارند. ب
چسبندگی  نبود علتبهگیرد و که انتظارات تورمی شدت می وضعیتیشود؛ در تورم دیده می

تر از سایر این نرخ سریع ،(در بازار ارزبازی داشتن ارز و امکان سفته نرخ ارز )ماهیت داراییِ
را علامتی از  هاآنتوان های ارزی که میدر نتیجه، وقوع تکانهکند و ها جهش میقیمت

ها تر و شدیدتر تورم همراه است. این تکانهبا تعدیل سریع ،تورمی دانست فشارهای انباشتهٔ
زمانی که دسترسی به  در اندانبساطی های پولیغالباً ناشی از انبساط تقاضا و سیاست خود که

پیدا  فراوانیشود، اهمیت اطلاعاتی ارزی غیرممکن می مداخلهٔرانت منابع طبیعی محدود و 
برد و واردات و تولید را بالا می کنند. علت آن است که افزایش نرخ ارز مستقیماً هزینهٔمی
شناسایی سرعت به آن را عاملان اقتصادی ،در بازار غیررقابتی ایران یمهم هزینهٔ تکانهٔ مثابهٔبه
 ،در الگوهای چسبندگی قیمت وابسته به وضعیت؛ شودها منعکس میو در قیمت کنندمی

 این به ؛شودعنوان اثر گزینش مطرح میاثری تحت ،(۲۰۰۷مانند الگوی گولوسو و لوکاس )
ای های هزینها وقوع تکانهب راها بازنگری قیمت احتمال و اندازهٔ عاملان اقتصادی که  معنا

احتمال  ای بزرگ های هزینهتکانه ،(۲۰۱۵) ۱الگوی کاستین و ناکو؛ در دهندمیبزرگ افزایش 
 ،های اطلاعاتیچسبندگی علتبه ،در مقابل. دهندهای تعدیل را افزایش میپذیرش هزینه

پولی و درک ناقص عاملان  گذارسیاست فهد خصوصدر اطمیناننبود ناشی از ویژه به
صورت  تأخیرهای رشد نقدینگی با واکنش تورم به تکانه ،نقدینگی ی چونماهیاقتصادی از مف

شوند و از مسیر افزایش تقاضا ظاهر می مروربهاثرات تورمی رشدهای بالای نقدینگی ؛ گیردمی
های تکانه ،تاحدی با افزایش تولید در آینده نیز مهار شوند. به عبارت دیگر امکان دارد و

                                                                                                                                  
1 Costain and Nakov 
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و تعدیل تورم در مواجهه با  اندبیشتری همراه مراتببههای اطلاعاتی نقدینگی با چسبندگی
 کردنخود با متمایز ( نیز در مطالعه۲۰۰۷ٔافتد. کویبین )های نقدینگی کندتر اتفاق میتکانه
های سیاست پولی خیری تورم به تکانهگیرد که واکنش تأی و غیرپولی، نتیجه میهای پولتکانه
هدف سیاست پولی بوده و الگوهای چسبندگی اطلاعات )در  بارهٔاطمینان درنبود  علتبه

های تکانه ،توانند بهتر آن را توضیح دهند؛ در مقابلمقایسه با الگوهای چسبندگی قیمت( می
و با الگوهای چسبندگی  آوردهتر تورم را در پی ی تعدیل سریعفنّاوری هامانند تکانه ،عرضه

 د.کنای را تایید مید که نتایج این پژوهش نیز چنین نتیجهناطلاعات سازگاری کمتری دار
های تورمی دهند سرعت و شدت تعدیلنیز نشان می (۲۰۲۳مطالعاتی مانند وبر و همکاران )

که انتظارات تورمی شدت  وضعیتیهزینه، در  تکانهٔخصوص به ،تکانهدر مواجهه با هر دو نوع 
 یابد.افزایش می ،(در ایران ۱۳۹۰ گیرد )مشابه دههٔمی

های ارزی و تورمی احتمالی آتی را توان جهشتحلیلی این پژوهش می چهارچوبدر 
وقوع   جلوباید تا حد امکانْ ،های تورمیمنظور جلوگیری از جهش. بهکردبینی پیش
المللی، . این امر مستلزم تقویت ذخایر ارزی )بهبود روابط بینرا گرفتهای ارزی هشج

گذاری پرهیز از قیمت ،(به صادرات منابع طبیعی نکردنو اتکا ،افزایش حجم و تنوع صادرات
و ارزی  ،های متناقض مالی، پولیو پرهیز از سیاست ،های ارزی مستمردستوری و مداخله

 . است
های پولی و مالی باید کاهش فشارهای تورمی و حفظ ثبات اقتصادی، سیاست منظوربه

 درتوانایی این بانک را  بانک مرکزی  نداشتنمالی دولت و استقلال هماهنگ باشند. سلطهٔ
تداوم مالی و  دهد. سلطهٔهایی نظیر تحریم کاهش میبروز تکانه هنگام ویژهبهمدیریت تورم 

و سرکوب نرخ  های ارزیزمان مداخلههم ؛ ولیوتور رشد تورم استرشدهای بالای نقدینگی م
چون  عللیبهها این مداخله ده و زمانی که امکان ادامهٔکرانباشت  را نیروهای تورمی ارزْ

 های شدید تورمی در پی دارد.تعدیل ،و... نباشد ،ها، کاهش قیمت نفتتحریم
 تأثیر خصوصکند، درکه ایجاد میهای تثبیت نرخ ارز و رانتی نظر از هزینهصرف
. توجه بیش از حد تردید استهای ارزی مکرر بر انتظارات تورمی و مدیریت تورم نیز مداخله

شود. در میسبب  را اهداف تورمی بارهٔگذار درشدن واکنش سیاستبه تثبیت ارز، محدود
د پولی اثرات انقباض شدیممکن است گیرد، حتی که انتظارات تورمی شدت می موقعیتی
های قیمتی و اطلاعاتی است. له ناشی از چسبندگیئاین مس بگذارد ومحدودی بر تورم  فوریِ

 تریبزرگ مشکلاتها با استیس فیاعتبار ضع علتبهاغلب  اقتصادهایی مشابه ایران
نگر داشته باشیم و باید سیاست پولی بلندمدت ،کنترل تورم منظوربه. بنابراین ندمواجه

و نقدینگی، همراه با کنترل کسری بودجه، اصلاح ساختار  پایهٔ پولیکنترل پایدار و تدریجی 
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گذاری اعتبار و شفافیت هدف مروربهچنین رویکردی  ،و انضباط مالی دنبال شود. ضمناً ،مالی
 د.دهمیافزایش  را تورمی

ان و کشورهایی مانند ترکیه و آرژانتین، ای بین ایرای مقایسهشود در مطالعهپیشنهاد می
و نوع نظام نرخ ارز در چگونگی واکنش تورم به  ،گذاری تورمیمالی، هدف نقش سلطهٔ

 های عرضه و تقاضا بررسی شود. تکانه
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 یتورم رکود دیآپ بر تشدمارک یهاتکانه ریثأ(. ت۱۳۹۶م. ) ،یکلائیع.، و امام ،یت.، شاکر ،یمحمد

 .۹۴-۶۹(، ۴۰)۱۱ ،یاقتصاد یالگوساز فصلنامهٔ. DSGE افتی: رهرانیدر اقتصاد ا
بودجه در اقتصاد  ی(. تورم و کسر۱۴۰۰م. ) ،یم.، و احسان ،یج.، زاهدغرو ،یشورکچال یمنتظر
 .۶۹-۵۳(، ۳۸)۱۱ ،یاقتصاد کاربرد. نگیچیگرنجر مارکوف سوئ تیعل افتی: رهرانیا
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Abstract 
In this study, we examine the dynamics of consumer inflation in Iran, with a particular 
focus on inflationary shocks, defined as deviations from the long-run inflation path. 
The objective is to compare the response of consumer inflation to supply-side versus 
demand-side shocks within the frameworks of price stickiness and information 
stickiness models. In this context, shocks to the growth of the informal exchange rate 
are treated as supply (or cost-push) shocks, while shocks to liquidity growth are 
considered demand-driven shocks. This research does not seek to establish causality. 
Acknowledging that inflation cannot occur without liquidity growth, we analyze the 
statistical properties of inflation, exchange rate growth, and liquidity growth. 
Employing a vector autoregression (VAR) framework, we find that consumer inflation 
responds more strongly to exchange rate shocks than to liquidity shocks, and that such 
responses become more pronounced during periods of high inflation. Exchange rate 
shocks, as the primary cost-push disturbances in Iran’s economy, convey more salient 
and immediate information for price revisions compared to liquidity shocks, which 
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operate through the demand channel. The latter are transmitted gradually due to 
limited public understanding of concepts such as base money and liquidity, as well as 
uncertainty regarding monetary policy objectives. As a result, liquidity shocks do not 
trigger abrupt inflationary jumps, a behavior consistent with information stickiness 
models. By contrast, exchange rate shocks signal an erosion of inflation control 
through exchange rate interventions and imports—particularly under circumstances 
such as intensified sanctions or declining oil revenues—while directly and 
significantly raising production costs. Consequently, informational and price rigidities 
are considerably weaker in the face of exchange rate shocks; price adjustments occur 
more swiftly and forcefully, producing inflationary surges. Moreover, when inflation 
expectations intensify, the exchange rate—being relatively flexible compared to other 
prices—adjusts more rapidly. Thus, exchange rate shocks serve as signals of 
accumulated inflationary pressures, leading to sharper adjustments in inflation. 

Keywords: Inflation Shock, Exchange Rate Shock, Liquidity Shock, Price Stickiness, 
Information Stickiness, Price Adjustment 
JEL Classification: E31, E32, E37, E58, E63 
 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
88

2/
jm

br
.1

8.
65

.4
11

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
26

-0
9-

08
 ]

 

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                            43 / 43

http://dx.doi.org/10.61882/jmbr.18.65.411
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-2211-en.html
http://www.tcpdf.org

