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  مقدمه - 1
رشـد   ،مهمترين فاكتورهاي مهـم بـراي رفـاه هـر كشـوري     از 

عوامل مهمي كه در تقويت در اين راستا بايد  اقتصادي است كه
رشد اقتصادي تأثير دارند، شناسايي شده و بكار گرفته شـوند تـا   

 هـاي يكـي از متغير رژيم ارزي جـزء  مهم حاصل گردد. امر  اين
ويژگـي افـزايش    كه با داشـتن  استي تأثيرگذار بر رشد اقتصاد

گـردد.   ميزان ايـن متغيـر مـي   منجر به افزايش در قدرت رقابتي 
هـاي   ها رژيم ارزي ثابت يا رژيم در اكثر سال ولي از آنجايي كه
، پذيري كم در اقتصـاد ايـران اجـرا شـده اسـت      ارزي با انعطاف

توجـه   (بـا افزايش در رشد اقتصادي در حد مطلوبي نبوده است 
. اســت)1 بنــدي رينهــارت كــه مربــوط بــه طبقــه 1بـه نمــودار  

اگـر تـورم در   ز آنجايي بـا اهميـت اسـت كـه     شناورسازي ارز ا
در اين صورت صـادرات در   كشوري كمتر از جاهاي ديگر باشد

تر شده و باعث افزايش ارزش پـول آن كشـور    آن كشور رقابتي
با توجـه بـه   . )25: 1395، بادي و فطرسآجعفر غلامي( شود مي

ها كشور ايران در مقايسه با كشورهاي ديگـر   اينكه در اكثر سال
هاي ارزي ثابت منجر به  رم بالايي داشته است، اتخاذ سيستمتو

شود كه قيمت كالاهاي خارجي بـراي چنـدين سـال در     اين مي
خارجي  هاي كشور ايران ثابت بماند و اجازه ندهد كه تورم كشور

كه قيمت محصولات داخلي با توجه  بر كشور وارد شود، در حالي
سيسـتم ارزي ثابـت    يابـد.  به تورم داخلي هر سال افزايش مـي 

سبب شده است تا تورم داخلي ميزان رقابت پذيري توليد داخلي 
هـاي متـوالي    را كاهش داده و با اعمال ايـن سياسـت در سـال   
از صحنه رقابت  قدرت رقابتي توليد داخلي كاهش يافته يا عملاً

جهاني خارج شده است و جاي خود را بـه محصـولات وارداتـي    
تواند بـا اعمـال رژيـم     ن راستا دولت ميدر اي ارزان قيمت بدهد.

ارزي شناور و با تعديل شدن نرخ ارز با توجه بـه تـورم داخلـي،    
ــل    ــي را در مقاب ــدات داخل ــذيري تولي ــت پ ــدرت رقاب ــزان ق مي

و رشد اقتصـادي   محصولات خارجي تقويت كرده و ميزان توليد
كننـده ارز در   را افزايش دهد. در اقتصاد ايران بزرگترين عرضـه 

كه در مواقع كاهش  طوري به؛ بازار ارز كشور، بخش دولتي است
درآمدهاي نفتي، استقراض از بانك مركزي يكي از منابع عمـده  

در مواقع افـزايش درآمـدهاي نفتـي بـا     ، افزايش نقدينگي است
هاي رايج  رخناندازه ارز حاصل شده در به  توجه به اينكه معمولاً

هاي ارز تمايل بـه كـاهش    نرخ ارز، مشتري در بازار وجود ندارد،
                                                      

المللي پول  بندي صندوق بين بندي رينهارت و راگوف بر خلاف طبقه طبقه. 1
دهـد (بسـياري از    مـي هـا را گـزارش    كه رژيم اعلامي بانك مركزي كشـور 

كننـد)، گـزارش واقعـي از     ها رژيـم ارزي گـزارش شـده را اجـرا نمـي      كشور
  .دهد هاي ارزي اعمال شده ارائه مي رژيم

سوي ديگر، دولـت بـه    از هاي ثابت). دارند (مازاد عرضه در نرخ
اي، ارز حاصل از درآمدهاي نفت را به بازار  دليل نيازهاي بودجه

عرضه كرده و با دخالت بانك مركـزي در بـازار ارز، از كـاهش    
 ـ  نرخ دلار در برابر ريال) جلوگيري مي نرخ ارز (عمدتاً ن كنـد. اي

اگر بانـك مركـزي   . كار به معني افزايش پايه پولي و تورم است
پـذيري بيشـتري داشـته     هاي ارز اجازه دهد كه انعطـاف  به نرخ

باشند و در مقابل كنترل خود را بر روي پايه پولي افزايش دهد، 
هاي بازار نفت به صورت افزايش پايـه پـولي و تـورم بـه      شوك

: 1389ه نصـيري و حيـدري،   (فقي شوند اقتصاد ايران منتقل نمي
62.( 

مشكلات مهم اقتصاد ايران كه ارتباط مستقيمي با اتخاذ  از
گــذاري در  رژيــم ارزي مناســب دارد، عبــارت اســت از ســرمايه

هاي نامولد اقتصاد كـه ناشـي از بحـران ارزي در كشـور      بخش
 يكه نياز به كنترل دائم ـ كند است و اين مشكل زماني بروز مي

كـه   يشود در شـرايط  هاي ارزي ثابت باعث مي بازار تحت نظام
بازار بيش از عرضـه آن باشـد يـا تبعـات منفـي سـاير        يتقاضا

 يبازارها در اقتصاد كشور به بازار ارز جريان يابد، در صورت كاف
حفـظ قيمـت ثابـت ارز،     يبرا يبانك مركز ينبودن ذخاير ارز

با وضعيت بحـران ارزي مواجـه شـده و بـه      اقتصاد كشور عملاً
هاي  ها توسط خود بازار ارز (رژيم دليل عدم توانايي جذب شوك

هـاي اقتصـادي    ارزي شناور كارايي بيشـتري در جـذب شـوك   
اقتصـاد جريـان يابـد.     يبـه بخـش حقيق ـ   يدارند)، تبعات منف ـ

بر اقتصاد كشـور تحميـل    يوضعيت نااطمينان يارز يها بحران
هــا و  بنگــاه ياقتصــادي از ســو يهــا گيــري مكــرده و تصــمي

، يدرچنـين شـرايط   كنـد.  گذاران را با مشكل مواجه مـي  سرمايه
در بازار ارز و طلا (به دليـل وصـل بـودن     يباز ، سفتهيسودآور
يابـد و موجـب خـروج     طـلا بـه ارز) افـزايش مـي     يگذار قيمت
اقتصاد و ورود آن بـه   يو بخش حقيق ياز سيستم بانك ينقدينگ

 يهـا  شود، بنابراين سـاير بخـش   ر ارز به اميد كسب سود ميبازا
 يدر معرض كمبود و بحران نقدينگ يهاي ارز اقتصاد در بحران

 دهنـد  گـذاري را كـاهش مـي    مايهرگيرنـد و ميـزان س ـ   قرار مي
 . )5: 1391، (برخورداري

در نقطه مقابل اين بحث، دولت با يك مشكل ديگري نيـز  
مسـتقيمي بـا نـرخ ارز دارد و ايـن     مواجه است كه ارتباط بسيار 

مشــكل آنســت كــه بســياري از توليــدات داخلــي وابســته بــه  
اي است كـه افـزايش در نـرخ ارز منجـر بـه       محصولات واسطه

افــزايش هزينــه توليــد آن دســته از توليدكننــدگان داخــل كــه 
 دارنـد  اي اي و سـرمايه  واسـطه  وابستگي زيادي به مـواد اوليـه  

صـورت اگـر    ). در اين181: 1396، (مطهري و همكاران شود مي
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كنـد كـه در    گذاري را فراهم مـي  اقتصادي مناسب براي سرمايه
كنـد كـه رژيـم ارزي ثابـت،      استدلال مي 1سون ااين راستا گيلف

كنـد و ايـن امـر منجـر بـه       اهم مـي ثبات نسبي بيشتري را فـر 
وري و  المللي شده كه بهره گذاري بين تحريك تجارت و سرمايه

). 176: 2000، ســوناگيلف(شــود  رشــد اقتصــادي را منجــر مــي
دهد كه گرچه رژيم ارزي  نشان مي 2برخلاف اين نظريه آيزنمن

ثبـاتي اقتصـادي و تغييـرات نـرخ ارز و بهـره را       ثابت ميزان بي
شـود ولـي    گـذاري مـي   د و سبب افزايش سـرمايه ده كاهش مي

گري مانند نرخ ارز ممكن است منجـر بـه    حذف مكانيزم تعديل
كــه يكــي از عوامــل  افــزايش حمايــت از صــنايع داخلــي شــود

  .)413: 1994، آيزنمن(گذاري است  دهنده ميزان سرمايه كاهش
الملـل و   كننـد كـه تجـارت بـين     بيان مـي  3گراو و اسچنبلدي 

ممكن است در نتيجه عـدم وجـود ريسـك نـرخ ارز      تقسيم كار
باشد و همچنين اعتباري كـه توسـط رژيـم ارزي ثابـت ايجـاد      

ايـن امـر    شـود و  مي شود منجر به كاهش ريسك حق بيمه مي
دهـد.   گـذاري را افـزايش مـي    ورده و سرمايهآنرخ بهره را پايين 
هـاي   دهـد رژيـم   هايي وجود دارد كه نشان مـي  همچنين نظريه

ــي انعطــافارزي  ــذير م ــين  پ ــد حجــم تجــارت ب ــي و  توان الملل
). 14: 2004، گراو و اسـچنبل (دي ند نگذاري را مختل ك سرمايه
پـذيري   كنند كـه بـا افـزايش در انعطـاف     بيان مي 4و مندز برادا
يابـد كـه    هاي ارزي، ميزان عدم اطمينان نيز افـزايش مـي   رژيم

 ـ. دهـد  ميالملل را كاهش  گذاري و تجارت بين ميزان سرمايه ه ب
ديگر، افزايش عـدم اطمينـان سـبب ناپايـداري محـيط       عبارت

گـذاري را   توانـد تجـارت و سـرمايه    اقتصاد كـلان شـده و نمـي   
و  . با اين وجـود، ويـين  )265: 1988، و مندز برادا(تحريك كند 

ن بازار بـراي انجـام   اهاي كارگزار كنند كه انگيزه بيان مي 5وريز
تواند با تشديد نوسـانات   گذاري مي سرمايهالمللي و  معاملات بين

نرخ ارز بسته به سطح پذيرش ريسك آنها افزايش يابـد و ايـن   
المللـي و   بدين معني است كه يك ارتباط مثبت بين تجارت بين

گذاري و افزايش نااطميناني نرخ ارز وجود دارد كـه ايـن    سرمايه
رد و ن بـازار بسـتگي دا  اارتباط به ميزان سطح پذيرش كـارگزار 

كه سـطح پـذيرش ريسـك بـه انـدازه كـافي بـالا باشـد          زماني
و  ويـين (گذاري را افزايش خواهـد داد   ميزان سرمايه انيننااطمي
  ) .1314: 1992، وريزدي 

                                                      
1. Gylfason (2000) 
2. Aizenman (1994) 
3. De Grauwe & Schnabl (2004) 
4. Brada & Méndez (1988) 
5. Viaene & Vries (1992) 

 ثابت بيـان  در مورد استفاده از رژيم ارزي 6و پاگون گيوازي
هاي  ها سياست دهد تا دولت كند كه اين رژيم ارزي اجازه مي مي

شـود كـه    به كار بگيرند كه منجر به افزايش اعتبار مـي پولي را 
همين افزايش اعتبار سبب نـرخ پـايين يـا متوسـط از تـورم در      

كننـد كـه    ادعا مي در مورد مزاياي رژيم ارزي ثابت كشور است.
ضـعيفي دارنـد رژيـم ارزي ثابـت      نهاديكشورهايي كه ساختار 

بهترين سياست ممكن براي حفـظ نـرخ پـاييني از تـورم اسـت      
استدلال  7. در اين راستا درازن)1309: 1988، و پاگون گيوازي(

 نهـادي هايي كه چـارچوب   كند كه رژيم ارزي ثابت به دولت مي
هـاي   دهد كه در مقابل فشار افراد گـروه  ضعيفي دارند اجازه مي

رژيم ارزي ، پذير باشند بنابراين از لحاظ اعتبار ر آسيپذينفع كمت
 ). 14: 2002، درازن( ثابت بهترين كارايي را دارد

هاي ارزي بر رشد اقتصـادي   تأثير رژيم 8راگوف رينهارت و
دانند. در اين راستا  ها مي را منوط به ميزان توسعه يافتگي كشور

كمتـري همـراه   هاي ارزي ثابت با تـورم   كنند كه رژيم بيان مي
هستند ولي هيچ تأثير بـر رشـد اقتصـادي كشـورهاي در حـال      

پـذير بـا نـرخ     هاي ارزي انعطـاف  كه رژيم توسعه ندارند در حالي
توانـد تـأثير منفـي بـر رشـد       بالايي از تورم همراه است كه مـي 

هـاي   اقتصادي كشورها داشته باشد، با ايـن حـال بـراي كشـور    
كمتر و رشد اقتصـادي پايـدار    صنعتي، رژيم ارزي شناور با تورم

هـاي ارزي   هـايي كـه رژيـم    يكي ديگـر از كانـال   همراه است.
توانند بر رشـد اقتصـادي تـأثير بگذارنـد مربـوط بـه كانـال         مي

باشـد بـدين صـورت كـه بـا افـزايش        هـاي تجـاري مـي    شوك
پذيري در سيستم ارزي توانايي اقتصاد براي جـذب ايـن    انعطاف
. برادا )30: 2004، راگوف ينهارت ور(ها بيشتر خواهد شد  شوك
، رشـد اقتصـادي را   ها كنند كه اثرات شوك استدلال مي 9و مندز

دهنـد كـه ميـزان ايـن تـأثير بسـتگي بـه         تحت تأثير قرار مـي 
هاي شناور بـه   ها دارد كه رژيم چگونگي تعديل شدن اين شوك

دهنـد كـه تطبيـق اسـمي قيمـت و همچنـين        اقتصاد اجازه مي
هـاي اقتصـادي را جـذب كـرده و اجـازه       شـوك  انطباق آسـان، 

). 276: 1988، برادا و منـدز (اختلال در رشد اقتصادي را ندهند 
كنند تحت رژيم ارزي شـناور در   بيان مي 10ايزنمن و جينجارك

يابد، اما نـرخ بهـره    صورت شوك تقاضاي كل، توليد كاهش مي
و در  شـود  يابد و موجب كاهش ارزش مبادله مي هم كاهش مي

رقابت بهبود يافته و منجر بـه افـزايش تقاضـا و خـالص     نتيجه 
                                                      
6. Giavazzi & Pagano (1988) 
7. Drazen (2002) 
8. Reynhart & Roggof (2004) 
9. Brada & Méndez (1988) 
10. Aizenman & Jinjarak (2011) 
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يابـد، درآمـد    شود و هنگامي كه نرخ ارز كاهش مي صادرات مي
تـر از سـود در يـك     توليد در يك اقتصاد بـاز، بـزرگ   حاصل از

ــي  ــته م ــود  اقتصــاد بس ــزنمن و جينجــارك(ش ). 22: 2011، اي
ل نرخ ارز واقعي كند كه تعدي استدلال مي 1و همكاران گيرويس

براي دسـتيابي بـه يـك حسـاب جـاري پايـدار و حفـظ ثبـات         
استدلالشان اينست كه نـرخ ارز  . اقتصادي و مالي ضروري است

اسمي شناور تعديلات لازم را براي دسـتيابي بـه يـك حسـاب     
كند و همچنين در مـورد رژيـم ارزي    جاري متعادل را فراهم مي

كسري حسـاب جـاري بـا    كند كه متعادل كردن  ثابت اظهار مي
شـود و   استفاده از رژيم ارزي ثابت منجر بـه بحـران ارزي مـي   

 گيرويس(  كند هاي قابل توجهي را از نظر توليد ايجاد مي هزينه

  .  )83: 2016، و همكاران
 

  تورم و رشد اقتصادي -2-1-2
اقتصـاد  مباحـث  مهمتـرين   تورم و رشد اقتصادي يكي ازتعامل 

كلان است كه نظريات گوناگوني در اين زمينه ارائه شده اسـت.  
رائـه شـده،   امطالعات اخيري كه در زمينه تورم و رشد اقتصادي 

 انـد،  بر تأثيرات نامتقارن تورم بـر رشـد اقتصـادي تأكيـد كـرده     
ايـن اسـت كـه يـك رابطـه غيرخطـي        كه اعتقـاد بـر   طوري به
 تصـادي وجـود دارد  معكوس بـين تـورم و رشـد اق    Uصورت  به

در ديدگاه كينزي اقتصـاد در  . )3: 1393و همكاران،  (كميجاني
هـاي اقتصـادي    بلندمدت در وضعيت پايدار قرار دارد كه شـوك 

تواند اقتصاد را از اين وضـعيت پايـدار دور سـازد، همچنـين      مي
ي اقتصـاد بـه وضـعيت     هاي پويا موجب بازگشت دوبـاره  تعديل

ند تعديل، تورم و رشد اقتصـادي گـاهي   پايدار است. در اين فراي
اوقات رابطه مثبت و گاهي اوقات رابطه منفي با يكـديگر دارنـد   

) نشان داد كه ارتباط مثبت بين 2( توان به صورت نمودار كه مي
 E تورم و رشد اقتصادي در منحني به صورت حركت از نقطـه 

   .)12: 1394، (پناهي و خداورديزاده نشان داده شده است E1 به
توان به نااطميناني ناشـي از   در مورد تأثيرات منفي تورم مي

هاي  كه تورم بالاست به دليل تقابل هزينه وقتي تورم اشاره كرد،
تورمي توسط  هاي ضد هاي ناشي از سياست بالاي تورم و هزينه
گذاران اقتصـادي، نااطمينـاني در مـورد نـوع      مقامات و سياست

ايـن ديـدگاه بـه ديـدگاه     آيـد كـه    سياست پولي به وجـود مـي  
امـا در  . )71: 1390، (پيرايي و دادور بال معروف است_فريدمن

كنـد كـه    توبين بيان مي بر رشد اقتصادي، مورد آثار مثبت تورم
كنند كه اين امر  مردم تورم با درآمد بهره را جانشين پولشان مي

                                                      
1. Gervais et al. (2016) 

موجودي سرمايه را افزايش داده و منجر به رشد اقتصادي بالاتر 
در اين راستا ماندل نيز در خصوص ارتباط مثبت تـورم   .شود مي

كنـد كـه چـون انتظـارات تـورمي بـه        و رشد اقتصادي بيان مي
دهد بر ايـن اسـاس نـرخ بـازده      مردم را كاهش ميسرعت پول 

يابد كه بـا كـاهش نـرخ     هاي حقيقي پول افراد كاهش مي مانده
هـا بيشـتر پـس انـداز      بهره حقيقي، مردم با گرايش بـه دارايـي  

انداز بيشتر به معني انباشت سرمايه و رشـد   كنند كه اين پس مي
  . )53: 1391، (توكليان و شاهمرادي اقتصادي است

  
  

 
  ها ارتباط بين تورم و رشد اقتصادي از ديدگاه كينزين. 2 نمودار

  1394،زادهيو خداورد يپناهمأخذ:  
 

تورم بر رشد  تأثيرات متقابل رژيم ارزي و -2-1-3
  اقتصادي

كنند  از دلايل مهمي كه كشورها از شناورسازي اجتناب مي يكي
هاي شناور نااطميناني نرخ ارز را افزايش داده  اين است كه رژيم

شـود و انگيـزه    و اين امـر سـبب كـاهش تجـارت جهـاني مـي      
 دهـد.  را كاهش مي و تأمين مالي خارجي گذاري خارجي  سرمايه
نسبي شـده و بـا   هاي  هاي نرخ ارز منجر به نوسان قيمت نوسان

ثبات نمودن شرايط اقتصادي و افزايش تورم منجر به كاهش  بي
: 1393، (عـاطفي مـنش   شود گذاري و رشد اقتصادي مي سرمايه

29.(  

ــاز، شــيب منحنــي  مبنــاي نظريــه بــر ي اقتصــاد كــلان ب
ي مثبتـي دارد.   فيليپس با بـاز بـودن تجـارت رابطـه     مدت  كوتاه

غيرمنتظره در عرضه پول منجر به دليلش اين است كه افزايش 
 افـزايش نسـبي قيمـت    ،كاهش ارزش اسمي (واقعـي) نـرخ ارز  

واردات و افزايش تورم و در نتيجه محدود كردن افزايش توليـد  
شود كه اين تأثيرات در اقتصادهاي  در ارتباط با انبساط پولي مي
زيرا شيب منحني فيليـپس بـا بـاز    ؛ باز بيشتر تقويت خواهد شد

به حدي كه نرخ ارز نقـش مهمـي در    ،تجارت تندتر استبودن 
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كند. بنابراين هرگونه ارتباط مثبت  تورم بازي مي پويايي توليد و
ميــان بــاز بــودن و شــيب منحنــي فيليــپس احتمــالاً در ميــان 

كننـد قـوي    پـذير تبعيـت مـي    كه از نرخ ارز انعطاف يكشورهاي
گرفته شده  هاي مالي در نظر خواهد بود. در اين شرايط، محرك

: 2005، 1رل(بود براي افزايش تقاضاي كل كمتر مؤثر خواهد بود
توان به  زا بودن رژيم ارزي در اقتصاد ايران مي در مورد تورم. )1

كه افزايش نرخ ارز باعـث افـزايش قيمـت    اشاره كرد اين نكته 
شود و همين افزايش در قيمـت كالاهـاي    كالاهاي وارداتي مي

 شـود و همـين امـر    دوباره در نرخ ارز ميوارداتي سبب افزايش 
شود تا از شناورسازي نرخ ارز جلوگيري شود و تمايـل   منجر مي

در ايـن راسـتا   . عمومي در جهت ثابت نگه داشتن نرخ ارز است
كاهش ارزش پول ملي سبب افزايش نرخ تورم شـده و در يـك   

). 4: 1394، (تـوكلي  كشور كوچك باعـث كـاهش توليـد شـود    
ي توليـد   توانـد از طريـق افـزايش هزينـه     رز مـي افزايش نـرخ ا 

توليدكنندگان داخلي كه توليداتشان ارزبري بالايي دارد منجر به 
تضعيف عرضه كل و رشد اقتصادي در كشور شود ولي از سوي 

تواند قدرت رقابتي توليدكنندگان داخل  ديگر افزايش نرخ ارز مي
و بـه تقويـت   ارزبري چنداني ندارند را افـزايش دهـد    كه عمدتاً

در  ).181: 1396، (مطهري صادرات و رشد اقتصادي منجر شود
رژيم ارزي ثابت براي كنترل  دارد ميمقابل اين تئوري كه بيان 

در تحليلي متفاوت نشان  )1991( 2مشايخي تورم مناسب است،
دهد كه سيستم ارزي ثابت براي كشورهايي كه منبع اصـلي   مي

از صادرات كالاها و خـدمات   درآمدهاي دولت از ارزهاي حاصل
 كند كه تحت رژيم ارزي شناور، مناسب نيست و بيان مي، است

هاي داخلي كمتر از رشد مربـوط بـه    رشد نرخ ارز و سطح قيمت
سياست نرخ ارز ثابت است و در رژيم ارزي شناور بودجه دولتي 

همان ارزش اوليـه آن   با قيمت ثابت در تعادل جديد خود تقريباً
كه تحت نرخ ارز ثابت در نرخ تعـادل جديـد    در حالي. بوده است
در توضـيح چرايـي ايـن امـر     . كاهش داشـته اسـت   خود شديداً

كـه درآمـدهاي حاصـل از محصـول      كنـد زمـاني   استدلال مـي 
يابد، نرخ ارز  صادراتي (مثل نفت براي اقتصاد ايران) كاهش مي

هاي تـورمي ناشـي از كـاهش درآمـد ارز خـارجي را       ثابت فشار
 شـود  دهد و منجر به تضعيف قدرت خريد دولت مـي  فزايش ميا

هـاي   در استدلال ديگري براي كشـور  ).130: 1991(مشايخي، 
هاي ارزي ثابت چـون پايـه    نفتي اين بحث وجود دارد كه رژيم

ها بايد  زا هستند و براي اين كشور دهند تورم پولي را افزايش مي
ر بانـك مركـزي   اگ ـ هـاي ارزي شـناور اسـتفاده شـود.     از رژيم

                                                      
1. Bowdler (2005) 
2. Mashayekhi (1991) 

هاي ارزي ثابـت را بـراي اقتصـاد كشـور اعمـال نمايـد و        نظام
همواره بازار را به طـرق مختلـف كنتـرل كنـد، در ايـن حالـت،       
جريان سياست ارزي بر سياست پولي و به تبع آن اقتصاد كشور 

در چنين شرايطي، اقتصـاد توانـايي جـذب     سايه خواهد انداخت.
به ويژه  يخارج يها رات شوكهاي خارجي را نداشته و اث شوك
بر بخش حقيقي اقتصاد منتقل خواهد شـد. بـه    ينفت يها شوك

و به تبع آن عرضـه   ينفت يارز يكه درآمدها يبيان ديگر، زمان
شـود و بانـك    يابد پول ملي تقويـت مـي   در بازار ارز افزايش مي

مركزي براي ثابت نگه داشتن نـرخ ارز مجبـور اسـت بـا جمـع      
ريال به بـازار تزريـق كنـد كـه      ،ارز در بازار كردن اضافه عرضه

كند. برعكس، با افت قيمـت   موجبات افزايش تورم را فراهم مي
نفت در بازارهاي جهاني و افت عرضه در بازار داخلي ارز، قيمت 
ارز تمايل به افزايش خواهد داشت كه براي ثابـت نگـه داشـتن    

ارز بـه بـازار   آن بانك مركزي بايد از ذخاير خود استفاده كرده و 
تزريق نمايد كه با جمع كردن ريال از بازار ممكن خواهد شـد و  
انقباض پولي را به همراه داشـته و احتمـال ركـود اقتصـادي را     

). در اقتصـاد ايـران   4: 1391، (برخـورداري  افزايش خواهـد داد 
براي چندين سال نرخ ارز را ثابت در نظـر   بانك مركزي معمولاً

نگـه داشـتن نـرخ ارز از ارز حاصـل از      گيـرد و بـراي ثابـت    مي
كند و طبق نظريه برابري قدرت خريد  صادرات نفت استفاده مي

بانك مركزي اجازه تعـديل نـرخ ارز بـر اسـاس اخـتلاف تـورم       
كـه ميـزان صـادرات كـه      دهد و زمـاني  داخلي و خارجي را نمي

 كند، هاي اقتصادي است كاهش پيدا مي به خاطر تحريم معمولاً
تواند در نرخ تعيين شده نرخ ارز را ثابت نگـه   زي نميبانك مرك

دارد و نرخ ارز مسير چندين ساله را در مدت كوتاهي طي كـرده  
شود كه اين جهش ارزي به ركـودي اقتصـادي در    و تعديل مي

شود كه بانك مركزي بايد طبق نظريـه برابـري    ايران منجر مي
جهش ارزي و  قدرت خريد اجازه دهد تا نرخ ارز تعديل شده و از

و لاريجـاني،   (حقيقـت  هاي حاصل از آن جلـوگيري كنـد   ركود
1394: 182.(   
 

 ات خارجيعمطال -2-2

گـذاري   نرخ ارز بر سـرمايه   درمقاله تأثير رژيم 3ابوت و همكاران
در كشــورهاي در حـال توسـعه و بــا    (FDI)مسـتقيم خـارجي   
دهند كه كشورهاي در حال  نشان مي GMM استفاده از روش

توجهي بهتـر از آنهـايي كـه     به طور قابل ثابتسيستم  با توسعه
هاي مستقيم خـارجي   پذير را در جذب جريان سيستم ارز انعطاف

  ).95: 2012، ابوت و همكاران(كنند  كنند، عمل مي انتخاب مي
                                                      
3. Andrew Abbott et al. (2012) 
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رشـد اقتصـادي بـا     ارزي بر  ي تأثير رژيم در مقاله 1بايجان
دهنـد كـه متوسـط تـأثير      نشان مـي  PSM(2( فاده از روشاست

كشـور جهـان    164 مثبت رژيم شناور بر رشد اقتصـادي بـراي  
نيست و سيستم ارزي ثابت تـأثير بيشـتري    ثابتبيشتر از رژيم 

  )914: 2014،  بايجان( بر رشد اقتصادي دارند
ي توسـعه مـالي، رژيـم ارزي و رشـد      در مقالـه  3اسلاوتچوا

ثابت منجر به رشد  هاي ارزي دهند كه رژيم نشان ميوري  بهره
شوند، در  وري بلندمدت در كشورها با توسعه مالي پايين مي بهره

يافته از نظر مـالي نـاچيز    حالي كه تأثير آن در كشورهاي توسعه
هاي تورم اندك در سيستم ارزي ثابت  است و دليل اين اثر، نرخ

  ).109: 2015، اسلاوتچوا(است 
رشد اقتصـادي بـراي    ارزي بر  در مقاله تأثير رژيم 4جاكوب

 2012سال در در حال توسعه  كشور 38يافته و  كشور توسعه 36
 هدهد كه رژيم ميخكوب به سبب ثباتي كـه بـه همـرا    نشان مي

  ). 94: 2016، جاكوب(دهد  دارد رشد اقتصادي را افزايش مي
اقتصـادي  ارزي بر رشد   در مقاله تأثير رژيم 5اولكا و اوكولي
كنند كه نرخ ارز تأثير مثبتي بر رشـد اقتصـادي    نيجريه بيان مي

در بـازه زمـاني    OLSدارد. در اين پژوهش با اسـتفاده از روش  
گيرند كـه رژيـم شـناور بـراي اقتصـاد       نتيجه مي 2015-1986

نيجريه مطلوب است و براي اينكه كشور بتواند از تأثيرات رژيم 
ند بايد از سياست تنـوع اقتصـادي،   شناور در بلندمدت استفاده ك

كاهش واردات، افزايش توليد داخلي و صادرات كالاها و خدمات 
  ) 35: 2016 ،اولكا و اوكولي(غيرنفتي بهره ببرد 
تأثير رژيـم ارزي بـر   اي به بررسي  مطالعهدر  6آشور و يانگ

 )مطالعه تجربي براي كشورهاي در حال توسـعه ( رشد اقتصادي
در ايـن پـژوهش بـا     آنها پرداختند. 1974-2006 در بازه زماني

روش حـداقل مربعـات معمـولي     استفاده از روش اثرات ثابـت و 
)OLS (كـه رژيـم ارزي ثابـت اتخـاذ      دهند كه زماني نشان مي

درصـد   2/1 رشد اقتصادي نسبت به رژيم ارزي شـناور ، شود مي
هـاي ميانـه اجـرا     كـه رژيـم   يابد و در مقابـل زمـاني   افزايش مي

درصـد نسـبت بـه شـناور سـبب افـزايش رشـد         64/0شوند  مي
كننــد كــه  ايــن نتــايج اســتدلال مــي از شــوند و اقتصــادي مــي

كمبود سيستم مالي پيشرفته مواجه  باكشورهاي در حال توسعه 
مند شدن از رژيم ارزي شناور بايد از سيستم  هستند و براي بهره

                                                      
1. Ismail Onur Baycan (2014) 
2. Propensity Score Matching (PSM) Estimates 
3. Dessislava Slavtcheva (2015) 
4. Brigitta Jakob (2016) 
5. Oleka & Okolie (2016) 
6. Ashour & Yong (2018) 

  )74: 2018، آشور و يانگ(مالي پيشرفته استفاده كنند 
در  ينـرخ ارز و رشـد اقتصـاد    يـم رژدر مقاله  7ها و هوانگ 
يي به بررسي ارتبـاط بـين رژيـم ارزي و    واگرا يا يي: همگراياآس

جهـت و   يـين تع يمطالعه برا ينا . دراندرشد اقتصادي پرداخته 
اه داده نـرخ  يگ ـاز پا ،ينرخ ارز بر رشد اقتصاد يمتأثير رژ يزانم

شـده اسـت.   و روگوف اسـتفاده   ينهارتارز ساخته شده توسط ر
بـر  اسـت كـه    GMM روش مورد استفاده شده دراين مطالعـه 

 يـم تـأثير رژ  يـل و تحل يهتجز يبرانامتوازن پانل  يها داده يرو
تـا   1994از  ياييآس ـ يدر كشـورها  ينرخ ارز بر رشـد اقتصـاد  

 رژيـم دهد كه  نشان مي يتجرب يج. نتاشده است استفاده 2016
صورت يكنواخت تحت تـأثير قـرار    بهرا  يدرشد اقتصا، ارز ثابت

مطالعه به عنوان  ينحاصل از ا يجنتا دهد كه به همين جهت مي
شود  ميدر نظر گرفته  يامنطقه آس يكشورها يبرا يشواهد كم

 يبـرا ارزي، سيسـتم ارزي مناسـبي    ياسـت هنگام انتخاب س تا
و  (هـا  يرنـد در نظـر بگ  يـد بـالا، با  يبه رشـد اقتصـاد   يابيدست
  .)1: 2020، گهوان

  
  مطالعات داخلي -2-3

 مقدم به بررسي رابطه پويا ميان نرخ ارز و توليد ختائي و غربالي

 ARDLناخالص داخلي در اقتصاد ايـران بـا اسـتفاده از روش    
ميان نرخ ارز . طبق نتايج پرداختند 1379-1338بازه زماني  طي

حقيقي و توليدات كشور رابطه منفي ولي ضعيفي برقـرار اسـت؛   
به طوري كه با كاهش ارزش خارجي پول ملي (افزايش نرخ ارز 

دهد. به همين ترتيب،  حقيقي) توليدات كشور افزايش نشان نمي
افزايش نرخ ارز اسمي نيـز تـأثير چنـداني در افـزايش توليـدات      

 . )3: 1383، دممق ختائي و غربالي(ندارد 

بررسـي اثـرات نامتقـارن    ي  مقاله در وش و اصغرپور فرزين
اســتفاده از بــا نوســانات نــرخ ارز بــر توليــد و قيمــت در ايــران 

-1382زماني اقتصـاد ايـران طـي دوره      سري هاي سالانه داده
دهند كـه اثـرات نوسـانات نـرخ ارز بـر توليـد        نشان مي، 1340

بــه طــوري كــه  هــا نامتقــارن اســت. قيمــت  حقيقــي و ســطح
 هـاي منفـي نـرخ ارز    شوك  العمل توليد حقيقي نسبت به عكس

پـول    (تضـعيف  هاي مثبـت  بيشتر از شوك (تقويت پول داخلي)
دلالت سياستي مهم پژوهش اين بوده اسـت كـه    است. داخلي)

كاهش ارزش پول  ها، در شرايط ركود و پائين بودن سطح قيمت
اثـرات مثبـت و    هـا،  تواند با افزايش اندك سطح قيمـت  ملي مي

هـاي   امـا در سـطح قيمـت   . معنادار بر توليد حقيقي داشته باشد

                                                      
7. Ha & Hoang (2020) 
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ملاحظـه    كاهش ارزش پول ملي موجـب افـزايش قابـل    بالاتر،
 ها شده و آثار نـاچيزي بـر توليـد خواهـد گذاشـت.      قيمت سطح

هاي ارزي كشور، مد نظـر   افزايش كارايي سياست  بنابراين براي
وش و  فـرزين (قرار دادن شرايط اقتصادي كشور ضروري اسـت  

 ). 177: 1386، اصغرپور

به بررسي اثرات نامتقارن نوسـان نـرخ    كازروني و همكاران
هـاي   دي ايــران بــا اســتفاده از داده   واقعي ارز بر رشد اقتصـا 
اند. در اين راستا،  پرداخته )1352-1387سري زماني طي دوره (

هاي مثبت و منفي نرخ واقعــي ارز بـا اســتفاده از روش     شوك
سوئيچينگ بر رشـد توليـد اقتصـادي مـورد     -غيرخطي ماركوف

گرفته اسـت. نتـايج بـه دسـت آمـده حـاكي از آن   ارزيابي قرار
هاي مثبـت نـرخ واقعي ارز سبب افـزايش رشـد    كه شوك است

هاي منفي منجر به كاهش رشــد   توليد ناخالص داخلي و شوك
شود. نتايج آزمون عدم تقـارن نشـان    مي توليـد ناخـالص داخلي

هاي نـرخ واقعـي ارز بـر رشـد توليـد ناخالص  داد كه اثر شوك
  ) 5: 1391، كازروني و همكاران(باشد  داخلي متقارن مي

هاي نـرخ   ارزيابي اثر تكانه قشلاقي در مقاله،زارع يزداني و 
 1379-1391ارز بر تـورم در اقتصـاد ايـران طـي دوره فصـلي      

اي تأثيرگـذار بـر    يكي از عوامل مهـم و ريشـه  كه اند  نشان داده
هـاي ارزي بـوده    طـوركلي سياسـت   تورم، تغييرات نرخ ارز و بـه 

تاري در اقتصـاد كشـور   است كه سبب ايجـاد يـك تـورم سـاخ    
شـده شـامل    هـاي ارزي اتخـاذ   گرديده است؛ بنابراين سياسـت 

زا  بررسـي تـورم   تثبيت نرخ ارز در اقتصاد ايـران، در دوره مـورد  
  ).  174: 1395، قشلاقيزارع يزداني و ( است  بوده

هاي ارزي و فشار بازار ارز  رژيماي در مقاله  خياباني و خلجه
انـدازه گيـري    ) بـه در يك اقتصاد صادركننده نفت (مورد ايـران 

نوسانات نرخ ارز و تعيين ميـزان مداخلـه بانـك مركـزي بـراي      
پـذير فشـار بـازار ارز     مديريت اين نوسانات، از يك مدل انعطاف

. سـپس ايـن مـدل را بـا اسـتفاده از الگـوي       انـد كرده استفاده 
-M SMH(2) بــرداري خودرگرســيون-ســوئيچينگمــاركوف 

VAR(2)  ــا داده  مــورد 1362-92 هــاي فصــلي و در دوره ب
افـزايش درآمـد    داده اسـت  ها نشـان  . يافتهاندتخمين قرار داده 

صادرات نفت موجب افزايش مداخله بانك مركزي در بازار ارز و 
افزايش ارزش پول ملي شده كه با افزايش احتمال گذار به رژيم 

ويت ارزش پول ملي و كاهش فشار نرخ ارز همراه شده است. تق
در حالي كه كاهش درآمدهاي نفتي با افزايش احتمال گذار بـه  
رژيم تضعيف ارزش پول ملي و افـزايش فشـار نـرخ ارز همـراه     

انضـباطي   طبق اين نتايج افزايش فشار بازار ارز، بـي  .بوده است
گسـترش پايـه   پولي، گسترش اعتبارات از طريق خلـق پـول و   

پولي به شدت موجب افزايش انتظارات در بـازار ارز و انتظـارات   
گردد. اين مورد از كانال افـزايش نااطمينـاني ارزي و    تورمي مي

، بلكه بـا  كردهگذاري در توليد را تشويق ن تورمي نه تنها سرمايه
زده توليدكنندگان به ركود تورمي در كشور دامـن    كاهش انگيزه

  ).3: 1393اي،  و خلجهاست (خياباني 
 هاي نـرخ ارز بـر   ثير نوسانأي ت مقاله توكلي و همكاران در

بـا اسـتفاده از    ،1340-1388 :رشد اقتصادي و نرخ تورم ايـران 
انــد كــه  گيــري كــرده نتيجــه گــارچ و روش سيســتم معــادلات

هاي نرخ ارز اثر مثبت و معناداري بر توليد در كشور دارد.  نوسان
نـرخ ارز منجـر بـه رقابـت پـذيري كالاهـاي       افزايش ناگهـاني  

گردد كه اين امر توليد  صادراتي و در نهايت افزايش صادرات مي
 هدهنـد ك ـ  در كشور را افزايش خواهد داد. همچنين نشـان مـي  

كشـور   هاي نرخ ارز اثـر منفـي و معنـاداري بـر تـورم در      نوسان
رز كه افزايش نرخ ارز، به دليل آنكه نـرخ ا  طوري داشته است، به

شـود،   تر از قيمت تعادلي خود انتخاب مي در كشور همواره پايين
تواند كسري بودجه دولت را كاهش داده و منجر به كـاهش   مي

  ). 1: 1394، توكلي و همكاران(تورم در كشور شود 
ارز بـر رشـد   ثباتي نرخ  اثر بيمحمدي و همكاران در مقاله 

هـاي مختلـف ارزي (كشـورهاي منتخـب      اقتصادي تحت رژيم
ثبـاتي   به بررسي رابطـه بـين بـي    توسعه يافته و در حال توسعه)

 53هاي مختلف ارزي براي  نرخ ارز و رشد اقتصادي تحت رژيم
 كشور منتخب در حال توسعه و توسعه يافتـه طـي دوره زمـاني   

ر، ابتـدا بـا بكـارگيري    براي اين منظو .اند پرداخته 2016-1987
ثباتي نرخ ارز محاسبه شـده و سـپس اثـر     بي GARCH روش
هاي مختلف ارزي بـا   ثباتي نرخ ارز بر رشد اقتصادي در رژيم بي

 نتـايج . اسـت  شـده  برآوردGMM  استفاده از مدل پانل پوياي
ثباتي نرخ ارز بر رشد اقتصادي  كه بي دده مي نشان آمده بدست

دار داشـته و ايـن    تـأثير منفـي و معنـي   كشورهاي مورد مطالعه 
اثرگذاري در رژيم ارزي ثابت بيشتر از رژيـم ارزي شـناور بـوده    

 ).111: 1399(محمدي و همكاران،  است

نوآوري تحقيق حاضر نسبت بـه مطالعـات قبلـي داخلـي و     
خارجي اين است كه چون تورم در اقتصاد ايران در بيشتر موارد 

يگر بيشتر بودن نرخ تورم سبب دو رقمي بوده است و از سوي د
كاهش رشد اقتصادي گرديـده اسـت، محقـق درصـدد بررسـي      
اثرات رژيم ارزي بـر رشـد اقتصـادي از كانـال تـورم اسـت. از       
آنجايي كه تـورم و رژيـم ارزي طبـق مباحـث مطـرح شـده در       
قسمت مباني نظري با همديگر ارتباط دارند كه ايـن ارتبـاط در   

و مورد بحث و تحقيق قـرار نگرفتـه   مطالعات قبلي اشاره نشده 
صـورت   است و از آنجايي كه ارتباط تورم و رشـد اقتصـادي بـه   
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معكوس است، اين امر سبب خواهد شد تا تأثير رژيم  uمنحني 
صورت غيرخطي باشد و  ارزي بر رشد اقتصادي از كانال تورم به

هـاي   از آنجايي كه اقتصاد ايران مثل هر اقتصادي داراي چرخه
هاي مختلف تجاري است از روش ماركوف  رونق و رژيم ركود و

گردد. به عبارت ديگر چـون اقتصـاد در    سوئيچينگ استفاده مي
گيرد كه بايد بـا   هاي مختلف و در شرايط متفاوتي قرار مي زمان

توجه به همان شرايط به تحليل عوامل مؤثر بر رشـد اقتصـادي   
اط بـين  پرداخت كه كارهاي تجربي قبلي بـه خصـوص در ارتب ـ  

انـد و   رژيم ارزي و رشد اقتصادي اين مورد را مد نظر قرار نداده
هاي خطي در مطالعه بين رژيم ارزي و رشـد اقتصـادي    از روش

كه در اين راستا ضروري است تا اثـرات رژيـم    استفاده كرده اند
گـري تـورم و بـا اسـتفاده از      ارزي بر رشداقتصادي بـا ميـانجي  

يي شرايط مختلف اقتصادي هستند هايي كه قادر به شناسا روش
  مورد بحث و تحقيق قرار گيرد.

  شناسي و مدل اقتصادسنجي پژوهش روش -3
  اين مطالعه براي بررسي اثرات رژيم ارزي بر رشد اقتصادي از 

متغير تورم كه تأثير غير قابل انكاري بر انتخاب نوع رژيم ارزي 
دارد كه در قسمت مباني بدان اشـاره گرديـد بـه عنـوان متغيـر      

  كند.   ميانجي استفاده مي
معكـوس بـا رشـد      uصورت منحنـي  از آنجايي كه تورم به

اقتصادي ارتباط دارد، مطالعه اثرات رژيم ارزي بر رشد اقتصادي 
بـه عبـارت ديگـر     .صورت غيرخطي خواهد بود م بهاز كانال تور

صورت (تورم + مجذور تـورم) بـا رشـد     تورم از لحاظ رياضي به
اقتصادي ارتباط دارد كه جهت بررسي اثرات رژيم ارزي بر رشد 
اقتصادي بايد تأثير رژيم ارزي بر هر كدام از ايـن اثـرات تـورم    

اثـر رژيـم    (تورم + مجذور تورم) مورد توجه قرار گرفته و سپس
ارزي بر رشد اقتصادي مورد بررسي قرار گيرد كه در اين راسـتا  
جهت استفاده از متغير تورم بـه عنـوان متغيـر ميـانجي بايـد از      
ضرب كردن دو متغير تورم و رژيـم ارزي بـا همـدبگر اسـتفاده     

صـورت خلاصـه شـده بـدين      گردد كه فرايند كلي مدلسازي به
 صورت خواهد بود 

تورم + مجـذور تـورم) + رژيـم ارزي +(رژيـم     رشد اقتصادي=(
  ارزي *(تورم + مجذور تورم))  

رشد اقتصادي= (تـورم + مجـذور تـورم) + رژيـم ارزي+رژيـم      
  ارزي*تورم + رژيم ارزي*مجذور تورم

صورت مـدل سـنجي زيـر شـكل خواهـد يافـت، تـدوين         كه به
  گردد: مي

)1(  
GDP growth = c + b0ERRt + b1inft +b2inf2t 

+b3(ERRt*inft) +b4(ERRt* inft2) + et 
  

رشـد اقتصـادي،   بيانگر  (GDPgrowth)متغير وابسته در آن،  كه
) رژيم ارزي كـه بـراي اسـتفاده از ايـن     ERRمتغير توضيحي (

) و 2016( 1چـاودوري و همكـاران   متغير و با پيروي از مطالعات
) كـه طبقـه بنـدي رينهـارت و     2018( سلما فـراج و همكـاران  

. شود مي اند، استفاده عنوان متغير پيوسته به كار برده هب راگوف را
نامتقـارن بـر    ) تورم كه داراي تـأثير inf+inf2متغير توضيحي (

و معكوس در مدل وارد شده  U صورت هرشد اقتصادي است و ب
اثـرات متقابـل رژيـم ارزي و تـورم      ERR*(inf+inf2)متغير 
) مشخص 3نمودار (با توجه به  اخلال مدل است. ءجز e و است

و  1369است كـه بـالاترين رشـد اقتصـادي مربـوط بـه سـال        
بوده است و  1359ترين رشد اقتصادي نيز مربوط به سال  پايين

  رشد اقتصادي در ايران نيز حالت پرنوساني داشته است.
 تـرين  پايين 1364سال ايران در  اقتصاد)، 3( نمودار مطابق 

بـالاترين تـورم را تجربـه كـرده      1394 و 1374هاي  سالدر و 
هاي بالاي كشـور اينسـت    است و نكته قابل ذكر در مورد تورم

هايي كـه جهـش ارزي رخ داده، روي داده    كه تورم بالا در سال
) و 1( نمـودار هـاي ارزي در   است و در آخر روند مربوط به رژيم

  قسمت مقدمه اشاره شده است.در 
متغيرهـاي سـري   هاي اقتصـادي برخـي از    يبراساس تئور

ــي در    ــت كل ــار غيرخطـــي هســـتند، در حال ــاني داراي رفت زم
هاي  هاي غيرخطي پارامترهاي مدل تابعي از متغير يا رژيم مدل

. مختلـف خواهند بود. در نتيجه در طي زمان تغيير خواهند كـرد 
هاي غيرخطي فرض بر اين است كه رفتار متغيري كـه   در مدل

هـاي مختلـف    د، در وضـعيت گيـر  سازي روي آن انجام مي مدل
هـاي غيرخطـي از لحـاظ   كند. مـدل متفاوت اسـت و تغييـر مي

سرعت تغيير از يك وضعيت به وضعيت ديگر به دو گروه عمده 
هـاي غيرخطـي، تغييـر از     شوند. در برخي از اين مدل تقسيم مي

آهسته انجـام   يك وضعيت به وضعيت ديگر به صورت ملايم و
 ،مصـنوعي عصـبي   و شـبكة   STARايه گيرد (مانند مدل مي

ANN ( هاي غيرخطي اين انتقـال   در برخي ديگـر از اين مدل
ســوئچينگ از   - گيرد كه مـدل مــاركوف   به سرعت انجام مي

هـاي   در مـدل . )4165: 2011 ،2(فلاحـي  هاسـت  اين نوع مـدل 
سوئيچينگ، فرايند سري زماني مورد نظر را تابعي از  - ماركوف

كننـد كـه    فرض مـي  (St) غير قابل مشاهدهيك متغيرتصادفي 
، فرايند سري زمـاني مـورد   t حالت نام دارد كه در تاريخ رژيم يا

                                                      
1. Chowdhury et al. (2016) 
2. Fallahi (2011) 
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  نتايج برآورد مدل  -4
قبل از برآورد مدل با استفاده از آزمون ريشه واحـد بايـد ريشـه    

آزمـون ريشـه    بررسي شود و براي ايـن آزمـون از   هاواحد متغير
استفاده شده و نتـايج آن   )ADF( واحد ديكي فولر تعميم يافته

  . گزارش شده است) 3( در جدول
يچينگ در صورتي مدلي مناسب ئدر ادامه مدل ماركوف سو

هاي بررسـي شـده، غيرخطـي     براي برآورد است كه الگوي داده
هـا   غيرخطـي بـودن الگـوي داده   باشد. براي اين كـه بتـوان از   

شود. مقدار آماره ايـن   استفاده مي LR اطمينان يافت، از آزمون
آزمون از مقادير حداكثر راست نمايي دو مدل رقيب، يك مـدل  
با يك رژيـم (مـدل خطـي) و مـدل ديگـر بـا دو رژيـم (مـدل         

شـود و داراي توزيـع كـاي دو اسـت. در      غيرخطي) محاسبه مي
ه از مقادير بحراني در سطح اطمينان مورد صورتي كه مقدار آمار
توان گفـت كـه مـدل خطـي در آن سـطح       نظر بيشتر باشد، مي

اطمينان مدلي مناسب نبوده و بايد از مـدل غيرخطـي اسـتفاده    
 .دهد را نشان مي LR آزمون) 4(شود. جدول 

  )ADF( افتهي ميفولر تعم يكيآزمون د .3 جدول
  نتيجه آزمون p-value  متغير
GDP 00/0  مانا  
Inf  00/0  مانا  
Inf2  00/0  مانا  

Err*inf  00/0  مانا  
Err*inf2  00/0  مانا  

  هاي تحقيق يافته :مأخذ

  هانسن LRآزمون نسبت درستنمايي  .4 جدول
ارزش   آماره آزمون

 احتمال
  نتيجه آزمون

رد فرضيه صفر و تأييد وجود دو  01/0  134/11
  رژيم رشد اقتصادي

   تحقيقهاي  يافته :مأخذ
نتايج آزمون نسبت درستنمايي هانسن براي مدل پـژوهش  

دهد فرضيه صفر خطي بودن مـدل پـژوهش رد شـده     نشان مي
ي  دهد، مقدار آمـاره  همان گونه كه نتايج جدول نشان مي .است
درصـد   5داري  از مقدار بحراني آن درسـطح معنـي   LR آزمون
جـاي   تـوان نتيجـه گرفـت كـه بـه      است و بنابراين مـي  تربزرگ

ــدل ــاركوف    م ــر اســت از روش غيرخطــي م ــاي خطــي بهت ه
پـس از آزمـون    . يچينگ براي برآورد مـدل اسـتفاده كـرد   ئسو

 ها با استفاده از معيـار آكائيـك   غيرخطي بودن مدل، تعداد رژيم
)AIC( شود. معيار آكائيك در مقايسه بـا مقـدار تـابع     مي تعيين

ها اسـت.   ژيمتري براي تعيين تعداد ر راستنمايي شاخص مناسب
دهنده مقادير آمـاره اطلاعـاتي آكائيـك بـراي      نشان )5( جدول

  . هاي دو تا سه است تعداد رژيم
دهد كه تعداد سـه رژيـم، تعـداد     نشان مي )5( نتايج جدول

همان گونـه كـه در بخـش     .بهينه رژيم براي برآورد مدل است
ــاركوف ســويچينگ    ــدل م ــاره شــد، م ــز اش ــژوهش ني روش پ

 ءهـا جـز   دارد كه در هر يـك از ايـن حالـت    يهاي مختلف حالت
ها است پس، براي اينكه بتـوان   خاصي از معادله وابسته به رژيم

بهتــرين حالــت را برگزيــد، از مقــادير حــداكثر راســتنمايي ايــن 
شود و مـدل بـا مقـدار حـداكثر راسـتنمايي       ها استفاده مي حالت

طبـق نتـايج    .شـود  بيشتر به عنوان مـدل بهينـه برگزيـده مـي    
و  نمايي راست با داشتن بيشترين مقدار حداكثر  MSIAH،مدل

هـاي بحـث شـده نيـز      داري كه با تئـوري  بيشترين متغير معني
شود. اين مـدل   عنوان مدل بهينه انتخاب مي هب، سازگاري دارند

 كند كه علاوه بر عرض از مبـدأ و متغيرهـاي تـوزيعي،    بيان مي
دل تخمـين زده شـده   م ـ. تابعي از رژيم خواهد بود واريانس نيز

دهد كه اقتصاد ايران داراي رژيم ركود،  براي سه رژيم نشان مي
هـاي مـذكور    هسته و رشد بالا اسـت كـه تفكيـك سـال    آ رشد

 )4در شـكل ( هاي مطرح شده  و نمودار احتمال رژيم) 6(جدول 
  :شود ارائه مي

 تعيين تعداد رژيم بهينه. 5 جدول

AIC تعداد رژيم  
18/7  2  

*24/6  3  
   هاي تحقيق يافته :مأخذ

  هاي تخمين زده تفكيك سال رژيم. 6جدول 
  نوع رژيم   هاي رژيم  سال

1353 -1343   
 )Regime0رژيم صفر (  1371-1394و 

  )Regime1رژيم يك (  1354- 1367

  و  1340- 1342
  )Regime2رژيم دو (  1395و 1368- 1370

   هاي تحقيق يافته :مأخذ
  نهايي تخمين مدلنتايج  -4-1

و  الگـو بـه بـرآورد   هاي تشخيصي  آزمون پس از انجامدر ادامه 
) نتـايج تخمـين مـدل    7. جـدول ( شود پرداخته ميتحليل نتايج 

را  ســوئچينگ  - مـاركوفاقتصادسنجي پژوهش توسط روش 
  .دهد نشان مي



  

  

  

م داراي  
ي تأثير 
ـي بـر    

 هشـاهد      
 رژيـم  و   

زش 
  تمال

0/0  
0/0  
0/0  
0/0  
0/0  
0/0  
-  

  ... جديد

  

  ي  
تـورمشـد   شـاره  

كه تا حدي طوري ه
تـأثير منفـ ،ن حد

تـايج تخمـين مش
رم و رشـد در دو

ارز  ضريب متغير
احت

16/9  00
359/0  00
0303/0 -  00
68/2-  00

529/0  00
01/0-  00

172/0  

هايي ر ايران: يافته

  ژيم

  تصادي بالا

م و رژيم ارزي
ر مباني نظـري ا

به. قتصادي است
نآ داشته و بعد از 
. بـا توجـه بـه نت

بـين تـورخطـي  

ضنوع رژيم 

R
egim

e2
 

3

بر نقش تورم در يد

رژهر سه براي ش

 

دي آهسته، رشد اقت
 

تأثير تورم -4-
گونه كه د همان 

متقارن بر رشد اق
بر رشد اقتصادي

گذارد تصادي مي
غيركـه ارتبـاط    د

ب
  ير

ارزش 
 احتمال

2- 12/0  
22  00/0  
3-  00/0  
2- 00/0  
16- 00/0  
/1 00/0  

10   

شد اقصادي با تأكي

گوي تجربي پژوهش

هاي تحقيق يافته:
  

 ركود، رشد اقتصاد
تحقيقهاي  يافته:

ر
ل
و

1-2-
تورم:
تأثير نام
مثبت ب
رشد اقت

شود مي

ضريب  ع رژيم
متغي

R
egim

e1
 

36/0
57/2
59/3
68/2
66/6

17/
84/0

هاي ارزي بر رش ژيم

الگنتايج تخمين  .7

مأخذ

هاي ر احتمال رژيم
مأخذ

ش به بررسي تـأثير
ـه در قسـمت اول
وم تعامـل تـورم و

ارزش
نوع  احتمال

00/0 
00/0  
51/0  
00/0 
80/0 
67/0 
- 

اثرات رژ :مكاران

7 جدول

نمودار .4نمودار 

خمين در دو بخش
كـ شـود  اخته مي

ه و در بخـش دو
  . شود ي

ضريب
  متغير

15/17 
686/0-  

0006/0  
68/2- 

024/0 
001/0 
607/2 

و همحيدري       

  ها يل يافته
ايج حاصل از تخم

پردا شد اقتصادي
 ارزي بحث شـده
حليل و تفسير مي

 نوع رژيم 
R

egim
e0

 

 

  
 

ER  
ER  

S 

116          

 

  
تحلي -4-2

با توجه به نتا
بر رشها  متغير

تورم و رژيم
رژيم ارزي تح

 متغير

C 

INF

INF2

ERR 
RR*INF

RR*INF2

SIGMA
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Regime0  وRegime2   برقرار اسـت و درRegime1   تـأثير
 رژيــم ارزيهمچنــين  .1ردخطــي منفــي بــر رشــد اقتصــادي دا

)ERR (     رابطه مستقيمي با رشـد اقتصـاد در ايـران دارد، بـدين
رشـد اقتصـادي كـاهش     صورتكه با افزايش در انعطاف پذيري،

سيستم ارزي ثابت به سبب و دليل اين امر اين است كه  يابد مي
يـك   ميناني ناشـي از تغييـرات نـرخ ارز،   طكاهش نوسانات و ناا

كنـد و   گذاري را فراهم مي براي سرمايه محيط اقتصادي مناسب
كند  ثبات نسبي بيشتري را فراهم مي ،همچنين رژيم ارزي ثابت

المللي  گذاري بين كه اين امر منجر به تحريك تجارت و سرمايه
  شود. شده و رشد اقتصادي را منجر مي

  
ــورم  -4-2-2 ــم ارزي و تـ ــل رژيـ ــأثير متقابـ  تـ

ERR(INF+INF2)  
حاضر مربوط به تحليل تأثير متقابـل   پژوهش مهمترين قسمت 

اين دو متغير بر رشد اقتصادي و مشخص كردن تأثيرات رژيـم  
ارزي بر رشد اقتصادي با توجه به ميزان تورم در شرايط مختلف 

شـود   سيكل تجاري است. با توجه به نتايج تخمين مشاهده مـي 
كه اقتصاد ايران داراي سه حالت از رشد اقتصادي (ركود، رشـد  

ته، رشد بالا) است كه تأثير ايـن متغيـر در هـر سـه حالـت      آهس
متفاوت است كه در قسمت ذيل هـر حالـت بررسـي و تحليـل     

  گردد: مي
  ركود اقتصادي-4-2-2-1

به دليل داشتن عـرض از   Regime1با توجه به نتايج تخمين، 
منفي بيانگر ركود اقتصادي است و مشخص اسـت كـه در    مبدأ

شـود تـا منحنـي     حالت ركود اقتصادي، رژيـم ارزي سـبب مـي   
رشد اقتصادي به سمت پايين انتقـال يافتـه و شـكل اثـر     -تورم

 Uاز حالـت   تأثير رژيم ارزي بر رشـد اقتصـادي  گذاري تورم بر 
  تبديل شود: Uمعكوس به شكل 

 

 
 

                                                      
مطالعات صورت گرفته درباره تورم و رشد اقتصادي ايران بصورت خطـي  . 1

بوده و حاكي از تأثير منفي تورم بر رشد اقتصادي اسـت و انـدك مطالعـات    
اند كـه نتـايج ايـن     درصدي تأكيد داشته10غيرخطي بر وجود حد استانه اي 

كند ولي نوع تأثير خطي و غيرخطي به نوع  را تأييد ميمطالعه هر دو رويكرد 
 چرخه تجاري بستگي دارد.

توان به نكـات   مي شود اتفاق ممكن مياين از دلايل اينكه چرا 
 زير اشاره كرد:

كارخانجات وابسته به محصولات وارداتي، با افـزايش ارز و  
هايشان افـزايش يافتـه و توليـدات را     كمبود تقاضا، ميزان هزينه

همچنين  دهد. كاهش داده و رشد اقتصادي كشور را كاهش مي
رز و طلا به دليل بازي در بازار ا در دوران ركود، سودآوري، سفته

يابد و موجب خروج نقدينگي از بخـش   شناورسازي، افزايش مي
حقيقـي اقتصـاد و ورود آن بـه بـازار ارز بـه اميـد كسـب ســود        

هاي اقتصـاد در معـرض كمبـود و     شود، بنابراين ساير بخش مي
گـذاري را كـاهش    بحران نقدينگي قرار گرفته و ميزان سـرمايه 

 2Uدليـل  از سوي ديگر،  زند. مي داده و به ركود اقتصادي دامن
رشــد اقتصــادي اينســت كــه بــا -شــكل شــدن منحنــي تــورم

هــاي بــالاي تــورم ســبب  تعــديل ارز در نــرخشناورســازي ارز، 
شود تا توليدات داخلي در مقابل محصولات خـارجي رقابـت    مي

پذير شده و رشد اقتصادي را افزايش دهد كه هرچه شناورسازي 
گيرد، افزايش در قدرت رقابت پـذيري  هاي بالا صورت  در تورم

بيشتر خواهد بود. نكته قابل ذكر ديگر در مورد تأثير رژيم ارزي 
رشد اقتصادي، كاهش شدت اثر گـذاري تـورم   -بر منحني تورم

كه در سيسـتم ثابـت بـا تـأثير      طوري بر رشد اقتصادي است؛ به
گذاري بر نقدينگي (براي حمايـت از سيسـتم ارزي ثابـت بايـد     

پولي در جهت تنظيم نرخ ارز تصويب شـده در سيسـتم    سياست
ثابت باشد و براي اين كار بايد ريال بـه بـازار تزريـق يـا جمـع      
آوري شود) از يك سو و از سوي ديگر چـون در سيسـتم ثابـت    
ريزش بودجه دولتي در مقايسه بـا سيسـتم شـناور زيـاد اسـت،      

وع يابـد (اقتصـاد ايـران تن ـ    قدرت خريد دولت بسيار كاهش مي
صادراتي كمي داشته و بيشتر وابسته به نفـت اسـت و هرگونـه    

صورت كاهش قيمت نفتي و چه  كاهش در صادرات نفت چه به
صورت تحريم نفتي، درآمد ارزي دولت كاهش يافتـه و فشـار    به

كند) و نياز دولت به چاپ پـول بـراي جبـران     تورمي را زياد مي
نجايي كـه رابطـه   يابد و از آ كسري و خلق نقدينگي افزايش مي

نقدينگي و تورم در اقتصاد ايـران زيـاد اسـت، تـورم بـا شـدت       
كـه   دهد در حـالي  بيشتري، رشد اقتصادي را تحت تأثير قرار مي

شـود و   زا تعيـين مـي   طـور بـرون   در سيستم شناور نقدينگي بـه 
-تأثيري بر خلق نقدينگي ندارد كه به همين جهت، نمودار تورم

                                                      
رشـد اقتصـادي بيشـتر شـبيه منحنـي      -در ركود اقتصادي منحني تـورم . 2

فيليپس است و با افزايش تورم، رشد اقتصادي ايران افزايش يافتـه اسـت و   
و اقتصاد رسم شده با توجه به نتايج تخمين شبيه سازي شده است  Uنمودار 

آنچنـان   1365ايران در اين چرخه تجاري تورم تك رقمي را بـه جـز سـال    
  تجربه نكرده است.
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د و تأثير تورم بر رشـد اقتصـادي بـا    شو رشد اقتصادي بازتر مي
  گيرد. شدت كمتري نسبت به سيستم ثابت صورت مي

طــور كــه در قســمت بــالا اشــاره شــد افــزايش در   همــان
تواند رشد اقتصـادي را افـزايش و    پذيري رژيم ارزي مي انعطاف

كاهش دهد كه براي يافتن تأثير مثبت و منفي رژيـم ارزي بـر   
تورم از تأثير نهايي رژيم ارزي استفاده رشد اقتصادي با توجه به 

  شود: مي
  

ــر رشــد   -4-2-2-2 ــرات نهــايي رژيــم ارزي ب اث
  اقتصادي در رژيم ركود

ه شـد كـه افـزايش در انعطـاف پـذيري      ظملاح قبليدر قسمت 
دهد بدين گونـه كـه ارتبـاط     رژيم ارزي شكل تورم را تغيير مي

  Uبـه معكوس اسـت را   Uصورت  تورم با رشد اقتصادي كه به
شود تورم به دو صـورت مسـتقيم و    كند كه باعث مي تبديل مي

طور مستقيم تـا   غيرمستقيم رشد اقتصادي را تحريك كند كه به
شـود و   اي) سبب افزايش رشد اقتصـادي مـي   (نرخ آستانه حدي

اي سـبب كـاهش رشـد اقتصـادي اسـت و       بعد از نـرخ آسـتانه  
رشد اقتصـادي را  همچنين با تعامل با رژيم ارزي تا نرخ آستانه 

اي رشد اقتصادي را افزايش  كاهش داده و با عبور از نرخ آستانه
دهد كه براي تفكيك اثـرات مثبـت و منفـي رژيـم ارزي از      مي

  شود. اثرات نهايي رژيم ارزي بر رشد اقتصادي استفاده مي
)2(  

ΔGDP

ΔERR
=-2.68-16.66inf+1.7inf2 

ه ظ ـي ملاحاز معادله مشتق گرفته شده نسبت به رژيـم ارز 
پذيري رژيـم ارزي تـابعي اسـت     شود كه افزايش در انعطاف مي

درجه دو كه با محاسبات صورت گرفته مشخص اسـت در بـازه   
معادله مشتق گرفته شـده  ، درصد از تورم 31/14تا  -16/0تورم 

منفي است كه در اين بازه بايد از افزايش در انعطاف پـذيري در  
اي اسـت   اصطلاح اقتصادي بازهرژيم ارزي خودداري شود و به 

توانـد   كه شناورسازي ارزي، قدرت رقابتي توليد كنندگان را نمي
افزايش دهد و ساختار اقتصادي كشور نيازمند ثباتي است كه از 

همچنـين ميـزان   . شـود  طريق سيستم ارزي ثابـت برقـرار مـي   
عايدي توليد كنندگان وابسته به واردات در گرو اجراي سيسـتم  

اسـت و ميـزان افـزايش قـدرت رقـابتي حاصـل از        ارزي ثابت
داخلـي در   شناورسازي در اين بازه از تورم براي توليدات كـاملاً 

توليـد  هزينـه  حدي نخواهد بود كه رشد اقتصادي ناشي از رشد 
نرخ تورم بيشـتر از   ،مقابلدر  اي را جبران كند. كنندگان واسطه
 ـ    بازه تعيين شده ه تنهـا اثـر   مطرح است. در ايـن ناحيـه تـورم ن

مثبتي بر رشد اقتصادي ندارد بلكه عامـل مخربـي بـراي رشـد     
اقتصادي است كه سيستم شناور اين تـأثير مخـرب را بـه يـك     

كنـد.   ويژگي مثبت مهم براي افزايش رشد اقتصادي تبديل مـي 
كه تورم سـبب كـاهش ارزش پـول ملـي و تضـعيف       از آنجايي

يـم ارزي ثابـت   قدرت رقابتي توليد كنندگان به سبب اعمـال رژ 
شود تـا دلار بـا تـورم     شده است، شناورسازي نرخ ارز سبب مي

خود را تعديل كرده و ميزان قدرت رقـابتي و رشـد اقتصـادي را    
   افزايش دهد.

 دراثرات رژيم ارزي بر رشداقتصادي با توجه به ميزان تورم 
و  16/0 دهد كه در بازه ترسيم شده است و نشان مي) 5( نمودار

(نمـودار   تورم بايد از شناورسازي ارز جلـوگيري شـود  از  24/14
و رژيم ارز ثابت  سهمي زير خط راست قرار دارد كه منفي است)

به بالا سيستم شناور  24/14 عملكرد بهتري دارد و در بازه تورم
كارآمدتر است. بدترين تأثير سيستم شناور بر رشد اقتصـادي در  

حاصـل   ،ي اسـت تـرين نقطـه منحن ـ   كه پـايين  05/7 نرخ تورم
اتخـاذ  كـه در  اسـت  شود. بـا توجـه بـه منحنـي مشـخص       مي

عملكرد تا  توجه ويژه داشت نرخ تورم به هاي ارزي بايد سيستم
بـدين   ،هاي ارزي براي رشـد اقتصـادي حـداكثر گـردد     سيستم

تـأثير   A(1( ناحيه دررژيم ارزي ثابت اجراي سيستم صورت كه 
داراي  Bچنين در ناحيه فزاينده بر رشد اقتصادي دارد هممثبت 

  .كاهنده استمثبت تأثيرات 
  

  

  
تأثير نهايي رژيم ارزي بر رشد اقتصادي با لحاظ تورم در . 5 نمودار

  )1دوران ركود (رژيم 
   هاي تحقيق يافتهمأخذ: 

 

                                                      
كه همان حداقل ترين نقطه  05/7شروع شده و تا نقطه -16/0از Aنقطه . 1

  شود منحني است را شامل مي
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قـرار دارد   24/14 در نقطه مقابل اين بحـث تـورم بـيش از   
اسـت)كه   ت(نمودار سهمي بالاي خط راست قرار دارد كـه مثب ـ 

دهـد و همچنـين    سيستم شناور رشد اقتصـادي را افـزايش مـي   
 بر رشـد اقتصـادي اسـت    )cمثبت(ناحيه  داراي تأثيرات فزاينده
 طور خلاصه در جدول ذكر شده است). (تأثيرات بحث شده به

  
تفكيك اثرات رژيم ارزي بر رشد اقتصادي با در نظر . 8 جدول

 گرفتن نرخ تورم

 ثابت  شناور 

A تأثير مثبت فزاينده منفي فزاينده تأثير 

B تأثير مثبت كاهنده منفي كاهنده تأثير 

C منفي فزاينده تأثير تأثير مثبت فزاينده 

D  منفي كاهنده تأثير تأثير مثبت كاهنده 

  محاسبات تحقيقمأخذ: 
 

  رونق اقتصادي -4-2-3
دو رژيم با عرض از مبدأ مثبت وجـود   ،با توجه به نتايج تخمين

دارد كه بيانگر رشداقتصادي آهسته و رشد بالا است كـه بـراي   
 C/Sigmaمشــخص كــردن نــوع رشــد اقتصــادي از نســبت  

بيشـتر   Regime3استفاده شده اسـت و چـون ايـن نسـبت در     
معـرف   Regime1يم بيانگر رشد اقتصادي بالا و ژاست، اين ر

  .رشد آهسته است
  Regime0 رشد اقتصادي آهسته -4-2-3-1

دهد در رشد اقتصـادي آهسـته مجـذور     نتايج تخمين نشان مي
شـكل بـين    U تورم تأثيري بر رشد اقتتصادي ندارد و منحنـي 

تورم و رشد اقتصادي برقرار نيست و تورم تأثير خطـي و منفـي   
بر رشد اقتصادي دارد. متغيـر رژيـم ارزي هماننـد دوران ركـود     

دهـد و متغيرهـاي    اقتصادي را كاهش مـي  طور مستقيم رشد به
داري بـر رشـد    هسـته تـأثير معنـي   آمتقابل در رشـد اقتصـادي   

اقتصادي ندارند و بيانگر اين موضـوع هسـتند كـه رژيـم ارزي     
ر تورم ندارد و تنها نكته حائز اهميـت در ايـن شـرايط    ب يتأثير

بايـد   اقتصادي اينست كه دولت با اتخـاذ سيسـتم ارزي ثابـت،   
  ورم را كاهش داده و رشد اقتصادي را افزايش دهد.ميزان ت

  :Regime2 رشد اقتصادي بالا -4-2-3-2
دهد كه در رشد اقتصادي بالا تعامل بين  نتايج تخمين نشان مي

داري رشـد اقتصـادي را تحـت     طور معني بهتورم، رژيم ارزي و 
طور مستقيم رشد اقتصـادي را   دهند. رژيم ارزي به تأثير قرار مي
معكوس با رشد  Uصورت منحني  دهد و تورم نيز به كاهش مي

بـرخلاف دوران ركـود كـه رژيـم ارزي،      اقتصادي ارتبـاط دارد. 
رشد را تغيير داده بود در رشد اقتصادي بالا -شكل منحني تورم

جايي و حركت منحني به سمت بالا شـده و شـدت   منجر به جاب
(منحنـي بـازتر    دهـد  تأثير تورم بر رشد اقتصادي را كاهش مـي 

  شود):  مي

 
  
 رشـد -كم شيب ترشدن منحني تـورم  -4-2-3-3

 اقتصادي

كه چون بانك مركزي  اينتر شدن منحني تورم  دليل كم شيب
هاي ارزي ثابت را براي اقتصاد كشور اعمال و همواره بازار  نظام

را به طرق مختلف كنترل كرده است، جريان سياسـت ارزي بـر   
سياست پولي سايه انداخته اسـت. در چنـين شـرايطي، اقتصـاد     

هـاي   هاي خارجي را نداشته و اثرات شـوك  توانايي جذب شوك
نفتي بر بخش حقيقي اقتصاد منتقـل   هاي خارجي به ويژه شوك

گرديده است. زماني كـه درآمـدهاي ارزي نفتـي و بـه تبـع آن      
شـود و   يابد پول ملي تقويـت مـي   عرضه در بازار ارز افزايش مي

بانك مركزي براي ثابت نگه داشتن نـرخ ارز مجبـور اسـت بـا     
ريال به بازار تزريـق كنـد    ،جمع كردن اضافه عرضه ارز در بازار

كنـد. بـرعكس، بـا افـت      بات افزايش تورم را فراهم ميكه موج
قيمت نفت در بازارهاي جهاني و افت عرضه در بازار داخلي ارز، 
قيمت ارز تمايل به افزايش خواهد داشت كه بـراي ثابـت نگـه    
داشتن آن بانك مركزي بايد از ذخاير خود اسـتفاده كـرده و ارز   

از بـازار ممكـن   به بازار تزريق نمايد كه بـا جمـع كـردن ريـال     
خواهد شد و انقباض پولي را به همراه داشـته و احتمـال ركـود    
اقتصادي را افزايش خواهد داد. در صورتي كه اگر سيستم شناور 
در كشور اعمال شود، بدون اينكه نقدينگي كشـور دچـار تغييـر    
شود، ميزان نرخ دلار تغيير خواهد كرد و اين دليلـي اسـت كـه    

ورسازي ميزان تأثير گـذاري تـورم بـر    سبب شده است تا با شنا
رشد اقتصادي را كاهش دهد ولـي سيسـتم ارزي ثابـت بـدون     

، نقـدينگي را تحـت تـأثير قـرار داده و مهمتـرين      نرخ ارزتغيير 
عامل تشديد كننده تورم در ارتباط با رشـد اقتصـادي محسـوب    

  شود. مي
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  اقتصادي رشد-انتقال منحني تورم -4-2-3-4
حمايــت از شناورســازي، افــزايش    مهمتــرين دليــل بــراي  

. در وضعيت رونق اقتصـادي  پذيري در اقتصاد ايران است رقابت
داخلي صـادراتي شـده و انگيـزه بـراي      با شناورسازي، توليدات

دهـد.   توليد بيشتر، افزايش يافته و رشد اقتصادي را افزايش مـي 
رشـد  -شود در دوران رونـق، منحنـي تـورم    همين امر سبب مي

سمت بالا انتقال پيدا كرده و در همان تورم قبلـي،  اقتصادي به 
  . رشد اقتصادي بيشتري را به ارمغان بياورد

  
اثــرات نهــايي رژيــم ارزي بــر رشــد   -4-2-3-5

 اقتصادي در رژيم رشد بالا

ــوق ملاح ــه ظــدر قســمت ف ــم ارزي ب ــه رژي ــد ك طــور  ه گردي
دهد و از سـوي   رشد را افزايش مي، غيرمستقيم و از طريق تورم

رشد  آورد، ثباتي را فراهم مي طور مستقيم چون زمينه بي ديگر به
دهد كه اگر از معادله تخمين زده شده نسـبت بـه    را كاهش مي

يم ارزي مشتق گرفته شود، تأثير يك واحد افـزايش در رشـد   ژر
  اقتصادي را نشان خواهد داد:

)3(  
ΔGDP

ΔERR
=-2.68+0.52inf-0.0105inf2 

ه ظ ـه نسـبت بـه رژيـم ارزي ملاح   از معادله مشتق گرفتـه شـد  
شود كه افزايش در انعطاف پذيري رژيم ارزي تـابعي اسـت    مي

درجه دو كه با محاسبات صورت گرفته مشخص اسـت در بـازه   
درصد از تورم معادله مشتق گرفته شده مثبـت   55/44تا  5 تورم

دهـد كـه افـزايش در     ) نشـان مـي  Bو  A( است. ناحيه مثبـت 
دهـد و   ي رشد اقتصادي را افزايش مـي انعطاف پذيري رژيم ارز

تأثير رژيم ارزي شناور بسيار بيشتر اسـت   13/25 در نرخ تورمي
 Dو  Cآورد. دو ناحيـه   و حداكثر رشد اقتصادي را به ارمغان مي

اي است كه رژيم ارزي شناور باعث كاهش رشد اقتصادي  ناحيه
شكل ه باتوجه ب شود و بايد از رژيم ارزي ثابت استفاده گردد. مي

، مطالب تحليل شـده در قسـمت فـوق مشـخص و نـواحي      )6(
  كاهنده و فزاينده نيز بدين صورت خواهد بود:

تفكيك اثرات رژيم ارزي بر رشد اقتصادي با در نظر . 9 جدول
 گرفتن نرخ تورم

 ثابت شناور 

A منفي فزاينده تأثير تأثير مثبت فزاينده 

B تأثير منفي كاهنده تأثير مثبت كاهنده 

C مثبت فزاينده تأثير منفي فزاينده تأثير 

D مثبت كاهندهتأثير منفي كاهندهتأثير 

   هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
 دهد كه رژيـم ارزي شـناور تـأثير مثبـت و     نشان مي Aي  نقطه

دارد و در  هـاي بـالاي تـورم    ، در نـرخ فزاينده بر رشد اقتصادي
در  ،فزاينـده  همين راستا نيـز رژيـم ارزي ثابـت تـأثير منفـي و     

حداكثري منحني بيشـترين   تورم دارد و در نقطههاي بالاي  نرخ
 (سـاير  كنـد  به اقتصاد تحميـل مـي   را كاهش در رشد اقتصادي

  گردد). نقاط به همين صورت تفسير مي

  
نمودار مربوط به اثرات نهايي رژيم ارزي بر رشد . 6 نمودار

  اقتصادي با توجه به روند نرخ تورم ايران
   تحقيقهاي  يافتهمأخذ: 

 
  هاي بعد از تخمين آزمون -4-3

هاي تشخيصي مدل و نيكويي بـرازش،   به منظور بررسي آزمون
، آزمـون نرمـال    LMهاي خودهمبستگي در جدول نتايج آزمون

ارائـه   ARCHبودن جارك برا و آزمـون ناهمسـاني واريـانس    
ها به ترتيب نشـان دهنـده عـدم     شده است كه نتايج اين آزمون

خودهمبستگي بين خطاها، نرمال بودن سري خطاها و همساني 
  واريانس خطاهاست.

   بعد از تخمينتشخيصي  هاي آزمون. 10 جدول
  نتيجه آزمون  PROB  آماره  آزمون

Portmanteau 76/7  35/0   عدم
  خودهمبستگي

Normality 
test  26/0 87/0   نرمال بودن

  سري خطاها
ARCH 1-1 
test 17/0 67/0   همساني

  واريانس خطاها
   هاي تحقيق يافتهمأخذ: 

 
  گيري نتيجهبحث و  -5

درخوري به اقتصاد ايران كه توجه هاي  چالشترين ميكي از مه
هاي  شود، تأثير رژيم ارزي بر رشد اقتصادي است. رژيم نمي آن

و  مهم و مختلفي دارنـد كـه شناسـايي   هاي بسيار  ارزي ويژگي
تواند محرك رشد اقتصادي باشد. از مهمترين  استفاده از آنها مي
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رژيم ارزي، تأثيرگذاري بر تورم است. تورم از موانع  هاي ويژگي
از ايـن جهـت رژيـم ارزي     شـود  رشد اقتصـادي محسـوب مـي   

رشـد اقتصـادي را افـزايش يـا      ،تواند با مهار يا تشديد تـورم  مي
ي  ش دهد. در اين راسـتا محققـين پـژوهش حاضـر نحـوه     كاه

اثرگذاري رژيم ارزي بر رشد اقتصـادي را وابسـته بـه وضـعيت     
دانند و بررسي اين بحث بدون توجـه بـه نقـش تـورم      تورم مي

نخواهد توانست چندان مفيد باشد. در اين راستا محققين از تورم 
ات متقابـل  عنوان متغير ميانجي در مدل استفاده كـرده و اثـر   به

انـد. در ايـن    رژيم ارزي و تورم بر رشد اقتصادي را بررسي كرده
پژوهش به دليل اثرات غيرخطـي تـورم بـر رشـد اقتصـادي، از      
روش مــاركوف ســوئيچينگ كــه درمطالعــات غيرخطــي بســيار 

هـاي   استفاده شد. پس از بررسـي مـدل در حالـت    ،كارامد است
گرديد و نتـايج  تعيين  MSIAH مختلف، استراتژي بهينه مدل

تخمين نشان داد كه رشـد اقتصـادي ايـران داراي سـه چرخـه      
تجاري است، بدين صورت كه اين سه چرخه شامل ركود، رشـد  
اندك و رشد بالا است. نتايج تخمين نشان داد كه در ايـن سـه   

تـوان رژيـم ارزي    چرخه تجاري و با توجه به وضعيت تورم مـي 
كه اگر اقتصـاد   طوري رد بهبهينه براي رشد اقتصادي را تعيين ك

 14 تـا  -16/0 در ركود اقتصادي باشـد و ميـزان تـورم در بـازه    
هـا رژيـم ارزي    در مـابقي تـورم   رژيم ارزي ثابت و، درصد باشد

در دوران ركود . شناور براي افزايش رشد اقتصادي مناسب است
اقتصادي شناورسازي شكل اثرگذاري تورم بر رشد اقتصـادي را  

و منحنـي را بـه شـدت بـه سـمت پـايين انتقـال        دهد  تغيير مي
هاي بالاي تورم تـأثير بسـيار مثبـت بـر رشـد       و در نرخ دهد مي

. در دوران رشد اندك هيچ تعاملي بين تـورم  گذارد اقتصادي مي
ــراي رشــد   ــوده و رژيــم ارزي ثابــت ب ــرار نب و رژيــم ارزي برق

 ات 5 اقتصادي مفيد است و در رشد اقتصادي بالا در بازه تورمي
رژيم ارزي شناور براي رشد اقتصادي مناسب  ،درصد از تورم 44

بوده و كارايي بهتري براي رشد اقتصادي دارد. نتايج همچنـين  
طـور مسـتقيم بـراي رشـد      نشان داد كـه رژيِـم ارزي ثابـت بـه    

 دليل استفاده از اين سيستم ايـن اسـت  و بوده اقتصادي مناسب 
گـذاري   و از منظر سرمايهدارد  هثباتي به همرا كه شناورسازي بي

طـور   متغيـر تـورم نيـز بـه    . براي رشد اقتصادي مناسب نيسـت 
معكـوس بـا    Uصورت  مستقيم در دو چرخه ركود و رشد بالا به

رشد اقتصادي ارتباط داشته و در رشد اندك فقط ارتباط خطي و 
د و در دوران ركود و رشد بالا تورم دو منفي با رشد اقتصادي دار

مخربي بر رشد اقتصادي دارد كه با شناورسـازي  رقمي تأثيرات 

ارز از اين تأثيرات مخرب كاسته شده و رشد اقتصادي افـزايش  
 يابد. مي

تـوان   در قالب مقايسه اين مطالعه بـا مطالعـات قبلـي مـي    
اذعان داشت كه اين مطالعه با اكثر مطالعـات خـارجي در مـورد    

دي اثــرات مســتقيم مثبــت رژيــم ارزي ثابــت بــر رشــد اقتصــا
وش  همــاهنگي دارد ولــي طبــق مطالعــات اصــغرپور و فــرزين 

افــزايش كــارايي   بــرايانــد،  گيــري كــرده ) كــه نتيجــه1386(
هاي ارزي كشور، مد نظر قـرار دادن شـرايط اقتصـادي     سياست

دهنـد در   ، نتايج اين تحقيق نيز نشـان مـي  كشور ضروري است
ت بررسي اثرات رژيم ارزي بر رشد اقتصادي، توجـه بـه وضـعي   

هاي تجاري ايران بسيار ضروري است. نتـايج ايـن    تورم و دوره
كــازروني و و  )1394( تــوكلي و همكــارانتحقيــق بــا مطالعــه 

كـه افـزايش نـرخ ارز سـبب افـزايش توليـد       ) 1391( همكاران
هاي دو رقمي)  هاي ركود و رشد بالا (در تورم شوند، در دوره مي

در  )1381( مقــدمختــائي و غربــالي همــاهنگي دارد و مطالعــه 
ي رژيم صفر يا همان چرخه رشد اندك مشابه اسـت. ايـن    دوره

كـه معتقدنـد    )1394( يزداني و قشـلاقي پژوهش با كار تجربي 
انـد، ارتبـاط    سياست ارزي ثابت در اقتصاد ايـران تـورم زا بـوده   

هـاي ركـود و رشـد بـالا بـا       كـه در دوره  طـوري  نزديك دارد به
بر رشد اقتصادي با شـيب و شـدت   شناورسازي، اثرگذاري تورم 

  پذيرد. كمتري صورت مي
با توجه به تأثير غيرخطي و سهمي تورم بر رشد اقتصادي و 
ــد    ــزي باي ــك مرك ــورم، بان ــر ت ــم ارزي ب ــارن رژي ــأثير نامتق ت

  هاي سياستي را جهت افزايش رشد اقتصادي انجام دهد: توصيه
  ايـران  با توجه به دو رقمي بودن تورم در ايران، اگر اقتصاد

در وضعيت رونق و ركود قرار داشته باشد دولت بايد از سيسـتم  
ارزي شناور استفاده نمايد تا با تعديل ارز با تورم قـدرت رقـابتي   
توليد كنندگان داخلي در مقابل توليد كنندگان خـارجي افـزايش   

 يافته و رشد اقتصادي شتاب بيشتري بگيرد.

  ـ  جهت حفظ رشد اقتصادي، پيشنهاد مـي  ا دولـت و  گـردد ت
بانك مركزي در دو دوره چرخـه تجـاري ركـود و رشـد بـالا از      
سياست شناورسازي ارز استفاده نمايد تا تورم با شـيب و شـدت   

 كمتري رشد اقتصادي را تحت تأثير قرار دهد.

     در دوران رشد اندك، اقتصاد بيشتر به ثبـات نيـاز دارد كـه
و توصـيه   شـود  سازي رژيم ارزي ميسر مي اين امر مهم با ثابت

گذاري، سيستم ارزي ثابت  گردد دولت جهت افزايش سرمايه مي
  را اجرا نمايد تا افزايش در رشد اقتصاد محقق شود.
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