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گر رشد ماهانه  درصد و رشد نرخ ارز 2/02 درصد در ماه باشد، رشد اقتصادی  تقویت خواهد شد و ا

می گذارد. جای  بر  ایران  داخلی  ناخالص  تولید  رشد  بر  منفی  اثر  شود،  بیشتر  شده  ذکر  ازمقادیر 

O16, O24, O34, F15, F13 :JEL طبقه بندی
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مقدمه
کالاها و خدمات طی یک دوره زمانی  کشور از تولید  رشد اقتصادی منجر به افزایش ثروت یک 
که فرآیند رشد اقتصادی در یک دوره زمانی طولانی تر ادامه داشته باشد،  معین، می شود1. زمانی 
کشور افزایش یافته و تداوم این روند مثبت سبب بهبود استانداردهای زندگی می شود2.  درآمد سرانه 
مورد  رایج ترین شاخص های  از  ناخالص داخلی سرانه  تولید  و  ناخالص داخلی  تولید  نرخ رشد 
رشد  روند  بررسی   .3)2020 کیس,  )پترا است  کشور  یک  ثروت  افزایش  اندازه گیری  برای  استفاده 
 0/35 رشد  میانگین  که  می دهد  نشان   1400 تا   1390 سال های  فصول  طی  در  ایران  اقتصادی 
این میزان  ایران ثبت شده است.  اقتصاد  برای یکسال در  برای هر فصل و 1/4 درصد  درصدی 
آمارهای  است.  ایران  کشور  در  اقتصادی  وضعیت  بودن  نامناسب  از  کی  حا اقتصادی  رشد  از 
کرده  ثبت  منفی  آمار  کشور  )فصلی(  اقتصادی  رشد  مقطع،   7 در  که  می دهند  نشان  اقتصادی 
آمار به شدت  که در دو مقطع  1391 و 1397این  آن است  کی زا  است. روند رشد اقتصادی حا
که مهمترین علت وقوع این  منفی بوده است )شکل 1(. بررسی این دو مقطع زمانی نشان می دهد 
گرچه در ظاهر ماجرا  رخداد در این بازه می تواند ناشی از تحریم قدرت های فرامنطقه ای باشد. 
کلان با رشد  کاهش رشد اقتصادی است؛ اما لازم است تا  روابط  متغیرهای  تحریم علت اصلی 
گردد تا بانک  کلان آشکار  اقتصادی بررسی شده و حساسیت رشد اقتصادی نسبت به متغیرهای 
کلان اقتصادی از نزول رشد اقتصادی جلوگیری به عمل  مرکزی و دولت بتوانند با مدیریت عوامل 
کلان بر آن مد  که در بررسی رفتار رشد اقتصادی و اثرات متغیرهای  آورند. نکته ی بسیار مهمی 
کلان با رشد اقتصادی است.  نظر قرار نمی گیرد؛ یکسان نبودن ماهیت داده های بعضی متغیرهای 
کلان  کنش رشد اقتصادی نسبت به عوامل  عدم توجه به این امر مهم سبب می شود تا شناسایی وا

با واقعیت های اقتصادی همخوانی نداشته باشد.

1. Burlando & Tartaglia, (2018).
2. Balcerowicz  &  Rzońca, (2015).
3. Petrakis
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شکل 1- روند رشد اقتصاد فصلی  طی دوره 1400-1390

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

 مقدمه/1
،  ن یمع  یک دوره زمانی  یطافزایش ثروت یک کشور از تولید کالاها و خدمات  منجر به  رشد اقتصادی  

تر  . زمانی که فرآیند رشد اقتصادی در یک دوره زمانی طولانی1( 2018شود )بورلاندو و تارتالیا،  می
بهبود استانداردهای زندگی سبب این روند مثبت  افته و تداومیش ی شور افزاکسرانه درآمد ،ادامه داشته باشد

 از   و تولید ناخالص داخلی سرانه نرخ رشد تولید ناخالص داخلی.  2( 2015 رزونکا،  )بالسروویچ وشود  می
. 3( 2020 ,است )پتراکیس  گیری افزایش ثروت یک کشورهای مورد استفاده برای اندازهترین شاخصرایج

دهد که میانگین رشد  نشان می  1400تا    1390های  در طی فصول سال  ران یا  اقتصادی  روند رشدبررسی 
در اقتصاد ایران ثبت شده است. این میزان از   سالکی  ی درصد برا  4/1و    درصدی برای هر فصل  35/0

اقتصادی نشان    ی. آمارهارشد اقتصادی حاکی از نامناسب بودن وضعیت اقتصادی در کشور ایران است
روند رشد اقتصادی   .)فصلی( کشور آمار منفی ثبت کرده است  مقطع، رشد اقتصادی  7دهند که در  می

بررسی   .(1ل  کش)  این آمار به شدت منفی بوده است1397و    1391  در دو مقطع  حاکی زا آن است که  
تواند ناشی از تحریم دهد که مهمترین علت وقوع این رخداد در این بازه میاین دو مقطع زمانی نشان می

لازم   ای باشد. گرچه در ظاهر ماجرا تحریم علت اصلی کاهش رشد اقتصادی است؛ امامنطقههای فرا قدرت
با رشد اقتصادی بررسی شده و حساسیت رشد اقتصادی نسبت به متغیرهای    متغیرهای کلانروابط     است تا  

با مدیریت عوامل کلان اقتصادی از نزول رشد اقتصادی بتوانند  بانک مرکزی و دولت    آشکار گردد تاکلان  
ی کلان  ی بسیار مهمی که در بررسی رفتار رشد اقتصادی و اثرات متغیرهانکته   جلوگیری به عمل آورند.
های بعضی متغیرهای کلان با رشد اقتصادی است. گیرد؛ یکسان نبودن ماهیت دادهبر آن مد نظر قرار نمی

های  شود تا شناسایی واکنش رشد اقتصادی نسبت به عوامل کلان با واقعیتعدم توجه به این امر مهم سبب می
 . اقتصادی همخوانی نداشته باشد

 1400-1390ی دوره : روند رشد اقتصاد فصلی  ط1شکل

 
 منبع: بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران 

 1400-1390طی دوره   ماهانه نرخ ارز: روند رشد 2شکل

 
1 Burlando & Tartaglia 
2 Balcerowicz  &  Rzońca 
3 Petrakis 
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شکل2- روند رشد نرخ ارز ماهانه  طی دوره 1400-1390
-MFو    MIDASرشد نرخ ارز بر رشد اقتصادی ایران: کاربرد روش    و    رشد نقدینگی، تورم  بررسي اثرات

VAR 
 

 

 
 منبع: بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران 

. بررسی  (1391،۶)کازرونی و همکاران،  است  اقتصادی، نرخ ارز  از مهمترین عوامل کلان موثر بر رشد
که رشد  1397و فصل سوم سال    1391دهد که در طی فصل اول  نشان می(  2ل )کدر ش نرخ ارز  روند  

؛ نرخ ارز طی این فصول نوسانات زیادی داشته است. از آنجایی که  درصد شده است  7اقتصادی منفی  
آثار مستقیم بر رشد اقتصادی، سایر متغیرهای کلان مانند    داشتن  ضمن  انتظار بر این است که نرخ ارز  

های گوناگون دچار  از کانال  را  و رشد اقتصادیکرده  شدت دچار تغییر    را بهو نقدینگی  کسری بودجه  
از    بر واقعیت،   صحیح منطبقتوانایی کامل و  ن است  ک مم  نرخ ارزهای فصلی  استفاده از داده؛  کندتغییر  

که   1397فصل سوم سال    در،  به عنوان مثال  .داشته باشدنتوضیح واکنش رشد اقتصادی نسبت به آن را  
دلیل تحریم  اقتصادیبه  اقتصادی آمریکا و خروج از برجام توسط آمریکا، میزان رشد   7منفی    به   های 

به   97ریال در شهریور سال    12۶350شود که مقدار نرخ ارز از مقدار  ملاحضه می، ه استرسیددرصد 
درصد بوده   12نرخ ارز برابر منفی  فصلی  رشد    بنابراین.  رسیده است  97در آذرماه سال    11105۶مقدار  

که سرکوب ارزی شدید در این بازه اتفاق افتاده است. در حالیکه مشاهده آمار    دلالت بر آن دارد  است و  
و سپس کاهش نرخ ارز به   148157بیانگر رشد نرخ ارز به مقدار    97در مهر و آبان سال  ثبت شده  

استفاده از اطلاعات آخرین آمار فصلی نرخ  که    واضح استریال بوده است. در این راستا    137948مقدار  
می اقتصادی  رشد  بررسی  برای  از ارز  یک  کدام  نیست  مشخص  بطوریکه  باشد.  کننده  گمراه  تواند 

 های اقتصادی را داشته است.یرات)کاهش یا افزایش( نرخ ارز توانایی کاهش اثرات مخرب تحریمتغی
عوامل موثر بر رشد اقتصادی لازم است دو رویکرد    مناسب   رسد جهت تحلیلبه نظر می  ،در این راستا

صلی ( تغییرات ف2بصورت ماهانه در نظر گرفته شود.  GDP( تغییرات فصلی  1مورد توجه قرار گیرد.
های تولید ناخالص داخلی که چون ماهیت دادهردک نرخ ارز مد نظر قرار بگیرد. در رویکرد اول باید اشاره  

امکان انجام چنین عملی مقدور نیست. در مورد    لذا  ؛ماهانه وجود ندارد  یهاوداده   فصلی و سالانه است
اطلاعات مفید متغیرهای توضیحی از دست رفته و سبب آشکار    ن حالتی در ا  کهرد  کاشاره  د  یبادومی نیز  

 گردند.نشدن حقایق اقتصادی می
متغیرهای کلان مد نظر  اغلب  ها نه تنها در مورد نرخ ارز بلکه در مورد  فرکانس زمانی دادهتفاوت  مساله  

اقتصادی است   یکی از متغیرهای کلان  ءجز  1390سیاست پولی در دهه    ؛به عنوان مثال  گیرد.قرار نمی
های اقتصادی را تحت تاثیر قرار داده است و در برآورد اثرات این متغیر، آخرین داده  که تمام شاخص

در حالیکه مبانی ادبیات اقتصادی   ؛مورد استفاده قرار گرفته شده استق  یداده تحقمشاهده شده به عنوان  
  4( 2010اقتصاد تاثیر بگذارد. نتایج تحقیق کوروف )بر    تواند در هر لحظه دهد که سیاست پولی مینشان می

 
4 Kurov 

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

13
90

-2

13
90

-4

13
91

-2

13
91
-3

13
92

-1

13
92

-3

13
93

-1

13
93

-3

13
94

-1

13
94

-3

13
95

-1

13
95

-3

13
96

-1

13
96

-3

13
97

-1

13
97

-3

13
98

-1

13
98

-3

13
99

-1

13
99

-3

14
00
-1

14
00

-3

ماه اول  ماه دوم  ماه سوم

ماخذ: بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران

شکل  در  ارز  نرخ  روند  بررسی  است1.  ارز  نرخ  اقتصادی،  رشد  بر  موثر  کلان  عوامل  مهمترین  از 
که رشد اقتصادی منفی  که در طی فصل اول 1391 و فصل سوم سال 1397  )2( نشان می دهد 
که انتظار  7 درصد شده است؛ نرخ ارز طی این فصول نوسانات زیادی داشته است. از آنجایی 
کلان مانند  که نرخ ارز  ضمن داشتن آثار مستقیم بر رشد اقتصادی، سایر متغیرهای  بر این است 

کازرونی و همکاران )1391(  .1
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گون  گونا کانال  های  کرده و رشد اقتصادی را از  کسری بودجه و نقدینگی را به شدت دچار تغییر 
کامل و صحیح منطبق  دچار تغییر  کند؛ استفاده از داده های فصلی نرخ ارز ممکن است توانایی 
کنش رشد اقتصادی نسبت به آن را نداشته باشد. به عنوان مثال، در فصل  بر واقعیت، از توضیح وا
آمریکا، میزان  از برجام توسط  آمریکا و خروج  اقتصادی  که به دلیل تحریم های  سوم سال 1397 
که مقدار نرخ ارز از مقدار 126350  رشد اقتصادی به )7-( درصد رسیده است، ملاحضه می شود 
آذرماه سال 97 رسیده است. بنابراین رشد فصلی  ریال در شهریور سال 97 به مقدار 111056 در 
که سرکوب ارزی شدید در این بازه  لت بر آن دارد   نرخ ارز برابر منفی 12 درصد بوده است و دلا
اتفاق افتاده است. در حالیکه مشاهده آمار ثبت شده در مهر و آبان سال 97 بیانگر رشد نرخ ارز 
کاهش نرخ ارز به مقدار 137948 ریال بوده است. در این راستا واضح  به مقدار 148157 و سپس 
می تواند  اقتصادی  رشد  بررسی  برای  ارز  نرخ  فصلی  آمار  آخرین  اطلاعات  از  استفاده  که  است 
کاهش یا افزایش( نرخ ارز  کدام یک از تغییرات) کننده باشد. به طوریکه مشخص نیست  گمراه 

کاهش اثرات مخرب تحریم های اقتصادی را داشته است. توانایی 
در این راستا، به نظر می رسد جهت تحلیل مناسب عوامل موثر بر رشد اقتصادی لازم است 
گرفته شود.2(  گیرد.1( تغییرات فصلی GDP به صورت ماهانه در نظر  دو رویکرد مورد توجه قرار 
کردکه چون ماهیت داده های  تغییرات فصلی نرخ ارز مد نظر قرار بگیرد. در رویکرد اول باید اشاره 
انجام  امکان  لذا  ندارد؛  وجود  ماهانه  وداده های  است  سالانه  و  فصلی  داخلی  ناخالص  تولید 
که در این حالت اطلاعات مفید  کرد  نیز باید اشاره  چنین عملی مقدور نیست. در مورد دومی 

متغیرهای توضیحی از دست رفته و سبب آشکار نشدن حقایق اقتصادی می گردند.
متغیرهای  اغلب  مورد  در  بلکه  ارز  نرخ  مورد  در  تنها  نه  داده ها  زمانی  فرکانس  تفاوت  مساله 
متغیرهای  از  یکی  جزء   1390 دهه  در  پولی  سیاست  مثال؛  به عنوان  نمی گیرد.  قرار  نظر  مد  کلان 
که تمام شاخص های اقتصادی را تحت تأثیر قرار داده است و در برآورد  کلان اقتصادی است 
گرفته شده  آخرین داده مشاهده شده به عنوان داده تحقیق مورد استفاده قرار   ، اثرات این متغیر
که سیاست پولی می تواند در هر لحظه  است؛ در حالیکه مبانی ادبیات اقتصادی نشان می دهد 
از  که برای داشتن دیدی دقیق تر  کوروف1  نشان می دهد  بر اقتصاد تأثیر بگذارد. نتایج تحقیق 
)مثاً  بالاتر  فرکانس  با  داده هایی  از  است  لازم  مرکزی،  بانک های  تصمیمات  به  بازارها  کنش  وا

1. Kurov, (2010).
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بر  مرکزی  بانک  پولی  تأثیر سیاست  که  داد  نشان  فارکا1  استفاده شود. همچنین  دقیقه(  هر چند 
قیمت سهام و نوسانات آن ها در زمان اعلام تصمیم )در مورد سیاست پولی انبساطی( بسیار زیاد 
داده های  از  استفاده  اقتصادی،  رشد  بر  موثر  عوامل  بررسی  در  که  است  واضح  بنابراین،  است. 
بسیار  توانایی  بورس  بازار  بازده  پول،  عرضه   ، ارز نرخ  تورم،  مانند  متغیرهایی  سالانه ی  و  فصلی 
نسبت  بالاتری  فرکانس های  ماهیتاً  متغیرها  این  زیرا  دارند.  پرتواتر  داده های  به  نسبت  کمتری 
می تواند  زمان  از  لحظه  هر  در  شاخص ها  این  در  تغییری  هر  و  دارند  داخلی  ناخالص  تولید  به 
سری  داده های  در  فرکانس  تفاوت  رو،  این  از  دهد.  قرار  تأثیر  تحت  را  اقتصادی  رشد  فرآیند 
کلان  اثرات متغیرهای  از رگرسیون  با بهره گیری  که  برای محققانی بوده است  زمانی یک چالش 
سری های  رگرسیون  که  است  آن  امر  این  دلیل  کرده اند.  بررسی  دیگر  کلان  متغیر  یک  روی  را 
زمانی شامل متغیرهای مستقل و وابسته با فرکانس های یکسان است. یک راه حل رایج برای حل 
و  وابسته  متغیرهای  که  است  گونه ای  به  داده ها  تبدیل  مختلف،  فرکانس های  با  داده ها  مساله 
باعث  است  ممکن  تبدیل  فرآیند  این  حال،  این  با  باشند.  داشته  یکسانی  فرکانس های  مستقل 
گایسلز2 و همکاران  از بین رفتن اطلاعات مفید متغیر شود. در این راستا، برای حل این مشکل، 
که می تواند بر مسئله داده های سری زمانی با فرکانس های  در سال 2004، مدلی را پیشنهادکردند 
کند. این رویکرد   مختلف یا فرکانس های مختلط بدون اینکه اطلاعات داده ها از بین برود، غلبه 
مدل رگرسیونی نمونه گیری داده ها)MIDAS3( نامیده می شود. مزایای مدل رگرسیون MIDAS به 
کردن مدل رگرسیون است. مدل رگرسیون  حداقل رساندن پارامترهای تخمین زده شده و ساده تر 
مستقل  و  وابسته  متغیرهای  بین  داده  مختلف  فرکانس های  در  را  اطلاعات  می تواند   MIDAS
کاهش دهد. بنابراین، این مدل در مقایسه با سایر  کند و تعداد پارامترهای برآورد شده را  حفظ 
راستا،  این  و پیش بینی مناسب تر است. در  بین متغیرها  روابط  بررسی  برای  کلاسیک  مدل های 
کلان اقتصادی را بر رشد اقتصادی از طریق روش  مقاله حاضر در صدد است اثرات برخی عوامل 
که آیا روش میداس  فرکانس مختلط مورد تجزیه و تحلیل قرار دهد و به این سوال مهم پاسخ دهد 
، ادامه این مقاله  توانایی شناخت و توضیح روابط مابین متغیرها را دارد یا نه؟. برای این منظور
بدین صورت سازمان دهی شده است؛ در بخش دوم مطالعه به بررسی ادبیات پژوهش پرداخته 

1. Farka, (2009)
2. Ghysels
3. Mixed-Data Sampling
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می شود. در این بخش مبانی نظری و پیشینه پژوهشی مرور شده و در انتها نیز مطالعات تجربی 
پژوهش  اقتصادسنجی  مدل  سوم  بخش  در  می شوند.  جمع بندی  حوزه  این  در  گرفته  صورت 
می شوند.  تبیین  مختلف  رژیم های  استخراج  و  کشش ها  و  ضرایب  برآورد  نحوه  و  شده  تصریح 
بخش چهارم به یافته های پژوهش اختصاص داشته و نتایج تخمین مدل اقتصادسنجی پژوهش 
گزارش می شود. در انتها و در قسمت پایانی به نتیجه گیری و ارائه توصیه های سیاستی و پژوهشی 

پرداخته می شود.  

1. مبانی نظری 
، تورم و رشد نقدینگی بر رشد  در این قسمت از تحقیق، ابتدا مبانی نظری مربوط به تأثیر نرخ ارز
گرفته مرور شده و با مقایسه  اقتصادی مرور می شود. در ادامه مطالعات داخلی و خارجی صورت 

ویژگی مطالعات حاضر با مطالعات داخلی و خارجی، نوآوری پژوهش حاضر بیان می شود.

1-1. تورم و رشد اقتصادی 
که یک رابطه غیرخطی به صورت  در خصوص ارتباط تورم و رشد اقتصادی، اعتقاد بر این است 
در  بلندمدت  در  اقتصاد  کینزی  دیدگاه  در  دارد1.  وجود  اقتصادی  رشد  و  تورم  بین  معکوس   U
که شوک های اقتصادی می تواند اقتصاد را از این وضعیت پایدار دور  وضعیت پایدار قرار دارد 
در  است.  پایدار  وضعیت  به  اقتصاد  دوباره ی  بازگشت  موجب  پویا  تعدیل های  همچنین  سازد. 
گاهی اوقات رابطه منفی با  گاهی اوقات رابطه مثبت و  این فرایند تعدیل، تورم و رشد اقتصادی 
ارتباط مثبت   ، بر اساس این نمودار که می توان به صورت نمودار )2( نشان داد.  یکدیگر دارند 
بین تورم و رشد اقتصادی در منحنی به صورت حرکت از نقطه E به E1 نشان داده شده است2. 
که اثر نامطلوب مهم افزایش تورم بر قیمت  در مورد تأثیرات منفی تورم فلدشتاین3  بیان می کند 
سهام شرکت ها، ناشی از ویژگی های اساسی قوانین مالیاتی است. به طوریکه تورم با اعمال مالیات 
باعث  تورم  بنابراین،  می دهد.  کاهش  بیشتر  را  خالص  سود  اسمی،  سرمایه  عایدی  بر  اضافی 

کمیجان )1393(  .1
2. پناهی و خداوردیزاده )1394(

3. Feldstein, (1980).
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کاهش قیمت سهام و متضرر  افزایش نرخ موثر مالیات بر درآمد شرکت ها شده و در نتیجه سبب 
که در صورت ماندگاری تورم، انگیزه مردم به  کید دارند  شدن شرکت ها می شود. تودر و زیبارث1 تا
کاهش یافته و مصرف فعلی نسبت به مصرف آینده ترجیح داده می شود. ثمره ی چنین  پس انداز 
کاهش پس انداز ملی و اختلال در تشکیل سرمایه و سرمایه گذاری است. از سوی دیگر  رویدادی 
بر اساس منحنی فیلیپس، ارتباطی منفی بین تورم و بیکاری به دلیل توهم پولی وجود دارد؛ بدین 
با افزایش  کارگران به درستی پیش بینی نمی شود و لذا  از سوی  که چون تغییرات قیمت  صورت 
کالاها و خدمات برای بنگاه ها سودآور شده و تقاضای بنگاه برای  سطح عمومی قیمت ها، تولید 
و  شده  کار  بازار  در  اسمی  دستمزدهای  سطح  افزایش  سبب  امر  این  می شود.  زیاد  کار  نیروی 
کارگران به دلیل ملاحظه افزایش دستمزدهای اسمی، عرضه  در نتیجه، به دلیل وجود توهم پولی، 

کار را افزایش می دهندکه در نهایت منجر به افزایش تولید و رشد اقتصادی می شود.2 نیروی 

کینزین نمودار 3- ارتباط بین تورم و رشد اقتصادی از دیدگاه 

خ ارز و  رشد اقتصادی 1-2. نر
و  تقاضا  غیرمنتظره  شوک های  توسط  اقتصادی  نوسانات  میرزایی3  و  کندیل  مطالعه  اساس  بر 
ارزش  افزایش  این چارچوب،  در  تعیین می شود.  تأثیر می گذارد،  اقتصادی  بر سیستم  که  عرضه 

1. Todter & Ziebarth, (1999).

2. سلطان تویه و همکاران )1391(
3. Kandil & Mirzaie, (2002)
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کل را  کل را از طریق صادرات، واردات و تقاضای پول داخلی و عرضه  پول خارجی، تقاضای 
کالاهای واسطه ای وارداتی تحت تأثیر قرار می دهد. در این راستا، تأثیر  از طریق بهای تمام شده 
گر  ا باشد.  کل  تقاضای  و  اثرپذیری عرضه  برآیند  اقتصاد می تواند  بر  آمریکا  دلار  ارزش  تغییرات 
کشور رقابتی تر  کشورهای دیگر باشد، در این صورت صادرات آن  کمتر از  کشوری  میزان تورم در 
کثر سال ها سطح تورم  کشور می شود1. با توجه به اینکه در ا آن  شده و باعث افزایش ارزش پول 
که قیمت  کشورهای دیگر بالا بوده است، عدم افزایش نرخ ارز سبب می شود  ایران در مقایسه با 
در  شود،  وارد  کشور  بر  خارجی  کشور های  تورم  که  ندهد  اجازه  و  بماند  ثابت  خارجی  کالاهای 
حالی که قیمت محصولات داخلی با توجه به تورم داخلی هر سال افزایش می یابد. بنابراین، عدم 
کاهش داده  افزایش نرخ ارز سبب شده است تا تورم داخلی میزان رقابت پذیری تولید داخلی را 
یا عماً  و  یافته  کاهش  تولید داخلی  با اعمال این سیاست در سال های متوالی قدرت رقابتی  و 
قیمت  ارزان  وارداتی  محصولات  به  را  خود  جای  و  است  شده  خارج  جهانی  رقابت  صحنه  از 
که ارتباط بسیار  بدهد. در نقطه مقابل این بحث، دولت با یک مشکل دیگری نیز مواجه است 
که بسیاری از تولیدات داخلی وابسته به محصولات  مستقیمی با نرخ ارز دارد و این مشکل آنست 
مواد اولیه و واسطه ای است و افزایش نرخ ارز منجر به افزایش هزینه تولید محصولات آن دسته از 
که وابستگی زیادی به مواد اولیه، واسطه ای و سرمایه ای دارند، می شود2. در  تولیدکنندگان داخل 
کنترل  گر سیاست های نرخ ارز بدون اتخاذ سیاست های پولی و مالی مناسب جهت  این صورت ا
کرد3.  - افزایش تورم خواهد  گرفتار مارپیچ افزایش تورم - افزایش نرخ ارز کشور را  تورم انجام  گیرد، 
کاهش یابد.  بنابراین، افزایش هزینه های تولید سبب خواهد شد تا میزان تولید و رشد اقتصادی 
کل باشد، رشد  کشش تقاضای  کل نسبت به تغییرات نرخ ارز بیشتر از  کشش عرضه  گر  بنابراین ا
کشش باشد،  کل با  کل نسبت به عرضه  گر تقاضای  کاهش خواهد یافت و در مقابل ا اقتصادی 

افزایش نرخ ارز منجر به بهبود رشد اقتصادی می شود.

1. جعفرابادی و فطرس )1395(
2. مطهری و همکاران )1396(

3. یزدانی و قشلاقی )1395(
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1-3. تأثیر رشد نقدینگی بر رشد اقتصادی  
کشـورها در ارتبـاط  سیاسـت پولـی یـا تغییـر در عرضـه پـول، از ابزارهـای موجـود بـرای بانـک  مرکـزی 
که  کلاسـیک ایروینـگ فیشـر  بـا تأثیرگـذاری بـر فعالیت هـای حقیقـی اقتصـاد اسـت1. نظریـه پولـی 
به عنـوان نظریـه مقـداری پـول معـروف اسـت، اولیـن بـار ارتبـاط سیاسـت پولـی )پـول( بـا متغیرهـای 
کـرده اسـت. در ایـن تئـوری، سـرعت پـول و تولیـد هـر دو ثابت فرض می شـوند،  اقتصـادی را مطـرح 
مقـداری  تئـوری  بـا  متناسـب  را  قیمت هـا  نهایـت  در  پـول  مقـدار  در  افزایـش  گونـه  هـر  بنابرایـن، 
افزایـش می دهـد. رشـد بلندمـدت تنهـا تحـت تأثیـر عوامـل حقیقـی قـرار داشـته و عرضـه پـول هـم 
کینـز نظریـه مقـداری را چـه به لحاظ  کوتاه مـدت و هـم در بلندمـدت تأثیـری بـر رشـد نـدارد2، 3.  در 
کـه سـرعت پـول ناپایـدار بوده و  کـرد و بیـان نمـود  کاربـردی رد  نظـری و چـه به عنـوان ابـزار سیاسـت 
کینزی هـا  ثابـت نیسـت. QTM4 همچنیـن عـدم وجـود ارتبـاط بیـن تـورم و تولیـد را فـرض می کـرد5. 
کـه قیمت هـا چسـبنده بـوده و مقـدار پول به سـرعت تعدیل می شـود. تقاضای  منطقـی می دانسـتند 
پـول بـرون زا نبـوده بلکـه درون زا اسـت و بـه درآمـد و نـرخ بهـره وابسـته اسـت. ایـن نظریـه همچنیـن 
کـه  یـک رابطـه مثبـت بیـن تولیـد و نـرخ بهـره را بـر اسـاس رابطـه ترجیـح نقدینگـی- عرضـه پـول، 
یـک   IS_LM مـدل  اصلـی  نسـخه  می کنـد.  فـرض  می شـود،  شـناخته  نیـز   LM منحنـی  به عنـوان 
کوتاه مدت اسـتفاده  سـطح قیمـت ثابـت را فـرض می کنـد. بنابرایـن، نمی تـوان بـرای تحلیل تـورم در 
کاربـرد دارد(6. تئـوری ترجیـح نقدینگـی، از برابـری تقاضـای پـول بـا مقـدار پـول  کرد)بـرای تولیـد 
کـی از ایـن  عرضـه شـده توسـط بانـک مرکـزی سـطح تعادلـی پـول را تعییـن می کنـد. ایـن تعـادل حا
کـه نـرخ بهـره یـک پدیـده پولـی اسـت. عرضـه پـول نیـز برونزا فـرض شـده و هرگونـه افزایش در  اسـت 
کـه در آن مقـدار پـول تقاضـا شـده برابـر بـا عرضـه  کاهـش نـرخ بهـره می شـود  عرضـه پـول منجـر بـه 
کارایـی نهایـی سـرمایه و سـرمایه گذاری دارد و در نتیجه  اسـت. نـرخ بهـره پاییـن بازخـورد مثبتـی بـر 
کینـز در مـورد اثربخشـی سیاسـت پولـی بـر ایـن اصـل معتقد اسـت  منجـر بـه افزایـش تولیـد می شـود. 
کـه اقتصـاد در تلـه نقدینگـی اسـت؛ سیاسـت پولـی بـر تولیـد تأثیـری نـدارد. فـرض عرضه  کـه زمانـی 

1. Maskay, (2007).
2. Gali, (2015).
3. Mankiw and Taylor, (2007)

4.  نظریه مقداری پول 
5. Keynes, (1936).
6. Hicks, (1937).
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کینـزی بـه طـور یکسـان در نظریه هـای بعـدی  کلاسـیک و هـم در نظریـه  پـول برونـزا هـم در نظریـه 
کـه  گذاشـته شـده اسـت1. همچنیـن اعتقـاد بـر ایـن اسـت  کنـار  کشـیده شـده و  و مـدرن بـه چالـش 
کینـز دارای انحرافاتـی بـه شـکل حباب هـای ناپایـدار در  نـرخ بهـره پاییـن طولانـی مـدت در نظریـه 
گردیـد و اصـول اولیـه تحلیلـی  گرایـان3 در سـال 1950 مطـرح  قیمـت دارایی هـا اسـت2. نظریـه پـول 
که سـرعت پول در نظریـه مقداری  کـرد  کـرد.  ایـن مـدل فـرض  خـود را از مـدل QTM الگـو بـرداری 
کـه درآمـد اسـمی عمدتـا تابعـی از عرضـه پـول  کلـی پایـدار بـوده و نشـانگر ایـن اسـت  پـول بـه طـور 
کـرد، امـا منحنی فیلیپس را برحسـب دسـتمزد  اسـت4. پول گرایـان ارتبـاط بیـن تـورم و تولیـد را تاییـد 
کار بـا نـرخ طبیعـی بـه دسـت  کـرد5، . تعـادل در بـازار  واقعـی و نـه دسـتمزد اسـمی دوبـاره فرمولـه 
کـم اسـت. چسـبندگی اسـمی در دسـتمزدها و قیمت هـا  می آیـد و مفروضـات دسـتمزد چسـبنده حا
کوتاه مـدت تأثیر می گـذارد. افزایش موجودی  کـه سیاسـت پولـی بر درآمـد واقعی در  نشـان می دهـد 
کوتاه مـدت افزایـش موقتـی در تولیـد واقعـی و اشـتغال خواهـد داشـت، امـا در بلندمـدت  پـول در 
به دلیـل اثـر جبران کننـده افزایـش قیمـت عمومـی تأثیـری نـدارد و عرضـه پـول در بلندمـدت تورمـی 
گرفته اسـت. حتی در ادبیات  اسـت. بنابرایـن، ایـن تئـوری بـی طرفی پولی در بلندمدت را در نظر 
گرایی  کـه ایـن موضـوع را تأیید می کـن6، 7. با این حـال، پول  اخیـر شـواهد قابـل توجهـی وجـود دارد 
کشـیده  از آن زمـان به دلیـل پیشـرفت های تکنولوژیکـی و بی ثباتـی تابـع تقاضـای پـول بـه چالـش 
کـه ایـن موضـوع بـه لحـاظ نظـری  گرایـان نیـز عرضـه پـول را برونـزا فـرض می کننـد  شـده اسـت8. پـول 
گرفتـه اسـت9. فـرض ثابـت بـودن سـرعت پـول نیـز بـه همـان انـدازه بـه  و تجربـی مـورد بحـث قـرار 

کشـیده شـده اسـت10.  چالش 
کلاسیک  مدل  واقعی،  تجاری  چرخه  مدل های  سلطه  تحت  زیادی  حد  تا  پول گرایان  پسا 

1. Romer, (2006).
2. Schwartz, (2009).
3. Monetarist  Theory  
4. Friedman and Schwartz, (1963).
5. Gottschalk, (2005).
6. Bernanke  and  Mihov, (1998).
7. Nogueira, (2009).
8. White, (2013).

)2006( ، 9.  رومر
10. Mishkin, (2007).
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در  تئوری ها  این  بین  تفاوت  است.  بوده  جدید  اجماع  مدل  و  جدید  کینزی  مدل های  جدید، 
واقع ناچیز است و به نحوه برخورد با چسبندگی اسمی دستمزدها و قیمت ها و همچنین برخورد با 
کاماً انعطاف پذیر  کامل و قیمت های  کلاسیک جدید، رقابت  تقاضا مربوط می شود1. مدل پولی 
در همه بازارها را مطرح می سازد. همچنین خنثایی سیاست پولی را با توجه به متغیرهای حقیقی 
: انتظارات  که عبارتند از کلاسیک جدید دارای چهار فرض مهم است  پیش بینی می کند. مدل 
که اطلاعات ناقصی  عقلایی، فرضیه نرخ بیکاری طبیعی، تسویه مداوم بازار و عاملان اقتصادی 
که دو  کرد  را ایجاد   )RBC(کلاسیک جدید دارند. این مفروضات نظریه چرخه تجاری واقعی 
کمی دارد و دوم، چرخه های تجاری توسط عوامل  اصل دارد: پول در چرخه های تجاری اهمیت 
کنش  وا فناوری(  از همه  )مهمتر  به شوک های حقیقی  بهینه  به طور  که  ایجاد می شوند  عقلایی 
پولی  سیاست   ، بازار مداوم  تسویه  فرض  و  عقلایی  انتظارات  فرضیه  به  توجه  با  می دهند.  نشان 
)پیش بینی شده( هیچ تأثیری بر تولید ناخالص داخلی واقعی نخواهد داشت. فقط های سیاست 
پولی )غیرمنتظره( تأثیر موقتی بر متغیرهای واقعی خواهند داشت2. فرضیه های تسویه مداوم بازار 
و انعطاف پذیری دستمزدها و قیمت ها همراه با تعدیل آنی اقتصاد به تعادل بلندمدت آن توسط 
کینزی های جدید رد شد3. بسیاری از مطالعات تجربی نیز ارتباط این نظریه را رد  نظریه پردازان 
می کنند4. ادغام قیمت های چسبنده و رقابت انحصاری در چارچوب های RBC به اصلی ترین 
کینزی جدید، قیمت ها  کینزی های جدید تبدیل شد5. در مدل های  ویژگی متمایزکننده اقتصاد 
که در پاسخ به شوک های خارجی،  و دستمزدها به طور موقت انعطاف ناپذیر هستند، به طوری 
با تغییر در سیاست های مالی یا پولی دچار تعدیل می شوند. بنگاه های رقابتی انحصاری تعیین 
اقتصاد  کار هستند.  بازار  در  کننده دستمزد  تعیین  و خانوارها  کالا هستند  بازار  در  قیمت  کننده 
خرد  اقتصاد  مبانی  با  سازگاری  برای  کینزی  سنتی  مدل های  مجدد  ابزارسازی  به  جدید  کینزی 
سیاست  که  است  معتقد  و  کرده  تایید  را  بلندمدت  در  را  پول  خنثایی  تئوری   این  دارد.  اشاره 
کوتاه مدت می تواند بر تولید اثر بگذارد. شواهد تجربی در مورد استفاده از مدل های  پولی تنها در 

1. Palley, (2007).
2. Mankiw, (2006).

3. منکیو )2006(
4. Gottschalk, (2005).

کینگ )1997( گودفرند و   .5
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کینزی جدید ناچیز است و عملی بودن نظریه تا حدی به دلیل فقدان نقش پول مورد بحث قرار 
می گیرد1.

کینـزی جدیـد اسـت. پایـه ایـن  کلاسـیک جدیـد و مـدل  مـدل اجمـاع جدیـد محصـول مـدل 
کوتاه مدت  مدل، حمایت از انتظارات عقلایی و همچنین حفظ چسـبندگی دسـتمزد و قیمت در 
کـه در آن ثبات قیمت  گردیده   اسـت. ایـن مـدل بـه  عنـوان مبنایـی برای هدف گـذاری تورم تبدیل 
کـه سـایر اهـداف از جملـه رشـد در درجـه دوم اهمیـت قـرار دارند.  هـدف اصلـی اسـت، در حالـی 
کـه سیاسـت  ابـزار سیاسـت پولـی محسـوب مـی شـود. ایـن مـدل بیـان می کنـد  نـرخ بهـره نیـز تنهـا 
کنـد. در ایـن نظریـه  کوتاه مـدت و ثبـات قیمت هـا در بلندمـدت تمرکـز  پولـی بایـد بـر تثبیـت تولیـد 
انتظـارات  به دلیـل  امـا  اسـت.  موقتـی  اسـمی  چسـبندگی های  بـر  مبتنـی  کوتاه مـدت  پویایی هـای 
منطقـی، بـازار قـادر بـه شفاف سـازی اسـت. بنابرایـن، هیـچ مفهـوم فعالیـت اقتصـادی بلندمـدت 
اسـت.  مواجـه  آن  بـودن  عملـی  و  مفروضـات  دربـاره  قانع کننـده ای  نقـد  بـا   NCM2 نـدارد.  وجـود 
همچنیـن شـواهد تجربـی محـدودی بـرای حمایـت از ایـن نظریـه وجـود دارد4,3. فقـدان نقـش پـول 
کار و سـرمایه(، تمرکـز بـر یـک ابـزار واحـد و  کافـی بـا بازارهـا )بازارهـای مالـی،  ، برخـورد نا و نـرخ ارز
کشـورهای در حـال توسـعه و  آن را به ویـژه بـرای  بانک هـای مرکـزی مسـتقل، سـودمندی عملیـات 

کاهـش می دهـد5. اقتصادهـای بـاز 

2. پیشینه پژوهش
از تحقیق، به اختصار مهمترین مطالعات تجربی انجام شده در سه حوزه الف.  در این بخش 
رشد  بر  تورم  تأثیر  ج.  و  اقتصادی  رشد  بر  پول  رشد  تأثیر  ب.  اقتصادی،  رشد  بر  ارز  نرخ  تأثیر 

گرفته است. اقتصادی در قالب جدول )1( مورد بررسی قرار 

1. Arestis and Sawyer, (2008).
2. New Consensus Model (مدل اجماع جدید)
3. Chari, (2008).

4. آرستیس و ساویر  )2008(
5. Arestis, (2009).
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جدول 1- پیشنیه پژوهش

نتایج تحقیقروش مورد استفادهنویسندگان

خ ارز بر رشد اقتصادی تأثیر نر

روش حداقل مربعات کاپلان1
پویا

در  اقتصادی  رشد  بر  محدودی  تأثیر  دلار  برابر  در  روبل  ارزش  کاهش 
بلندمدت دارد.

بهمنی اسکویی و 
آسیب می زند، در حالیکه NARDLمحمدیان2 در بلندمدت، ین قوی به تولید داخلی ژاپن 

ضعیف بودن ین هیچ تأثیری بر تولید ناخالص داخلی ندارد.

که قیمت سهام و نرخ ارز بر رشد اقتصادی اندونزی ADLسعیدی و همکاران3 نتایج آزمون نشان داد 
تأثیر مثبت دارد

کینمولگان  آ
VECMساندی4 و همکاران

نتایج تجزیه و تحلیل بیانگر وجود علیت یک طرفه از نرخ ارز به تولید 
و  مثبت  ارز  نرخ  از  ناشی  شوک  به  صنعتی  تولید  کنش  وا است.  صنعتی 

معنادار بود.

بهمنی اسکویی و 
کاهش نرخ ارز تأثیرات NARDLهمکاران)2018( که افزایش و  کی از آن است  نتایج این مطالعه حا

مثبت بر تولید ناخالص داخلی ترکیه دارد.

VECMماهونیه و زنگنی5

کوتاه مدت  که نوسانات نرخ ارز در  یافته های این مطالعه نشان می دهد 
حمایت  فرضیه  این   از  بلندمدت  نتیجه  ندارد.  تورم  بر  تأثیری  هیچ 
.این نشان می دهد  تورمی است  ارز  واقعی  نرخ  ارزش  کاهش  که  می کند 
 ، ارز آزادسازی نرخ  از سیاست  که تضعیف پول داخلی به عنوان بخشی 
اقتصادی  رشد  دارای  و  است  زیمبابوه  صادرکنندگان  برای  انگیزه ای 

بالقوه است، هرچند در بلندمدت، اثرات تورمی دارد.

توزیع GMMریبرو و همکاران6 بر  اثرگذاری  با  ارز  نرخ  که  است  این  از  کی  حا مطالعه  این  نتایج 
درآمد بر رشد اقتصادی اثر منفی می گذارد.

کاراهان7
آزمون همجمعی 
جوهانسن، آزمون 

گرنجر علیت 

که ادعای اقتصاددانان ساختارگرا  آن است  از  کی  یافته های تجربی حا
مبنی بر اینکه بین نرخ ارز و رشد اقتصادی رابطه علی منفی وجود دارد؛ 

تایید می شود.

، صادرات را افزایش می دهد و VECMژو و همکاران8 کاهش نرخ ارز که  کی از آن است  نتایج حا
تأثیر قابل توجهی بر رشد اقتصادی دارد

1. Kaplan, (2015).
2. Bahmani-Oskooee & Mohammadian, (2017).
3. Saidi, (2017).
4. Akinmulegun Sunday, (2018).
5. Mahonye & Zengeni, (2019).
6. Ribeiro, (2020).
7. Karahan, (2020).
8. Zhu, (2021).
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نتایج تحقیقروش مورد استفادهنویسندگان

گان و همکاران1 NARDLمسا

آفریقای  در  کوتاه مدت  تولید  و  تجارت  پول،  ارزش  کاهش  و  افزایش 
کاهش می دهد. در مورد  آنگولا هر دو را  جنوبی را افزایش می دهد و در 
کوتاه مدت  کش، افزایش ارزش پول باعث بهبود تجارت و رشد   مصر و مرا
این  کاهش می دهد.  را  ارزش هر دو  کاهش  بلندمدت،  اما در  می شود، 
کنیا  در  بر تجارت،  پول  ارزش  کاهش  تأثیر منفی ضعیف  به جز  نتیجه 
کشورهای آفریقایی،  کثر  کلی، برای ا و نیجریه نیز مشابه است، . به طور 
بر  منفی  تأثیرات  اول  درجه  در  ارزش  کاهش  هم  و  ارزش  افزایش  هم 
اثرات  عمدتاً  ارزش  کاهش  که  حالی  در  دارند،  بلندمدت  تجاری  تراز 
کاهش ارزش به طور مثبت بر رشد  کوتاه مدت دارد. به طور مشابه،  مثبت 
که افزایش ارزش پول تا حد زیادی  کوتاه مدت تأثیر می گذارد، در حالی 

منفی است.

تأثیر رشد نقدینگی بر رشد اقتصادی

VECMالرفان الزمان2
گسترده وجود داشته  گر شوک برون زا بر عرضه پول  که ا نشان داده می شود 
تأثیر  شود،  ظاهر  دائمی  داخلی  ناخالص  تولید  روی   M2 شوک  و  باشد 

مثبتی بر تولید ناخالص داخلی خواهد داشت.

اولوسی و همکاران3

تکنیک نمونه گیری 
داده های مختلط
U-MIDAS و 

الگوی خودرگرسیونی 
با وقفه های توزیع 
)ARDL(شونده

رشد  بر  پول  عرضه  اثرگذاری  مورد  در  توجهی  قابل  نتایج  مطالعه  این 
که  می دهد  نشان  تحقیق  این  میداس  نتایج  است.  داده  ارائه  اقتصادی 
فصل یک و چهارم هر سال تأثیر مثبت بر تولید ناخالص داخلی داشته 
تولید ناخالص داخلی نیجریه  بر  تأثیر منفی  و فصل دوم و سوم هر سال 
بر  بلندمدت  در  تنها  پول  عرضه  که  می کند  تأیید   ARDL نتیجه  دارند. 

تولید ناخالص داخلی واقعی تأثیر قابل توجهی دارد.

مدل تعادل عمومیکارییانی4

کلان  کلیدی  متغیرهای  به  پول  از  که علیت  نتایج تحقیق نشان می دهد 
اقتصادی وابسته به شوک های تأثیرگذار بر متغیرهای مورد مطالعه است. 
و  پول  بین  علیت  زیرا  اثرنمی گذارند،  یکسان  طور  به  شوک ها  به طوریکه 
که علیت از پول به تورم ضعیف می شود.  تولید ضعیف نمی شود، در حالی 
که مکانیسم علیت از پول  به تولید ممکن  این نتیجه مهم  نشان می دهد 

است با علیت از پول به تورم متفاوت باشد.

کومار5 گویال و 
  ARIMA، SVAR

و مدل تعادل 
عمومی

که تحت روش های مختلف، اثرات مثبت متفاوتی از  نتایج نشان می دهد 
انواع پول بر تورم و تولید مشاهده می گردد.

1. Mesagan, (2022).
2. Arfanuzzaman, (2014).
3. Oluseyi, (2017).
4. Caraiani, (2016).
5. Goyal,  & Kumar, (2019).
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هانگ و ژو1
روش رگرسیون 

کوانتایل انتقال ملایم 
پانلی

کشورهای  کشورهای نوظهور بیشتر از  که عرضه پول در  نتایج نشان می دهد 
توسعه یافته بوده و تأثیر مثبت سیاست پولی در دوران انبساطی بیشتر از 

دوران رکود است.

ARDL -VECMآیورمبر2و همکاران 
که یک رابطه یک طرفه از عرضه پول به تولید  نتایج علیت نشان می دهد 
ناخالص داخلی واقعی و رابطه علی از تولید ناخالص داخلی واقعی و نرخ 

کم است. بهره به نرخ ارز در نیجریه حا
که پول به طور مثبت تولید حقیقی را از اواخر موجکموتاسکو و سوکیچ3 نتایج اصلی نشان می دهد 

دهه 1960 تا 1982 با فرکانس متوسط تحت تأثیر قرار می دهد و نرخ بهره 
کی از آن است  کرده است. درمقابل، نتایج حا نقش مهمی در این بازه ایفا 
تأثیر   2021 تا  اواخر دهه 1990  از  اما  متوسط،  فرکانس  در  تولید حقیقی  که 
کی از عدم  منفی بر پول داشته است. نتایج این مطالعه برای بلندمدت حا

ارتباط پول و تولید است.

تأثیر تورم بر رشد اقتصادی

بیتنکورت4 و 
همکاران

روش های پانلی )اثرات 
ثابت و اثرات ثابت با 
برآوردگرهای متغیرهای 

ابزاری(

کرده و در  نتایج این مطالعه نشان می دهد تورم اثر ماندل-توبین را خنثی 
کاهش می دهد و از سوی  نتیجه فعالیت اقتصادی مورد نیاز در جامعه را 
اقتصاد  محیط  یک  برای  مساعد  نهادی  چارچوب  یک  اهمیت  دیگر  
تضعیف  را  جامعه  در  رفاه  و  توسعه  شرط  پیش  به عنوان  باثبات  کلان 

می کند.

برای PSTRتان 5 رشد  و  تورم  بین  معنی دار  منفی  رابطه  یک  می دهد  نشان  نتایج 
نرخ های تورم بالاتر از سطح آستانه 7/84 درصد وجود دارد

محسنی و 
نتایج تخمین مدل نشان دهنده اثر منفی و معنادار تورم و بیکاری بر رشد ARDLجوزریان6

اقتصادی در بلندمدت است

PSTRآیدین 7و همکاران
نتایج تخمین نشان می دهد یک رابطه غیرخطی بین تورم و نرخ رشد وجود 
دارد. ستانه تأثیر تورم بر رشد اقتصادی 7/97 درصد است و نرخ تورم بالاتر 

از این آستانه تأثیر منفی بر رشد اقتصادی دارد.

،OLS، FMOLS نظیر8 و همکاران
TAR

کستان را در سطح  این مطالعه رابطه مثبت بین نرخ تورم و رشد اقتصادی پا
کرده و رابطه غیرخطی بین آنها را  آستانه تورم 5/5 تا 9 درصد نتیجه گیری 
کرده است  بر اساس نتایج، نرخ تورم دو رقمی تأثیر نامطلوبی بر رشد  تأیید 

کستان دارد. اقتصادی پا

1. Hang & Xue, (2020).
2. Iorember, (2021).
3. Mutascu & Sokic, (2022).
4. Bittencourt, (2015).
5. Thanh, (2015).
6. Mohseni & Jouzaryan, (2016).
7. Aydın, (2016).
8. Nazir, (2017).
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STRفیری1
که در آن اثرات  نتایج تجربی این تحقیق حد آستانه 5/3% را تایید می کند 
در  تورم  که  آستانه مثبت است. در حالی  این  زیر  اقتصادی  بر رشد  تورم 

سطوح تورم بالاتر از این سطح اثر نامطلوبی بر رشد اقتصادی دارد.

یمبا2 و همکاران

از روش KINK یا مدل 
که  آستانه ای ناشناخته 

توسط هنسن توسعه 
یافته است

دموکراتیک  جمهوری  در  که  می دهد  نشان  تحقیق  این  تخمینی  آستانه 
کمتر از 17/2 درصد باعث رشد اقتصادی می شود، اما هر  ، نرخ تورم  کنگو

نرخ تورمی فراتر از این آستانه، به رشد اقتصادی آسیب می رساند.

ARDLمندیا و هو3

و  کوتاه مدت  در  اقتصادی  رشد  به  تورم  که  می دهد  نشان  مقاله  این 
که عدم قطعیت  آسیب می زند، در حالی  آفریقای جنوبی  بلندمدت در 
رشد  بر  کوتاه مدت  در  تنها  زیرا  است.  کوتاه مدت  پدیده  یک  تورم 

اقتصادی تأثیر می گذارد.

FGLSعظم و خان4
برای  میزان %12/133  از  گر   ا تورم  که  زمانی  نشان می دهد  تجربی  برآورد 
کند،  کشورهای توسعه یافته عبور  کشورهای در حال توسعه و  5/36% برای 

کاهش رشد اقتصادی خواهد شد.  سبب 

مطالعات داخلی

خ ارز بر رشد اقتصادی  الف- تأثیر نر

کازرونی و 
شوک مثبت نرخ ارز تأثیر مثبت و شوک منفی، اثر منفی بر تولید ایران مارکوف سوییچینگهمکارن)1391(

دارد.

غفاری و 
کشور می شود.روش های همجمعیهمکاران)1392( کاهش میزان تولید در  افزایش نرخ ارز سبب 

صمصامی و 
افزایش نرخ ارز در مقایسه با استقراض دولت از بانک مرکزی، تأثیر منفی 3SLSهمکاران)1393(

بزرگ بر تولید داشته و به شدت تورمی است.

کریم زاده و 
افزایش نرخ ارز تأثیر مثبت بر صادرات غیر نفتی دارد.VECMهمکاران)1393(

مطهری و 
نرخ ارز تا حد معینی تأثیر مثبت بر رشد اقتصادی دارد و عبور از حد مارکوف سوییچینگهمکاران)1396(

کاهش می دهد. آستانه ای رشد اقتصادی را 

انصاری نسب و 
کلان از مارکوف سوییچینگهمکاران)1398( رفتار نرخ ارز در ایران دارای سه رژیم بوده و اثرپذیری متغیرهای 

، نیازمند شناخت رژیم های ارزی است. نرخ ارز

1. Phiri, (2018).
2. Yemba, (2020).
3. Mandeya & Ho, (2021).
4. Azam & Khan, (2022).
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اصغرپور و 
ARDLهمکاران)1401(

رژیم ارزی شناور مدیریت شده برای رشد اقتصادی ایران مطلوب ترین 
اجازه  عدم  به دلیل  ثابت  ارزی  رژیم  از  استفاده  و  است  ارزی  سیستم 
افزایش نرخ ارز و رژیم ارزی شناور به دلیل وقوع جهش ارزی و افزایش 
بیش از حد نرخ ارز برای رشد اقتصادی ایران به شدت نامناسب است.

ب- تأثیر رشد پول بر رشد اقتصادی

فطرس و 
مدل تعادل عمومیهمکاران)1394(

تورم  افزایش  و  نفتی  غیر  تولید  افزایش  باعث  پولی  پایه  تکانه های 
می شوند. تکانه فناوری و نفتی، رشد اقتصادی را افزایش می دهند. اما، 

تکانه پایه پولی بر رشد اقتصادی بی اثر است.

حقیقت و محمد قلی 
پور تپه)1393(

GHARCH و 
ARDL

ثبات در رشد حجم پولی برای اقتصاد ایران ضروری است و نااطمینانی 
کاهش تولید در ایران می شود. در رشد حجم پول سبب 

جلالی نائینی و زمان 
زاده)1395(

رویکرد تصحیح 
خطای برداری

این  دارند.  مثبت  اثر  تولید  بر  بلندمدت  در  نقدینگی  اجزای  تمامی 
دارایی های  تنها  نقدینگی،  اجزای  بین  در  که  می دهد  نشان  مطالعه 

کاهش تولید در بلندمدت می شود. داخلی بانک مرکزی سبب 

تقی زاده و 
FAVARهمکاران)1396(

در مواجه با شوک پولی، بخش های مختلف تولیدی رفتارهای متفاوتی 
گروه خدمات  که  از خود نشان می دهند.  نتایج این مطالعه نشان می دهد 
حساسیت)مثبت(  کشاورزی  بخش  و  معادن  و  صنایع  گروه  به  نسبت 
بیشتری نسبت به شوک پولی داشته و بخش نفت نسبت به شوک پولی 

کنش معناداری از خود نشان نمی دهد. وا

مهدیلو و 
MS-VARهمکاران)1397(

کانال  نتایج تحقیق نشان می دهد در رژیم یک )سال های قبل از 1385(، 
قیمت  کانال  و  میان مدت  در  ارز  نرخ  کانال  کوتاه مدت،  در  اعتباری 
کانال  از 1385(،  بعد  رژیم صفر )سال های  در  و  بلندمدت  در  مسکن 
اعتباری در کوتاه مدت، کانال قیمت مسکن در میان مدت و کانال قیمت 
سهام در بلندمدت بیشترین سهم را در انتقال آثار پول بر تولید داشته اند.

مهدیلو و 
MS-VARهمکاران)1398(

)رژیم  از 1387  بعد  که در سال های  این است  از  کی  نتایج تحقیق حا
کمتر  کانال قیمت مسکن در انتقال سیاست پولی بر تولید  (، سهم  صفر
از سال های قبل از 1387 )رژیم یک( بوده است. همچنین در رژیم صفر 
نسبت به رژیم یک، آثار سیاست پولی بیشتر بر قیمت ها اثرگذار بوده اند

نیازی محسنی و 
SVARهمکاران)1399(

نرخ رشد  بانکی،  نرخ سود  افزایش  که  این مطالعه نشان می دهد  نتایج 
کاهش داده است و  اقتصادی را حداقل تا دو سال پس از اعمال شوک 
پس از ان اثر شوک به سمت صفر میل پیدا می کند. بررسی اثر نرخ ذخیره 
قانونی بر رشد اقتصادی نشان می دهد این متغیر نیز به مانند نرخ تسهیلات 
بانکی اثر منفی بر رشد اقتصادی ایران داشته است. به طوری که افزایش 
نرخ ذخیره قانونی تا یک دوره پس از اعمال شوک بوده و از دوره دوم 
به سمت صفر میل پیدا می کند. افزایش درآمدهای نفتی باعث افزایش 
نرخ رشد اقتصادی تا دو دوره پس از اعمال شوک شده و پس از آن به 
کرده است. با افزایش درآمدهای نفتی و در نتیجه  سمت صفر میل پیدا 
کرده و باعث  آن افزایش درآمدهای دولت، مخارج دولت افزایش پیدا 
افزایش تقاضا در داخل و در نتیجه آن افزایش رشد اقتصادی می شود.
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مهدیلو و 
)1399( MS-VARاصغرپور

کانال قیمت سهام در انتقال پول  که سهم  نتایج تحقیق بیان گر این است 
به تولید در رژیم صفر )سال های بعد از 1384( از رژیم یک )سال های 
کانال در  ، آثار تورمی این  قبل از 1384( بزرگ تر می باشد. از سوی دیگر

کم می باشد.  هر دو رژیم بسیار 

خسروی و 
کاهش در تولید، مصرف، سرمایه گذاری و نرخ مدل تعادل عمومیهمکاران)1400( افزایش نرخ بهره باعث 

کاربری سرمایه می شود.

گیلک حکیم آبادی و 
حالیکه TVP-VARهمکاران)1401( در  دارد؛  ایران  تولید  تقویت  در  موثری  کارایی  مالی  سیاست 

سیاست پولی در ماندگاری تورم نقش دارد.

آصفی و 
افزایش FAVARهمکاران)1401( کننده در  بازار سهام نقش تعیین  بر  اثرگذاری  با  سیاست پولی 

تولید ناخالص داخلی دارد.

ج- تأثیر تورم بر تولید و رشد اقتصادی

گلمرادی و انجم 
رابطه رشد اقتصادی و تورم در ایران منفی است.ARDLشجاع)1394(

کمیجانی و 
همکاران)1394(

الگوی تصحیح 
خطای آستانه ای

حد آستانه ای تورم در این تحقیق 9 درصد برآورد شده است. بر اساس 
کاهش نرخ تورم به زیر 10 درصد، به منظور اثرگذاری  نتایج این مطالعه، 

مثبت بر رشد اقتصادی الزامی است.

خداوردیزاده و 
که رشد شتابان قیمت ها به شدت تأثیر منفی GMMهمکاران)1396( این مطالعه نشان می دهد 

بر رشد اقتصادی دارد.

خداوردیزاده و 
STARپنلیهمکاران)1398(

کشورهای  که حد آستانه ای تورم برای  نتایج به دست آمده نشان می دهد 
کشورهای منتخب در حال توسعه  منتخب  توسعه یافته برابر 7/99 و برای 
برابر 12/11 است. از طرفی،  پارامتر شیب )سرعت انتقال( نیز به ترتیب در 
کشورهای توسعه یافته و در حال توسعه برابر 3/11  و 0/22 می باشد. نتایج 
که متغیر نرخ تورم در هر دو رژیم ) رژیم اول و دوم(  کی از آن است  حا
حال  در  کشورهای  در  حالی که  در  دارد.  اقتصادی  رشد  بر  منفی   تأثیر 
توسعه متغیر نرخ تورم در  رژیم حدی اول تأثیر مثبت و در رژیم حدی 

دوم تأثیر منفی بر رشد اقتصادی دارند.

اصغرپور و 
تورم در بلندمدت تأثیر منفی و معنی دار بر رشد اقتصادی ایران دارد.ARDLهمکاران)1401(

حیدری و 
بسته به وضعیت چرخه های تجاری ایران، تورم می تواند تأثیرات مثبت مارکوف سوییچنگهمکاران)1401(

و منفی بر رشد اقتصادی داشته باشد.

نرخ  تأثیر  به  مربوط  تجربی  مطالعات  از  حاصل  نتایج  و  شواهد  می شود،  ملاحظه  که  همان طور 
)تضعیف پول ملی( اثر مثبتی  که معمولا افزایش نرخ ارز لت بر این دارد  ارز بر رشد اقتصادی دلا
کل دارد. همچنین اندک  کانال افزایش صادرات و افزایش تقاضای  بر رشد اقتصادی از طریق 
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کالاهای  کردن  گران  مطالعاتی نیز بر تأثیر منفی نرخ ارز بر رشد اقتصادی از طریق افزایش تورم)
واسطه ای و توزیع نامناسب درآمد( اشاره داشتند. در ادامه و در قسمت دوم)بند ب( این بخش 
گرفته است.  خلاصه مطالعات مربوط به اثرات رشد پول بر رشد اقتصادی مورد  مورد بررسی قرار 
که ملاحظه شد، در این حوزه اغلب مطالعات بر تأثیر مثبت و بعضا تأثیر خنثی پول بر  همان طور 
کید داشته اند. در قسمت سوم)بندج( مطالعات تجربی تحقیق، مشاهد می شود  رشد اقتصادی تا
کمتر از این حد،  که در سطوح  کرده اند  کثریت مطالعات  حد آستانه ای   برای تورم شناسایی  که ا
نظر  به  بنابراین  دارد.  اقتصادی   رشد  بر  منفی  تأثیر  آن  از  بیشتر  تورمی  سطوح  در  و  مثبت  تأثیر 
کلان بر رشد اقتصادی  آستانه ای تورم می تواند در تببین ارتباط متغیرهای  می رسد شناخت حد 
کشورها است، لذا  کشوری متفاوت از سایر  که ویژگی اقتصادی هر  آنجایی  بسیار موثر باشد. از 
که تأثیر نرخ ارز و سیاست پولی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی  کرد  می توان اذعان 
کثر  که سیاست پولی در ا گردید  ، مشاهده  ایران متفاوت از سایر مطالعات باشد. به عبارت دیگر
کشورها تأثیر مثبت بر رشد اقتصادی داشته است. در حالیکه آمارهای پولی و تولید ایران از عدم 
افزایش  با  پول  مطالعات  از  بسیاری  در  و  دارند  حکایت  ایران  اقتصاد  در  سیاست  این  کارایی 
که چون تورم در  تورم می تواند مانع مهم در رشد اقتصادی ایران باشد. در مقابل به نظر می رسد 
مثبت  تأثیر  می تواند  ارز  نرخ  و  پولی  سیاست  است؛  برقرار  آستانه ای  حد  از  کمتر  کشورها  سایر 
کثریت مطالعات  که ا افزایش تورم داشته باشد. نکته بسیار مهمی  با  بر رشد اقتصادی هر چند 
کلان بر رشد اقتصادی مد نظر قرار نداده اند تفاوت  داخلی و خارجی در بررسی اثرات متغیرهای 
تواتر تولید ناخالص داخلی با آن متغیرها بوده است. در این راستا، این مطالعه از روشی استفاده 
را در چارچوب یک مدل مورد  با فرکانس های مختلف  ارتباط متغیرهای  که قادر است  می کند 
MF-VARاستفاده  و    MIDAS روش  از  حاضر  درمطالعه   ، منظور این  برای  دهد.  قرار  ارزیابی 
که برای هر مقطع از تواتر مختلف یک تخمین  شده است. از ویژگی های مهم  این روش این است 
عبارت  به  باشد.  داشته  کاربرد  آستانه ای  حد  محدوده  شناسایی  در  می تواند  که  می دهد  ارائه 
که  ، این روش در برآورد فرکانس های فصلی و ماهانه، برای هر ماه یک تخمین ارائه می دهد  دیگر
می توان با مشاهده ویژگی داده های ثبت در آن ماه به اثرات هر متغیر بر رشد اقتصادی پرداخت. 
استفاده از این رویکرد مهمترین وجه تمایز این مطالعه با مطالعات تجربی انجام شده است. بر 
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اسعهزراهررر 87 هر گهبرکیاعهبیسبن هداز هاس ا ههر گهصباهبز ررخهبهسببهر گهصاگ ی خدهایراهر اب

یافته های  می توان   MF-VAR و    MIDAS روش  از  حاصل  یافته های  اساس  بر  و  تحقیق  این 
رشد  نرخ   ، ارز رشد  اقتصادی)نرخ  کلان  متغیرهای  مهمترین  اثرات  زمینه  در  را  قبلی  مطالعات 
پول و نرخ تورم( را بر رشد اقتصادی ایران مورد ارزیابی قرار داد و به این ترتیب در صورت تایید 
بر یافته های پژوهش های  یافته های قبلی، ضریب اطمینان سیاست گذاری های اقتصادی مبتنی 

داخلی را بالا برد.

3. روش شناسی و مدل اقتصادسنجی پژوهش
کلان اقتصادی بر رشد تولید ناخالص  کلیدی  در این پژوهش برای پیش بینی و اثرات متغیرهای 
مختلط  داده های  نمونه گیری  رویکرد  از  ماهانه،  شاخص های  از  استفاده  با  فصلی  داخلی 
گیسلز و   ، آندرئو و  گیسلز و همکاران )2007(  و والکانوف )2006(،  گیسلز  که توسط   )MIDAS(
کورتلوس پیشنهاد شده است، استفاده  شده است. رویکرد رگرسیون MIDAS یک ابزار پیش بینی 
و  فعلی  شاخص های  به  را  آینده  داخلی  ناخالص  تولید  رشد  مستقیماً   MIDAS است.  مستقیم 
وقفه  شاخص های توضیح دهنده مرتبط می کند، بنابراین، مدل های پیش بینی متفاوتی را برای هر 

افق  به دست می دهد.
  است:

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

اند  تورم شناسایی کرده  یبرا    یاحد آستانه  که اکثریت مطالعات  شود  یممشاهد    ،تحقیق  یمطالعات تجرب
 رشد اقتصادی بر    یر منف یشتر از آن تاثیب  یر مثبت و در سطوح تورمین حد، تاث یمتر از اکدر سطوح  که  

تواند در تببین ارتباط متغیرهای کلان بر رشد  یای تورم مرسد شناخت حد آستانهبنابراین به نظر می.  دارد
 ، لذااقتصادی بسیار موثر باشد. از آنجایی که ویژگی اقتصادی هر کشوری متفاوت از سایر کشورهاست

توان اذعان کرد که تاثیر نرخ ارز و سیاست پولی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی ایران  می
سیاست پولی در اکثر کشورها تاثیر   که  مشاهده گردید  ،باشد. به عبارت دیگرمتفاوت از سایر مطالعات  

در حالیکه آمارهای پولی و تولید ایران از عدم کارایی این سیاست در   .مثبت بر رشد اقتصادی داشته است
تورم می افزایش  با  پول  از مطالعات  بسیاری  دارند و در  ایران حکایت  مانع مهم در رشد اقتصاد  تواند 

ای برقرار  کمتر از حد آستانه  ها رسد که چون تورم در سایر کشوراقتصادی ایران باشد. در مقابل به نظر می
تواند تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی هر چند با افزایش تورم داشته باشد. است؛ سیاست پولی و نرخ ارز می

متغیرهای کلان بر رشد اقتصادی نکته بسیار مهمی که اکثریت مطالعات داخلی و خارجی در بررسی اثرات  
این مطالعه   ،در این راستا  اند تفاوت تواتر تولید ناخالص داخلی با آن متغیرها بوده است.مد نظر قرار نداده

مدل   کیدر چارچوب  های مختلف را  با فرکانس  ی ارتباط متغیرهااست  کند که قادر  از روشی استفاده می
شده   استفادهMF-VAR   و  MIDASاز روش    حاضر   مطالعهدر  ظور، ن منیا  یبرا.  قرار دهد  یابیمورد ارز

دهد این روش این است که برای هر مقطع از تواتر مختلف یک تخمین ارائه می   مهم  یهاویژگیاز  .  است
این روش در برآورد   ،ای کاربرد داشته باشد. به عبارت دیگرتواند در شناسایی محدوده حد آستانه که می

های توان با مشاهده ویژگی دادهدهد که می های فصلی و ماهانه، برای هر ماه یک تخمین ارائه میفرکانس
ز  ین وجه تمایرد مهمترک ین رویاستفاده از اثبت در آن ماه به اثرات هر متغیر بر رشد اقتصادی پرداخت.  

تواند یم ی، استفاده از روش بررسیبر اساس شواهد تجرب  انجام شده است.  ین مطالعه با مطالعات تجربیا
-MFو     MIDAS حاصل از روش  یها افتهیق و بر اساس  ین تحقیلذا با انجام ار دهد.  ییق را تغ یج تحقینتا

VAR  نرخ رشد یلان اقتصادک  یرهاین متغینه اثرات مهمتریرا در زم  یمطالعات قبل  یهاافتهی توان  یم(
ب در ی ن ترتیقرار داد و بد  یابیران مورد ارزیا  یرخ تورم( را بر رشد اقتصادارز، نرخ رشد پول و ن

  ی ها پژوهش  یافته هایبر    یمبتن  یاقتصاد  یهایگذاراستینان سیب اطمی، ضریقبل  یهاافتهید  ییصورت تا
 را بالا برد. یداخل

 و مدل اقتصادسنجی پژوهش شناسی روش.4
تولید ناخالص داخلی فصلی رشد    بر  یلان اقتصادک  یدیل ک  یرهایو ثرات متغ  بینیبرای پیشن پژوهش  یدر ا

که توسط گیسلز و   (MIDAS) های مختلطگیری دادهرویکرد نمونه  ازهای ماهانه،  با استفاده از شاخص
  استفاده   ( و آندرئو، گیسلز و کورتلوس پیشنهاد شده است، 2007(، گیسلز و همکاران )200۶والکانوف ) 

تولید  رشد  مستقیماً   MIDAS .یک ابزار پیش بینی مستقیم است MIDAS رویکرد رگرسیون  .شده است
  ، کند، بنابراین مرتبط می  های توضیح دهندهشاخص  وقفههای فعلی و  ناخالص داخلی آینده را به شاخص

 دهد.بینی متفاوتی را برای هر افق  به دست میهای پیشمدل
= ℎ𝑞𝑞فصلی، جایی که  بینی های پیشبینی برای افقمدل پیش ℎ𝑚𝑚 /3  :است 

 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞  =  𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚    = 𝐵𝐵0 + 𝐵𝐵1𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ)𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤
(3) + 𝜀𝜀𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚            (1)      

𝒘𝒘 = 𝑻𝑻𝒎𝒎
𝒙𝒙 −  𝑻𝑻𝒎𝒎

𝒚𝒚 ,𝒃𝒃(𝑳𝑳𝒎𝒎   و   𝛉𝛉) = ∑ 𝒄𝒄(𝒌𝒌, 𝜽𝜽)𝑳𝑳𝒎𝒎
𝒌𝒌      

𝑲𝑲

𝒌𝒌=𝟎𝟎
                                                                      (𝟐𝟐)      

𝐿𝐿𝑚𝑚𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚که به صورت Lm با لحاظ عملگر وقفه ماهانه = 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚 −  تعریف شده است. در رویکرد  1
MIDASتولید ناخالص داخلی سه ماهه ، 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞   با 𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤 شاخص مستقیماً 

(3) های آن مرتبط  و وقفه 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚است. که در آن 

نشان می  (2)  معادله  .به شکل زیر نمونه برداری می شود 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚از مشاهدات ماهانه  (3)
اولین مشاهده شروع می شود، در رگرسیون  𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚دهد که هر مشاهده سوم، که از 

  .گنجانده شده است   (3)
 بنابراین:

𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚
(3) =  𝑋𝑋 𝑡𝑡𝑚𝑚    ∀𝑡𝑡𝑚𝑚 = ⋯ , 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥 −  𝟔𝟔 , 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 −  𝟑𝟑, 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥                                (3)                  

که  مدل پیش بینی برای افق های پیش بینی  فصلی، جایی 
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𝐿𝐿𝑚𝑚𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚که به صورت Lm با لحاظ عملگر وقفه ماهانه = 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚 −  تعریف شده است. در رویکرد  1
MIDASتولید ناخالص داخلی سه ماهه ، 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞   با 𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤 شاخص مستقیماً 

(3) های آن مرتبط  و وقفه 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚است. که در آن 

نشان می  (2)  معادله  .به شکل زیر نمونه برداری می شود 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚از مشاهدات ماهانه  (3)
اولین مشاهده شروع می شود، در رگرسیون  𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚دهد که هر مشاهده سوم، که از 

  .گنجانده شده است   (3)
 بنابراین:

𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚
(3) =  𝑋𝑋 𝑡𝑡𝑚𝑚    ∀𝑡𝑡𝑚𝑚 = ⋯ , 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥 −  𝟔𝟔 , 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 −  𝟑𝟑, 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥                                (3)                  

 )1(

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

اند  تورم شناسایی کرده  یبرا    یاحد آستانه  که اکثریت مطالعات  شود  یممشاهد    ،تحقیق  یمطالعات تجرب
 رشد اقتصادی بر    یر منف یشتر از آن تاثیب  یر مثبت و در سطوح تورمین حد، تاث یمتر از اکدر سطوح  که  

تواند در تببین ارتباط متغیرهای کلان بر رشد  یای تورم مرسد شناخت حد آستانهبنابراین به نظر می.  دارد
 ، لذااقتصادی بسیار موثر باشد. از آنجایی که ویژگی اقتصادی هر کشوری متفاوت از سایر کشورهاست

توان اذعان کرد که تاثیر نرخ ارز و سیاست پولی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی ایران  می
سیاست پولی در اکثر کشورها تاثیر   که  مشاهده گردید  ،باشد. به عبارت دیگرمتفاوت از سایر مطالعات  

در حالیکه آمارهای پولی و تولید ایران از عدم کارایی این سیاست در   .مثبت بر رشد اقتصادی داشته است
تورم می افزایش  با  پول  از مطالعات  بسیاری  دارند و در  ایران حکایت  مانع مهم در رشد اقتصاد  تواند 

ای برقرار  کمتر از حد آستانه  ها رسد که چون تورم در سایر کشوراقتصادی ایران باشد. در مقابل به نظر می
تواند تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی هر چند با افزایش تورم داشته باشد. است؛ سیاست پولی و نرخ ارز می

متغیرهای کلان بر رشد اقتصادی نکته بسیار مهمی که اکثریت مطالعات داخلی و خارجی در بررسی اثرات  
این مطالعه   ،در این راستا  اند تفاوت تواتر تولید ناخالص داخلی با آن متغیرها بوده است.مد نظر قرار نداده

مدل   کیدر چارچوب  های مختلف را  با فرکانس  ی ارتباط متغیرهااست  کند که قادر  از روشی استفاده می
شده   استفادهMF-VAR   و  MIDASاز روش    حاضر   مطالعهدر  ظور، ن منیا  یبرا.  قرار دهد  یابیمورد ارز

دهد این روش این است که برای هر مقطع از تواتر مختلف یک تخمین ارائه می   مهم  یهاویژگیاز  .  است
این روش در برآورد   ،ای کاربرد داشته باشد. به عبارت دیگرتواند در شناسایی محدوده حد آستانه که می

های توان با مشاهده ویژگی دادهدهد که می های فصلی و ماهانه، برای هر ماه یک تخمین ارائه میفرکانس
ز  ین وجه تمایرد مهمترک ین رویاستفاده از اثبت در آن ماه به اثرات هر متغیر بر رشد اقتصادی پرداخت.  

تواند یم ی، استفاده از روش بررسیبر اساس شواهد تجرب  انجام شده است.  ین مطالعه با مطالعات تجربیا
-MFو     MIDAS حاصل از روش  یها افتهیق و بر اساس  ین تحقیلذا با انجام ار دهد.  ییق را تغ یج تحقینتا

VAR  نرخ رشد یلان اقتصادک  یرهاین متغینه اثرات مهمتریرا در زم  یمطالعات قبل  یهاافتهی توان  یم(
ب در ی ن ترتیقرار داد و بد  یابیران مورد ارزیا  یرخ تورم( را بر رشد اقتصادارز، نرخ رشد پول و ن

  ی ها پژوهش  یافته هایبر    یمبتن  یاقتصاد  یهایگذاراستینان سیب اطمی، ضریقبل  یهاافتهید  ییصورت تا
 را بالا برد. یداخل

 و مدل اقتصادسنجی پژوهش شناسی روش.4
تولید ناخالص داخلی فصلی رشد    بر  یلان اقتصادک  یدیل ک  یرهایو ثرات متغ  بینیبرای پیشن پژوهش  یدر ا

که توسط گیسلز و   (MIDAS) های مختلطگیری دادهرویکرد نمونه  ازهای ماهانه،  با استفاده از شاخص
  استفاده   ( و آندرئو، گیسلز و کورتلوس پیشنهاد شده است، 2007(، گیسلز و همکاران )200۶والکانوف ) 

تولید  رشد  مستقیماً   MIDAS .یک ابزار پیش بینی مستقیم است MIDAS رویکرد رگرسیون  .شده است
  ، کند، بنابراین مرتبط می  های توضیح دهندهشاخص  وقفههای فعلی و  ناخالص داخلی آینده را به شاخص

 دهد.بینی متفاوتی را برای هر افق  به دست میهای پیشمدل
= ℎ𝑞𝑞فصلی، جایی که  بینی های پیشبینی برای افقمدل پیش ℎ𝑚𝑚 /3  :است 

 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞  =  𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚    = 𝐵𝐵0 + 𝐵𝐵1𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ)𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤
(3) + 𝜀𝜀𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚            (1)      

𝒘𝒘 = 𝑻𝑻𝒎𝒎
𝒙𝒙 −  𝑻𝑻𝒎𝒎

𝒚𝒚 ,𝒃𝒃(𝑳𝑳𝒎𝒎   و   𝛉𝛉) = ∑ 𝒄𝒄(𝒌𝒌, 𝜽𝜽)𝑳𝑳𝒎𝒎
𝒌𝒌      

𝑲𝑲

𝒌𝒌=𝟎𝟎
                                                                      (𝟐𝟐)      

𝐿𝐿𝑚𝑚𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚که به صورت Lm با لحاظ عملگر وقفه ماهانه = 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚 −  تعریف شده است. در رویکرد  1
MIDASتولید ناخالص داخلی سه ماهه ، 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞   با 𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤 شاخص مستقیماً 

(3) های آن مرتبط  و وقفه 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚است. که در آن 

نشان می  (2)  معادله  .به شکل زیر نمونه برداری می شود 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚از مشاهدات ماهانه  (3)
اولین مشاهده شروع می شود، در رگرسیون  𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚دهد که هر مشاهده سوم، که از 

  .گنجانده شده است   (3)
 بنابراین:

𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚
(3) =  𝑋𝑋 𝑡𝑡𝑚𝑚    ∀𝑡𝑡𝑚𝑚 = ⋯ , 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥 −  𝟔𝟔 , 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 −  𝟑𝟑, 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥                                (3)                  

 )2(
 تعریف شده است. در رویکرد 

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

اند  تورم شناسایی کرده  یبرا    یاحد آستانه  که اکثریت مطالعات  شود  یممشاهد    ،تحقیق  یمطالعات تجرب
 رشد اقتصادی بر    یر منف یشتر از آن تاثیب  یر مثبت و در سطوح تورمین حد، تاث یمتر از اکدر سطوح  که  

تواند در تببین ارتباط متغیرهای کلان بر رشد  یای تورم مرسد شناخت حد آستانهبنابراین به نظر می.  دارد
 ، لذااقتصادی بسیار موثر باشد. از آنجایی که ویژگی اقتصادی هر کشوری متفاوت از سایر کشورهاست

توان اذعان کرد که تاثیر نرخ ارز و سیاست پولی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی ایران  می
سیاست پولی در اکثر کشورها تاثیر   که  مشاهده گردید  ،باشد. به عبارت دیگرمتفاوت از سایر مطالعات  

در حالیکه آمارهای پولی و تولید ایران از عدم کارایی این سیاست در   .مثبت بر رشد اقتصادی داشته است
تورم می افزایش  با  پول  از مطالعات  بسیاری  دارند و در  ایران حکایت  مانع مهم در رشد اقتصاد  تواند 

ای برقرار  کمتر از حد آستانه  ها رسد که چون تورم در سایر کشوراقتصادی ایران باشد. در مقابل به نظر می
تواند تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی هر چند با افزایش تورم داشته باشد. است؛ سیاست پولی و نرخ ارز می

متغیرهای کلان بر رشد اقتصادی نکته بسیار مهمی که اکثریت مطالعات داخلی و خارجی در بررسی اثرات  
این مطالعه   ،در این راستا  اند تفاوت تواتر تولید ناخالص داخلی با آن متغیرها بوده است.مد نظر قرار نداده

مدل   کیدر چارچوب  های مختلف را  با فرکانس  ی ارتباط متغیرهااست  کند که قادر  از روشی استفاده می
شده   استفادهMF-VAR   و  MIDASاز روش    حاضر   مطالعهدر  ظور، ن منیا  یبرا.  قرار دهد  یابیمورد ارز

دهد این روش این است که برای هر مقطع از تواتر مختلف یک تخمین ارائه می   مهم  یهاویژگیاز  .  است
این روش در برآورد   ،ای کاربرد داشته باشد. به عبارت دیگرتواند در شناسایی محدوده حد آستانه که می

های توان با مشاهده ویژگی دادهدهد که می های فصلی و ماهانه، برای هر ماه یک تخمین ارائه میفرکانس
ز  ین وجه تمایرد مهمترک ین رویاستفاده از اثبت در آن ماه به اثرات هر متغیر بر رشد اقتصادی پرداخت.  

تواند یم ی، استفاده از روش بررسیبر اساس شواهد تجرب  انجام شده است.  ین مطالعه با مطالعات تجربیا
-MFو     MIDAS حاصل از روش  یها افتهیق و بر اساس  ین تحقیلذا با انجام ار دهد.  ییق را تغ یج تحقینتا

VAR  نرخ رشد یلان اقتصادک  یرهاین متغینه اثرات مهمتریرا در زم  یمطالعات قبل  یهاافتهی توان  یم(
ب در ی ن ترتیقرار داد و بد  یابیران مورد ارزیا  یرخ تورم( را بر رشد اقتصادارز، نرخ رشد پول و ن

  ی ها پژوهش  یافته هایبر    یمبتن  یاقتصاد  یهایگذاراستینان سیب اطمی، ضریقبل  یهاافتهید  ییصورت تا
 را بالا برد. یداخل

 و مدل اقتصادسنجی پژوهش شناسی روش.4
تولید ناخالص داخلی فصلی رشد    بر  یلان اقتصادک  یدیل ک  یرهایو ثرات متغ  بینیبرای پیشن پژوهش  یدر ا

که توسط گیسلز و   (MIDAS) های مختلطگیری دادهرویکرد نمونه  ازهای ماهانه،  با استفاده از شاخص
  استفاده   ( و آندرئو، گیسلز و کورتلوس پیشنهاد شده است، 2007(، گیسلز و همکاران )200۶والکانوف ) 

تولید  رشد  مستقیماً   MIDAS .یک ابزار پیش بینی مستقیم است MIDAS رویکرد رگرسیون  .شده است
  ، کند، بنابراین مرتبط می  های توضیح دهندهشاخص  وقفههای فعلی و  ناخالص داخلی آینده را به شاخص

 دهد.بینی متفاوتی را برای هر افق  به دست میهای پیشمدل
= ℎ𝑞𝑞فصلی، جایی که  بینی های پیشبینی برای افقمدل پیش ℎ𝑚𝑚 /3  :است 

 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞  =  𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚    = 𝐵𝐵0 + 𝐵𝐵1𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ)𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤
(3) + 𝜀𝜀𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚            (1)      

𝒘𝒘 = 𝑻𝑻𝒎𝒎
𝒙𝒙 −  𝑻𝑻𝒎𝒎

𝒚𝒚 ,𝒃𝒃(𝑳𝑳𝒎𝒎   و   𝛉𝛉) = ∑ 𝒄𝒄(𝒌𝒌, 𝜽𝜽)𝑳𝑳𝒎𝒎
𝒌𝒌      

𝑲𝑲

𝒌𝒌=𝟎𝟎
                                                                      (𝟐𝟐)      

𝐿𝐿𝑚𝑚𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚که به صورت Lm با لحاظ عملگر وقفه ماهانه = 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚 −  تعریف شده است. در رویکرد  1
MIDASتولید ناخالص داخلی سه ماهه ، 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞   با 𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤 شاخص مستقیماً 

(3) های آن مرتبط  و وقفه 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚است. که در آن 

نشان می  (2)  معادله  .به شکل زیر نمونه برداری می شود 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚از مشاهدات ماهانه  (3)
اولین مشاهده شروع می شود، در رگرسیون  𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚دهد که هر مشاهده سوم، که از 

  .گنجانده شده است   (3)
 بنابراین:

𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚
(3) =  𝑋𝑋 𝑡𝑡𝑚𝑚    ∀𝑡𝑡𝑚𝑚 = ⋯ , 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥 −  𝟔𝟔 , 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 −  𝟑𝟑, 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥                                (3)                  

که به صورت   Lm با لحاظ عملگر وقفه ماهانه
  و وقفه های 

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

اند  تورم شناسایی کرده  یبرا    یاحد آستانه  که اکثریت مطالعات  شود  یممشاهد    ،تحقیق  یمطالعات تجرب
 رشد اقتصادی بر    یر منف یشتر از آن تاثیب  یر مثبت و در سطوح تورمین حد، تاث یمتر از اکدر سطوح  که  

تواند در تببین ارتباط متغیرهای کلان بر رشد  یای تورم مرسد شناخت حد آستانهبنابراین به نظر می.  دارد
 ، لذااقتصادی بسیار موثر باشد. از آنجایی که ویژگی اقتصادی هر کشوری متفاوت از سایر کشورهاست

توان اذعان کرد که تاثیر نرخ ارز و سیاست پولی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی ایران  می
سیاست پولی در اکثر کشورها تاثیر   که  مشاهده گردید  ،باشد. به عبارت دیگرمتفاوت از سایر مطالعات  

در حالیکه آمارهای پولی و تولید ایران از عدم کارایی این سیاست در   .مثبت بر رشد اقتصادی داشته است
تورم می افزایش  با  پول  از مطالعات  بسیاری  دارند و در  ایران حکایت  مانع مهم در رشد اقتصاد  تواند 

ای برقرار  کمتر از حد آستانه  ها رسد که چون تورم در سایر کشوراقتصادی ایران باشد. در مقابل به نظر می
تواند تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی هر چند با افزایش تورم داشته باشد. است؛ سیاست پولی و نرخ ارز می

متغیرهای کلان بر رشد اقتصادی نکته بسیار مهمی که اکثریت مطالعات داخلی و خارجی در بررسی اثرات  
این مطالعه   ،در این راستا  اند تفاوت تواتر تولید ناخالص داخلی با آن متغیرها بوده است.مد نظر قرار نداده

مدل   کیدر چارچوب  های مختلف را  با فرکانس  ی ارتباط متغیرهااست  کند که قادر  از روشی استفاده می
شده   استفادهMF-VAR   و  MIDASاز روش    حاضر   مطالعهدر  ظور، ن منیا  یبرا.  قرار دهد  یابیمورد ارز

دهد این روش این است که برای هر مقطع از تواتر مختلف یک تخمین ارائه می   مهم  یهاویژگیاز  .  است
این روش در برآورد   ،ای کاربرد داشته باشد. به عبارت دیگرتواند در شناسایی محدوده حد آستانه که می

های توان با مشاهده ویژگی دادهدهد که می های فصلی و ماهانه، برای هر ماه یک تخمین ارائه میفرکانس
ز  ین وجه تمایرد مهمترک ین رویاستفاده از اثبت در آن ماه به اثرات هر متغیر بر رشد اقتصادی پرداخت.  

تواند یم ی، استفاده از روش بررسیبر اساس شواهد تجرب  انجام شده است.  ین مطالعه با مطالعات تجربیا
-MFو     MIDAS حاصل از روش  یها افتهیق و بر اساس  ین تحقیلذا با انجام ار دهد.  ییق را تغ یج تحقینتا

VAR  نرخ رشد یلان اقتصادک  یرهاین متغینه اثرات مهمتریرا در زم  یمطالعات قبل  یهاافتهی توان  یم(
ب در ی ن ترتیقرار داد و بد  یابیران مورد ارزیا  یرخ تورم( را بر رشد اقتصادارز، نرخ رشد پول و ن

  ی ها پژوهش  یافته هایبر    یمبتن  یاقتصاد  یهایگذاراستینان سیب اطمی، ضریقبل  یهاافتهید  ییصورت تا
 را بالا برد. یداخل

 و مدل اقتصادسنجی پژوهش شناسی روش.4
تولید ناخالص داخلی فصلی رشد    بر  یلان اقتصادک  یدیل ک  یرهایو ثرات متغ  بینیبرای پیشن پژوهش  یدر ا

که توسط گیسلز و   (MIDAS) های مختلطگیری دادهرویکرد نمونه  ازهای ماهانه،  با استفاده از شاخص
  استفاده   ( و آندرئو، گیسلز و کورتلوس پیشنهاد شده است، 2007(، گیسلز و همکاران )200۶والکانوف ) 

تولید  رشد  مستقیماً   MIDAS .یک ابزار پیش بینی مستقیم است MIDAS رویکرد رگرسیون  .شده است
  ، کند، بنابراین مرتبط می  های توضیح دهندهشاخص  وقفههای فعلی و  ناخالص داخلی آینده را به شاخص

 دهد.بینی متفاوتی را برای هر افق  به دست میهای پیشمدل
= ℎ𝑞𝑞فصلی، جایی که  بینی های پیشبینی برای افقمدل پیش ℎ𝑚𝑚 /3  :است 

 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞  =  𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚    = 𝐵𝐵0 + 𝐵𝐵1𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ)𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤
(3) + 𝜀𝜀𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚            (1)      

𝒘𝒘 = 𝑻𝑻𝒎𝒎
𝒙𝒙 −  𝑻𝑻𝒎𝒎

𝒚𝒚 ,𝒃𝒃(𝑳𝑳𝒎𝒎   و   𝛉𝛉) = ∑ 𝒄𝒄(𝒌𝒌, 𝜽𝜽)𝑳𝑳𝒎𝒎
𝒌𝒌      

𝑲𝑲

𝒌𝒌=𝟎𝟎
                                                                      (𝟐𝟐)      

𝐿𝐿𝑚𝑚𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚که به صورت Lm با لحاظ عملگر وقفه ماهانه = 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚 −  تعریف شده است. در رویکرد  1
MIDASتولید ناخالص داخلی سه ماهه ، 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞   با 𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤 شاخص مستقیماً 

(3) های آن مرتبط  و وقفه 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚است. که در آن 

نشان می  (2)  معادله  .به شکل زیر نمونه برداری می شود 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚از مشاهدات ماهانه  (3)
اولین مشاهده شروع می شود، در رگرسیون  𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚دهد که هر مشاهده سوم، که از 

  .گنجانده شده است   (3)
 بنابراین:

𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚
(3) =  𝑋𝑋 𝑡𝑡𝑚𝑚    ∀𝑡𝑡𝑚𝑚 = ⋯ , 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥 −  𝟔𝟔 , 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 −  𝟑𝟑, 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥                                (3)                  

  مستقیماً با شاخص  

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

اند  تورم شناسایی کرده  یبرا    یاحد آستانه  که اکثریت مطالعات  شود  یممشاهد    ،تحقیق  یمطالعات تجرب
 رشد اقتصادی بر    یر منف یشتر از آن تاثیب  یر مثبت و در سطوح تورمین حد، تاث یمتر از اکدر سطوح  که  

تواند در تببین ارتباط متغیرهای کلان بر رشد  یای تورم مرسد شناخت حد آستانهبنابراین به نظر می.  دارد
 ، لذااقتصادی بسیار موثر باشد. از آنجایی که ویژگی اقتصادی هر کشوری متفاوت از سایر کشورهاست

توان اذعان کرد که تاثیر نرخ ارز و سیاست پولی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی ایران  می
سیاست پولی در اکثر کشورها تاثیر   که  مشاهده گردید  ،باشد. به عبارت دیگرمتفاوت از سایر مطالعات  

در حالیکه آمارهای پولی و تولید ایران از عدم کارایی این سیاست در   .مثبت بر رشد اقتصادی داشته است
تورم می افزایش  با  پول  از مطالعات  بسیاری  دارند و در  ایران حکایت  مانع مهم در رشد اقتصاد  تواند 

ای برقرار  کمتر از حد آستانه  ها رسد که چون تورم در سایر کشوراقتصادی ایران باشد. در مقابل به نظر می
تواند تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی هر چند با افزایش تورم داشته باشد. است؛ سیاست پولی و نرخ ارز می

متغیرهای کلان بر رشد اقتصادی نکته بسیار مهمی که اکثریت مطالعات داخلی و خارجی در بررسی اثرات  
این مطالعه   ،در این راستا  اند تفاوت تواتر تولید ناخالص داخلی با آن متغیرها بوده است.مد نظر قرار نداده

مدل   کیدر چارچوب  های مختلف را  با فرکانس  ی ارتباط متغیرهااست  کند که قادر  از روشی استفاده می
شده   استفادهMF-VAR   و  MIDASاز روش    حاضر   مطالعهدر  ظور، ن منیا  یبرا.  قرار دهد  یابیمورد ارز

دهد این روش این است که برای هر مقطع از تواتر مختلف یک تخمین ارائه می   مهم  یهاویژگیاز  .  است
این روش در برآورد   ،ای کاربرد داشته باشد. به عبارت دیگرتواند در شناسایی محدوده حد آستانه که می

های توان با مشاهده ویژگی دادهدهد که می های فصلی و ماهانه، برای هر ماه یک تخمین ارائه میفرکانس
ز  ین وجه تمایرد مهمترک ین رویاستفاده از اثبت در آن ماه به اثرات هر متغیر بر رشد اقتصادی پرداخت.  

تواند یم ی، استفاده از روش بررسیبر اساس شواهد تجرب  انجام شده است.  ین مطالعه با مطالعات تجربیا
-MFو     MIDAS حاصل از روش  یها افتهیق و بر اساس  ین تحقیلذا با انجام ار دهد.  ییق را تغ یج تحقینتا

VAR  نرخ رشد یلان اقتصادک  یرهاین متغینه اثرات مهمتریرا در زم  یمطالعات قبل  یهاافتهی توان  یم(
ب در ی ن ترتیقرار داد و بد  یابیران مورد ارزیا  یرخ تورم( را بر رشد اقتصادارز، نرخ رشد پول و ن

  ی ها پژوهش  یافته هایبر    یمبتن  یاقتصاد  یهایگذاراستینان سیب اطمی، ضریقبل  یهاافتهید  ییصورت تا
 را بالا برد. یداخل

 و مدل اقتصادسنجی پژوهش شناسی روش.4
تولید ناخالص داخلی فصلی رشد    بر  یلان اقتصادک  یدیل ک  یرهایو ثرات متغ  بینیبرای پیشن پژوهش  یدر ا

که توسط گیسلز و   (MIDAS) های مختلطگیری دادهرویکرد نمونه  ازهای ماهانه،  با استفاده از شاخص
  استفاده   ( و آندرئو، گیسلز و کورتلوس پیشنهاد شده است، 2007(، گیسلز و همکاران )200۶والکانوف ) 

تولید  رشد  مستقیماً   MIDAS .یک ابزار پیش بینی مستقیم است MIDAS رویکرد رگرسیون  .شده است
  ، کند، بنابراین مرتبط می  های توضیح دهندهشاخص  وقفههای فعلی و  ناخالص داخلی آینده را به شاخص

 دهد.بینی متفاوتی را برای هر افق  به دست میهای پیشمدل
= ℎ𝑞𝑞فصلی، جایی که  بینی های پیشبینی برای افقمدل پیش ℎ𝑚𝑚 /3  :است 

 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞  =  𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚    = 𝐵𝐵0 + 𝐵𝐵1𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ)𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤
(3) + 𝜀𝜀𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚            (1)      

𝒘𝒘 = 𝑻𝑻𝒎𝒎
𝒙𝒙 −  𝑻𝑻𝒎𝒎

𝒚𝒚 ,𝒃𝒃(𝑳𝑳𝒎𝒎   و   𝛉𝛉) = ∑ 𝒄𝒄(𝒌𝒌, 𝜽𝜽)𝑳𝑳𝒎𝒎
𝒌𝒌      

𝑲𝑲

𝒌𝒌=𝟎𝟎
                                                                      (𝟐𝟐)      

𝐿𝐿𝑚𝑚𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚که به صورت Lm با لحاظ عملگر وقفه ماهانه = 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚 −  تعریف شده است. در رویکرد  1
MIDASتولید ناخالص داخلی سه ماهه ، 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞   با 𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤 شاخص مستقیماً 

(3) های آن مرتبط  و وقفه 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚است. که در آن 

نشان می  (2)  معادله  .به شکل زیر نمونه برداری می شود 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚از مشاهدات ماهانه  (3)
اولین مشاهده شروع می شود، در رگرسیون  𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚دهد که هر مشاهده سوم، که از 

  .گنجانده شده است   (3)
 بنابراین:

𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚
(3) =  𝑋𝑋 𝑡𝑡𝑚𝑚    ∀𝑡𝑡𝑚𝑚 = ⋯ , 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥 −  𝟔𝟔 , 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 −  𝟑𝟑, 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥                                (3)                  

MIDAS، تولید ناخالص داخلی سه ماهه 
نمونه برداری می شود.  زیر  به شکل   

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

اند  تورم شناسایی کرده  یبرا    یاحد آستانه  که اکثریت مطالعات  شود  یممشاهد    ،تحقیق  یمطالعات تجرب
 رشد اقتصادی بر    یر منف یشتر از آن تاثیب  یر مثبت و در سطوح تورمین حد، تاث یمتر از اکدر سطوح  که  

تواند در تببین ارتباط متغیرهای کلان بر رشد  یای تورم مرسد شناخت حد آستانهبنابراین به نظر می.  دارد
 ، لذااقتصادی بسیار موثر باشد. از آنجایی که ویژگی اقتصادی هر کشوری متفاوت از سایر کشورهاست

توان اذعان کرد که تاثیر نرخ ارز و سیاست پولی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی ایران  می
سیاست پولی در اکثر کشورها تاثیر   که  مشاهده گردید  ،باشد. به عبارت دیگرمتفاوت از سایر مطالعات  

در حالیکه آمارهای پولی و تولید ایران از عدم کارایی این سیاست در   .مثبت بر رشد اقتصادی داشته است
تورم می افزایش  با  پول  از مطالعات  بسیاری  دارند و در  ایران حکایت  مانع مهم در رشد اقتصاد  تواند 

ای برقرار  کمتر از حد آستانه  ها رسد که چون تورم در سایر کشوراقتصادی ایران باشد. در مقابل به نظر می
تواند تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی هر چند با افزایش تورم داشته باشد. است؛ سیاست پولی و نرخ ارز می

متغیرهای کلان بر رشد اقتصادی نکته بسیار مهمی که اکثریت مطالعات داخلی و خارجی در بررسی اثرات  
این مطالعه   ،در این راستا  اند تفاوت تواتر تولید ناخالص داخلی با آن متغیرها بوده است.مد نظر قرار نداده

مدل   کیدر چارچوب  های مختلف را  با فرکانس  ی ارتباط متغیرهااست  کند که قادر  از روشی استفاده می
شده   استفادهMF-VAR   و  MIDASاز روش    حاضر   مطالعهدر  ظور، ن منیا  یبرا.  قرار دهد  یابیمورد ارز

دهد این روش این است که برای هر مقطع از تواتر مختلف یک تخمین ارائه می   مهم  یهاویژگیاز  .  است
این روش در برآورد   ،ای کاربرد داشته باشد. به عبارت دیگرتواند در شناسایی محدوده حد آستانه که می

های توان با مشاهده ویژگی دادهدهد که می های فصلی و ماهانه، برای هر ماه یک تخمین ارائه میفرکانس
ز  ین وجه تمایرد مهمترک ین رویاستفاده از اثبت در آن ماه به اثرات هر متغیر بر رشد اقتصادی پرداخت.  

تواند یم ی، استفاده از روش بررسیبر اساس شواهد تجرب  انجام شده است.  ین مطالعه با مطالعات تجربیا
-MFو     MIDAS حاصل از روش  یها افتهیق و بر اساس  ین تحقیلذا با انجام ار دهد.  ییق را تغ یج تحقینتا

VAR  نرخ رشد یلان اقتصادک  یرهاین متغینه اثرات مهمتریرا در زم  یمطالعات قبل  یهاافتهی توان  یم(
ب در ی ن ترتیقرار داد و بد  یابیران مورد ارزیا  یرخ تورم( را بر رشد اقتصادارز، نرخ رشد پول و ن

  ی ها پژوهش  یافته هایبر    یمبتن  یاقتصاد  یهایگذاراستینان سیب اطمی، ضریقبل  یهاافتهید  ییصورت تا
 را بالا برد. یداخل

 و مدل اقتصادسنجی پژوهش شناسی روش.4
تولید ناخالص داخلی فصلی رشد    بر  یلان اقتصادک  یدیل ک  یرهایو ثرات متغ  بینیبرای پیشن پژوهش  یدر ا
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پژوهشنامه بازرگانی   

اند  تورم شناسایی کرده  یبرا    یاحد آستانه  که اکثریت مطالعات  شود  یممشاهد    ،تحقیق  یمطالعات تجرب
 رشد اقتصادی بر    یر منف یشتر از آن تاثیب  یر مثبت و در سطوح تورمین حد، تاث یمتر از اکدر سطوح  که  

تواند در تببین ارتباط متغیرهای کلان بر رشد  یای تورم مرسد شناخت حد آستانهبنابراین به نظر می.  دارد
 ، لذااقتصادی بسیار موثر باشد. از آنجایی که ویژگی اقتصادی هر کشوری متفاوت از سایر کشورهاست

توان اذعان کرد که تاثیر نرخ ارز و سیاست پولی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی ایران  می
سیاست پولی در اکثر کشورها تاثیر   که  مشاهده گردید  ،باشد. به عبارت دیگرمتفاوت از سایر مطالعات  

در حالیکه آمارهای پولی و تولید ایران از عدم کارایی این سیاست در   .مثبت بر رشد اقتصادی داشته است
تورم می افزایش  با  پول  از مطالعات  بسیاری  دارند و در  ایران حکایت  مانع مهم در رشد اقتصاد  تواند 

ای برقرار  کمتر از حد آستانه  ها رسد که چون تورم در سایر کشوراقتصادی ایران باشد. در مقابل به نظر می
تواند تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی هر چند با افزایش تورم داشته باشد. است؛ سیاست پولی و نرخ ارز می

متغیرهای کلان بر رشد اقتصادی نکته بسیار مهمی که اکثریت مطالعات داخلی و خارجی در بررسی اثرات  
این مطالعه   ،در این راستا  اند تفاوت تواتر تولید ناخالص داخلی با آن متغیرها بوده است.مد نظر قرار نداده

مدل   کیدر چارچوب  های مختلف را  با فرکانس  ی ارتباط متغیرهااست  کند که قادر  از روشی استفاده می
شده   استفادهMF-VAR   و  MIDASاز روش    حاضر   مطالعهدر  ظور، ن منیا  یبرا.  قرار دهد  یابیمورد ارز

دهد این روش این است که برای هر مقطع از تواتر مختلف یک تخمین ارائه می   مهم  یهاویژگیاز  .  است
این روش در برآورد   ،ای کاربرد داشته باشد. به عبارت دیگرتواند در شناسایی محدوده حد آستانه که می

های توان با مشاهده ویژگی دادهدهد که می های فصلی و ماهانه، برای هر ماه یک تخمین ارائه میفرکانس
ز  ین وجه تمایرد مهمترک ین رویاستفاده از اثبت در آن ماه به اثرات هر متغیر بر رشد اقتصادی پرداخت.  

تواند یم ی، استفاده از روش بررسیبر اساس شواهد تجرب  انجام شده است.  ین مطالعه با مطالعات تجربیا
-MFو     MIDAS حاصل از روش  یها افتهیق و بر اساس  ین تحقیلذا با انجام ار دهد.  ییق را تغ یج تحقینتا

VAR  نرخ رشد یلان اقتصادک  یرهاین متغینه اثرات مهمتریرا در زم  یمطالعات قبل  یهاافتهی توان  یم(
ب در ی ن ترتیقرار داد و بد  یابیران مورد ارزیا  یرخ تورم( را بر رشد اقتصادارز، نرخ رشد پول و ن

  ی ها پژوهش  یافته هایبر    یمبتن  یاقتصاد  یهایگذاراستینان سیب اطمی، ضریقبل  یهاافتهید  ییصورت تا
 را بالا برد. یداخل

 و مدل اقتصادسنجی پژوهش شناسی روش.4
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اولین مشاهده شروع می شود، در رگرسیون  𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚دهد که هر مشاهده سوم، که از 

  .گنجانده شده است   (3)
 بنابراین:

𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚
(3) =  𝑋𝑋 𝑡𝑡𝑚𝑚    ∀𝑡𝑡𝑚𝑚 = ⋯ , 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥 −  𝟔𝟔 , 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 −  𝟑𝟑, 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥                                (3)                  

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

اند  تورم شناسایی کرده  یبرا    یاحد آستانه  که اکثریت مطالعات  شود  یممشاهد    ،تحقیق  یمطالعات تجرب
 رشد اقتصادی بر    یر منف یشتر از آن تاثیب  یر مثبت و در سطوح تورمین حد، تاث یمتر از اکدر سطوح  که  

تواند در تببین ارتباط متغیرهای کلان بر رشد  یای تورم مرسد شناخت حد آستانهبنابراین به نظر می.  دارد
 ، لذااقتصادی بسیار موثر باشد. از آنجایی که ویژگی اقتصادی هر کشوری متفاوت از سایر کشورهاست

توان اذعان کرد که تاثیر نرخ ارز و سیاست پولی بر رشد اقتصادی با توجه به وضعیت تورمی ایران  می
سیاست پولی در اکثر کشورها تاثیر   که  مشاهده گردید  ،باشد. به عبارت دیگرمتفاوت از سایر مطالعات  

در حالیکه آمارهای پولی و تولید ایران از عدم کارایی این سیاست در   .مثبت بر رشد اقتصادی داشته است
تورم می افزایش  با  پول  از مطالعات  بسیاری  دارند و در  ایران حکایت  مانع مهم در رشد اقتصاد  تواند 

ای برقرار  کمتر از حد آستانه  ها رسد که چون تورم در سایر کشوراقتصادی ایران باشد. در مقابل به نظر می
تواند تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی هر چند با افزایش تورم داشته باشد. است؛ سیاست پولی و نرخ ارز می

متغیرهای کلان بر رشد اقتصادی نکته بسیار مهمی که اکثریت مطالعات داخلی و خارجی در بررسی اثرات  
این مطالعه   ،در این راستا  اند تفاوت تواتر تولید ناخالص داخلی با آن متغیرها بوده است.مد نظر قرار نداده

مدل   کیدر چارچوب  های مختلف را  با فرکانس  ی ارتباط متغیرهااست  کند که قادر  از روشی استفاده می
شده   استفادهMF-VAR   و  MIDASاز روش    حاضر   مطالعهدر  ظور، ن منیا  یبرا.  قرار دهد  یابیمورد ارز

دهد این روش این است که برای هر مقطع از تواتر مختلف یک تخمین ارائه می   مهم  یهاویژگیاز  .  است
این روش در برآورد   ،ای کاربرد داشته باشد. به عبارت دیگرتواند در شناسایی محدوده حد آستانه که می

های توان با مشاهده ویژگی دادهدهد که می های فصلی و ماهانه، برای هر ماه یک تخمین ارائه میفرکانس
ز  ین وجه تمایرد مهمترک ین رویاستفاده از اثبت در آن ماه به اثرات هر متغیر بر رشد اقتصادی پرداخت.  

تواند یم ی، استفاده از روش بررسیبر اساس شواهد تجرب  انجام شده است.  ین مطالعه با مطالعات تجربیا
-MFو     MIDAS حاصل از روش  یها افتهیق و بر اساس  ین تحقیلذا با انجام ار دهد.  ییق را تغ یج تحقینتا

VAR  نرخ رشد یلان اقتصادک  یرهاین متغینه اثرات مهمتریرا در زم  یمطالعات قبل  یهاافتهی توان  یم(
ب در ی ن ترتیقرار داد و بد  یابیران مورد ارزیا  یرخ تورم( را بر رشد اقتصادارز، نرخ رشد پول و ن

  ی ها پژوهش  یافته هایبر    یمبتن  یاقتصاد  یهایگذاراستینان سیب اطمی، ضریقبل  یهاافتهید  ییصورت تا
 را بالا برد. یداخل

 و مدل اقتصادسنجی پژوهش شناسی روش.4
تولید ناخالص داخلی فصلی رشد    بر  یلان اقتصادک  یدیل ک  یرهایو ثرات متغ  بینیبرای پیشن پژوهش  یدر ا

که توسط گیسلز و   (MIDAS) های مختلطگیری دادهرویکرد نمونه  ازهای ماهانه،  با استفاده از شاخص
  استفاده   ( و آندرئو، گیسلز و کورتلوس پیشنهاد شده است، 2007(، گیسلز و همکاران )200۶والکانوف ) 

تولید  رشد  مستقیماً   MIDAS .یک ابزار پیش بینی مستقیم است MIDAS رویکرد رگرسیون  .شده است
  ، کند، بنابراین مرتبط می  های توضیح دهندهشاخص  وقفههای فعلی و  ناخالص داخلی آینده را به شاخص

 دهد.بینی متفاوتی را برای هر افق  به دست میهای پیشمدل
= ℎ𝑞𝑞فصلی، جایی که  بینی های پیشبینی برای افقمدل پیش ℎ𝑚𝑚 /3  :است 

 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞  =  𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚    = 𝐵𝐵0 + 𝐵𝐵1𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ)𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤
(3) + 𝜀𝜀𝑡𝑡𝑚𝑚 + ℎ𝑚𝑚            (1)      

𝒘𝒘 = 𝑻𝑻𝒎𝒎
𝒙𝒙 −  𝑻𝑻𝒎𝒎

𝒚𝒚 ,𝒃𝒃(𝑳𝑳𝒎𝒎   و   𝛉𝛉) = ∑ 𝒄𝒄(𝒌𝒌, 𝜽𝜽)𝑳𝑳𝒎𝒎
𝒌𝒌      

𝑲𝑲

𝒌𝒌=𝟎𝟎
                                                                      (𝟐𝟐)      

𝐿𝐿𝑚𝑚𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚که به صورت Lm با لحاظ عملگر وقفه ماهانه = 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚 −  تعریف شده است. در رویکرد  1
MIDASتولید ناخالص داخلی سه ماهه ، 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞 + ℎ𝑞𝑞   با 𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤 شاخص مستقیماً 

(3) های آن مرتبط  و وقفه 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚است. که در آن 

نشان می  (2)  معادله  .به شکل زیر نمونه برداری می شود 𝑋𝑋𝑡𝑡𝑚𝑚از مشاهدات ماهانه  (3)
اولین مشاهده شروع می شود، در رگرسیون  𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚دهد که هر مشاهده سوم، که از 

  .گنجانده شده است   (3)
 بنابراین:

𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚
(3) =  𝑋𝑋 𝑡𝑡𝑚𝑚    ∀𝑡𝑡𝑚𝑚 = ⋯ , 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥 −  𝟔𝟔 , 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 −  𝟑𝟑, 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥                                (3)                   )3(
وقفه ی متغیرهای ماهانه بدین صورت رفتار می کنند، به عنوان مثال برای  k وقفه به صورت معادله 

)4( خواهد بود:
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بصورت زیر خواهد    وقفه    kکنند، به عنوان مثال برای   ی متغیرهای ماهانه بدین صورت رفتار میوقفه

 بود:
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚−𝑘𝑘

(3) =  𝑋𝑋 𝑡𝑡𝑚𝑚−𝑘𝑘    ∀𝑡𝑡𝑚𝑚 = ⋯ , 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 −  𝒌𝒌 − 𝟔𝟔 , 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥 − 𝑘𝑘 −  𝟑𝟑, 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 − 𝒌𝒌   (4)                  

 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤شاخص    ،در طول زمان 

(3)    ,W  های ماهانه ماقبل از تولید ناخالص برابر است با تعداد دوره
شود که معمولاً های ماهانه در دسترس هستند. بنابراین، این واقعیت را در نظر گرفته میداخلی که شاخص

ماه)در یک فصل( وجود دارد که هیچ رقم تولید ناخالص داخلی برای آن در یک شاخص ماهانه در سه  
گالوآئو  و  نیست)کلمنتز  رویکرد58،2008دسترس  با  اصلی  مسائل  از  یکی   .)ASDMI  یک یافتن   ،

𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚 از آنجایی که رگرسیورهای .است  ,θc(k (برای ضرایب وقفه  59پارامترسازی محدود
در فرکانس   (3)

های زیادی در معادله  سازی مناسب اغلب مستلزم گنجاندن وقفهشوند، مدلمشاهده می𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞  بالاتری نسبت به
 .تواند منجر به ایجاد پارامتر بیش از حد در حالت خطی نامحدود شودرگرسیون است که به راحتی می

مورد بحث قرار می   ,θc(k (چندین طرح وزن دهی غیرخطی را برای (2007)60گیسلز و همکاران
 :نمایی است و دارای شکل زیر است المون طرح اول یک وقفه  .دهد

𝑐𝑐(𝑘𝑘, 𝜃𝜃) =  exp (𝜃𝜃1𝑘𝑘+⋯+𝜃𝜃𝑄𝑄𝑘𝑘𝑄𝑄

∑ exp (𝜃𝜃1𝑘𝑘+⋯+𝜃𝜃𝑄𝑄𝑘𝑘𝑄𝑄𝐾𝐾
𝑘𝑘=0

                                                       (5)                  
  .کندن ایجاد اشکال مختلف را فراهم میپارامتر امکااین فرم تابعی کاملا انعطاف پذیر بوده و تنها با چند  

= θ  ، به این معنی که دو پارامترشودی م  استفاده   Q = 2 با آلمون طرح وزن دهی وقفه  در این راستا
 {θ1، θ2} تابع تأخیر نمایی. وجود دارد که باید تخمین زده شوند 𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ)   با یک بسط درجه دوم، راه

 K توان از مقادیر بزرگ ها ارائه می دهد. زیرا میهای ماهانه شاخصنظر گرفتن وقفهساده  را برای در  
هر چه رابطه   .برای تقریب تابع پاسخ شوک تولید ناخالص داخلی به شاخص های مورد نظر استفاده کرد

داد های نامحدود، که در آن تعمقایسه با برآورد وقفهدر  MIDAS داده ها طولانی تر باشد،    61وقفه   -پیشرو
می افزایش  وقفه  طول  با  میضرایب  قرار  گیری  نمونه  قطعیت  عدم  تأثیر  تحت  کمتر   مدل  .گیرد یابد، 

MIDAS غیرخطی مربعات  حداقل  از  استفاده  با  توان  می  رگرسیون (NLS) را  روی 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 در   بر 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚−𝑘𝑘

ضرایب(3) که  زد  می𝜃𝜃2،𝜃𝜃1 ،�̂�𝛽0،�̂�𝛽1،تخمین  دست  به  توسط   .دهدرا  بینی  تعیین    پیش  زیر  معادله 
 گردد: می

𝑦𝑦𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑦𝑦 +ℎ𝑚𝑚/𝑇𝑇𝑚𝑚𝑥𝑥

= �̂�𝛽0 + �̂�𝛽1𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ̂)𝑥𝑥𝑇𝑇𝑚𝑚𝑥𝑥
  .                                                        (6)         

,𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚 توجه داشته باشید که پیش بینی، مشاهدات ماهانه بعدی شاخص را از طریق  θ̂)𝑥𝑥𝑇𝑇𝑚𝑚𝑥𝑥
در نظر  

ای مجدداً های چند مرحلهبینی باید برای پیش  ،است و بنابراین h وابسته به MIDAS بینیپیش  .گیردمی
به .  گیرد، همین امر صادق استهنگامی که اطلاعات آماری جدید در دسترس قرار می.  تخمین زده شود

شود، در حالی که مشاهدات تولید ناخالص عنوان مثال، مشاهدات جدید برای این شاخص هر ماه منتشر می
کند که این نیز نیز از ماه به ماه تغییر می   wبنابراین،  .  داخلی تنها یک بار در سه ماهه منتشر می شود

 .کندبرآورد مجدد را ضروری می
62VAR-MF 

 
58 Clements and Galv˜ao 
59 parsimonious parametrization 
60 Ghysels 

61 lag relationship-lead.وضعیتی است که متغیر وابسته در ارتباط با وقفه متغیرهای توضیحی قرار دارد: 
62 The mixed-frequency VAR 

 )4(

تولید  از  ماقبل  ماهانه  دوره های  تعداد  با  است  برابر   
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هر چه رابطه   .برای تقریب تابع پاسخ شوک تولید ناخالص داخلی به شاخص های مورد نظر استفاده کرد

داد های نامحدود، که در آن تعمقایسه با برآورد وقفهدر  MIDAS داده ها طولانی تر باشد،    61وقفه   -پیشرو
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MIDAS غیرخطی مربعات  حداقل  از  استفاده  با  توان  می  رگرسیون (NLS) را  روی 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 در   بر 
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ضرایب(3) که  زد  می𝜃𝜃2،𝜃𝜃1 ،�̂�𝛽0،�̂�𝛽1،تخمین  دست  به  توسط   .دهدرا  بینی  تعیین    پیش  زیر  معادله 
 گردد: می
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در نظر  

ای مجدداً های چند مرحلهبینی باید برای پیش  ،است و بنابراین h وابسته به MIDAS بینیپیش  .گیردمی
به .  گیرد، همین امر صادق استهنگامی که اطلاعات آماری جدید در دسترس قرار می.  تخمین زده شود

شود، در حالی که مشاهدات تولید ناخالص عنوان مثال، مشاهدات جدید برای این شاخص هر ماه منتشر می
کند که این نیز نیز از ماه به ماه تغییر می   wبنابراین،  .  داخلی تنها یک بار در سه ماهه منتشر می شود
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 .تواند منجر به ایجاد پارامتر بیش از حد در حالت خطی نامحدود شودرگرسیون است که به راحتی می

مورد بحث قرار می   ,θc(k (چندین طرح وزن دهی غیرخطی را برای (2007)60گیسلز و همکاران
 :نمایی است و دارای شکل زیر است المون طرح اول یک وقفه  .دهد
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                                                       (5)                  
  .کندن ایجاد اشکال مختلف را فراهم میپارامتر امکااین فرم تابعی کاملا انعطاف پذیر بوده و تنها با چند  

= θ  ، به این معنی که دو پارامترشودی م  استفاده   Q = 2 با آلمون طرح وزن دهی وقفه  در این راستا
 {θ1، θ2} تابع تأخیر نمایی. وجود دارد که باید تخمین زده شوند 𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ)   با یک بسط درجه دوم، راه

 K توان از مقادیر بزرگ ها ارائه می دهد. زیرا میهای ماهانه شاخصنظر گرفتن وقفهساده  را برای در  
هر چه رابطه   .برای تقریب تابع پاسخ شوک تولید ناخالص داخلی به شاخص های مورد نظر استفاده کرد

داد های نامحدود، که در آن تعمقایسه با برآورد وقفهدر  MIDAS داده ها طولانی تر باشد،    61وقفه   -پیشرو
می افزایش  وقفه  طول  با  میضرایب  قرار  گیری  نمونه  قطعیت  عدم  تأثیر  تحت  کمتر   مدل  .گیرد یابد، 

MIDAS غیرخطی مربعات  حداقل  از  استفاده  با  توان  می  رگرسیون (NLS) را  روی 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 در   بر 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚−𝑘𝑘

ضرایب(3) که  زد  می𝜃𝜃2،𝜃𝜃1 ،�̂�𝛽0،�̂�𝛽1،تخمین  دست  به  توسط   .دهدرا  بینی  تعیین    پیش  زیر  معادله 
 گردد: می

𝑦𝑦𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑦𝑦 +ℎ𝑚𝑚/𝑇𝑇𝑚𝑚𝑥𝑥
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,𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚 توجه داشته باشید که پیش بینی، مشاهدات ماهانه بعدی شاخص را از طریق  θ̂)𝑥𝑥𝑇𝑇𝑚𝑚𝑥𝑥
در نظر  

ای مجدداً های چند مرحلهبینی باید برای پیش  ،است و بنابراین h وابسته به MIDAS بینیپیش  .گیردمی
به .  گیرد، همین امر صادق استهنگامی که اطلاعات آماری جدید در دسترس قرار می.  تخمین زده شود

شود، در حالی که مشاهدات تولید ناخالص عنوان مثال، مشاهدات جدید برای این شاخص هر ماه منتشر می
کند که این نیز نیز از ماه به ماه تغییر می   wبنابراین،  .  داخلی تنها یک بار در سه ماهه منتشر می شود
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 .تواند منجر به ایجاد پارامتر بیش از حد در حالت خطی نامحدود شودرگرسیون است که به راحتی می

مورد بحث قرار می   ,θc(k (چندین طرح وزن دهی غیرخطی را برای (2007)60گیسلز و همکاران
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  .کندن ایجاد اشکال مختلف را فراهم میپارامتر امکااین فرم تابعی کاملا انعطاف پذیر بوده و تنها با چند  

= θ  ، به این معنی که دو پارامترشودی م  استفاده   Q = 2 با آلمون طرح وزن دهی وقفه  در این راستا
 {θ1، θ2} تابع تأخیر نمایی. وجود دارد که باید تخمین زده شوند 𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ)   با یک بسط درجه دوم، راه

 K توان از مقادیر بزرگ ها ارائه می دهد. زیرا میهای ماهانه شاخصنظر گرفتن وقفهساده  را برای در  
هر چه رابطه   .برای تقریب تابع پاسخ شوک تولید ناخالص داخلی به شاخص های مورد نظر استفاده کرد

داد های نامحدود، که در آن تعمقایسه با برآورد وقفهدر  MIDAS داده ها طولانی تر باشد،    61وقفه   -پیشرو
می افزایش  وقفه  طول  با  میضرایب  قرار  گیری  نمونه  قطعیت  عدم  تأثیر  تحت  کمتر   مدل  .گیرد یابد، 

MIDAS غیرخطی مربعات  حداقل  از  استفاده  با  توان  می  رگرسیون (NLS) را  روی 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 در   بر 
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ضرایب(3) که  زد  می𝜃𝜃2،𝜃𝜃1 ،�̂�𝛽0،�̂�𝛽1،تخمین  دست  به  توسط   .دهدرا  بینی  تعیین    پیش  زیر  معادله 
 گردد: می

𝑦𝑦𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑦𝑦 +ℎ𝑚𝑚/𝑇𝑇𝑚𝑚𝑥𝑥
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ای مجدداً های چند مرحلهبینی باید برای پیش  ،است و بنابراین h وابسته به MIDAS بینیپیش  .گیردمی
به .  گیرد، همین امر صادق استهنگامی که اطلاعات آماری جدید در دسترس قرار می.  تخمین زده شود

شود، در حالی که مشاهدات تولید ناخالص عنوان مثال، مشاهدات جدید برای این شاخص هر ماه منتشر می
کند که این نیز نیز از ماه به ماه تغییر می   wبنابراین،  .  داخلی تنها یک بار در سه ماهه منتشر می شود
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1. Clements and Galv˜ao, (2018).
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-MFو    MIDASرشد نرخ ارز بر رشد اقتصادی ایران: کاربرد روش    و    رشد نقدینگی، تورم  بررسي اثرات
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بصورت زیر خواهد    وقفه    kکنند، به عنوان مثال برای   ی متغیرهای ماهانه بدین صورت رفتار میوقفه

 بود:
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚−𝑘𝑘

(3) =  𝑋𝑋 𝑡𝑡𝑚𝑚−𝑘𝑘    ∀𝑡𝑡𝑚𝑚 = ⋯ , 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 −  𝒌𝒌 − 𝟔𝟔 , 𝑇𝑇𝑚𝑚

𝑥𝑥 − 𝑘𝑘 −  𝟑𝟑, 𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑥𝑥 − 𝒌𝒌   (4)                  

 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚+𝑤𝑤شاخص    ،در طول زمان 

(3)    ,W  های ماهانه ماقبل از تولید ناخالص برابر است با تعداد دوره
شود که معمولاً های ماهانه در دسترس هستند. بنابراین، این واقعیت را در نظر گرفته میداخلی که شاخص

ماه)در یک فصل( وجود دارد که هیچ رقم تولید ناخالص داخلی برای آن در یک شاخص ماهانه در سه  
گالوآئو  و  نیست)کلمنتز  رویکرد58،2008دسترس  با  اصلی  مسائل  از  یکی   .)ASDMI  یک یافتن   ،

𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚 از آنجایی که رگرسیورهای .است  ,θc(k (برای ضرایب وقفه  59پارامترسازی محدود
در فرکانس   (3)

های زیادی در معادله  سازی مناسب اغلب مستلزم گنجاندن وقفهشوند، مدلمشاهده می𝑦𝑦𝑡𝑡𝑞𝑞  بالاتری نسبت به
 .تواند منجر به ایجاد پارامتر بیش از حد در حالت خطی نامحدود شودرگرسیون است که به راحتی می

مورد بحث قرار می   ,θc(k (چندین طرح وزن دهی غیرخطی را برای (2007)60گیسلز و همکاران
 :نمایی است و دارای شکل زیر است المون طرح اول یک وقفه  .دهد

𝑐𝑐(𝑘𝑘, 𝜃𝜃) =  exp (𝜃𝜃1𝑘𝑘+⋯+𝜃𝜃𝑄𝑄𝑘𝑘𝑄𝑄

∑ exp (𝜃𝜃1𝑘𝑘+⋯+𝜃𝜃𝑄𝑄𝑘𝑘𝑄𝑄𝐾𝐾
𝑘𝑘=0

                                                       (5)                  
  .کندن ایجاد اشکال مختلف را فراهم میپارامتر امکااین فرم تابعی کاملا انعطاف پذیر بوده و تنها با چند  

= θ  ، به این معنی که دو پارامترشودی م  استفاده   Q = 2 با آلمون طرح وزن دهی وقفه  در این راستا
 {θ1، θ2} تابع تأخیر نمایی. وجود دارد که باید تخمین زده شوند 𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ)   با یک بسط درجه دوم، راه

 K توان از مقادیر بزرگ ها ارائه می دهد. زیرا میهای ماهانه شاخصنظر گرفتن وقفهساده  را برای در  
هر چه رابطه   .برای تقریب تابع پاسخ شوک تولید ناخالص داخلی به شاخص های مورد نظر استفاده کرد

داد های نامحدود، که در آن تعمقایسه با برآورد وقفهدر  MIDAS داده ها طولانی تر باشد،    61وقفه   -پیشرو
می افزایش  وقفه  طول  با  میضرایب  قرار  گیری  نمونه  قطعیت  عدم  تأثیر  تحت  کمتر   مدل  .گیرد یابد، 

MIDAS غیرخطی مربعات  حداقل  از  استفاده  با  توان  می  رگرسیون (NLS) را  روی 𝑦𝑦𝑡𝑡𝑚𝑚 در   بر 
𝑥𝑥𝑡𝑡𝑚𝑚−𝑘𝑘

ضرایب(3) که  زد  می𝜃𝜃2،𝜃𝜃1 ،�̂�𝛽0،�̂�𝛽1،تخمین  دست  به  توسط   .دهدرا  بینی  تعیین    پیش  زیر  معادله 
 گردد: می

𝑦𝑦𝑇𝑇𝑚𝑚
𝑦𝑦 +ℎ𝑚𝑚/𝑇𝑇𝑚𝑚𝑥𝑥

= �̂�𝛽0 + �̂�𝛽1𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚, θ̂)𝑥𝑥𝑇𝑇𝑚𝑚𝑥𝑥
  .                                                        (6)         

,𝑏𝑏(𝐿𝐿𝑚𝑚 توجه داشته باشید که پیش بینی، مشاهدات ماهانه بعدی شاخص را از طریق  θ̂)𝑥𝑥𝑇𝑇𝑚𝑚𝑥𝑥
در نظر  

ای مجدداً های چند مرحلهبینی باید برای پیش  ،است و بنابراین h وابسته به MIDAS بینیپیش  .گیردمی
به .  گیرد، همین امر صادق استهنگامی که اطلاعات آماری جدید در دسترس قرار می.  تخمین زده شود

شود، در حالی که مشاهدات تولید ناخالص عنوان مثال، مشاهدات جدید برای این شاخص هر ماه منتشر می
کند که این نیز نیز از ماه به ماه تغییر می   wبنابراین،  .  داخلی تنها یک بار در سه ماهه منتشر می شود

 .کندبرآورد مجدد را ضروری می
62VAR-MF 
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که پیش بینی، مشاهدات ماهانه بعدی شاخص را از طریق   توجه داشته باشید 
در نظر می گیرد. پیش بینی MIDAS وابسته به h است و بنابراین، باید برای پیش بینی های چند 
که اطلاعات آماری جدید در دسترس قرار می گیرد،  مرحله ای مجدداً تخمین زده شود. هنگامی 
همین امر صادق است. به عنوان مثال، مشاهدات جدید برای این شاخص هر ماه منتشر می شود، 
که مشاهدات تولید ناخالص داخلی تنها یک بار در سه ماهه منتشر می شود. بنابراین،  در حالی 

که این نیز برآورد مجدد را ضروری می کند. w  نیز از ماه به ماه تغییر می کند 

MF-VAR1

برخلاف رویکرد MIDAS و مطابق با یک مدل VAR معمولی مبتنی بر داده های تک فرکانس، 
تولید  از  که  را مشخص می کند  ماهانه  ناخالص داخلی  تولید  پویایی مشترک   MF-VAR مدل
در  می آید.  دست  به  ماهانه  شاخص  و  زمانی  تفکیک  از  استفاده  با  ماهه  سه  داخلی  ناخالص 
متغیرهای  و  فصلی   داخلی  ناخالص  تولید  داده های  از  که    MF-VAR مدل  توضیح  راستای 

ماهانه تشکیل شده است؛ از فرمول )7( زیراستفاده می شود:

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

 فرکانس، مدلهای تک  معمولی مبتنی بر داده  VAR و مطابق با یک مدل  MIDAS برخلاف رویکرد 
MF-VAR کند که از تولید ناخالص داخلی سه پویایی مشترک تولید ناخالص داخلی ماهانه را مشخص می

   MF-VARآید. در راستای توضیح مدل  ماهه با استفاده از تفکیک زمانی و شاخص ماهانه به دست می
 ی استفاده م تشکیل شده است؛ از فرمول زیرهای تولید ناخالص داخلی فصلی  و متغیرهای ماهانه  که از داده

 :شود

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
⋮

𝑥𝑥𝑚𝑚𝑡𝑡 ]
 
 
 
 
=  ∑ [𝑉𝑉𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘

𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎LL,𝑘𝑘
]

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
 

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘

⋮
𝑥𝑥𝑚𝑚,𝑡𝑡−𝑘𝑘 ]

 
 
 
 
 + 𝜀𝜀                                                  (7) 

     = 𝑋𝑋𝑡𝑡                                                      = 𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑘𝑘                  
 

  xmدر سه ماه  یناخالص داخل  یدنشان دهنده تول GDPt در هر فصل است.   VA  شاملVA𝑡𝑡  معادله  یندر ا
𝑗𝑗،   است t از سه ماهه یحیتوض  یرهایمتغ ماه  ینام j-th نشان دهنده ∈ {1,2, …𝑚𝑚}   مطالعه   یندر ا 

m=3 است. مدل MF-VAR (p) نوشت:  یزن یرز ی توان به صورت نوشتار یرا م 

𝑋𝑋𝑡𝑡 = ∑ 𝑉𝑉𝑘𝑘

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑘𝑘     + 𝜀𝜀                                                                                             (8) 

  MFVAR (p)   که طول وقفه  فرموله شده است MF-VAR (4) ، مدلMF-VAR (p) بر اساس مدل
 یفصل  یناخالص داخل  یدگردد)تولیم  یحتشر   یربه صورت ز MF-VAR (4) شده است. مدل  یمبه چهار تنظ

 ماهانه است( یرتوضیحی و متغ

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
𝑥𝑥2𝑡𝑡
𝑥𝑥3𝑡𝑡 ]

 
 
 
 
=  ∑

[
 
 
 
 
 

𝑎𝑎11,𝑘𝑘
𝑎𝑎21,𝑘𝑘
𝑎𝑎31,𝑘𝑘
𝑎𝑎41,𝑘𝑘
𝑎𝑎51,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎12,𝑘𝑘
𝑎𝑎22,𝑘𝑘
𝑎𝑎32,𝑘𝑘
𝑎𝑎42,𝑘𝑘
𝑎𝑎52,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎13,𝑘𝑘
𝑎𝑎23,𝑘𝑘
𝑎𝑎33,𝑘𝑘
𝑎𝑎43,𝑘𝑘
𝑎𝑎53,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎14,𝑘𝑘
𝑎𝑎24,𝑘𝑘
𝑎𝑎34,𝑘𝑘
𝑎𝑎44,𝑘𝑘
𝑎𝑎54,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎15,𝑘𝑘
𝑎𝑎25,𝑘𝑘
𝑎𝑎35,𝑘𝑘
𝑎𝑎45,𝑘𝑘
𝑎𝑎55,𝑘𝑘]

 
 
 
 4

𝑘𝑘=1
 

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥2𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥3,𝑡𝑡−𝑘𝑘 ]

 
 
 
 
 +

[
 
 
 
 
𝜀𝜀1𝑡𝑡
𝜀𝜀2𝑡𝑡
𝜀𝜀3𝑡𝑡
𝜀𝜀4𝑡𝑡
𝜀𝜀5𝑡𝑡]

 
 
 
 
        (9)            

 .برد یپ xو  VA  ینماب یاتوان به وجود رابطهیبا توجه به معادله م

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡 = ∑ [𝑎𝑎11,𝑘𝑘 + 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘 + 𝑎𝑎12,𝑘𝑘𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘 + ∑𝑎𝑎1(𝑗𝑗+2),𝑘𝑘

3

𝑗𝑗=1
𝑥𝑥𝑗𝑗,𝑡𝑡−𝑘𝑘]

4

𝑘𝑘=1
+ 𝜀𝜀         (10) 

 های تجربییافته . 5
  ینرخ ارز بر رشد اقتصاد یرتأث /1- 5

با  ،  است برای نرخ ارز  اول هر فصل    های ماهانه ماهدادهکه بیانگر    ماهفروردین، تیر، مهر و دی  هایماه
های اردیبهشت، ارز را ثبت کرده است. روند رشد نرخ ارز ماهبالاترین نرخ رشد  98/3داشتن میانگین  

های ماه  در نهایت آماردرصد رشد برای هر ماه است.    2.02مردادماه، آبان ماه و بهمن ماه دارای میانگین  
با محاسبه میانگین   است.  ثبت کردهرا    ضعیت متوسطیو   29/2حاکی از این است که با داشتن میانگین    سوم

 شود.میداس پرداخته می-وربه تحلیل اثرات نرخ ارز بر رشد اقتصادی با استفاده از میداس و هر فصل، 
 (: نتایج میداس برای رشد نرخ ارز1جدول

 .Std. Error t-Statistic Prob ضرایب متغیر  متغیر 
q 1 ماه اول - 21/0  0/10 - 05/2  0/04 
q 2 0/07 1/87 0/07 0/14 ماه دوم 
q 3 ماه سوم - 02/0  0/01 - 09/2  0/04 

 )7(

 شامل  در هر فصل است. GDPt نشان دهنده تولید ناخالص داخلی در سه 

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

 فرکانس، مدلهای تک  معمولی مبتنی بر داده  VAR و مطابق با یک مدل  MIDAS برخلاف رویکرد 
MF-VAR کند که از تولید ناخالص داخلی سه پویایی مشترک تولید ناخالص داخلی ماهانه را مشخص می

   MF-VARآید. در راستای توضیح مدل  ماهه با استفاده از تفکیک زمانی و شاخص ماهانه به دست می
 ی استفاده م تشکیل شده است؛ از فرمول زیرهای تولید ناخالص داخلی فصلی  و متغیرهای ماهانه  که از داده

 :شود

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
⋮

𝑥𝑥𝑚𝑚𝑡𝑡 ]
 
 
 
 
=  ∑ [𝑉𝑉𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘

𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎LL,𝑘𝑘
]

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
 

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘

⋮
𝑥𝑥𝑚𝑚,𝑡𝑡−𝑘𝑘 ]

 
 
 
 
 + 𝜀𝜀                                                  (7) 

     = 𝑋𝑋𝑡𝑡                                                      = 𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑘𝑘                  
 

  xmدر سه ماه  یناخالص داخل  یدنشان دهنده تول GDPt در هر فصل است.   VA  شاملVA𝑡𝑡  معادله  یندر ا
𝑗𝑗،   است t از سه ماهه یحیتوض  یرهایمتغ ماه  ینام j-th نشان دهنده ∈ {1,2, …𝑚𝑚}   مطالعه   یندر ا 

m=3 است. مدل MF-VAR (p) نوشت:  یزن یرز ی توان به صورت نوشتار یرا م 

𝑋𝑋𝑡𝑡 = ∑ 𝑉𝑉𝑘𝑘

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑘𝑘     + 𝜀𝜀                                                                                             (8) 

  MFVAR (p)   که طول وقفه  فرموله شده است MF-VAR (4) ، مدلMF-VAR (p) بر اساس مدل
 یفصل  یناخالص داخل  یدگردد)تولیم  یحتشر   یربه صورت ز MF-VAR (4) شده است. مدل  یمبه چهار تنظ

 ماهانه است( یرتوضیحی و متغ

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
𝑥𝑥2𝑡𝑡
𝑥𝑥3𝑡𝑡 ]

 
 
 
 
=  ∑

[
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𝑎𝑎31,𝑘𝑘
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𝑎𝑎33,𝑘𝑘
𝑎𝑎43,𝑘𝑘
𝑎𝑎53,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎14,𝑘𝑘
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𝑎𝑎34,𝑘𝑘
𝑎𝑎44,𝑘𝑘
𝑎𝑎54,𝑘𝑘
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𝑎𝑎35,𝑘𝑘
𝑎𝑎45,𝑘𝑘
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[
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𝜀𝜀4𝑡𝑡
𝜀𝜀5𝑡𝑡]
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3

𝑗𝑗=1
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  ینرخ ارز بر رشد اقتصاد یرتأث /1- 5
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های اردیبهشت، ارز را ثبت کرده است. روند رشد نرخ ارز ماهبالاترین نرخ رشد  98/3داشتن میانگین  

های ماه  در نهایت آماردرصد رشد برای هر ماه است.    2.02مردادماه، آبان ماه و بهمن ماه دارای میانگین  
با محاسبه میانگین   است.  ثبت کردهرا    ضعیت متوسطیو   29/2حاکی از این است که با داشتن میانگین    سوم

 شود.میداس پرداخته می-وربه تحلیل اثرات نرخ ارز بر رشد اقتصادی با استفاده از میداس و هر فصل، 
 (: نتایج میداس برای رشد نرخ ارز1جدول

 .Std. Error t-Statistic Prob ضرایب متغیر  متغیر 
q 1 ماه اول - 21/0  0/10 - 05/2  0/04 
q 2 0/07 1/87 0/07 0/14 ماه دوم 
q 3 ماه سوم - 02/0  0/01 - 09/2  0/04 

در این معادله 
 در 

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

 فرکانس، مدلهای تک  معمولی مبتنی بر داده  VAR و مطابق با یک مدل  MIDAS برخلاف رویکرد 
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[
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𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
⋮

𝑥𝑥𝑚𝑚𝑡𝑡 ]
 
 
 
 
=  ∑ [𝑉𝑉𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘

𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎LL,𝑘𝑘
]

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
 

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘

⋮
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𝑗𝑗،   است t از سه ماهه یحیتوض  یرهایمتغ ماه  ینام j-th نشان دهنده ∈ {1,2, …𝑚𝑚}   مطالعه   یندر ا 

m=3 است. مدل MF-VAR (p) نوشت:  یزن یرز ی توان به صورت نوشتار یرا م 

𝑋𝑋𝑡𝑡 = ∑ 𝑉𝑉𝑘𝑘

𝑝𝑝
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  MFVAR (p)   که طول وقفه  فرموله شده است MF-VAR (4) ، مدلMF-VAR (p) بر اساس مدل
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 ماهانه است( یرتوضیحی و متغ

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
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=  ∑

[
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𝑎𝑎21,𝑘𝑘
𝑎𝑎31,𝑘𝑘
𝑎𝑎41,𝑘𝑘
𝑎𝑎51,𝑘𝑘
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𝑎𝑎33,𝑘𝑘
𝑎𝑎43,𝑘𝑘
𝑎𝑎53,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎14,𝑘𝑘
𝑎𝑎24,𝑘𝑘
𝑎𝑎34,𝑘𝑘
𝑎𝑎44,𝑘𝑘
𝑎𝑎54,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎15,𝑘𝑘
𝑎𝑎25,𝑘𝑘
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[
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𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥2𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥3,𝑡𝑡−𝑘𝑘 ]

 
 
 
 
 +

[
 
 
 
 
𝜀𝜀1𝑡𝑡
𝜀𝜀2𝑡𝑡
𝜀𝜀3𝑡𝑡
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3
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4

𝑘𝑘=1
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  ینرخ ارز بر رشد اقتصاد یرتأث /1- 5

با  ،  است برای نرخ ارز  اول هر فصل    های ماهانه ماهدادهکه بیانگر    ماهفروردین، تیر، مهر و دی  هایماه
های اردیبهشت، ارز را ثبت کرده است. روند رشد نرخ ارز ماهبالاترین نرخ رشد  98/3داشتن میانگین  

های ماه  در نهایت آماردرصد رشد برای هر ماه است.    2.02مردادماه، آبان ماه و بهمن ماه دارای میانگین  
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 شود.میداس پرداخته می-وربه تحلیل اثرات نرخ ارز بر رشد اقتصادی با استفاده از میداس و هر فصل، 
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ماه Xm نشان دهنده j-th امین ماه متغیرهای توضیحی از سه ماهه t است،  
این مطالعه m=3 است. مدل )p( MF-VAR  را می توان به صورت معادله )8( زیر نیز نوشت:

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

 فرکانس، مدلهای تک  معمولی مبتنی بر داده  VAR و مطابق با یک مدل  MIDAS برخلاف رویکرد 
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[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
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=  ∑ [𝑉𝑉𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘
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]

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
 

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘

⋮
𝑥𝑥𝑚𝑚,𝑡𝑡−𝑘𝑘 ]

 
 
 
 
 + 𝜀𝜀                                                  (7) 

     = 𝑋𝑋𝑡𝑡                                                      = 𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑘𝑘                  
 

  xmدر سه ماه  یناخالص داخل  یدنشان دهنده تول GDPt در هر فصل است.   VA  شاملVA𝑡𝑡  معادله  یندر ا
𝑗𝑗،   است t از سه ماهه یحیتوض  یرهایمتغ ماه  ینام j-th نشان دهنده ∈ {1,2, …𝑚𝑚}   مطالعه   یندر ا 

m=3 است. مدل MF-VAR (p) نوشت:  یزن یرز ی توان به صورت نوشتار یرا م 

𝑋𝑋𝑡𝑡 = ∑ 𝑉𝑉𝑘𝑘

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑘𝑘     + 𝜀𝜀                                                                                             (8) 

  MFVAR (p)   که طول وقفه  فرموله شده است MF-VAR (4) ، مدلMF-VAR (p) بر اساس مدل
 یفصل  یناخالص داخل  یدگردد)تولیم  یحتشر   یربه صورت ز MF-VAR (4) شده است. مدل  یمبه چهار تنظ

 ماهانه است( یرتوضیحی و متغ

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
𝑥𝑥2𝑡𝑡
𝑥𝑥3𝑡𝑡 ]

 
 
 
 
=  ∑

[
 
 
 
 
 

𝑎𝑎11,𝑘𝑘
𝑎𝑎21,𝑘𝑘
𝑎𝑎31,𝑘𝑘
𝑎𝑎41,𝑘𝑘
𝑎𝑎51,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎12,𝑘𝑘
𝑎𝑎22,𝑘𝑘
𝑎𝑎32,𝑘𝑘
𝑎𝑎42,𝑘𝑘
𝑎𝑎52,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎13,𝑘𝑘
𝑎𝑎23,𝑘𝑘
𝑎𝑎33,𝑘𝑘
𝑎𝑎43,𝑘𝑘
𝑎𝑎53,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎14,𝑘𝑘
𝑎𝑎24,𝑘𝑘
𝑎𝑎34,𝑘𝑘
𝑎𝑎44,𝑘𝑘
𝑎𝑎54,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎15,𝑘𝑘
𝑎𝑎25,𝑘𝑘
𝑎𝑎35,𝑘𝑘
𝑎𝑎45,𝑘𝑘
𝑎𝑎55,𝑘𝑘]

 
 
 
 4

𝑘𝑘=1
 

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥2𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥3,𝑡𝑡−𝑘𝑘 ]

 
 
 
 
 +

[
 
 
 
 
𝜀𝜀1𝑡𝑡
𝜀𝜀2𝑡𝑡
𝜀𝜀3𝑡𝑡
𝜀𝜀4𝑡𝑡
𝜀𝜀5𝑡𝑡]

 
 
 
 
        (9)            

 .برد یپ xو  VA  ینماب یاتوان به وجود رابطهیبا توجه به معادله م

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡 = ∑ [𝑎𝑎11,𝑘𝑘 + 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘 + 𝑎𝑎12,𝑘𝑘𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘 + ∑𝑎𝑎1(𝑗𝑗+2),𝑘𝑘

3

𝑗𝑗=1
𝑥𝑥𝑗𝑗,𝑡𝑡−𝑘𝑘]

4

𝑘𝑘=1
+ 𝜀𝜀         (10) 

 های تجربییافته . 5
  ینرخ ارز بر رشد اقتصاد یرتأث /1- 5

با  ،  است برای نرخ ارز  اول هر فصل    های ماهانه ماهدادهکه بیانگر    ماهفروردین، تیر، مهر و دی  هایماه
های اردیبهشت، ارز را ثبت کرده است. روند رشد نرخ ارز ماهبالاترین نرخ رشد  98/3داشتن میانگین  

های ماه  در نهایت آماردرصد رشد برای هر ماه است.    2.02مردادماه، آبان ماه و بهمن ماه دارای میانگین  
با محاسبه میانگین   است.  ثبت کردهرا    ضعیت متوسطیو   29/2حاکی از این است که با داشتن میانگین    سوم

 شود.میداس پرداخته می-وربه تحلیل اثرات نرخ ارز بر رشد اقتصادی با استفاده از میداس و هر فصل، 
 (: نتایج میداس برای رشد نرخ ارز1جدول

 .Std. Error t-Statistic Prob ضرایب متغیر  متغیر 
q 1 ماه اول - 21/0  0/10 - 05/2  0/04 
q 2 0/07 1/87 0/07 0/14 ماه دوم 
q 3 ماه سوم - 02/0  0/01 - 09/2  0/04 

 )8(

1. The mixed-frequency VAR
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 MFVAR )p( فرموله شده است که طول وقفه )4( MF-VAR مدل ، MF-VAR )p(بر اساس مدل 
به چهار تنظیم شده است. مدل MF-VAR )4( به صورت معادلات )9( و )10( تشریح می گردد 

)تولید ناخالص داخلی فصلی و متغیر توضیحی ماهانه است(

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

 فرکانس، مدلهای تک  معمولی مبتنی بر داده  VAR و مطابق با یک مدل  MIDAS برخلاف رویکرد 
MF-VAR کند که از تولید ناخالص داخلی سه پویایی مشترک تولید ناخالص داخلی ماهانه را مشخص می

   MF-VARآید. در راستای توضیح مدل  ماهه با استفاده از تفکیک زمانی و شاخص ماهانه به دست می
 ی استفاده م تشکیل شده است؛ از فرمول زیرهای تولید ناخالص داخلی فصلی  و متغیرهای ماهانه  که از داده

 :شود

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
⋮

𝑥𝑥𝑚𝑚𝑡𝑡 ]
 
 
 
 
=  ∑ [𝑉𝑉𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘

𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎LL,𝑘𝑘
]

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
 

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘

⋮
𝑥𝑥𝑚𝑚,𝑡𝑡−𝑘𝑘 ]

 
 
 
 
 + 𝜀𝜀                                                  (7) 

     = 𝑋𝑋𝑡𝑡                                                      = 𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑘𝑘                  
 

  xmدر سه ماه  یناخالص داخل  یدنشان دهنده تول GDPt در هر فصل است.   VA  شاملVA𝑡𝑡  معادله  یندر ا
𝑗𝑗،   است t از سه ماهه یحیتوض  یرهایمتغ ماه  ینام j-th نشان دهنده ∈ {1,2, …𝑚𝑚}   مطالعه   یندر ا 

m=3 است. مدل MF-VAR (p) نوشت:  یزن یرز ی توان به صورت نوشتار یرا م 

𝑋𝑋𝑡𝑡 = ∑ 𝑉𝑉𝑘𝑘

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑘𝑘     + 𝜀𝜀                                                                                             (8) 

  MFVAR (p)   که طول وقفه  فرموله شده است MF-VAR (4) ، مدلMF-VAR (p) بر اساس مدل
 یفصل  یناخالص داخل  یدگردد)تولیم  یحتشر   یربه صورت ز MF-VAR (4) شده است. مدل  یمبه چهار تنظ

 ماهانه است( یرتوضیحی و متغ

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
𝑥𝑥2𝑡𝑡
𝑥𝑥3𝑡𝑡 ]

 
 
 
 
=  ∑

[
 
 
 
 
 

𝑎𝑎11,𝑘𝑘
𝑎𝑎21,𝑘𝑘
𝑎𝑎31,𝑘𝑘
𝑎𝑎41,𝑘𝑘
𝑎𝑎51,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎12,𝑘𝑘
𝑎𝑎22,𝑘𝑘
𝑎𝑎32,𝑘𝑘
𝑎𝑎42,𝑘𝑘
𝑎𝑎52,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎13,𝑘𝑘
𝑎𝑎23,𝑘𝑘
𝑎𝑎33,𝑘𝑘
𝑎𝑎43,𝑘𝑘
𝑎𝑎53,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎14,𝑘𝑘
𝑎𝑎24,𝑘𝑘
𝑎𝑎34,𝑘𝑘
𝑎𝑎44,𝑘𝑘
𝑎𝑎54,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎15,𝑘𝑘
𝑎𝑎25,𝑘𝑘
𝑎𝑎35,𝑘𝑘
𝑎𝑎45,𝑘𝑘
𝑎𝑎55,𝑘𝑘]

 
 
 
 4

𝑘𝑘=1
 

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥2𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥3,𝑡𝑡−𝑘𝑘 ]

 
 
 
 
 +

[
 
 
 
 
𝜀𝜀1𝑡𝑡
𝜀𝜀2𝑡𝑡
𝜀𝜀3𝑡𝑡
𝜀𝜀4𝑡𝑡
𝜀𝜀5𝑡𝑡]

 
 
 
 
        (9)            

 .برد یپ xو  VA  ینماب یاتوان به وجود رابطهیبا توجه به معادله م

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡 = ∑ [𝑎𝑎11,𝑘𝑘 + 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘 + 𝑎𝑎12,𝑘𝑘𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘 + ∑𝑎𝑎1(𝑗𝑗+2),𝑘𝑘

3

𝑗𝑗=1
𝑥𝑥𝑗𝑗,𝑡𝑡−𝑘𝑘]

4

𝑘𝑘=1
+ 𝜀𝜀         (10) 

 های تجربییافته . 5
  ینرخ ارز بر رشد اقتصاد یرتأث /1- 5

با  ،  است برای نرخ ارز  اول هر فصل    های ماهانه ماهدادهکه بیانگر    ماهفروردین، تیر، مهر و دی  هایماه
های اردیبهشت، ارز را ثبت کرده است. روند رشد نرخ ارز ماهبالاترین نرخ رشد  98/3داشتن میانگین  

های ماه  در نهایت آماردرصد رشد برای هر ماه است.    2.02مردادماه، آبان ماه و بهمن ماه دارای میانگین  
با محاسبه میانگین   است.  ثبت کردهرا    ضعیت متوسطیو   29/2حاکی از این است که با داشتن میانگین    سوم

 شود.میداس پرداخته می-وربه تحلیل اثرات نرخ ارز بر رشد اقتصادی با استفاده از میداس و هر فصل، 
 (: نتایج میداس برای رشد نرخ ارز1جدول

 .Std. Error t-Statistic Prob ضرایب متغیر  متغیر 
q 1 ماه اول - 21/0  0/10 - 05/2  0/04 
q 2 0/07 1/87 0/07 0/14 ماه دوم 
q 3 ماه سوم - 02/0  0/01 - 09/2  0/04 

 )9(

با توجه به معادله می توان به وجود رابطه ای مابین VA و x پی برد.

 )10(

 
 
 

پژوهشنامه بازرگانی   

 فرکانس، مدلهای تک  معمولی مبتنی بر داده  VAR و مطابق با یک مدل  MIDAS برخلاف رویکرد 
MF-VAR کند که از تولید ناخالص داخلی سه پویایی مشترک تولید ناخالص داخلی ماهانه را مشخص می

   MF-VARآید. در راستای توضیح مدل  ماهه با استفاده از تفکیک زمانی و شاخص ماهانه به دست می
 ی استفاده م تشکیل شده است؛ از فرمول زیرهای تولید ناخالص داخلی فصلی  و متغیرهای ماهانه  که از داده

 :شود

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
⋮

𝑥𝑥𝑚𝑚𝑡𝑡 ]
 
 
 
 
=  ∑ [𝑉𝑉𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘

𝑎𝑎𝐻𝐻𝐻𝐻,𝑘𝑘 𝑎𝑎LL,𝑘𝑘
]

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
 

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘

⋮
𝑥𝑥𝑚𝑚,𝑡𝑡−𝑘𝑘 ]

 
 
 
 
 + 𝜀𝜀                                                  (7) 

     = 𝑋𝑋𝑡𝑡                                                      = 𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑘𝑘                  
 

  xmدر سه ماه  یناخالص داخل  یدنشان دهنده تول GDPt در هر فصل است.   VA  شاملVA𝑡𝑡  معادله  یندر ا
𝑗𝑗،   است t از سه ماهه یحیتوض  یرهایمتغ ماه  ینام j-th نشان دهنده ∈ {1,2, …𝑚𝑚}   مطالعه   یندر ا 

m=3 است. مدل MF-VAR (p) نوشت:  یزن یرز ی توان به صورت نوشتار یرا م 

𝑋𝑋𝑡𝑡 = ∑ 𝑉𝑉𝑘𝑘

𝑝𝑝

𝑘𝑘=1
𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑘𝑘     + 𝜀𝜀                                                                                             (8) 

  MFVAR (p)   که طول وقفه  فرموله شده است MF-VAR (4) ، مدلMF-VAR (p) بر اساس مدل
 یفصل  یناخالص داخل  یدگردد)تولیم  یحتشر   یربه صورت ز MF-VAR (4) شده است. مدل  یمبه چهار تنظ

 ماهانه است( یرتوضیحی و متغ

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡
𝑥𝑥1𝑡𝑡
𝑥𝑥2𝑡𝑡
𝑥𝑥3𝑡𝑡 ]

 
 
 
 
=  ∑

[
 
 
 
 
 

𝑎𝑎11,𝑘𝑘
𝑎𝑎21,𝑘𝑘
𝑎𝑎31,𝑘𝑘
𝑎𝑎41,𝑘𝑘
𝑎𝑎51,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎12,𝑘𝑘
𝑎𝑎22,𝑘𝑘
𝑎𝑎32,𝑘𝑘
𝑎𝑎42,𝑘𝑘
𝑎𝑎52,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎13,𝑘𝑘
𝑎𝑎23,𝑘𝑘
𝑎𝑎33,𝑘𝑘
𝑎𝑎43,𝑘𝑘
𝑎𝑎53,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎14,𝑘𝑘
𝑎𝑎24,𝑘𝑘
𝑎𝑎34,𝑘𝑘
𝑎𝑎44,𝑘𝑘
𝑎𝑎54,𝑘𝑘

  

𝑎𝑎15,𝑘𝑘
𝑎𝑎25,𝑘𝑘
𝑎𝑎35,𝑘𝑘
𝑎𝑎45,𝑘𝑘
𝑎𝑎55,𝑘𝑘]

 
 
 
 4

𝑘𝑘=1
 

[
 
 
 
 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥1,𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥2𝑡𝑡−𝑘𝑘
𝑥𝑥3,𝑡𝑡−𝑘𝑘 ]

 
 
 
 
 +

[
 
 
 
 
𝜀𝜀1𝑡𝑡
𝜀𝜀2𝑡𝑡
𝜀𝜀3𝑡𝑡
𝜀𝜀4𝑡𝑡
𝜀𝜀5𝑡𝑡]

 
 
 
 
        (9)            

 .برد یپ xو  VA  ینماب یاتوان به وجود رابطهیبا توجه به معادله م

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡 = ∑ [𝑎𝑎11,𝑘𝑘 + 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑡𝑡−𝑘𝑘 + 𝑎𝑎12,𝑘𝑘𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝑘𝑘 + ∑𝑎𝑎1(𝑗𝑗+2),𝑘𝑘

3

𝑗𝑗=1
𝑥𝑥𝑗𝑗,𝑡𝑡−𝑘𝑘]

4

𝑘𝑘=1
+ 𝜀𝜀         (10) 

 های تجربییافته . 5
  ینرخ ارز بر رشد اقتصاد یرتأث /1- 5

با  ،  است برای نرخ ارز  اول هر فصل    های ماهانه ماهدادهکه بیانگر    ماهفروردین، تیر، مهر و دی  هایماه
های اردیبهشت، ارز را ثبت کرده است. روند رشد نرخ ارز ماهبالاترین نرخ رشد  98/3داشتن میانگین  

های ماه  در نهایت آماردرصد رشد برای هر ماه است.    2.02مردادماه، آبان ماه و بهمن ماه دارای میانگین  
با محاسبه میانگین   است.  ثبت کردهرا    ضعیت متوسطیو   29/2حاکی از این است که با داشتن میانگین    سوم

 شود.میداس پرداخته می-وربه تحلیل اثرات نرخ ارز بر رشد اقتصادی با استفاده از میداس و هر فصل، 
 (: نتایج میداس برای رشد نرخ ارز1جدول

 .Std. Error t-Statistic Prob ضرایب متغیر  متغیر 
q 1 ماه اول - 21/0  0/10 - 05/2  0/04 
q 2 0/07 1/87 0/07 0/14 ماه دوم 
q 3 ماه سوم - 02/0  0/01 - 09/2  0/04 

4. یافته های تجربی
خ ارز بر رشد اقتصادی  4 -1. تأثیر نر

ارز  نرخ  برای  فصل  هر  اول  ماه  ماهانه  داده های  بیانگر  که  دی ماه  و  مهر   ، تیر فروردین،  ماه های 
کرده است. روند رشد نرخ ارز ماه های  است، با داشتن میانگین 3/98بالاترین نرخ رشد ارز را ثبت 
اردیبهشت، مردادماه و بهمن ماه دارای میانگین 2.02 درصد رشد برای هر ماه است. در نهایت 
کرده  که با داشتن میانگین 2/29 وضعیت متوسطی را ثبت  کی از این است  آمار ماه های سوم حا
از  استفاده  با  اقتصادی  رشد  بر  ارز  نرخ  اثرات  تحلیل  به  فصل،  هر  میانگین  محاسبه  با  است. 

-میداس پرداخته می شود. میداس و ور

جدول 2- نتایج میداس برای رشد نرخ ارز

Std. Errort-Statistic.Probضرایبمتغیرمتغیر

q 12/050/04-0/210/10-ماه اول

q 20/140/071/870/07ماه دوم

q 32/090/04-0/020/01-ماه سوم

ماخذ: محاسابات محقق
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به شدت  تأثیر  هر فصل(  ماه های  در  ارز  نرخ  q1)رشد  که  است  به جدول)1( مشخص  توجه  با 
گر رشد نرخ ارز بسیار بالا باشد)میانگین 3/98(  ، ا منفی بر رشد اقتصادی دارد. به عبارت دیگر
که  کاهش خواهد یافت. در مقابل، ضریب حاصل از q2 نشان می دهد  رشد اقتصادی به شدت 
را در  q2 این حقیقت  ارز تأثیر مثبت بر رشد اقتصادی دارد. ضریب مثبت و معنی دار  رشد نرخ 
که رشد نرخ ارز همواره معیار مخرب برای اقتصاد محسوب نمی شود  اقتصاد ایران آشکار می سازد 
تضعیف  را  اقتصادی  رشد   )2/02 باشد)میانگین  برخوردار  کمتری  مقدار  از  ارز  نرخ  رشد  گر  ا و 
منفی  تأثیر   q3 که  می دهد  نشان  میداس  تخمین  بخش،  این  تحلیل های  ادامه  در  کرد.  نخواهد 
گر نرخ رشد ارز در   که ا کرد  ولی ناچیز بر رشد اقتصادی دارد. با مقایسه q3 با q2 می توان اذعان 

گردد، رشد اقتصادی افزایش خواهد یافت.  محدوده 2/02 و 29/2 درصد تنظیم 
کنش های آنی  در ادامه جهت اطمینان از ضرایب میداس با استفاده از روش MF-VAR وا

رشد اقتصادی نسبت به رشد نرخ ارز برآورد شده و نتایج آن در نمودار )5( ارائه شده است. 
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ماخذ: محاسبات محقق
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، ابتدا  که افزایش نرخ ارز آنی رشد اقتصادی مربوط بهq3  نشان می دهد  کنش  نمودار اول وا
ظاهر  رشداقتصادی  بر  آن  مثبت  تأثیر  زمان  طول  در  سپس  و  داشته  اقتصادی  رشد  بر  منفی  اثر 
کنش آنی مربوط به q2 را نشان می دهد.  می شود و در نهایت به صفر همگرا می شود. نمودار دوم وا
که افزایش نرخ ارز تأثیر مثبت بر رشد اقتصادی داشته و مشابه  طبق نمودار دوم، مشخص است 
ارز  نرخ  q1 رشد  تغییرات  به  اقتصادی نسبت  آنی رشد  کنش  وا نمودار سوم  نتایج میداس است. 
کنش مثبت نشان داده و در  ، رشد اقتصادی ابتدا به نرخ ارز وا را نشان می دهد. طبق این نمودار
آن به صفر می رسد. نکته مهم قابل استنتاج  آثار  کنش منفی نشان می دهد و در نهایت  ادامه وا
که اولاً اثرات شوک های ارزی همگرا است و این  کنش رشد اقتصادی به رشد ارز این است  از وا

پایداری نتایج مدل را نشان می دهد و دوما نتایج این بخش با نتایج میداس سازگار است.

4-2. تأثیر رشد نقدینگی بر رشد اقتصادی 

جدول 3- نتایج روش میداس برای رشد نقدینگی

Std. Errort-Statistic.Probضرایبمتغیرمتغیر

q 12/900/00-1/390/47-ماه اول

q 21/530/443/480/00ماه دوم

q 33.450/00-0.270/07-ماه سوم

ماخذ: محاسبات محقق

اول  ماه های  نقدینگی  اثرات شوک های  که  نتایج تخمین میداس در جدول )2( نشان می دهد 
تأثیر  ماه دوم هر فصل  بهمراه داشته است. در حالیکه  را  منفی  تأثیر  بیشترین  اقتصادی  بر رشد 
که  مثبت و ماه سوم هر فصل تأثیر منفی اندک بر رشد اقتصادی داشته است. نکته بسیار مهمی 
که تفسیر ضرایب باید  گیرد آن است  در تحلیل اثرات تکانه های رشد نقدینگی باید مد نظر قرار 
اثرات رشد نقدینگی  بر اساس عرضه حقیقی نقدینگی باشد. در این راستا، برای تحلیل دقیق 
گیرد.  بر رشد اقتصادی باید میانگین عرضه حقیقی نقدینگی در هر ماه محاسبه و مد نظر قرار 

جدول )2( میانگین عرضه حقیقی نقدینگی در هر ماه هر فصل را رائه می دهد.
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جدول 3- میانگین رشد اسمی و حقیقی نقدینگی برای هر ماه هر فصل- درصد

q1q2q3

1/552/362/55میانگین رشد نقدینگی اسمی 

1.932.241/88تورم

0.380/120/62-میانگین رشد نقدینگی حقیقی 

منفـی  هـر فصـل  اول  ماه هـای  بـرای  نقدینگـی1  رشـد حقیقـی  میانگیـن  بـه جـدول )3(،  توجـه  بـا 
کـه سیاسـت پولـی انقباضـی در  بـوده اسـت. لـذا ایـن شـواهد آمـاری ایـن حقیقـت را آشـکار می کنـد 
کـه  کاهشـی شـده اسـت. همانگونـه  اقتصـاد اجـرا شـده و به همیـن سـبب رشـد اقتصـادی بـه شـدت 
گردیـد، q2 تأثیـر مثبـت بـر رشـد اقتصـادی دارد و ایـن موضـوع بـا میانگین رشـد حقیقی 0/12  اشـاره 
کامـاً سـازگار اسـت. میانگیـن نـرخ رشـد حقیقـی پـول در ماه هـای  درصـد در ماه هـای دوم فصل هـا 
سـوم فصـول)q3  ( برابـر0/62 درصـد  و دارای ضریـب0/27- اسـت. بـا مقایسـه ضرایـب و میانگیـن 
کـه رشـد حقیقـی پـول منفـی بوده اسـت،  کـه در ادواری  کـرد  رشـد نقدینگـی حقیقـی می تـوان بیـان 
گـر رشـد اسـمی نقدینگـی اندکـی بیشـتر از  ، ا کاهـش  یافتـه اسـت. از سـوی دیگـر رشـد اقتصـادی 
گـر رشـد اسـمی نقدینگـی بسـیار بالاتـر  تـورم باشـد، منجـر بـه تحریـک رشـد اقتصـادی می شـود و ا
کاهـش می دهـد. در ادامـه و جهـت اطمینـان از اسـتحکام نتایـج  از تـورم باشـد، رشـد اقتصـادی را 
آنـی هـر مـاه بـر رشـد اقتصـادی فصلـی محاسـبه شـده و در  میـداس از روش mf-var شـوک های 

نمـودار  )5( ارائـه شـده اسـت. 

گرفته است. 1.  اختلاف رشد نقدینگی اسمی از میزان تورم، به عنوان رشد نقدینگی حقیقی مد نظر قرار 
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ماخذ: محاسبات محقق

آنی رشد اقتصادی نسبت به رشد پول مشابه  کنش  که وا با توجه به نمودار )5( مشخص است 
، رشد نقدینگی ماه سوم تقریباً هیچ اثری بر رشد اقتصادی ندارد؛  نتایج میداس است. طبق نمودار
رشد  کنش  وا ولی  است،  بوده  منفی  دوره های  تعداد  از  بیشتر  مثبت  دوره های  تعداد  به طوریکه 
که میزان رشد نقدینگی ماه دوم هر فصل تأثیر  )5( نشان می دهد  اقتصادی اندک است. نمودار
مثبت بر رشد اقتصادی داشته است. در نهایت اثرات شوک های ماه اول هر فصل نشان می دهد 
که تعداد دوره های اثر منفی  عرضه پول بر رشد اقتصادی بیشتر از تعداد دوره های مثبت بوده است 
گفت  رشد پول در ماه های اول اثر منفی بر رشد اقتصادی داشته است. و لذا در مجموع می توان 

4-3. تحلیل اثرات تورم بر رشد اقتصادی
می دهد  نشان  مختلف  ماه های  در  شده  ثبت  داده های  زمانی  سری  روند    )8( نمودار  اساس  بر 
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به  است.  کرده  تجربه  را  پایین تری  سطح  فصل  هر  سوم  ماه های  در  تورم  نرخ  متوسط  طور  به  که 
که میانگین تورم ماهانه برای ماه های سوم فصول سال برابر 1/81 درصد و این میزان برای  طوری 
است.  شده  ثبت  درصد   1/93 و  درصد   2/24 نیز  ترتیب  به  نیز  سال  فصول  اول  و  دوم  ماه های  
رویکرد  از  استفاده  با  و سوم  دوم  اول،  ماه های  در  اقتصادی  رشد  بر  تورم  نرخ  اثرات شوک های 

میداس تخمین زده شده و نتایج آن در جدول)4( ارائه شده است. 

جدول 5- نتایج روش میداس برای تورم ماهانه

Std. Errort-Statistic.Probضرایبمتغیرمتغیر

q 11/310/403/220/003ماه اول

q 23/450/001-0/490/14-ماه دوم

q 30/030/0103/470/001ماه سوم

ماخذ: محاسبات محقق

که شوک های تورم وارد شده در ماه اول فصول تأثیر به شدت مثبتی  نتایج جدول نشان می دهد 
حدود  در  تورم،  نرخ  افزایش  درصد  یک  هر  به ازای  به طوریکه  است؛  داشته  اقتصادی  رشد  بر 
که از نتایج جدول معلوم است، تأثیر  1/31 درصد رشد اقتصادی را افزایش داده است. همان طور 
شوک های تورمی ماه های دوم فصول سال بر رشد اقتصادی منفی بوده و دارای ضریب 0/49- 
که شوک های تورمی وارد شده در ماه های سوم، دارای تأثیر  است. همچنین نتایج نشان می دهد 
مقایسه  با  است.  بوده  اول  ماه  از  کمتر  بسیار  اثرگذاری  میزان  ولی  بوده  اقتصادی  رشد  بر  مثبت 
ضرایب اثرگذاری تورم بر رشد اقتصادی و میانگین نرخ تورم ماه های فصول سال، می توان اشاره 
وقتی  به طوریکه   می گردد؛  تایید  اقتصادی  رشد  با  تورم  ارتباط  مورد  در  کینزین ها  نظریه  که  کرد 
کمی افزایش می یابد و با افزایش تورم این مقدار  میزان تورم اندک است، رشد اقتصادی به میزان 
در  منفی می شود.   به شدت  اقتصادی  رشد  بر  تورم  تأثیر  از حد مشخصی،  بعد  و  یافته  افزایش 
نمودار )6(  آن  در  نتایج  و  استفاده شده است   mf-var از روش نتایج  ادامه، جهت استحکام 
که نتایج میداس ور با میداس  ، مشخص است  ارائه شده است . طبق نتایج ارائه شده در نمودار

تا حدوی سازگار است.
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کنش آنی رشد اقتصادی نسبت به تورم ماهانه نمودار 6- وا

ماخذ: محاسبات محقق

نتیجه گیری و پیشنهادات
رشد  بر  تورم(  و  پول  رشد  نرخ   ، ارز رشد  )نرخ  اقتصادی  کلان  مهم  عوامل  اثرات  مقاله  این  در 
از اطلاعات سری  راستا مطالعه حاضر  این  گرفت. در  قرار  کنکاش علمی  مورد  ایران  اقتصادی 
 ، -میداس، اثرات نرخ رشد ارز زمانی اقتصادی ایران طی دوره 1390-1400 و از روش میداس و ور
که ماهیتی  که هر ماه اطلاعاتشان قابل رصد است، بر رشد اقتصادی ایران  تورم و رشد نقدینگی 
متغیرهای  از  یک  هر  که  می دهد  نشان  میداس  روش  نتایج  است.  کرده  استفاده  دارد؛  فصلی 
که تخمین 1 شامل اثرات تغییرات متغیرها در ماه های اول هر  توضیحی دارای سه تخمین هستند 
فصل است. تخمین دوم برای نشان دادن اثرات تغییرات متغیرها در ماه های دوم فصول سال و 
نهایتا تخمین سوم برای نشان دادن اثرات تغییرات متغیرها در ماه های سوم هرفصل است. نتایج 
اقتصادی  رشد  بر  منفی  تأثیر  شدت  به  اول  ماه های  در  ارز  نرخ  رشد  که  می دهد  نشان  میداس 
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بر  فصل  هر  اول  ماه های  ارز  نرخ  رشد  منفی  تأثیر  علت  کردن  مشخص  برای  مطالعه  این  دارد. 
کرده و نشان داده است  رشد اقتصادی، داده های ثبت شده در ماه های اول هر فصل را بررسی 
که بواسطه بالا بودن و قابل توجه بودن این نرخ  که به طور متوسط رشد نرخ ارز 3/98 بوده است 
کاهش داده  را  اقتصادی  نتیجه رشد  در  و  اقتصاد شده  کل  ماهانه، سبب تضعیف عرضه  رشد 
که رشد نرخ ارز در ماه های دوم هر فصل با دارا  است. در مقابل ضریب ماه دوم نشان می دهد 
بودن میانگین 2/02 درصدی تأثیر مثبت بر رشد اقتصادی دارد. نتایج تخمین برای ماه سوم نیز با 
آثار منفی ناچیز را نشان داده است. نتیجه بسیار روشن میداس در  داشتن میانگین 2/29 درصد 
که تکانه های نرخ ارز تا حدی تأثیر مثبت بر رشد  مورد اثرگذاری رشد نرخ ارز بر اقتصاد این است 
بر معایب  که مزایای رشد صادرات  ارز است  از رشد نرخ  آستانه ای میزانی  اقتصادی دارد. حد 
تجربی  مطالعات  تمامی  با  ارز  نرخ  متغیر  برای  حاصل  نتایج  می کند.  غلبه  کل  عرضه  تضعیف 
همکاران  و  اصغرپور  و   )1396( همکاران  و  مطهری  مطالعات  با  خصوصا  و  خارجی  و  داخلی 
اقتصادی  رشد  بر  مثبت  تأثیر  ابتدا  ارز  نرخ  در  اندک  افزایش  به طوریکه  است؛  سازگار   )1401(

کاهش رشد اقتصادی می شود. داشته و افزایش زیاد آن منجر به 
رشد  باید  اقتصادی  رشد  و  نقدینگی  ارتباط  بررسی  در  که  می دهد  نشان  مطالعه  این  نتایج 
گمراه  اسمی  نقدینگی  نرخ  رشد  اساس  بر  روابط  تحلیل  و  گیرد  قرار  نظر  مد  حقیقی  نقدینگی 
که در ماه های اول هر فصل، تأثیر تکانه های رشد عرضه حقیقی  کننده است. نتایج نشان می دهد 
پول بر رشد اقتصادی منفی است و سیاستگذار به نوعی با اعمال سیاست پولی انقباضی، رشد 
که دارای میانگین 0/12 درصد  کاهش داده است. نتایج برای ماه های دوم هر فصل  اقتصادی را 
کی از تأثیر بسیار مثبت بر رشد اقتصادی است. در ادامه، نتایج میداس نشان داد  بوده است حا
کاهش می یابد.  اقتصادی  رشد  باشد)ماه سوم(،  پول 0.74 درصد  رشد حقیقی  میانگین  گر  ا که 
کثر مطالعات داخلی  نتایج مثبت به دست آمده برای ارتباط رشد نقدینگی و رشد اقتصادی با ا
و خارجی سازگار است. نتیجه اثرات منفی رشد نقدینگی بر رشد اقتصادی با مطالعه حقیقت و 
کلی این مقاله با مطالعه اولوسی و همکاران )2017( همسو است. )1393( و نتیجه  محمد قلی پور
گرفته است.  قرار  ارزیابی  مورد  اقتصادی  بر رشد  تورم  آثار  این تحقیق،  از  آخرین بخش  در 
کینزی ها در مورد اثرات U معکوس تورم بر رشد اقتصادی  که تئوری  نتایج میداس نشان می دهد 
داشتن  با  فصل  هر  اول  ماه های  که  می دهد  نشان  میداس  نتایج  همچنین  است.  نبوده  رد  قابل 
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میانگین 1/93 درصد رشد در هر ماه تأثیر بسیار مثبت بر رشد اقتصادی دارد. نتایج برای ماه دوم 
با میانگین 2/24 به شدت منفی بوده و در نهایت ماه  سوم هر فصل با میزان1/81 تأثیر مثبت اندک 

بر رشد اقتصادی داشته است. 
کلیات نتایج از روش MF-VAR برای ارزیابی   در نهایت در راستای استحکام نتایج و اثبات 
کلان اقتصادی در هر ماه استفاده شد  کنش آنی رشد اقتصادی نسبت به هر یک از متغیرهای  وا

که  نتایج حاصل از روش  MF-VAR در بیشتر موارد مطابق با نتایج میداس بوده است.

پیشنهادهای سیاستی
از داده های ماهانه هر فصل در  با توجه به رویکرد مورد استفاده شده در این تحقیق و استفاده 
با  توضیحی  متغیرهای  بین  روابط  پیچیدگی  و  اقتصادی  رشد  بر  متغیرتوضیحی  هر  آثار  بررسی 
کنترل و  رشد تولید، لازم است تا سیاست گذاران پیشنهاد سیاستی زید را مد نظر قرار دهند تا با 

کشور ایران به ارمغان آید. کلان مهم، رونق اقتصادی بر  مدیریت این سه متغیر 
کل . 1 ، صادرات و تقاضای  ارز افزایش نرخ  ابتدا  که  ارز نشان می دهد  اثرات رشد نرخ  نتایج 

با  رابطه  این  اقتصادی منجر می گردد.  افزایش رشد  به  و  کل تحریک شده  از عرضه  بیشتر 
، بر عکس شده و رشد نرخ ارز با تضعیف بسیار زیاد عرضه  شدت یافتن افزایش رشد نرخ ارز
کاهش می دهد. بر این  کالاهای واسطه ای(، رشد اقتصادی را  کل )به سبب افزایش قیمت 
کانال نرخ  اساس پیشنهاد می شودچنانچه بانک مرکزی به دنبال افزایش رشد اقتصادی از 
ارز باشد، سیاست گذاری ارزی مناسب جهت افزایش نرخ ارز اندک )نزدیک 2 درصد در 

گردد.  هر ماه( اتخاذ 
اقتصادی . 2 رشد  کاهش  به  منجر  حقیقی  نقدینگی  منفی  رشد  که  داد  نشان  تخمین  نتایج 

، رشد حقیقی نقدینگی اندک تأثیر مثبت بر رشد اقتصادی داشته  خواهد شد. از سوی دیگر
آثار منفی بر جای می گذارد. با توجه به  گر رشد حقیقی نقدینگی از حد خاصی بگذر  و ا
کنترل نقدینگی مد نظر قرار  این حقایق پیشنهاد می شود بانک مرکزی دو عامل مهم را در 
کمتر از میزان  کنترل نقدینگی بر میزان تورم توجه داشه باشند و از رشد نقدینگی  دهد.1( در 
گردد؛  تورم جلوگیری نمایند2( رشد حقیقی نقدینگی بر اساس میزان رشد اقتصادی تنظیم 
با اتخاذ سیاست های پولی مناسب رشد نقدینگی  به عبارت بهتر لازم است بانک مرکزی 
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تولید  بر  نقدینگی  رشد  تأثیر  تا  نماید  تنظیم  ماه  هر  در  درصد   0/12 محدود  در  را  حقیقی 
گردد. کثر  حدا

با توجه به اینکه بر اساس نتایج تحقیق تورم دارای آثار غیر خطی بر رشد اقتصادی است. . 3
عبارتی،  به  گیرد.  قرار  نظر  مد  نتیجه  این  اقتصادی  سیاست های  اتخاذ  در  است  لازم  لذا 
پیشنهاد می شود دولت در راستای توسعه و رشد اقتصادی با جدیت بیشتری مساله تورم را 
کنترل تورم و رساندن آن به 1.93 در هر ماه  زمینه لازم برای رشد  کار قرار دهند و با  در دستور 

و توسعه اقتصادی را فراهم آورند. 
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