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 بررسي نحوه تأثیرگذاري اجزاي پایه پولي بر تورم در ایران 

 *)رهیافت رگرسیون کوانتایل(
 

 نوع مقاله: پژوهشي
 

 1مهناز سرخوندی
 2کیومرث سهیلی

 

 19/6/1403 تاریخ پذیرش:                               27/3/1403تاریخ دریافت: 

 چکیده
تورم است.  یکی از معضلات اقتصادی که امروزه بسیاری از کشورها از جمله کشور ایران را درگیر کرده است

به دنبال راه  آورد و اغلب اقتصاددانان و سایستمدارانتورم مشکلات اجتماعی و اقتصادی زیادی را به بار می
ایه پولی است و پرم اثرگذار است نقدینگی و حلی برای مهار تورم هستند. یکی از متغیرهایی که در ایران بر تو

های پژوهش از داده در این تحقیق به ارزیابی آثار اجزای پایه پولی بر تورم در ایران پرداخته شده است. در این
 رگرسیون کوانتایل است. مورد استفاده،  الگویاستفاده شده و   1399  -1354 هایسالآماری 

ولی، تورم  افزایش اول در شرایط تورم متوسط و بالا با افزایش پایه  پ الگوی برایدهد که نتایج تحقیق نشان می
یز  تأثیری بر تورم نرخ رشد تولید ناخالص داخلی ن یابد ولی در تورم پایین پایه پولی تأثیری بر تورم ندارد.می

 ندارد. 

دوره  تورم، نتظاریاتورم افزایش یا کاهش  با یابد وو در تورم بالا و پایین با افزایش نرخ ارز، تورم افزایش می
 .جاری نیز افزایش یا کاهش پیدا خواهد کرد

 ،یها به بانک مرکزبانک ینرخ رشد بدهتوان گفت که با افزایش  با توجه به نتایج تخمین برای الگوی دوم می
 ند.بر تورم ندار یریتأث رهایمتغ ریسا ویابد افزایش میتورم ی، نرخ رشد نرخ ارز  و تورم انتظار

  

 .نرخ ارزها، پایه پولی، تورم، رگرسیون کوانتایل، بدهی بانک کلید واژه:

  JEL : C01, E58طبقه بندي 

                                                                                                                   
در دانشگاه  یلیسه ومرثیدکتر ک یآقا ییبه راهنما یخانم دکتر مهناز سرخوند یمقاله از طرح پسادکتر نیا*. 

 استخراج شده است. یراز
 m.sorkhvandi@yahoo.com               .پژوهشگر پسادکتری، گروه اقتصاد، دانشگاه رازی، کرمانشاه، ایران. 1
 ksohaili@razi.ac.ir           . استاد تمام، گروه اقتصاد، دانشگاه رازی، کرمانشاه، ایران، )نویسنده مسئول(. 2
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 مقدمه

های موفقیت یک اقتصاد است چرا که موجب شرطترین پیشمهار و کنترل تورم یکی از اساسی

اقتصاد ایران در چندین سال اخیر دچار یک دهنده عملکرد مطلوب اقتصاد است. افزایش رفاه و نشان

های به کار گرفته شده نتوانسته است این نرخ تورم را به نرخ نرخ تورم مزمن است که تاکنون سیاست

تورم طبیعی نزدیک کند. لذا شناخت عوامل اثرگذار بر تورم و اولویت بندی آن عوامل به ترتیبی که 

ی و کدام یک کمترین اثرگذاری را در افزایش تورم دارد مشخص شود کدام عوامل بیشترین اثر گذار

بسیار مفید و حائز اهمیت است. براساس مطالعات گذشته و نظر اکثر اقتصاددانان تورم در ایران ریشه 

 انیکرد، ب دایپ ارییبس ای که شهرت و اعتبـار( در جمله1963) دمنیفر در تغییرات حجم پول دارد

 مهاری اسـتیابـزار س گانـهیپـول  جهیاست و در نت یپول دهیپد کیمه جا و ه شهیکه تورم هم کندیم

از  نیاست، بنـابرا یکه پول در بلندمدت خنث شودیم یسطح فراتر مدع کیدر  دمنیتورم است. فر

 تواندیدر بلندمدت نم یپول راتییتغ انتظار مهار تورم را داشت. به نظر وی، توانیم تنها پـول تنهـا و

 نییاست که نرخ تورم را پا نیکمک آن ا نیقرار دهد و بهتر ریتأث تحت را کارییمحصول و ب نیانگیم

 نگه دارد.

است که به آن پول  یبسیار مهم پول یاز متغیرها ییک یپایه پول یبر اساس تعریف بانک مرکز

گویند و هر گونه افزایش در پایه پولی منجر به افزایش چند برابرآن )معادل ضریب پرقدرت هم می

 شود.می ی( در نقدینگ یفزاینده نقدینگ

 ماتیاتخاذ تصم ند منجر بهتوایم گذاری اجزای پایه پولی بر تورم،تأثیر بررسی نحوهن یبنابرا

  .است یضرور کاملا ً ش تورم شود،کاه و در نتیجه تغییرات حجم پول یبرا حیصح

های برآورد های تحقیق، الگو تحقیق و روشدر این مقاله ابتدا به مبانی نظری و سپس به پیشینه

گیری حاصل از تحقیق بررسی شده است. ها و نتایج تجربی و نتیجهپرداخته شده است. در ادامه داده

 اند.تحقیق بیان شده و در نهایت منابع مورد استفاده در

 

 مباني نظري -1

های که از بانک مرکزی به بیرون انتشار یابد و در جریان فعالیت (هر پولی )سکه و اسکناس و اعتبار

شود. از این جهت به این پول، پول بانکی و خلق اعتبار قرار گیرد، پایه پولی یا پول پرقدرت نامیده می

یابد در یک فرآینـد خلـق بـدهی بانک مرکزی به بیرون انتشار میشود که وقتی از پر قدرت گفته می

شود به عبارت دیگر از این مبادله پول یا نقدینگی تبدیل می ةگذاری به چند برابر واسطو سپرده

شود، به جهـت کـه پایه پولی از طریق ضریب فزاینده به چند برابر خود )پول یا نقدینگی( تبدیل می

 (.1392)شاکری،شود ته میآن پول پرقدرت گف
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های ترازنامه بانک ها و بدهیپایه پولی یک متغیر انباره است که با توجه به تغییرات اقلام طرف دارایی

تر از نامه بانک مرکزی است. مانده ترازنامه یابد انباره پایه پولی معادل ماندهمرکزی مقدار آن تغییر می

ها مقادیر پایه پولی است و مانده حساب مذکور در طرف بدهیها معادل مقدار منابع در طرف دارایی

مصارف پایه پولی است بنابراین تحلیل طرف بدهکاران و بستانکاران تراز نامه بانک مرکزی برای 

شناخت اجزای پایه پولی و سازوکار عمل آن بسیار مهم است همچنین برای درک چگونگی تغییر 

ان و بستانکاران تراز نامه بانک مرکزی مورد تجزیه و تحلیل قرار پایه پولی لازم است تا طرف بدهکار

 گیرد.

آید که های پولی و مهمترین جزء متغیر نقدینگی به شمار میپایه پولی یکی از مهمترین شاخص

شود در مباحث پولی اهمیت تغییرات آن به صورت چند برابری در میزان نقدینگی منعکس می چون

 ةبیشتری که معادل ضریب فزایند ةدیگر هر افزایشی در رقم پایه پولی به اندازخن س بسیار دارد. بـه

شود این که رقم ضریب فزاینده پولی طی ده افزایش چند برابری رقم نقدینگی می ةپولی است مای

بوده است به این معنا است که هر یک ریال افزایش در پایه  4/2سال اخیر به طور متوسط حدود 

 (. 1392محمدی،)دهد ریال نقدینگی را افزایش می 4/2 پولی، تقریباً

 

 پایه پولي و نقدینگي ةرابط -2

های تجاری نزد بانک مرکزی، به اضافه وجه نقد در های بانکپایه پولی در یک کشور عبارت از سپرده

یه شود. از پاها نگهداری میگردش در دست مردم، به اضافه وجه نقدی که به طور فیزیکی در بانک

شود، زیرا هرگونه افزایش در پایه پولی منجر به افزایش چند پولی به عنوان پول پر قدرت نیز یاد می

 (.1394شود )رحمانی، برابر آن )معادل ضریب فزاینده پولی( در کل عرضه پول می

ها و مصارف در حقیقت بانک مرکزی با تزریق نقدینگی به سیستم بانکی بر قدرت وام دهی بانک

ها به بانک ثیر خواهد داشت که با افزایش پول در دست مردم و همچنین افزایش بدهی بانکأکی تبان

مرکزی به رشد پایه پولی و متعاقباً به افزایش حجم پول و نقدینگی دامن زده و درنتیجه بر متغیرهای 

( در 1396ان )( آرمن و همکار1393باشد احمدیان ) کلان اقتصادی مانند تولید و تورم تأثیرگذار می

مختلف باعث تورم  مرحلهتوان گفت که پایه پولی از سه نویسند به طور کلی می این زمینه می

 :شودمی

 تأمین کسری بودجه دولت -1

 تبدیل درآمدهای ارزی به ریال -2

 خلق پول بخش بانکی -3
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گذاری هرکدام  . مقایسه میزان اثربر تورم متفاوت است یپول هیپا یهر کدام از اجزا ینحوه اثر گذار

 ود. شتواند موجب اتخاذ سیاست های کارا و تأثیرگذار بر کاهش تورم از اجزای پایه پولی می

 

 قیتحق نهیشیپ -3

مدت و بلندمدت روابط کوتاه یخطا، به بررس حیتصح ی( در چارچوب الگوها2005) 1 کاگلر و کافمن

تورم و رشد پول  انیم یقو یاز همبستگ یبه دست آمده حاک جیتورم و رشد پول پرداخته و نتا انیم

 یخطا انسیدرصد از وار 40تا  33 نیحاصل از رشد حجم پول ب هایتکانهدر بلندمدت  نکهیاست و ا

 .شوندیتورم را سبب م ینیبشیپ
 یریگبه اندازه 2004-1998اطلاعات ماهانه مربوط به دوره  یریکارگ( با به2006) 2گال داواجار

که در  دهدینشان م یو یهاافتهیکشور مغولستان پرداخت.  یرشد پول و تورم برا انیارتباط م

 هخواهد داشت و رابط شیدرصد افزا 5 یبیدرصد، تورم به طور تقر 10پول به مقدار  شیصورت افزا

 تورم و رشد پول برقرار نخواهد بود. انیم یداریبلندمدت و پا

در  ران،یتورم در ا رامونیپول در مطالعه خود پ یالمللنیکارشناسان صندوق ب( از 2007) 3بوناتو

و  رانیمدت و بلندمدت تورم در اکوتاه یبا برآورد الگوها ران؛یرابطه پول و تورم در اقتصاد ا یبررس

منجر به تورم  مدتتاهدر کو ینشان داد که نرخ رشد پول حت (M1)استفاده از مفهوم پول محدود 

 .افتدیساله اتفاق م کیتا  یدوره زمان کیعمل در  نیا ی. منتهدشویم

م در و تور دیگسترش حجم پول بر تول یبر اثر بخش یلیبا عنوان تحل یا( مقاله1385) منجذب

 سپسو  شودیم زده نیو تخم ییشناسا رانیا یپول الگویمقاله ابتدا  نیارائه کرد. در ا رانیاقتصاد ا

ر دبودن پول  یو خنث ردیپذیصورت م دیمختلف بر تول یحجم پول در مقاطع زمان ریآزمون تأث

در  یلدارد و ریتأث دیمدت بر تولپول و گسترش آن در کوتاه ی. به عبارتشودیم دییبلندمدت تأ

 . دهدیخود را از دست م ریتأث مدتانیم

ناخالص  دیعرضه پول، نرخ ارز و نرخ رشد تول ریتأث ی( به بررس1393) یسیو حسن نژاد ن یکمال

 رانیتورم در ا را بر ریتأث  نیشتریکه عرضه پول ب دهدینشان م جیبر نرخ تورم پرداختند که نتا یداخل

لندمدت و ب درتسلط نفت در بازار ارز   یجیبا کاهش تدر کندیم هیمطالعه توص نیا تیدارد در نها

به شدت  تواندیم  یاهداف اصل یبرا رهیحساب ذخ یایاز نوسانات آن در کوتاهمدت با اح یریجلوگ

 کننده باشد. نییتع

                                                                                                                   
1.Kugler, P., &S, Kaufmann 

2.Davaajargal 

3. Bonato 
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اتو  یرخطیغ یهامدل افتیره تورم: بر یپول هیپا یاآستانهریتأث ی( به بررس1397) یاریو بخت یعلائ

ده از دو رژیم که الگوی تورمی تصریح ش دهدینشان م جیپرداختند. نتا رانیدر ا میملاانتقال  ویرگرس

دوم تقویت  و این اثر در رژیم ردکند که در رژیم نخست، پایه پولی بر تورم اثر مثبت داپیروی می

 شود.می

طرف تقاضا بر پویایی تورم  تأثیر انتظارات، مازاد نقدینگی و( به بررسی 1399شاکری و همکاران )

انداز و بلندمدت، های پسدهد شبه پول یعنی سپردهکه نتایج تحقیق نشان میپرداختند  در ایران

نیروی اصلی در ایجاد تورم است. علاوه بر این، هم انتظارات تطبیقی و هم انتظارات عقلایی، تأثیر 

یقی بیشتر از انتظارات عقلایی است. نتایج مطالعه دار و مثبتی بر تورم دارند و تأثیر انتظارات تطبمعنی

   .حاکی از عمودی بودن منحنی فیلیپس بلندمدت در اقتصاد ایران است

 یپول هیمطلوب پا رسطحیو نحوه تأث زانیم نییتع ی( به بررس1400و همکاران ) یعسگراباذری 

معنادار و  ریتأث یپول هیپا ریکه متغ دهدینشان م جیتورم پرداختند که نتا بری پول ندهیفزا بیو ضر

و با  اشتهم گذتور ریبر متغ یمثبت ومعنادار ریتأث یپول ندهیفزا بیتورم داشته و ضر ریبر متغ یمثبت

 حجم پول است. راتییاز عوامل مؤثر بر تغ یکیآن،  تیاهمتوجه به 

تأثیر سپرده های قرض الحسنه بر حجم نقدینگی و تورم ( به بررسی 1401فرهنگ و همکاران )

مورد بررسی،  الحسنه، در مدلهای قرضدهد که سپردهپرداختند. نتایج تحقیق نشان می در ایران

 .و تورم داشته استو هم بلندمدت تأثیر منفی و معنی دار بر حجم نقدینگی  مدتهم در کوتاه

 تابع واکنش سیاست گذار پولی در اقتصاد ایران( به بررسی 1402ابوالحسنی و همکاران )

گذار پولی در ایران غیرخطی . نتایج تحقیق نشان داده است که، اولا: تابع واکنش سیاستپرداختند

شود که با ورود متغیرهای تغییرات نرخ ارز رسمی و تغییرات قیمت نفت  ا؛ّ مشاهده میباشد. ثانی می

گذاری تورم به سمت  به مدل، با افزایش ضریب شکاف تولید نسبت به ضریب تورم، سناریوی هدف

ز نرخ ار کند. ثالثأ؛ متغیر تغییرات قیمت نفت از طریق کانال شکاف گذاری تولید تغییر پیدا می هدف

 گذارد. گذار پولی اثر میسیاست رسمی بر تابع واکنش

 

 تجزیه و تحلیل -4

 

  1لیکوانتا ونیالگو رگرس يمعرف -4-1

                                                                                                                   
1. Quantile Regression 
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ر رگرسیون کوانتایل بر اساس یک تابع زیان متقارن و نامتقارن است و مشابه برآورد متغیرها د برآورد

شود. رگرسیون کوانتایل بدون داشتن ها محاسبه میپارامترها در رگرسیون کمترین توان دوم

های مفروضات رگرسیون معمولی، امکان دخالت متغیرهای مستقل در تمام بخشهای محدودیت

کند  و این رگرسیون زمانی که توزیع خطا های ابتدایی وانتهایی را فراهم میتوزیع به ویژه در دنباله

امتقارن، و همچنین با وجود ناهمگنی رگرسیون با ها بلند و نهای با دنبالهغیر نرمال است ودر توزیع

معرفی گردید به تدریج به روش  1978پردازد. این الگو با کونکر و باست در سال برآورد پارامترها می

های مختلف های خطی و غیر خطی متغیر پاسخ، در زمینهجامعی برای تجزیه تحلیل آماری الگو

رگرسیون چندک این است که با نگاهی دقیق وجامع در  تبدیل گردید. انگیزه اصلی به کارگیری

ها، ارزیابی متغیر پاسخ، الگوی ارائه شود تا امکان دخالت متغیرهای مستقل، نه تنها در مرکز ثقل داده

 های توزیع به ویژه در بلکه در تمام بخش

رسیون معمولی، های ابتدایی و انتهایی فراهم گردد، بدون اینکه با محدودیت مفروضات رگدنباله

های دورافتاده در برآورد ضرایب روبرو باشیم. در رگرسیون واریانس ناهمسانی و حضور تأثیرگذار داده

 چندک بر خلاف رگرسیون معمولی از دست کم نمودن مجموع قدر مطلق

الگو استفاده می شود که به آن روش دست کم قدر مطلق متغیر های موزون برای برآورد باقیمانده 

 (.50-33، 1978، 1)کونکر و باستشود. گفته می  LADنحرافات یا ا

 

 الگو تحقیق  -4-2

 یمانز یسر یآمار یهااز داده قیتحق نیا در است و کاربردی نوع از هدف لحاظ به حاضر تحقیق

 قیدر تحق مورد استفاده یزمان یسر یرهایآمار و اطلاعات متغ هیاستفاده شده است. کل 1399-1354

ام محاسبات انج یبدست آمده است. برا رانیو مرکز آمار ا یمنتشر شده با بانک مرکز یاز اسناد رسم

 است. دهیاستفاده گردR و  Excel یافزارهااز نرم یوتریکامپ

عادله به شکل وع مو ناز د رانیبر  تورم در ا یپول هیپا یآثار اجزا یابیبه منظور ارزدر این مطالعه 

 است: زیر استفاده شده
(1)  INF= C1+ C2 rM+ C3 INF(-1) + C4 rGDP+ C5 rEX+  

 

(2)  INF= C1+ C2 rGDP+ C3 rGD+ C4 rBD+ C5 rFR+ C6 INF(-1)+ C7 

rEX +  
 

                                                                                                                   
1. Koenker,. & Bassett  
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است  ینگیقداز حجم ن یاریپولی و مع هیپانرخ رشد    rMبه عنوان نرخ تورم،  INFرابطه فوق از  در

 .rGDP   ،تولید ناخالص داخلی واقعیrGD   یبه بانک مرکز یبخش دولت یبدهنرخ رشد، rBD 

و  یبانک مرکز یخارج یهاییخالص دارانرخ رشد   rFR ،یها به بانک مرکزبانک یبدهنرخ رشد 

rEX .نرخ رشد نرخ ارز بازار غیر رسمی است 

 

 ها و نتایج تجربيداده -3-4

 

 )ریشه واحد( 1آزمون مانایي -4-3-1

واسکمیدت  فیلیپسکیت کاسکی، شـین،  ن با استفاده از آزمونآقبل از برآورد مدل، ابتدا ایستایی 

(K.P.S.S )در ی اتکانهشود. آماره این آزمون مجموع مربعات پسماندها است که اگر بررسی می

داده و با  ثیر خود قرارأسری زمانی اتفاق بیافتد و ماندگار باشد مجموع مربعات پسماند را تحت ت

توان نمی را H0 گیرد، در این صورت دیگر  فرضیهگذشت زمان بزرگ شده و در ناحیه بحرانی قرار می

 .(1388، صدیقیپذیرفت )

 

 بررسي ایستایي متغیرها (:1)جدول 

 متغیرها
آماره  دیکي فولر 

 تعمیم یافته
 وضعیت ایستایي حد بحراني

INF 14/4- 92/2- ایستا 

rM 54/4- 92/2- ایستا 

rGDP 67/4- 92/2- ایستا 

rGD 93/5- 92/2- ایستا 

rBD 18/5- 93/2- ایستا 

rFR 10/6- 92/2- ایستا 

rEX 32/5- 92/2- ایستا 

 مأخذ: محاسبات پژوهش

 

ای برآورد هدهد که متغیرهای به کار گرفته شده در مدلنتایج حاصل از آزمون ایستایی نشان می

 مشکل رگرسیون کاذب وجود ندارد.همگی در سطح ایستا بوده و 

                                                                                                                   
1 .Stationary Test 
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 تصریح و برآورد الگو به روش رگرسیون کوانتایل -2-3-4

از روش رگرسیون چندک استفاده خواهد  رانیبر  تورم در ا یپول هیپا یآثار اجزا یابیمنظور ارزبه 

 دهدشد. زیرا الگوی رگرسیون چندک یک توصیف کامل از ارتباط تصادفی بین متغیرها را نشان می

های کند تا رفتار سیاستزیرا به ما کمک می .و به ویژه در این مورد، این الگو بسیار مناسب است

 را تحلیل کنیم. تورمپولی دولت بر 

 اول:  الگوی
INF= C1+ C2 rM+ C3 rGDP+ C4 rEX+ C5 INF(-1) +  

 

 (: نتایج تصریح مدل اول با رگرسیون کوانتایل در چندک هاي مختلف2)جدول

 ارزش احتمال tآماره  انحراف معیار ضرایب چندک متغیرنام 

C 1/0 42/1 29/4 33/0 74/0 

 2/0 94/1 56/4 42/0 67/0 

 25/0 57/3 21/5 68/0 49/0 

 3/0 98/3 37/5 74/0 46/0 

 4/0 27/3 19/7 45/0 65/0 

 5/0 34/1 64/8 15/0 87/0 

 6/0 17/3- 90/4 64/0- 52/0 

 7/0 05/0- 81/4 01/0- 99/0 

 75/0 05/1 36/4 24/0 81/0 

 8/0 59/0 27/4 13/0 89/0 

 9/0 42/6 01/6 06/1 29/0 

RM 1/0 29/5 69/11 45/0 65/0 

 2/0 52/4 24/14 31/0 75/0 

 25/0 63/7 62/19 38/0 69/0 

 3/0 17/78 98/17 98/0 32/0 

 4/0 49/29 36/20 44/1 15/0 

 5/0 38/32 19/21 52/1 13/0 

 6/0 82/39 35/17 29/2 02/0 

 7/0 20/35 85/17 97/1 05/0 

 75/0 27/39 74/17 21/2 03/0 

 8/0 08/35 19/18 92/1 06/0 

 9/0 28/36 07/20 79/1 07/0 
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 ارزش احتمال tآماره  انحراف معیار ضرایب چندک متغیرنام 

RGDP 1/0 46/17 38/20 85/0 39/0 

 2/0 44/14 03/23 62/0 53/0 

 25/0 01/10 46/26 37/0 70/0 

 3/0 57/0 34/20 02/0 97/0 

 4/0 86/14- 74/18 79/0- 43/0 

 5/0 61/13- 28/18 74/0- 46/0 

 6/0 21/10- 05/19 53/0- 59/0 

 7/0 76/8- 93/19 43/0- 66/0 

 75/0 45/29- 52/19 50/1- 13/0 

 8/0 01/25- 89/22 09/1- 28/0 

 9/0 19/18- 41/31 57/0- 56/0 

REX 1/0 55/16 35/4 79/3 00/0 

 2/0 15/16 37/4 69/3 00/0 

 25/0 85/14 63/4 20/3 00/0 

 3/0 02/13 63/4 81/2 00/0 

 4/0 01/11 68/4 35/2 02/0 

 5/0 10/11 25/4 61/2 01/0 

 6/0 25/11 68/3 05/3 00/0 

 7/0 12/10 52/3 87/2 00/0 

 75/0 59/8 11/3 75/2 00/0 

 8/0 92/8 92/2 05/3 00/0 

 9/0 39/15 19/18 84/0 40/0 

INF(-1) 1/0 32/0 16/0 92/1 06/0 

 2/0 34/0 17/0 00/2 05/0 

 25/0 29/0 18/0 64/1 10/0 

 3/0 27/0 18/0 44/1 15/0 

 4/0 34/0 26/0 29/1 20/0 

 5/0 45/0 33/0 38/1 17/0 

 6/0 72/0 20/0 54/3 00/0 

 7/0 70/0 19/0 54/3 00/0 

 75/0 68/0 17/0 96/3 00/0 

 8/0 79/0 17/0 59/4 00/0 
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 ارزش احتمال tآماره  انحراف معیار ضرایب چندک متغیرنام 

 9/0 55/0 38/0 43/1 15/0 

 مأخذ: محاسبات پژوهش

 

-)چندک بالاوسط و های چندک نرخ رشد پایه پولی درهمانطور که از جدول مشخص است، تأثیر 

دهم هستن( معنادار و مثبت است که  9و  8های بالا  دهم و چندک 7تا  4های وسط از چندک 

یابد ولی در تورم پایین شرایط تورم متوسط بالا با افزایش پایه پولی، تورم افزایش میدهد در نشان می

ها معنادار نرخ رشد تولید ناخالص داخلی در هیچکدام از چندک پایه پولی تأثیری بر تورم ندارد.

 نیست.

با افزایش یعنی در تورم بالا و پایین  دار و مثبت است ها معنینرخ رشد نرخ ارز در تمام چندک

 تورمهای پایین و بالا اثر مثبت بر در چندک تورم انتظاریهمچنین یابد. نرخ ارز، تورم افزایش می

دوره جاری نیز افزایش یا کاهش پیدا  تورم، تورم انتظاریدوره دارد به طوری که با افزایش یا کاهش 

 .خواهد کرد

 ری بر تورم نسبت به نرخ ارز دارد. نرخ رشد پایه پولی به طور کلی در تورم بالا اثر بیشت
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 درصد در مدل اول95 هاي مختلف و با فاصله اطمینان نمودار روند تخمین چندک. 1شکل 

 مأخذ: محاسبات پژوهش
 

های برآوردی یبهای برابری شعد از برآورد رگرسیون کوانتایل و بررسی ضرایب برآوردی، آزمونب

 گیرد. نتایج مربوط به آزمون بررسی قرار می استفاده از آزمون والد موردو تقارن ضرایب برآوردی با 

ها دارای دهد چندککه نشان می شده است. ( ارائه3برابری شیب رگرسیون کوانتایل در جدول )

 شیب برابر هستند. 
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 مدل اول لیکوانتا بیش يآزمون برابر جینتا (:3) جدول

 ارزش احتمال Chi-Sqآماره  

29/15 22/0 

 مأخذ: محاسبات پژوهش

 

 شده  های مختلف ارائهک( آزمون مربوط به تقارن مقادیر و ضرایب کوانتایل در چند4در جدول)

 ها متقارن هستند.دهد چندککه نشان می است

 

 (: نتایج آزمون تقارن مقادیر کوانتایل مدل اول4) جدول

 ارزش احتمال Chi-Sqآماره  

78/2 98/0 

 محاسبات پژوهشمأخذ: 
 

 : دوم الگوی
INF= C1+ C2 rGDP+ C3 rGD+ C4 rBD+ C5 rFR+ C6 INF(-1)+ C7 rEX +  

 

 هاي مختلف(: تصریح الگوي دوم با رگرسیون کوانتایل در چندک5)جدول

 ارزش احتمال آمارهt انحراف معیار ضرایب چندک نام متغیر

C 1/0 46/0- 93/3 11/0- 90/0 

 2/0 61/0 95/3 15/0 87/0 

 25/0 55/2 81/3 66/0 50/0 

 3/0 05/3 99/3 76/0 44/0 

 4/0 03/5 36/4 15/1 25/0 

 5/0 58/3 28/6 56/0 57/0 

 6/0 69/4 04/6 77/0 44/0 

 7/0 20/1 93/3 30/0 76/0 

 75/0 20/1 69/3 32/0 74/0 

 8/0 09/3 75/3 82/0 41/0 

 9/0 66/8 00/5 73/1 09/0 

RGDP 1/0 98/17 59/20 87/0 38/0 

 2/0 50/17 88/20 83/0 40/0 

 25/0 12/7 18/22 32/0 74/0 
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 ارزش احتمال آمارهt انحراف معیار ضرایب چندک نام متغیر

 3/0 47/2- 83/20 11/0- 90/0 

 4/0 11/22- 83/21 01/1- 31/0 

 5/0 61/11- 95/19 58/0- 56/0 

 6/0 55/16- 97/19 82/0- 41/0 

 7/0 83/14- 48/19 76/0- 45/0 

 75/0 83/14- 39/18 80/0- 42/0 

 8/0 89/26- 40/18 46/1- 15/0 

 9/0 40/17- 68/24 70/0- 48/0 

RGD 1/0 57/1- 30/1 20/1- 23/0 

 2/0 30/0 10/1 27/0 78/0 

 25/0 64/0 12/1 56/0 57/0 

 3/0 49/0 16/1 42/0 67/0 

 4/0 20/0- 16/1 17/0- 86/0 

 5/0 03/0- 11/1 03/0- 97/0 

 6/0 47/0 99/0 47/0 63/0 

 7/0 95/0 83/0 14/1 26/0 

 75/0 95/0 78/0 21/1 23/0 

 8/0 71/0 75/0 94/0 35/0 

 9/0 17/0- 09/1 16/0- 87/0 

RBD 1/0 48/2 55/2 97/0 33/0 

 2/0 85/5 68/1 47/3 00/0 

 25/0 66/5 67/1 38/3 00/0 

 3/0 95/5 78/1 34/3 00/0 

 4/0 47/4 83/1 58/2 01/0 

 5/0 95/3 87/1 10/2 04/0 

 6/0 99/3 84/1 16/2 03/0 

 7/0 18/5 35/2 20/2 03/0 

 75/0 18/5 20/2 35/2 02/0 

 8/0 15/5 13/2 41/2 02/0 

 9/0 15/2 05/2 04/1 30/0 

RFR 1/0 48/1 10/1 34/1 18/0 

 2/0 50/0 05/1 47/0 63/0 
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 ارزش احتمال آمارهt انحراف معیار ضرایب چندک نام متغیر

 25/0 35/0 06/1 32/0 74/0 

 3/0 35/0 13/1 31/0 75/0 

 4/0 47/0 13/1 41/0 67/0 

 5/0 35/0 11/1 31/0 75/0 

 6/0 00/0- 08/1 00/0- 99/0 

 7/0 36/0 02/1 35/0 72/0 

 75/0 36/0 96/0 37/0 70/0 

 8/0 25/0- 79/0 32/0- 74/0 

 9/0 82/0- 87/0 94/0- 34/0 

REX 1/0 12/22 84/4 56/4 00/0 

 2/0 41/16 14/5 19/3 00/0 

 25/0 28/14 31/5 68/2 01/0 

 3/0 18/14 39/5 62/2 01/0 

 4/0 14/14 13/5 75/2 00/0 

 5/0 74/13 81/4 85/2 00/0 

 6/0 08/11 28/4 58/2 01/0 

 7/0 39/10 46/3 00/3 00/0 

 75/0 39/10 23/3 21/3 00/0 

 8/0 90/9 13/0 15/3 00/0 

 9/0 53/8 84/3 22/2 03/0 

INF(-1) 1/0 38/0 14/0 56/2 01/0 

 2/0 39/0 16/0 45/2 01/0 

 25/0 37/0 16/0 26/2 02/0 

 3/0 38/0 18/0 11/2 04/0 

 4/0 43/0 20/0 12/2 04/0 

 5/0 60/0 36/0 66/1 10/0 

 6/0 70/0 33/0 10/2 04/0 

 7/0 96/0 20/0 67/4 00/0 

 75/0 96/0 19/0 98/4 00/0 

 8/0 93/0 18/0 92/4 00/0 

 9/0 99/0 23/0 24/4 00/0 

 مأخذ: محاسبات پژوهش
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نرخ رشد نرخ ارز  و  ،یها به بانک مرکزبانک یمشخص است نرخ رشد بده (5) همانطور که از جدول

 یریتأث رهایمتغ ریمعنادار و مثبت و برتورم دارند و سا ریتأث نییبالا و پا یهادر چندک  یتورم انتظار

تأثیر بیشتری نسبت به نرخ رشد بدهی بانک ها به بانک مرکزی نرخ رشد نرخ ارز   بر تورم ندارند.

 دارد. 
 

 

 
 درصد در مدل اول95 هاي مختلف و با فاصله اطمینان نمودار روند تخمین چندک. 2شکل

 مأخذ: محاسبات پژوهش

 

های برآوردی های برابری شیبنعد از برآورد رگرسیون کوانتایل و بررسی ضرایب برآوردی، آزموب

گیرد. نتایج مربوط به آزمون یبررسی قرار م تقارن ضرایب برآوردی با استفاده از آزمون والد موردو 

دارای   هادهد چندککه نشان می شده است. ( ارائه6برابری شیب رگرسیون کوانتایل در جدول )

 شیب برابر هستند.
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 الگوي دوم لیکوانتا بیش يآزمون برابر جینتا(: 6ل )جدو
 ارزش احتمال Chi-Sqآماره  

86/11 45/0 

 مأخذ: محاسبات پژوهش

 

 شده  های مختلف ارائه( آزمون مربوط به تقارن مقادیر و ضرایب کوانتایل در چندک7در جدول)

 ها متقارن هستند.دهد چندککه نشان می است

 

 (: نتایج آزمون تقارن مقادیر کوانتایل مدل دوم7)جدول

 ارزش احتمال Chi-Sqآماره  

92/0 54/2 

 مأخذ: محاسبات پژوهش

 

 گیرينتیجه -5

حلی برای همواره به دنبال راه هادولت طوری که  به است، متغیرهای اقتصادی، تورم مهمترین یکی از

ای اتخاذ کنند که تورم کاهش یابد و مانع گونهباید بههای دولت . سیاستکاهش و مهار تورم هستند

پرداخته شده ارزیابی آثار اجزای پایه پولی بر  تورم در ایران  پژوهشدر این از افزایش تورم شوند. 

 است. 

توان گفت در شرایط تورم متوسط و بالا با افزایش پایه  با توجه به نتایج تخمین برایالگوی اول می

ولید ناخالص نرخ رشد ت یابد ولی در تورم پایین پایه پولی تأثیری بر تورم ندارد.پولی، تورم افزایش می

 داخلی نیز تأثیری بر تورم ندارد. 

، تورم انتظاریبا افزایش یا کاهش  یابد ودر تورم بالا و پایین با افزایش نرخ ارز، تورم افزایش می

. در این مدل نرخ رشد پایه پولی در تورم بالا دوره جاری نیز افزایش یا کاهش پیدا خواهد کرد تورم

 ی بر تورم دارد. نسبت به نرخ ارز اثر بیشتر

ها به بانک ینرخ رشد بدهتوان گفت که با افزایش  با توجه به نتایج تخمین برای الگوی دوم می

 ریو سا یابد افزایش میتورم  تورم بالا و پاییندر   ینرخ رشد نرخ ارز  و تورم انتظار ،یبانک مرکز

ها به ز نسبت به نرخ رشد بدهی بانکدر این مدل نرخ رشد نرخ ار بر تورم ندارند. یریتأث رهایمتغ

 بانک مرکزی اثر بیشتری بر تورم دارد. 

 بر این اساس بانک مرکزی باید نسبت به این افزایش نظارت بیشتری داشته باشد؛ زیرا افزایش

ها، قادر است نقدینگی را به بدهی سیستم بانکی به بانک مرکزی، با توجه به مکانیزم وامدهی بانک
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زمانی که هرکدام از اجزای . های ارزی را افزایش دهدو در نتیجه احتمال وقوع جهششدت افزایش 

ها به بانک مرکزی و بدهی دولت به پایه پولی نظیر ذخایر خارجی بانک مرکزی، بدهی بانک رشد

پیدا کند، نرخ ارز نیز افزایش خواهد یافت و از آنجا که افزایش نرخ ارز موجب  بانک مرکزی افزایش

شود کشور تورم بالا را تجربه کند. بنابراین بانک بنابراین سبب می شود،ها میافزایش سطح قیمت

ارات تورمی به عنوان یک متغیر اثرگذار ظانت. باشد مرکزی باید توجه بیشتری به این متغیرها داشته

ینه جدی برای باید به عنوان یک گز در معادله فیلیپس ظاهر شده است. بنابراین مدیریت انتظارات

 .سیاستگزاران مطرح باشد
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