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External Shocks, Cos t Push and S tagflation 
in Iran

Abs tract        Two major sources of inflationary forces in Iran's economy 
during the pas t three decades have been the exchange rate depreciation  
and soaring imported goods prices, and the imbalance between the 
nominal scale of the economy and its production capacity. In the period 
of 2012-2022, the main cause for exchange rate depreciation and the 
mos t important driver of cos t upsurge was the international sanctions. 
In this period, the demand-side policies, specifically monetary policy, 
were reactive and could not res train inflationary pressures emanating 
from the foreign shocks. In contras t, during the period 2001-2011, fiscal 
and monetary expansions led to aggregate demand expansion, however, 
due to the s tability of the exchange rate and the supply chains, inflation 
remained relatively in check over the medium run. The s tability of the 
nominal exchange rate also increased the demand for Rial as a financial 
asset thereby absorbing growth in M2. The average annual growth rate 
of M2 in the decade of sanctions (2012-2022) was two and a half percent 
higher than the previous decade, but the average annual inflation rate 
was nearly fourteen percent higher. After re-imposition of sanctions by the 
USA in 1998, the average annual inflation rate rose to above 42% and 
remained significantly higher than the long-term trend. According to the 
findings of this paper, the difference in output and inflation during the las t 
two decades can be attributed to the occurrence of external shocks and 
their impact on the cos t of production and on the supply chain.

Keywords:  Inflationary S tagnation, Monetary Policy, DSGE Model, cos t 
push inflation, Exchange Rate, Iran.
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تکانۀ خارجی، فشار هزینه، و رکود تورمی در اقتصاد ایران

پذيرش: 1402/06/18د     ريافت: 1402/05/07

چکيد     ه: طی دهه های گذشته دو منشأ اصلی تحریک انتظارات و فشارهای تورمی در اقتصاد 
ایران قابل شناسایی هستند: افزایش نرخ ارز و هزینه کالاهای وارداتی، و عدم تعادل بین مقیاس 
اسمی اقتصاد و ظرفیت تولید. به علت تغییر در وضعیت کلی اقتصاد در دهه های 1380-1390 
و 1401-1391 میزان اثر این دو عامل در ایجاد فشارهای تورمی بسیار متفاوت بوده است. 
یافته های پژوهش حاضر حاکی از آن است که در دهه 1401-1391 تکانه های منفی خارجی 
عامل اصلی پرش های نرخ ارز و مهم ترین محرک در ایجاد موج های فشار هزینه بودند. در این 
دوره، سیاست های طرف تقاضا، به ویژه سیاست پولی پیشران نبوده، بلکه با ماهیتی واکنشی 
نقش استمراردهندۀ فشارهای تورمی را داشته است. یافته های این پژوهش نشان می دهد که 
تفاوت در عملکرد نرخ تورم در دهه 1401-1391 در مقایسه با دهه 1390-1380 را می توان 
به وقوع تکانۀ خارجی تحریم و انتقال اثر آن به هزینه های تولید و توزیع و اصابت آن به بخش 
عرضه نسبت داد. متوسط نرخ رشد سالانه نقدینگی در دهه 1401-1391 دوونیم درصد 
بیش تر از دهه 1390-1380 است، اما متوسط سالانه نرخ تورم در دهه اخیر نزدیک به چهارده 
درصد بیش تر از دهه قبلی بوده است. در دهه 1380 تا 1390 انبساط مالی و پولی موتور رشد 
تقاضای کل و فشارهای تورمی بودند، اما ثبات نسبی نرخ ارز، کاهش مداوم نرخ ارز حقیقی، 
روان بودن گردش کالا و ارز، و افزایش نسبت واردات به تولید ناخالص داخلی باعث محدود 
شدن فشارهای تورمی شده بودند. این عوامل به تقویت تقاضا برای ریال به عنوان دارایی مالی 

کمک کردند و از این بابت بخشی از اثر رشد نقدینگی جذب شد.

کليد     واژه ها:  رکود تورمی، سیاست پولی، الگوی DSGE، نرخ ارز، ایران.

.E52, E27, C52, F41 :JEL طبقه بند     ي

سیداحمدرضا جلالی نائینی 
استاد گروه اقتصاد و سیستم ها، موسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و 

برنامه ریزی، تهران، ایران )نویسنده مسئول(. 
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دکتری اقتصادسنجی و پولی، گروه اقتصاد و سیستم ها، موسسه عالی 
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مقد‌‌‌‌‌مه

مهم ترین موضوعات  از  اقتصادی  رکود  و  لجام گسیخته  تورم  نرخ های  پدیدۀ  اخیر،  در سال های 
مطرح در حوزه اقتصاد کلان ایران بوده است. طی چند سال اخیر، اظهار نظرهای متفاوت و متکثر 
دربارۀ افزایش قابل توجه و ادامه دار نرخ تورم و به طور همزمان رکود اقتصادی در مقالات، جراید و فضای 
مجازی به طور گسترده ای انتشار یافته است. در این اظهار نظرها خط فکری به نسبت کثیرالمخاطبی 
علت استمرار نرخ های تورم بالا طی پنج سال گذشته را انبساط پولی به دلیل سلطه مالی یا ایجاد 
نقدینگی توسط بانک های خصوصی معرفی کرده است. اما همزمانی نرخ های تورم بالا و رکود اقتصادی 
به این اشاره دارد که عاملِ ایجادکنندۀ تورم محدود به انبساط پولی نیست و تورم صرفاً از نوع فشار 
تقاضا نبوده است، به دلیل آن که رفتار نرخ تورم و تولید در پی اصابت تکانه های عرضه و تقاضا متفاوت 
است و کارایی سیاست پولی برای اجرای سیاست های پادچرخه ای و مقابله با تورم در دو وضعیت فوق 
تباین دارد. پس توضیح جامع تر از تورم لجام گسیخته و رکود اقتصادی در سال های اخیر نیاز به بررسی 
و شناسایی تکانه های وقوع یافته، مجاری انتقال اثر آن ها، و نیز علل استمرار یافتن موج های تورمی و 
کاهش رشد اقتصادی دارد. اغلب مطالعات انجام شده، کم تر به نقش متفاوت تکانه های عرضه و تقاضا 
در ایجاد و استمرار موج های تورمی در اقتصاد ایران در قالب چارچوبی جامع توجه داشته اند. در این 

پژوهش سعی می شود به موضوع با چارچوبی به نسبت وسیع تر پرداخته شود. 
در دهه های اخیر، اجماع نظری در خصوص عوامل ایجادکننده و مجاری انتقال اثر سیاست های 
انبساطی مالی و پولی و تورم از نوع فشار تقاضا شکل گرفته است، ولی این اجماع در خصوص پایه های 
نظری در خصوص نقش تکانه های خارجی، افزایش نرخ ارز و مجرای انتقال اثر آن ها در ایجاد فشارهای 
تورمی از مجرای عرضه در یک اقتصاد باز هنوز ایجاد نشده است. تغییرات نرخ ارز در اقتصادی مانند 
ایران عمدتاً ناشی از تغییرات برون زای رابطه مبادله و تکانه های خارجی مانند تحریم های بین المللی 
است که با ایجاد محدودیت های تجاری، نه فقط باعث کاهش درآمدهای ارزی حاصل از بخش نفت 
می شود، بلکه افزایش هزینۀ مبادلات بین المللی )تجارت کالا و گردش مالی( و تشدید فشار هزینه 
را در پی دارد که به نوبه خود می تواند باعث تشدید نوسانات نرخ ارز و تبعات بعدی آن شود. اصابت 
تکانه های منفی عرضه و تورم فشار هزینه ناشی از آن، به ویژه وقتی بازارهای مالی عمق نداشته باشند 
و سیاست پولی معتبر نباشد، اغلب با کاهش نرخ رکود اقتصادی همراه است. به این سبب، به بررسی 
ناترازی های ساختاری، شناسایی تکانه های وقوع یافته، مجاری انتقال اثر آن ها و نیز علل استمرار یافتن 
فشارهای  و  انتظارات  تحریک  بلافصل  دو علت  است.  نیاز  اقتصادی  و کاهش رشد  تورمی  موج های 
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تورمی در اقتصاد ایران طی دهه های گذشته عبارت اند از: الف( ناترازی بین مقیاس اسمی اقتصاد و 
ظرفیت تولید و جابه جایی تقاضای پول )بخش تقاضا( که به نوبه خود از بی انضباطی و رانت جویی در 
بخش مالی، نااطمینانی های اقتصادی ـ سیاسی گسترده و تخصیص نادرست اعتبارات و گاه فساد در 
شبکه بانکی متاثر بوده است؛ و ب( کاهش درآمدهای بخش نفت و حجم کالاهای وارداتی، افزایش 
نرخ ارز و هزینه کالاهای وارداتی )بخش عرضه( که به شدت از تحریم ها و خروج سرمایه تاثیر پذیرفته 
است. به علت تغییر در وضعیت کلی اقتصاد در سه دهه گذشته میزان اثر این دو عامل بلافصل در 

ایجاد فشارهای تورمی بسیار متفاوت بوده است. 
ایدۀ اصلی پژوهش حاضر آن است که افزایش و انحراف نرخ تورم طی دهه 1401-1391، به ویژه 
در پنج سال گذشته از متوسط بلندمدت، معلول بروز تورم از نوع فشار هزینه نهاده های تولید، به ویژه 
کالاهای واسطه ای و سرمایه گذاری است که از مجرای تولید و عرضه باعث بروز رکود تورمی شده است. 
نقش انبساط پولی و )بخش تقاضا( در این فرایند واکنشی و استمرار بخشیدن به موج تورمی ایجادشده 
این   .)Bruno, 1978; 1980; 1984; Bruno & Sachs, 1981( بوده است  تکانه عرضه )هزینه(  توسط 

پژوهش با دیدی وسیع تر به موضوع تورم و رکود تورمی در چند بخش مجزا می پردازد. 
بخش نخست به بررسی اجمالی رویکردهای مختلف به تورم اختصاص دارد. در بخش دوم، برخی 
از روندهای کلی متغیرهای اقتصاد کلان برای نشان دادن زمینه و وضعیتی که افزایش تورم و رکود 
اقتصادی در آن به وقوع پیوسته مرور می شود. در بخش سوم، مجاری انتقال فشارهای تورمی به طور 
توصیفی و کفایت رویکرد متعارف پولی در توضیح تورم در سال های اخیر ارزیابی می شود. در این 
بخش، چارچوب تحلیلی پژوهش برای توضیح رکود و تورم ارائه می شود. در بخش چهارم، تکانه های 
عرضه و اخلال در زنجیره تولید و تقویت فشار هزینه که به نظر این پژوهش عامل اصلی ایجاد موج های 
تورمی و بالا گرفتن نرخ تورم از روند بلندمدت در سال های اخیر بوده است، مورد بررسی قرار می گیرند 
و شواهد تجربی پشتیبان این روایت ارائه می شود. در بخش پنجم، توضیحاتی کلی راجع به چارچوب 
تحلیلی اقتباس شده در این پژوهش و نیز نتایج شبیه سازی این الگو و بررسی کمّی آثار تکانه های 
خارجی و تکانه پایه پولی بر تولید و تورم گزارش خواهد شد. در بخش ششم نتایج به دست آمده از 
مرور روند شاخص های تورم و هزینه و شبیه سازی سیاستی طی سه سناریوی سیاستگذاری پولی بر 

تولید و تورم ارائه و جمع بندی خواهد شد. 
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مبانی‌نظری‌پژوهش

ادبیات مرتبط با مقوله تورم از جنبه های متفاوت به این موضوع می پردازد و در این بخش به طور 
اجمالی آن ها را مرور می کنیم. به طور کلی در ادبیات موضوع چهار رویکرد شناختی به پدیدۀ تورم 
و تفسیر کلی از آن را می توان به دست آورد و تفکیک کرد: تورم فشار تقاضا، تورم فشار هزینه، تورم 
ذاتی )درون ساخته یا انتظاری(1 و تورم ساختاری. تورم از نوع فشار تقاضا وقتی حادث می شود که 
تقاضای کل بر عرضه کل فزونی داشته باشد. در الگوی پولیون، شکاف میان نرخ رشد پول )نقدینگی( 
و رشد تولید محرک ایجاد تورم از نوع فشار تقاضاست. الگوی پولیون و الگوی پی ـ استار2 در زمره 
الگوهایی هستند که تورم را پدیده ای پولی می انگارند )Friedman, 1982; Hallman et al., 1991( و 
تورم در آن ها از نوع فشار تقاضاست، زیرا به  واسطۀ رشد بالای هزینه کل ایجاد می شود. در الگوهای 
نوکینزی شکاف بین نرخ اشتغال جاری و طبیعی یا تولید جاری و بالقوه موجب تورم است. در این 
رویکرد، کنترل تورم با کاهش هزینه کل در اقتصاد از طریق افزایش نرخ بهره یا کنترل کل های پولی 

انجام پذیر است. 
رشد سطح قیمت ها که در پی وقوع تکانه های هزینه افزا مانند افزایش قیمت حامل های انرژی، 
از  برخاسته  وارداتی  و  داخلی  واسطه  کالاهای  و  اولیه  مواد  به کارگیری  هزینۀ  و  افزایش دستمزدها 
افزایش قیمت های جهانی یا مختل شدن زنجیره تامین کالا )به  طور مثال بر اثر اعِمال تحریم( اتفاق 
می  افتد، موجد تورم از نوع فشار هزینه است. تورم در این دیدگاه از مجرای افزایش مستمر و یک جانبۀ 
نهاده های تولید، نیروی کار و هزینه کسب وکار ایجاد می شود و توجه کافی به وضعیت تقاضا ندارد. 
این رویکرد بر این منطق استوار است که هزینه تولید، قیمت کالاها و خدمات را تعیین می کند و 
قیمت ها وقتی افزایش می یابند که هزینه تولید متزاید باشد. البته لازم است که میان افزایش یک بارۀ 
هزینه نهاده های تولید )اثر سطح(3 و رشد مستمر )اثر رشد(4 متوسط قیمت ها )نرخ تورم( تفاوت قائل 
افزایش هزینه از طریق سیاست های مساعدتی پولی به ایجاد مارپیچ  شد. در صورتی که تکانه های 
هزینه-قیمت منجر گردد، تکانه های فشار هزینه با همراهی سیاست های پولی و مالی به رشد مستمر 

قیمت ها منجر خواهند شد.

1. Built-in Inflation
2. P*
3. Level Effect
4. Growth Effect
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تورمِ درون ساخته.  تقاضا، فشار هزینه و  از فشار  تابعی است  به زعم گوردون1 )1988(، تورم 
کاهش  از  جلوگیری  برای  کارگران  تلاش  و  دستمزد  افزایش  از  ناشی  را  سوم  جزء  این  گوردون 
تولید:  عوامل  صاحبان  رقابت  و  تلاش  به  می توان  را  مفهوم  این  می پندارد.  واقعی  دستمزد 
افزایش سهم آن ها در درآمد اسمی تعمیم  یا  کارگران، بنگاه ها و صاحبان املاک برای نگهداری 
انتظارات  طریق  از  اما  است،  گذشته  در  اتفاقات  نتیجۀ  که  است  تورمی  درون ساخته  تورمِ  داد. 
تورمی عقب نگر همبستگی سریالی دارد و آثار آن در دوره های بعد در تورم ظاهر می شود. برای 
تورم فشار هزینه  یا  تقاضا  تورم فشار  بالای  نرخ های  از  تورم درون ساخته می تواند منبعث  مثال، 
در قبل باشد که از مجرای انتظارات تورمی و مارپیچ دستمزد ـ قیمت یا نرخ ارز-هزینه زنجیره 
یا  نگهداری  برای  تولید  عوامل  رقابت  و  تلاش  است.  یافته  استمرار  واسطه ای(  )کالاهای  تامین 
افزایش سهم آن ها در درآمد اسمی )Rowthorn, 1977( در وضعیتی که انتظارات تورمی توسط 
برای  عاملی  است، می تواند  رفته  تحلیل  اجتماعی  وفاق  و  و سرمایه  نشده  لنگر  پولی  سیاستگذار 

استمرار تورم باشد )جلالی نائینی و صادق زاده، 1401(.
به عقیدۀ لورنزونی و ورنینگ2 )2023(، تعارض )اختلاف نظر در قیمت های نسبی( تقریبی برای 
تورم است که از علل ریشه ای دیگر تغذیه می شود. رفتار راهبردی بنگاه ها و واسطه ها در قیمتگذاری، 

به ویژه در شرایطی که درجۀ رقابت به واسطۀ قدرت انحصار پایین است، مزید بر علت می گردد.
در حال  در کشورهای  که  است  تورم  پدیدۀ  تبیین  برای  دیگری  رویکرد  نظریه ساختارگرایان3 
از  این دسته  در  و  است  گلوگاه های ساختاری  نقش  بر  تاکید  رویکرد،  این  در  دارد.   توسعه مصداق 
 الگوها فشار هزینه و نیز فشار تقاضا در نظر  گرفته می شود. گلوگاه های ساختاری از چند نوع هستند: 
و  عرضه  میان  مزمن  ناترازی  باعث  کشاورزی  تولیدات  عرضه  محدودیت های  و  بودن  کم کشش   )1
تقاضای مواد غذایی و افزایش قیمت مواد غذایی می شود )Wachter, 1979(. افزایش قیمت مواد غذایی 
افزایش دستمزد  نوبه خود موجب  به  )معیشتی(4 محسوب می شوند  نوع کالاهای دستمزدی  از  که 
کارگران شهری و بخش صنعت می شود و اثر فشار هزینه را دربر دارند. 2( محدودیت های مالیاتی و 
بی انضباطی بودجه ای باعث رشد کسری بودجه و ناترازی مستمر در بخش مالی می شود و تبعات آن 

1. Gordon
2. Lorenzoni & Werning
3. S tructuralism
4. Wage-Goods
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بر پایه پولی سرریز می گردد1. 3( کاهش صادرات و درآمد های ارزی باعث افُت واردات، افزایش نرخ ارز، 
و تورم کالاها می شود )Sunkel, 2016(. 4( توسعه نیافتگی زیرساخت های تولید ظرفیت بالقوه تولید 
و کشش عرضه کل را محدود می کند و باعث می شود در چرخه هایی که قیمت نسبی کالاهای خام 

صادراتی افزایش می یابد و به رشد بالاتر تقاضای کل منجر می شود، فشارهای تورمی افزایش یابد.2
به نظر ساختارگرایان، وجود گلوگاه های یادشده و کشش ناپذیری عرضه در بخش های مختلف، 
فشارهای تورمی ناشی از عدم تعادل عرضه و تقاضا را تقویت و تشدید می کند. با توجه به این مطلب، 
که توسعه صنعتی در ایران )مانند شمار زیادی از کشورهای در حال توسعه( بر پایه راهبرد جانشینی 
نهایی3  فرآوری  به  متمایل  صنعتی  زیربخش های  از  قابل توجهی  تعداد  در  تولید  ساختار  و  واردات 
محصولات بوده، فشارهای تورمی ناشی از افزایش نرخ ارز و محدودیت در واردات )به علل مختلف از 
جمله وخیم شدن رابطه مبادله و »گناه نخستین«( نقش مهمی در ایجاد موج های فشار هزینه داشته 
است. در شماری از کشورهای آمریکای لاتین، که وابستگی بالایی به واردات نهاده برای بخش صنعت 
و کالاهای سرمایه ای وجود داشته، چنین ارتباطی در دهه های 1970 و 1980 میلادی مشاهده شده 
است )Hanson, 1985(. در نگرش ساختارگرایان، چنانچه قیمت کالاهای وارداتی مصرفی و واسطه ای 
نرخ رشدی بالاتر از نرخ تورم در سایر بخش ها داشته باشند، علاوه بر رشد نقدینگی، افزایش نسبی 

قیمت ها بر نرخ تورم اثرگذار خواهد بود.
می توان فشارهای تورمی از نوع تقاضا و عرضه، و همچنین نوسانات تولید را به طور همزمان در 
چارچوبی وسیع تر مانند یک الگوی تعادل عمومی باز توضیح داد. در دهه های اخیر، اجماع نظری در 
خصوص عواملِ ایجادکنندۀ تورم از نوع فشار تقاضا شکل گرفته، ولی هنوز بحث و جدل در خصوص 
اقتصادی  نوسانات  است.  جاری  توسعه  حال  در  کشورهای  در  باز  اقتصاد  یک  در  تورمی  فشارهای 

1. در متون قدیمی، کاهش بلندمدت رابطه مبادله میان کالاهای خام و کشاورزی که بنا بر تقسیم سنتی کار 
در اقتصاد جهانی اقلام صادراتی کشورهای در حال توسعه بود و محصولات صنعتی که کشورهای صنعتی در 
آن تخصص داشتند، باعث کسری تراز تجاری در آن ها می شد. در اقتصاد ایران، این موضوع به صورت اتکای 
زیاد بر درآمدهای نفتی در بودجه و سهم نسبتاً پایین مالیات در تولید ناخالص داخلی، به ویژه در دوره هایی که 
قیمت و درآمدهای صادراتی بخش نفت و گاز کاهش می یابند متجلی می شود. البته به واسطۀ اعِمال تحریم های 

ظالمانه در طی دهه 1390 اتکا به درآمدهای نفتی کم تر شده، ولی کسری بودجه روند صعودی داشته است.
2. برای توضیحات بیش تر پیرامون موضوع هم چرخگی صادرات کالاهای اساسی، سیاست مالی و تقاضای کل در 

کشورهای در حال توسعه به فرانکل و همکاران )2013( رجوع کنید.
3. Final S tage Processing
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مالی  بازارهای  به  دسترسی  در  محدودیت  یا  مبادله  رابطه  تکانه های  از  منبعث  تورمی  تکانه های  و 
بین المللی تجربه ای مکرر در تاریخ اقتصادی کشورهای در حال توسعه، به ویژه کشورهای صادرکنندۀ 
کالاهای خام بوده است. دیدگاه های مختلف نظری روایت های متفاوتی را از این تجربۀ تکرارشده در 
کشورهای در حال توسعه ارائه داده اند. مطالعات قبلی به این یافته اشاره دارند که غالباً واکنش اقتصاد 
کشورهای در حال توسعه به افزایش قیمت واردات و نهاده ها به افزایش قیمت ها و کاهش تولید و 

.)Bruno, 1978; 1980; 1984; Bruno & Sachs, 1981( اشتغال منجر می شود
توسعه  حال  در  کشورهای  در  اقتصادی  نوسانات  اصلی  منابع  از  یکی  مبادله1  رابطه  تکانه های 
 ;Di Pace et al., 2020( است  )نفت( شناخته شده  به صادرات کالاهای خام  وابستگی  با  نوظهور   و 
Spinola, 2020; Baharvand et al., 2018(. روایت غالب دربارۀ آثار این نوع تکانه همراه چرخه بودن 

آن است )Frankel, 2010; Mendoza, 1995(. اصابت یک تکانۀ منفی موجب وخیم شدن رابطه مبادله 
و باعث بزرگ شدن کسری تراز حساب جاری و مشکلات ناشی از انباشته شدن بدهی های خارجی و 
در نتیجه، تامین مالی خارجی می شود و در نهایت به کاهش رشد اقتصادی و رکود می انجامد. باید 
را کاهش  تکانه های خارجی  اثرگذاری  میزان  اقتصاد  ویژگی های ساختاری  از  برخی  متذکر شد که 
می دهند یا تشدید می کنند. برای مثال، دسترسی به بازارهای بین المللی مالی و قیمت های منعطف 
آثار تکانه های رابطه مبادله بر تولید را دست کم به طور جزئی تخفیف می دهند. فشارهای تورمی و 
به  دسترسی  و  عمیق  مالی  بازارهای  که  کشورهایی  برای  مبادله  رابطه  تکانه های  از  ناشی  رکودیِ 

.)Frankel, 2010( بازارهای مالی بین المللی ندارند، بیش تر است
به دنبال کاهش ناگهانی رابطه مبادله2 و کاهش درآمدهای ارزی یا کاهش جریان ارز به داخل 
اقتصاد )به دلیل اعِمال تحریم ها(، فشارهای ناشی از ناترازی های ایجادشده به صورت افزایش شدید 
نرخ ارز اسمی تصحیح و تخلیه می شود. در دهه اخیر، چنین رفتاری در اقتصاد ایران مشاهده شده 
ارزی  ریسک  این  است.  گردیده  زمانی  بازه های  از  برخی  در  زیاد  بسیار  ارزی  ریسک  بروز  و سبب 
در وضعیتی که بازارهای مالی کم عمق و ارتباط آن ها با بازارهای بین المللی محدود است و فعالان 
اقتصادی راهکاری جز نگهداری و ذخیرۀ اسعار خارجی برای پوشش ریسک های ارزی ندارند، به آثار 
بنگاه های  ارزی  ارزی بزرگ منجر می شود که در مواردی به چندبرابر شدنِ بدهی های  ترازنامه ای3 

1. نسبت قیمت کالاهای وارداتی به صادراتی.
2. نسبت شاخص قیمت کالاهای صادراتی به شاخص قیمت کالاهای وارداتی. 

3. Balance Sheet Effect
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اقتصادی به دنبال کاهش ارزش پول ملیّ می انجامد و در نهایت باعث محدودیت نقدینگی، کاهش 
فعالیت اقتصادی، گاه ورشکستگی بنگاه ها و کاهش اشتغال و تولید همراه با افزایش نرخ تورم می شود 
)Jalali-Naini & Naderian, 2020(. نکتۀ قابل تامل در اقتصاد ایران طی یک دهه گذشته آن است که 

تکانه های خارجیِ اصابت کرده به اقتصاد ایران، نه فقط بر رابطه مبادله اثر منفی داشته، بلکه در زنجیرۀ 
عرضه نیز ایجاد محدودیت کرده است، هزینه مبادله و تامین مالی تجارت را افزایش داده و به ایجاد 
موج های تورمی از نوع فشار هزینه دامن زده است. تکانه های خارجی که باعث اخلال در زنجیرۀ عرضه 
می شوند و دسترسی به کالاهای واسطه وارداتی را با محدودیت مواجه می کنند، آثار رکودی و تورمی 

قابل توجهی، به ویژه بر اقتصادهایی می گذارد که بر فرآوری نهایی متمرکز هستند.

روند‌متغیرهای‌عمده‌اقتصاد‌کلان‌

وضعیت  قالب  در  را  آن  که  است  مناسب  اخیر،  سال های  طی  تورم  پدیدۀ  از  بهتر  درک  برای 
و  کنیم  اشاره  ایران  اقتصاد  ساختاری  ویژگی  چند  به  سبب  بدین  و  ببینیم  ایران  اقتصاد  زمینه  و 
ایران  اقتصاد  ویژگی های  از  کنیم.  مرور  را  اقتصادی  نوسانات  و  متغیرهای کلان  روندهای  از  برخی 
نهاده های  به  وابسته  و  نهایی  فرآوری  بر  متمرکز  تولیدی  ساختار  نفتی،  صادرات  به  وابستگی 
واسطه ای وارداتی، و همچنین بازارهای مالی کم عمق است که باعث گردیده وقوع تکانه های منفی 
باشد  اقتصادی و چرخه های تجاری  نوسانات  از مهم ترین محرک های  رابطه مبادله  تکانۀ   خارجی و 
از  ارز یکی  تغییرات نرخ  بنابراین، تکانه های منفی خارجی و متعاقباً   .)Mehrara & Oskoui, 2007(

مهم ترین محرک های چرخه های تجاری در ایران است )Laudati & Pesaran, 2023(، که نه فقط بر 
میزان خالص واردات کشور اثرگذار است، بلکه ارزش دارایی ها و بدهی خارجی خانوار و بنگاه ها را 
تغییر می دهد )Jalali-Naini & Naderian, 2020(. اگرچه برخی پژوهش ها عوامل دیگری غیر از رشد 
نقدینگی را در ایجاد موج های تورمی و استمرار تورم در اقتصاد ایران دخیل می دانند، شمار کثیری از 
نوشتارها بروز موج های تورمی را به قصور سیاستگذار پولی در نداشتن کنترل کافی بر رشد نقدینگی 
و گاه محدود نکردن ترازنامه بانک های خصوصی منتسب می کنند، بدون آن  که توجه و تاکید کافی بر 

دیگر پیش زمینه ها، عوامل و تکانۀ تحریم داشته باشند. 
شکل )1(، نوسانات نرخ تورم در ایران را نشان می دهد که طی پنج سال اخیر در مقایسه با ربع 
قرن قبلی افزایشی قابل ملاحظه داشته و باعث تشدید نااطمینانی در اقتصاد شده است. متوسط نرخ 
انحراف  گذشته،  سال  پنج  است. طی  بوده  درصد   20 تا 1397 حدود  سال های 1370  میان  تورم 
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نرخ تورم از متوسط بلندمدت به طور کم سابقه ای زیاد شده و ماهیت تورم در ایران از نوع مزمن به 
لجام گسیخته تغییر یافته است. به علاوه، طول دوره نرخ های تورم بالاتر از روند در سال های اخیر، 
پنج سال و در اوایل دهه 1370 و 1390 دو سال بوده و نرخ تورم درجۀ خودهمبستگی بالاتری در 
پنج سال اخیر از خود نشان داده است. همچنین، در دوره زمانی 1401-1397 متوسط سالانه نرخ 
تورم بیش از 42 درصد و به طور بسیار قابل ملاحظه ای بالاتر از روند بلندمدت رفته و به مرز تورم های 
لجام گسیخته رسیده است. نرخ تورم نقطه به نقطه در اردیبهشت 1402 به بالای 50 درصد رسیده 

است.

5 

 
 )%( ها و خدمات مصرفی: نرخ تورم سالانه قیمت سبد کالا1شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
 

رخ رشد تولید ن)سال بعد از امضای برجام اول( که  1195دهد. جدا از سال  عملکرد رشد اقتصادی در ایران را نشان می ،(2) شکل
 شده حدود چهار درصد بوده است. تر از رشد بالقوۀ تخمین تر از دو درصد و کم ناخالص داخلی جهش داشت، متوسط نرخ رشد کم

 

 
 .برآورد است 1041 سال . ارقامنرخ رشد تولید ناخالص حقیقی )%( :2شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران. :منبع
 

را نشان  1199تا  1170در دوره ( و تورم سالانه 1181نرخ رشد ارز بازار آزاد، رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی )پایه سال  ،(1) شکل
هایی در نرخ ارز و تورم  ایران در چند دوره مختلف با جهش دهد. اقتصاد را نمایش می نرخ ارزدهد. محور سمت راست نرخ رشد  می

(. 1197-1199و  1191-1191، 1171-1171های  )سال ها نرخ رشد اقتصادی کاهش یافته است رو بوده و همزمان در این دوره روبه
و سیاست پولی معتبر  باشند وقتی بازارهای مالی عمق نداشتهویژه  ههای منفی عرضه و تورم فشار هزینه ناشی از آن، ب اصابت تکانه

از رشد اقتصادی که نرخ توجه  قابلکاهش  نرخ وافزایش نباشد، اغلب با کاهش نرخ رکود اقتصادی همراه است. باید توجه داشت که 
خلاف اقتصادهای ری در ایران، برهای تجا مشاهده است. از خصیصۀ چرخه های زمانی قابل این برهه در تاسهای رکود تورمی  خصیصه
های  در دورهاست. رکود اقتصادی  با های تورمی های ارزی و موج همزمانی تکانه، نرخ تورم همراه چرخه است غالباًها  در آنکه  پیشرفته

که نرخ تورم از متوسط  1187-1188دوره زمانی در  است.وقوع پیوسته  شد اقتصادی بهو کاهش رافزایش نرخ تورم  ،پرش نرخ ارز
سی های نرخ ارز در  پرش نرخ ارز بازار آزاد به علت وفور درآمدهای ارزی و سیاست تثبیت ارزی واکنشی نشان نداد. ،بالاتر رفتمدت بلند

دودیت محنوعی باعث همگی که بوده ها  یا تکانۀ تحریم 1172-1171منفی رابطه مبادله، مشکل بدهی ارزی  به علت تکانۀگذشته سال 
 است.شده لال در زنجیره تامین کالا یا اخبه بازار در عرضه ارز 
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 روند خطی %نرخ رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی  %نرخ رشد تولید ناخالص داخلی بدون نفت حقیقی 

1370-1397

شکل‌1:‌نرخ‌تورم‌سالانه‌قیمت‌سبد‌کالاها‌و‌خدمات‌مصرفی‌)%(
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

از  بعد  از سال 1395 )سال  نشان می دهد. جدا  را  ایران  اقتصادی در  شکل )2(، عملکرد رشد 
امضای برجام اول( که نرخ رشد تولید ناخالص داخلی جهش داشت، متوسط نرخ رشد کم تر از دو 

درصد و کم تر از رشد بالقوۀ تخمین شده حدود چهار درصد بوده است.
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 )%( ها و خدمات مصرفی: نرخ تورم سالانه قیمت سبد کالا1شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
 

رخ رشد تولید ن)سال بعد از امضای برجام اول( که  1195دهد. جدا از سال  عملکرد رشد اقتصادی در ایران را نشان می ،(2) شکل
 شده حدود چهار درصد بوده است. تر از رشد بالقوۀ تخمین تر از دو درصد و کم ناخالص داخلی جهش داشت، متوسط نرخ رشد کم

 

 
 .برآورد است 1041 سال . ارقامنرخ رشد تولید ناخالص حقیقی )%( :2شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران. :منبع
 

را نشان  1199تا  1170در دوره ( و تورم سالانه 1181نرخ رشد ارز بازار آزاد، رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی )پایه سال  ،(1) شکل
هایی در نرخ ارز و تورم  ایران در چند دوره مختلف با جهش دهد. اقتصاد را نمایش می نرخ ارزدهد. محور سمت راست نرخ رشد  می

(. 1197-1199و  1191-1191، 1171-1171های  )سال ها نرخ رشد اقتصادی کاهش یافته است رو بوده و همزمان در این دوره روبه
و سیاست پولی معتبر  باشند وقتی بازارهای مالی عمق نداشتهویژه  ههای منفی عرضه و تورم فشار هزینه ناشی از آن، ب اصابت تکانه

از رشد اقتصادی که نرخ توجه  قابلکاهش  نرخ وافزایش نباشد، اغلب با کاهش نرخ رکود اقتصادی همراه است. باید توجه داشت که 
خلاف اقتصادهای ری در ایران، برهای تجا مشاهده است. از خصیصۀ چرخه های زمانی قابل این برهه در تاسهای رکود تورمی  خصیصه
های  در دورهاست. رکود اقتصادی  با های تورمی های ارزی و موج همزمانی تکانه، نرخ تورم همراه چرخه است غالباًها  در آنکه  پیشرفته

که نرخ تورم از متوسط  1187-1188دوره زمانی در  است.وقوع پیوسته  شد اقتصادی بهو کاهش رافزایش نرخ تورم  ،پرش نرخ ارز
سی های نرخ ارز در  پرش نرخ ارز بازار آزاد به علت وفور درآمدهای ارزی و سیاست تثبیت ارزی واکنشی نشان نداد. ،بالاتر رفتمدت بلند

دودیت محنوعی باعث همگی که بوده ها  یا تکانۀ تحریم 1172-1171منفی رابطه مبادله، مشکل بدهی ارزی  به علت تکانۀگذشته سال 
 است.شده لال در زنجیره تامین کالا یا اخبه بازار در عرضه ارز 
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شکل‌2:‌نرخ‌رشد‌تولید‌ناخالص‌حقیقی‌)%(.‌ارقام‌سال‌‌1401برآورد‌است.
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران.

شکل )3(، نرخ رشد ارز بازار آزاد، رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی )پایه سال 1383( و تورم 
نمایش  را  ارز  نرخ  نرخ رشد  راست  نشان می دهد. محور سمت  را  تا 1399  سالانه در دوره 1370 
می دهد. اقتصاد ایران در چند دوره مختلف با جهش هایی در نرخ ارز و تورم روبه رو بوده و همزمان در 
این دوره ها نرخ رشد اقتصادی کاهش یافته است )سال های 1374-1373، 1393-1391 و 1399-

1397(. اصابت تکانه های منفی عرضه و تورم فشار هزینه ناشی از آن، به ویژه وقتی بازارهای مالی عمق 
نداشته باشند و سیاست پولی معتبر نباشد، اغلب با کاهش نرخ رکود اقتصادی همراه است. باید توجه 
داشت که افزایش نرخ و کاهش قابل توجه نرخ رشد اقتصادی که از خصیصه های رکود تورمی است در 
این برهه های زمانی قابل مشاهده است. از خصیصۀ چرخه های تجاری در ایران، برخلاف اقتصادهای 
پیشرفته که در آن ها غالباً نرخ تورم همراه چرخه است، همزمانی تکانه های ارزی و موج های تورمی 
با رکود اقتصادی است. در دوره های پرش نرخ ارز، افزایش نرخ تورم و کاهش رشد اقتصادی به وقوع 
پیوسته است. در دوره زمانی 1388-1387 که نرخ تورم از متوسط بلندمدت بالاتر رفت، نرخ ارز بازار 
آزاد به علت وفور درآمدهای ارزی و سیاست تثبیت ارزی واکنشی نشان نداد. پرش های نرخ ارز در 
سی سال گذشته به علت تکانۀ منفی رابطه مبادله، مشکل بدهی ارزی 1374-1372 یا تکانۀ تحریم ها 
بوده که همگی باعث نوعی محدودیت در عرضه ارز به بازار یا اخلال در زنجیره تامین کالا شده است.
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 برآورد است.  1041 سال نرخ رشد تولید، نرخ رشد ارز، تورم. ارقام :۳شکل 
 ی ج. ا. ایرانبانک مرکز یزمان یسر یها داده منبع:

 
  مجاری انتقال فشارهای تورمی

کل از نرخ رشد )تقاضای(  شود که نرخ رشد هزینه . مجرای اول وقتی فعال میگیرد مینرخ تورم از دو مجرای تقاضا و عرضه اثر 
شود. در نظریه پولیون، نرخ  منجر تقاضا در بازار محصول و افزایش فشارهای تورمی به ایجاد اضافۀ ،عرضه کل فزونی گیرد و در نتیجه

زدن تعادل موجود باعث ایجاد گردد و با برهم  میمنجر ارایی افراد در پورتفوی د پولعرضه  به اضافۀهای پولی  زای کل رشد بالا و برون
در الگوهای اولیه پولیون شود.  ها می شود و در این فرایند باعث افزایش قیمت آن ها می و دارایی تقاضا برای کالاها، خدمات اضافۀ

(Friedman, 1970)، تولید را  ،شود حقیقی( خارج از سیستم پولی تعیین می که تولید )درآمد شده بود و با فرض اینمعادله عرضه تصریح ن
)تطبیقی( تا حدی رفع شد. در  1شده با انتظارات ا وارد کردن منحنی فیلیپس افزودهاین نقیصه ب .(Friedman, 1970) کرد ثابت فرض می

شود، اما با عمودی شدن منحنی فیلیپس  مدت باعث افزایش تولید و تورم می انبساط پولی با تقویت تقاضای کل در کوتاه ،این قالب
 ،سیاست کلیدی برای مهار تورم ،این رویکردگردد. در  افزایش تورم منتهی می بهفشار تقاضا در نهایت  ،مدتمدت و بلند میاندر عمودی 

واند متاثر از عملکرد ت می ( توضیح داده شد،1شکل ) چه درانهای پولی، چن البته، رشد کلهای پولی است.  کاهش نرخ رشد و کنترل کل
طی چند  ضوعاین دو موبانکی از جانب مقام پولی باشد.  بر عملکرد شبکۀو نیز فقدان نظارت دقیق بر ترازنامه بانک مرکزی بخش مالی 

ریز اثر سیاست مالی بر سیاست )یا به تعبیری تزاحم و سرموضوع  2جاری بوده است.تر  تر یا کم با شدت بیشدهه گذشته در اقتصاد ایران 
بر  (،1987) ح شد. برونرمطرنیز IS-LM کینزیون و کاربرد الگوی ، «پول هلیکوپتری»به  (1987) 1در نقد برونرعملکرد( سیاست پولی 

شود و از  مینیز  ISبلکه موجب انتقال  LMفقط باعت انتقال منحنی  مالی، نهشده از انبساط  پولی ناشیاین نکته اصرار داشت که انبساط 
ها با جایگزین  نوکینزیدقیق نیستند. گیرند،  در این الگو نادیده می را ی که سرریز سیاست مالی بر ترازنامه بانک مرکزیسیراتفاین منظر 

را مدت  حتی در کوتاهبر تولید و تورمی بودن آن شده  بینی پیشپولی  1«اثری سیاست بی»یقی با انتظارات عقلایی بکردن انتظارات تط
 .(Lucas, 1972) مطرح کردند و از این جهت با دیدگاه فریدمن فاصله گرفتند

 5های مالی و پولی است که از طریق رشد تقاضای کل و ایجاد شکاف تولید تورم سیاست، عامل ایجادکنندۀ دیدگاه کینزی سنتی در

)به عنوان منحنی عرضه(  IS-LM منحنی فیلیپس در نسل دوم با وارد کردنها  وکینزینشود.  محصول میها در بازار  باعث تورم قیمت
. فزونی گرفتن دانند میموجب بالا رفتن نرخ تورم را بروز شکاف تولید و انتظارات جلونگر تبع آن  های انبساطی مالی و پولی و به سیاست

فشارهای تورمی در اقتصاد را دامن  ،تقاضا در بازار محصول و بازار کار رای ایجاد اضافۀشد بالقوه از مجنرخ رشد تقاضای کل بر نرخ ر
مارپیچ تواند به  می گذاری بر نرخ رشد دستمزد اسمیو تاثیرزند. در این الگوها تورم ناشی از فشار تقاضا با تحریک انتظارات تورمی  می

در تورم  ق برای تبیین پدیدۀسنتی فوالگوهای های  گزارهتعمیم دادن ( تبدیل شود. Gordon, 1988ساخته( ) تورم یا )تورمِ درون-هزینه
هزینه در این الگوها محدود به مجرای بازار فشار  که که این الگوها بسته هستند، دوم این این اول مشکل عمده مواجه هستند:ایران با دو 

 کار و دستمزد است.

                                              
1. Expectations Augmented Phillips Curve 

های فشار و نیز رکود  ها و گروه خواهی در بودجه توسط لابی جویی و سهم دجه معلول ناکارایی سازمان مالیاتی، رانتفزاینده بوانضباطی مالی و کسری  . بی2
باری توسط مقام پولی و اعت های موسسهبارزی از فقدان نظارت و پایش دقیق بر  های غیرمجاز در ایران نمونۀ بار و تلخ موسسه تجربۀ زیان اقتصادی است.

جویی و  رانت ،اراهای ناک مجاری خارج از بودجه است. تخصیص پذیری و مقررات و دسترسی به منابع مالی از های فشار در فرار از نظارت گروهها و  رت لابیقد
 انجامد. ای غیرانضباطی می های مالی و پولی بودجه تر آثار سیاست فساد در تدوین بودجه و عرضه اعتبار به تخریب بیش

3. Brunner 
4. Policy Ineffective Proposition 
5. Output Gap 
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 )%( 1۳9۵نرخ رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت 
 )%(نرخ تورم سبد مصرفی کالا و خدمات 
 )%(میانگین دو ساله نرخ رشد ارز بازار آزاد 

شکل‌3:‌نرخ‌رشد‌تولید،‌نرخ‌رشد‌ارز،‌تورم.‌ارقام‌سال‌‌1401برآورد‌است.‌
منبع: داده های سری زمانی بانک مرکزی ج. ا. ایران

مجاری‌انتقال‌فشارهای‌تورمی‌

نرخ تورم از دو مجرای تقاضا و عرضه اثر می گیرد. مجرای اول وقتی فعال می شود که نرخ رشد 
هزینه )تقاضای( کل از نرخ رشد عرضه کل فزونی گیرد و در نتیجه، به ایجاد اضافۀ تقاضا در بازار 
محصول و افزایش فشارهای تورمی منجر شود. در نظریه پولیون، نرخ رشد بالا و برون زای کل های 
پولی به اضافۀ عرضه پول در پورتفوی دارایی افراد منجر می گردد و با برهم زدن تعادل موجود باعث 
ایجاد اضافۀ تقاضا برای کالاها، خدمات و دارایی ها می شود و در این فرایند باعث افزایش قیمت آن ها 
فرض  با  و  بود  نشده  تصریح  عرضه  معادله   ،)Friedman, 1970( پولیون  اولیه  الگوهای  در  می شود. 
می کرد  فرض  ثابت  را  تولید  می شود،  تعیین  پولی  سیستم  از  خارج  حقیقی(  )درآمد  تولید   این که 
)Friedman, 1970(. این نقیصه با وارد کردن منحنی فیلیپس افزوده شده با انتظارات1 )تطبیقی( تا 

حدی رفع شد. در این قالب، انبساط پولی با تقویت تقاضای کل در کوتاه مدت باعث افزایش تولید و 
تورم می شود، اما با عمودی شدن منحنی فیلیپس عمودی در میان مدت و بلندمدت، فشار تقاضا در 
نهایت به افزایش تورم منتهی می گردد. در این رویکرد، سیاست کلیدی برای مهار تورم، کاهش نرخ 

1. Expectations Augmented Phillips Curve
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رشد و کنترل کل های پولی است. البته، رشد کل های پولی، چنانچه در شکل )3( توضیح داده شد، 
می تواند متاثر از عملکرد بخش مالی بر ترازنامه بانک مرکزی و نیز فقدان نظارت دقیق بر عملکرد 
شبکۀ بانکی از جانب مقام پولی باشد. این دو موضوع طی چند دهه گذشته در اقتصاد ایران با شدت 
بیش تر یا کم تر جاری بوده است.1 موضوع تزاحم و سرریز اثر سیاست مالی بر سیاست )یا به تعبیری 
 IS-LM عملکرد( سیاست پولی در نقد برونر2 )1987( به »پول هلیکوپتری«، کینزیون و کاربرد الگوی
نیز مطرح شد. برونر )1987(، بر این نکته اصرار داشت که انبساط پولی ناشی شده از انبساط مالی، 
نه فقط باعت انتقال منحنی LM بلکه موجب انتقال IS نیز می شود و از این منظر تفاسیری که سرریز 
سیاست مالی بر ترازنامه بانک مرکزی را در این الگو نادیده می گیرند، دقیق نیستند. نوکینزی ها با 
بر  پیش بینی شده  پولی  سیاست«3  »بی اثری  عقلایی  انتظارات  با  تطبیقی  انتظارات  کردن  جایگزین 
تولید و تورمی بودن آن حتی در کوتاه مدت را مطرح کردند و از این جهت با دیدگاه فریدمن فاصله 

.)Lucas, 1972( گرفتند
در دیدگاه کینزی سنتی، عامل ایجادکنندۀ تورم سیاست های مالی و پولی است که از طریق رشد 
تقاضای کل و ایجاد شکاف تولید4 باعث تورم قیمت ها در بازار محصول می شود. نوکینزی ها با وارد 
کردن منحنی فیلیپس در نسل دوم IS-LM )به عنوان منحنی عرضه( سیاست های انبساطی مالی و 
پولی و به تبع آن بروز شکاف تولید و انتظارات جلونگر را موجب بالا رفتن نرخ تورم می دانند. فزونی 
گرفتن نرخ رشد تقاضای کل بر نرخ رشد بالقوه از مجرای ایجاد اضافۀ تقاضا در بازار محصول و بازار 
کار، فشارهای تورمی در اقتصاد را دامن می زند. در این الگوها تورم ناشی از فشار تقاضا با تحریک 
انتظارات تورمی و تاثیرگذاری بر نرخ رشد دستمزد اسمی می تواند به مارپیچ هزینه-تورم یا )تورمِ 
درون ساخته( )Gordon, 1988( تبدیل شود. تعمیم دادن گزاره های الگوهای سنتی فوق برای تبیین 

1. بی انضباطی مالی و کسری فزاینده بودجه معلول ناکارایی سازمان مالیاتی، رانت جویی و سهم خواهی در بودجه 
توسط لابی ها و گروه های فشار و نیز رکود اقتصادی است. تجربۀ زیان بار و تلخ موسسه های غیرمجاز در ایران 
نمونۀ بارزی از فقدان نظارت و پایش دقیق بر موسسه های اعتباری توسط مقام پولی و قدرت لابی ها و گروه های 
فشار در فرار از نظارت پذیری و مقررات و دسترسی به منابع مالی از مجاری خارج از بودجه است. تخصیص های 
پولی  و  مالی  آثار سیاست های  بیش تر  تخریب  به  اعتبار  و عرضه  بودجه  تدوین  در  فساد  و  رانت جویی  ناکارا، 

بودجه ای غیرانضباطی می انجامد.
2. Brunner
3. Policy Ineffective Proposition
4. Output Gap
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پدیدۀ تورم در ایران با دو مشکل عمده مواجه هستند: اول این که این الگوها بسته هستند، دوم این که 
فشار هزینه در این الگوها محدود به مجرای بازار کار و دستمزد است.

چارچوب کلی ارائه شده در این پژوهش برای توضیح و تفسیر جهش نرخ تورم و رکود اقتصادی 
طی سال های اخیر، که در شکل )3( ارائه شد، سعی بر رفع این نقیصه ها دارد. چهار رویکرد اصلی 
به وقوع پیوستۀ  تکانه  مهم ترین  چارچوب،  این  در  است.  شده  آشیانه  قالب  این  در  تورم  موضوع  به 
شناسایی شده در اقتصاد ایران طی پنج سال واندی گذشته، تکانۀ خارجی یا تکانۀ تحریم ها بوده که 
با اخلال در گردش مالی بین کشوری، هزینۀ  بلکه  نه فقط حجم دلاری فروش نفت را کاهش داده، 
مبادلات تجاری و مالی و دسترسی به برخی از کالاها را به شدت افزایش داده است. چنانچه در شکل 
بر قیمت ها و سطح تولید ظاهر  از دو مجرای کلی عرضه و تقاضا  این تکانه  اثر  )4( دیده می شود، 
می شود. این چارچوب رویکرد پولی به تورم یا به طور جامع تر تورم ناشی از فشار تقاضا )با بستن مجرای 
عرضه( را در خود دارد، ولی از دو منظر با روایت غالب متمایل به مکتب پولیون، که رشد کل های 
پولی را عامل اصلی تورم لجام گسیخته در سال های اخیر می داند، متفاوت است. اول آن که بر نقش 
تحریم های خارجی بر هزینه تامین زنجیره کالا و داده های واسطه ای تولید از مجرای عرضه و آثار آن 
بر تولید و تورم تاکید دارد، دوم آن که تفسیر صحیح تری از نقش پول و سیاستگذاری پولی در فرایند 

و استمرار تورم ارائه می دهد. 
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محدودیت در روابط مالی و 
 تجاری

 های خارجیتکانه
 ریم+تکانه رابطه مبادله(ح)ت

ات کالاهای ردافزایش هزینه وا
 های تولیدهو مصرفی و نهادواسطه 

تولید، نهایی و کاهش افزایش هزینه 
تقویت تورم فشار هزینه به دلیل 

 های تولیدافزایش نهاده
 

نیاز به سرمایه در گردش  افزایش 
 برای تولید

 

زا برای اعتبارات و فشار  اضای درونافزایش تق
 به منابع بانکی و استقراض از بانک مرکزی 

 
 تسهیلات تکلیفی

 

افزایش نرخ ارز،  مجرای بازار دارایی:
افت تقاضای ریال، تحریک و تشدید 

 انتظارات تورمی
 

محدودیت بر فروش نفت و 
 تخفیف قیمتی

 کاهش درآمد دولت

تشدید کسری 
 بودجه

 

 یمهای استکانه

 

 سیاست و سلطه مالی دولت

 

 تورم

 رشد نقدینگی

یاست پولی، نظارت س
 و پایه پولی

 مجرای تقاضا مجرای عرضه

شکل‌4:‌مجاری‌انتقال‌آثار‌تکانه‌های‌خارجی‌و‌اسمی

در ادامه، برای تایید تجربی روابط تصریح شده در این چارچوب، مشاهده ها و آمارهای مرتبط بحث 
و بررسی خواهند شد. پرسشی که سریعاً به ذهن متبادر می شود آن است که آیا رشد تقاضای کل 
عامل اصلی بالا رفتن نرخ تورم در پنج سال اخیر بوده است؟ برای بررسی این موضوع باید تقریب 
یا سنجه ای از رشد تقاضای کل در اقتصاد داشته باشیم. معمولاً تولید ناخالص داخلی حقیقی معیار 
سنجش تقاضای کل تلقی می شود. تقریب یا سنجه دیگر می تواند تولید ناخالص داخلی حقیقی دورۀ 
قبل، به علاوۀ تغییر در حجم نقدینگی حقیقی باشد )Taylor, 1995(. آیا منفی شدن شکاف تولید 
)فزونی تقاضای کل نسبت به عرضه بالقوه اقتصاد( طی سال های گذشته علت بروز فشارهای تورمی 
در اقتصاد ایران طی سال های اخیر بوده است؟ چنانچه در شکل )2( نمایش داده شد، به غیر از سال 
1395 در دهه 1390 نرخ رشد اقتصادی اندک و متوسط آن کم تر از دهه های قبلی بوده است. به 
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این نکته اشاره دارد که تقاضای کل پس  به  ارائه شده در شکل )5(  علاوه، سنجه های تقاضای کل 
از سال 1395 افزایش قابل توجهی نداشته است. وضعیت تجربه شده اقتصاد در دهه 1390 با تجربه 
دوره زمانی 1387-1381، که تقاضای کل رشد قابل توجهی داشت و نرخ تورم عمدتاً ناشی از اعِمال 

سیاست های انبساطی مالی و پولی و فشار تقاضا افزایش یافته، متفاوت است.

8 

 
 روند تقاضای کل: ۵شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
 

ست. آیا انبساط پولی علت افزایش نرخ تورم در چند تقاضا و تورم از نوع فشار تقاضاانبساط پولی موجب رشد  ،پولیوندر قالب نظری 
دهد که در  نشان می ،(6) شکلجواب منفی است.  ،سال اخیر بوده است؟ اگر رشد نقدینگی حقیقی را ملاک انبساط پولی و تقاضا بگیریم

مدت بود. در مقام تر از متوسط بلند اما متوسط نرخ تورم کم ،مثبت و نسبتاً بالا 1187جز سال  بهنرخ رشد نقدینگی حقیقی  1180ه ده
توجهی  ما نرخ تورم به میزان بسیار قابلا ،نرخ رشد نقدینگی حقیقی منفی 1197-1101ویژه در دوره زمانی ‎ه، ب1190مقایسه، در دهه 
شاخص کنندۀ تولید ناخالص داخلی بیش از  افزایش شاخص تعدیلشان داده شده که ن ،(7) شکلدر مدت بوده است. بالاتر از روند بلند

 بوده است. 1197-1101در دوره  نقدینگی
 

 
و نرخ تورم ،ینگی، نقدینگی حقیقینرخ رشد نقد :۶شکل   

 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
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 (تغییر در نقدینگی حقیقی+ تولید ناخالص حقیقی دوره قبل )تقاضای کل حقیقی 

 (تغییر در نقدینگی حقیقی+ تولید ناخالص حقیقی دوره جاری )تقاضای کل حقیقی 
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 )%(نرخ رشد نقدینگی حقیقی 
 )%(نرخ رشد نقدینگی 
 )%(متوسط سالانه نرخ تورم 

شکل‌5:‌روند‌تقاضای‌کل
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

در قالب نظری پولیون، انبساط پولی موجب رشد تقاضا و تورم از نوع فشار تقاضاست. آیا انبساط 
پولی علت افزایش نرخ تورم در چند سال اخیر بوده است؟ اگر رشد نقدینگی حقیقی را ملاک انبساط 
پولی و تقاضا بگیریم، جواب منفی است. شکل )6(، نشان می دهد که در دهه 1380 نرخ رشد نقدینگی 
حقیقی به جز سال 1387 مثبت و نسبتاً بالا، اما متوسط نرخ تورم کم تر از متوسط بلندمدت بود. در 
مقام مقایسه، در دهه 1390، به ویژه در دوره زمانی 1401-1397 نرخ رشد نقدینگی حقیقی منفی، 
اما نرخ تورم به میزان بسیار قابل توجهی بالاتر از روند بلندمدت بوده است. در شکل )7(، نشان داده 
شده که افزایش شاخص تعدیل کنندۀ تولید ناخالص داخلی بیش از شاخص نقدینگی در دوره 1401-

1397 بوده است.
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8 

 
 روند تقاضای کل: ۵شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
 

ست. آیا انبساط پولی علت افزایش نرخ تورم در چند تقاضا و تورم از نوع فشار تقاضاانبساط پولی موجب رشد  ،پولیوندر قالب نظری 
دهد که در  نشان می ،(6) شکلجواب منفی است.  ،سال اخیر بوده است؟ اگر رشد نقدینگی حقیقی را ملاک انبساط پولی و تقاضا بگیریم

مدت بود. در مقام تر از متوسط بلند اما متوسط نرخ تورم کم ،مثبت و نسبتاً بالا 1187جز سال  بهنرخ رشد نقدینگی حقیقی  1180ه ده
توجهی  ما نرخ تورم به میزان بسیار قابلا ،نرخ رشد نقدینگی حقیقی منفی 1197-1101ویژه در دوره زمانی ‎ه، ب1190مقایسه، در دهه 
شاخص کنندۀ تولید ناخالص داخلی بیش از  افزایش شاخص تعدیلشان داده شده که ن ،(7) شکلدر مدت بوده است. بالاتر از روند بلند

 بوده است. 1197-1101در دوره  نقدینگی
 

 
و نرخ تورم ،ینگی، نقدینگی حقیقینرخ رشد نقد :۶شکل   
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 )%(نرخ رشد نقدینگی 
 )%(متوسط سالانه نرخ تورم 

شکل‌6:‌نرخ‌رشد‌نقدینگی،‌نقدینگی‌حقیقی،‌و‌نرخ‌تورم
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

9 

 
 ی تولید ناخالص داخلینگر ضم شاخص حجم نقدینگی و شاخص تعدیل :7شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
 

اثر رشد نقدینگی با این فرض که  ،با یک سال وقفه نمایش داده شده استاسمی نرخ تورم و نرخ رشد نقدینگی  ،(8) شکلدر 
( تا 6) اَشکالشده در  . بر اساس روندهای مشاهدهستها‎افزایش سطح قیمت و رشد نقدینگی علت شود وقفه ظاهر میاسمی بر تورم با 

ویژه پنج سال اخیر بوده ‎ه، ب1190های بالاتر از متوسط بلندمدت در دهه  رسد که رشد نقدینگی اسمی پیشران تورم به نظر نمی ،(8)
خارجی و فشار  از تکانۀها برخاسته  مساعدتی پولی افزایش قیمتهای  سیاست ،شدهای بعدی توضیح داده خواهد  باشد. چنانچه در بخش

 /ویژه سیاست پولی با ماهیتی واکنشی ههای طرف تقاضا، ب سیاست 1191-1101 دهۀدر به عبارت دیگر، . استه بخشیدتداوم را هزینه 
انبساط مالی و پولی موتور  1180-1190 را داشته است. در دهۀخارجی  برخاسته از تکانۀفشارهای تورمی  نقش استمراردهندۀ مساعدتی

و روان بودن گردش مالی ارزی و  ،اما ثبات نسبی نرخ ارز، کاهش مداوم نرخ ارز حقیقی ،رشد تقاضای کل و فشارهای تورمی بودند
نیم دوو 1191-1101 سط نرخ رشد سالانه نقدینگی در دهۀبودند. متو زنجیره کالا شدهنوسانات قیمتی  باعث محدود شدنِالا تجارت ک

تر از دهه قبلی بوده  در دهه اخیر نزدیک به چهارده درصد بیش اما متوسط سالانه نرخ تورمبوده،  1180-1190 تر از دهۀ درصد بیش
این متوسط بالغ  1191-1101تر از روند بلندمدت و در دهۀ  درصد و پایین 5/11 1180-1190 متوسط سالانه نرخ تورم در دهۀ 1است.

 12متوسط سالانه نرخ تورم بیش از  1197-1101. در دوره زمانی شدای بالاتر از روند بلندمدت  ملاحظه‎طور قابل هدرصد و ب 75/28بر 
خارجی تحریم و  توان به وقوع تکانۀ رخ تورم را میتفاوت در عملکرد ن 2.بودمدت ای بالاتر از روند بلند ملاحظه طور بسیار قابل هدرصد و ب

جز  ند تورم به این اشاره دارد که بههای تولید و توزیع و اصابت آن به بخش عرضه نسبت داد. بررسی تاریخی رو انتقال اثر آن به هزینه
 های بخش عرضه بوده است. مدت به علت وقوع تکانهعنادار نرخ تورم بالای روند بلندافزایش م 1187سال 

نرخ رشد نقدینگی  این گزاره که نرخ تورم پیشرانِ 1186-1101زمانی  ( نیز اشاره دارد که در دورۀ1دول یت گرنجری )جآزمون ساده علّ
 گردد.  رد نمی ،ت گرنجری تورم نیستگردد، اما این گزاره که رشد نقدینگی علّ درصد رد می 95ر سطح اطمینان حدود د ،نیست
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شکل‌7:‌شاخص‌حجم‌نقدینگی‌و‌شاخص‌تعدیل‌گر‌ضمنی‌تولید‌ناخالص‌داخلی
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

در شکل )8(، نرخ تورم و نرخ رشد نقدینگی اسمی با یک سال وقفه نمایش داده شده است، با این 
فرض که اثر رشد نقدینگی اسمی بر تورم با وقفه ظاهر می شود و رشد نقدینگی علت افزایش سطح 
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قیمت هاست. بر اساس روندهای مشاهده شده در اشَکال )6( تا )8(، به نظر نمی رسد که رشد نقدینگی 
اسمی پیشران تورم های بالاتر از متوسط بلندمدت در دهه 1390، به ویژه پنج سال اخیر بوده باشد. 
چنانچه در بخش های بعدی توضیح داده خواهد شد، سیاست های مساعدتی پولی افزایش قیمت ها 
برخاسته از تکانۀ خارجی و فشار هزینه را تداوم بخشیده است. به عبارت دیگر، در دهۀ 1391-1401 
استمراردهندۀ  نقش  مساعدتی  واکنشی/  ماهیتی  با  پولی  به ویژه سیاست  تقاضا،  سیاست های طرف 
و  مالی  انبساط   1380-1390 دهۀ  در  است.  داشته  را  خارجی  تکانۀ  از  برخاسته  تورمی  فشارهای 
پولی موتور رشد تقاضای کل و فشارهای تورمی بودند، اما ثبات نسبی نرخ ارز، کاهش مداوم نرخ ارز 
حقیقی، و روان بودن گردش مالی ارزی و تجارت کالا باعث محدود شدنِ نوسانات قیمتی زنجیره 
کالا شده بودند. متوسط نرخ رشد سالانه نقدینگی در دهۀ 1401-1391، دوونیم درصد بیش تر از 
دهۀ 1390-1380 بوده، اما متوسط سالانه نرخ تورم در دهه اخیر نزدیک به چهارده درصد بیش تر از 
دهه قبلی بوده است.1 متوسط سالانه نرخ تورم در دهۀ 1390-1380 چهارده و نیم درصد و پایین تر 
از روند بلندمدت و در دهۀ 1401-1391 این متوسط بالغ بر 28/75 درصد و به طور قابل ملاحظه ای 
بالاتر از روند بلندمدت شد. در دوره زمانی 1401-1397 متوسط سالانه نرخ تورم بیش از 42 درصد 
و به طور بسیار قابل ملاحظه ای بالاتر از روند بلندمدت بود.2 تفاوت در عملکرد نرخ تورم را می توان به 
وقوع تکانۀ خارجی تحریم و انتقال اثر آن به هزینه های تولید و توزیع و اصابت آن به بخش عرضه 
نسبت داد. بررسی تاریخی روند تورم به این اشاره دارد که به جز سال 1387 افزایش معنادار نرخ تورم 

بالای روند بلندمدت به علت وقوع تکانه های بخش عرضه بوده است.
آزمون ساده علیّت گرنجری )جدول 1( نیز اشاره دارد که در دورۀ زمانی 1401-1386 این گزاره 
که نرخ تورم پیشرانِ نرخ رشد نقدینگی نیست، در سطح اطمینان حدود 95 درصد رد می گردد، اما 

این گزاره که رشد نقدینگی علتّ گرنجری تورم نیست، رد نمی گردد. 

1. متوسط نرخ رشد سالانه نقدینگی در دهۀ 1380-1390 44/27 درصد و در دهۀ 1401-1391، 99/29 
درصد بوده است.

2. نرخ رشد نقدینگی در این پنج سال اخیر 6/32 درصد بوده است.
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9 

 
 ی تولید ناخالص داخلینگر ضم شاخص حجم نقدینگی و شاخص تعدیل :7شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
 

اثر رشد نقدینگی با این فرض که  ،با یک سال وقفه نمایش داده شده استاسمی نرخ تورم و نرخ رشد نقدینگی  ،(8) شکلدر 
( تا 6) اَشکالشده در  . بر اساس روندهای مشاهدهستها‎افزایش سطح قیمت و رشد نقدینگی علت شود وقفه ظاهر میاسمی بر تورم با 

ویژه پنج سال اخیر بوده ‎ه، ب1190های بالاتر از متوسط بلندمدت در دهه  رسد که رشد نقدینگی اسمی پیشران تورم به نظر نمی ،(8)
خارجی و فشار  از تکانۀها برخاسته  مساعدتی پولی افزایش قیمتهای  سیاست ،شدهای بعدی توضیح داده خواهد  باشد. چنانچه در بخش

 /ویژه سیاست پولی با ماهیتی واکنشی ههای طرف تقاضا، ب سیاست 1191-1101 دهۀدر به عبارت دیگر، . استه بخشیدتداوم را هزینه 
انبساط مالی و پولی موتور  1180-1190 را داشته است. در دهۀخارجی  برخاسته از تکانۀفشارهای تورمی  نقش استمراردهندۀ مساعدتی

و روان بودن گردش مالی ارزی و  ،اما ثبات نسبی نرخ ارز، کاهش مداوم نرخ ارز حقیقی ،رشد تقاضای کل و فشارهای تورمی بودند
نیم دوو 1191-1101 سط نرخ رشد سالانه نقدینگی در دهۀبودند. متو زنجیره کالا شدهنوسانات قیمتی  باعث محدود شدنِالا تجارت ک

تر از دهه قبلی بوده  در دهه اخیر نزدیک به چهارده درصد بیش اما متوسط سالانه نرخ تورمبوده،  1180-1190 تر از دهۀ درصد بیش
این متوسط بالغ  1191-1101تر از روند بلندمدت و در دهۀ  درصد و پایین 5/11 1180-1190 متوسط سالانه نرخ تورم در دهۀ 1است.

 12متوسط سالانه نرخ تورم بیش از  1197-1101. در دوره زمانی شدای بالاتر از روند بلندمدت  ملاحظه‎طور قابل هدرصد و ب 75/28بر 
خارجی تحریم و  توان به وقوع تکانۀ رخ تورم را میتفاوت در عملکرد ن 2.بودمدت ای بالاتر از روند بلند ملاحظه طور بسیار قابل هدرصد و ب

جز  ند تورم به این اشاره دارد که بههای تولید و توزیع و اصابت آن به بخش عرضه نسبت داد. بررسی تاریخی رو انتقال اثر آن به هزینه
 های بخش عرضه بوده است. مدت به علت وقوع تکانهعنادار نرخ تورم بالای روند بلندافزایش م 1187سال 

نرخ رشد نقدینگی  این گزاره که نرخ تورم پیشرانِ 1186-1101زمانی  ( نیز اشاره دارد که در دورۀ1دول یت گرنجری )جآزمون ساده علّ
 گردد.  رد نمی ،ت گرنجری تورم نیستگردد، اما این گزاره که رشد نقدینگی علّ درصد رد می 95ر سطح اطمینان حدود د ،نیست
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شکل‌8:‌نرخ‌تورم‌و‌نرخ‌رشد‌نقدینگی‌یک‌دوره‌قبل
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

جدول‌1:‌آزمون‌علّیت‌گرنجر
Pairwise Granger Causality Tes ts Lags: 1. Sample:1997-2022

Null Hypothesis: Obs F-S tatis tic Prob.
MG does not Granger Cause INF 26 0.16858 0.6852
INF does not Granger Cause MG 4.19369 0.0522

پولی  و سیالیت کل های  کرده  تغییر  نقدینگی  ترکیب  اخیر  پنج سال  در  اساس مشاهده ها،  بر 
از  ترکیب  تغییر در  این  افزایش داده است.  را  پولی  تورمی رشد کل های  بار  و  افزایش داشته است 
و  اقتصادی  نااطمینانی های  به  اقتصادی  بلکه رفتاری و نشانگر واکنش فعالان  نوع سیاستی نیست، 
ناترازی های بخش پولی و تشدید انتظارات تورمی است.1 با تغییر نرخ ارز و انتظارات تورمی تقاضای 
دارایی برای ریال کاهش و تقاضا براي دارایی ها و کالاهاي بادوام و تقاضای معاملاتی ریال افزایش 
افزایش هزینۀ سبد کالا و خدمات مصرف کننده و تولیدکننده، تقاضا  نیز  این عامل و  داشته است. 

اثرگذار  پولی  تورمی کل های  بار  بر  پولی  پایه  ترکیب  دادند که  نشان  زمان زاده )2016(،  و  نائینی  1. جلالی 
است. افزایش سهم ذخایر ارزی در پایه پولی که از بابت تجدید ارزیابی ذخایر نباشد، بار تورمی کل های پولی 

را کاهش می دهد.
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سپرده های   نسبت  علت  بدین  و  داده  قابل ملاحظه ای  رشد  را  معاملاتی(  )تقاضای  نقد  وجوه  برای 
سرمایه گذاری به سپرده های جاری کاهش داشته است. اثر این تغییر را از سال 1397 می توان در 
نرخ رشد بالاتر پول نسبت به نقدینگی در شکل )9( مشاهده کرد. این افزایش در سیالیت سپرده های 
بانکی در تحریم نوبت دوم، که عمیق تر و طولانی تر بوده، شدیدتر اتفاق افتاده است. شکل )10(، نشان 
می دهد که تقاضای نقدینگی حقیقی به پایین تر از روند بلندمدت نزول کرده که بیانگر نکات اشاره شده 
در فوق است. نکتۀ قابل توجه در شکل )10( آن است که تقاضای حقیقی ریال در دوره هایی که نرخ 

ارز ثبات داشته، افزایش قابل توجهی داشته است. 

10 

 رم و نرخ رشد نقدینگی یک دوره قبلنرخ تو :۸شکل 
 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:

 
 یت گرنجرآزمون علّ :1جدول 

Pairwise Granger Causality Tests Lags: 1. Sample:1997 -2022  
    
    Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. 
    
    MG does not Granger Cause INF 26 0.16858 0.6852 

INF does not Granger Cause MG 4.19369 0.0522 
         

های  های پولی افزایش داشته است و بار تورمی رشد کل‎نقدینگی تغییر کرده و سیالیت کل در پنج سال اخیر ترکیب، ها‎بر اساس مشاهده
های  اقتصادی به نااطمینانی لکه رفتاری و نشانگر واکنش فعالانب ،سیاستی نیستاز نوع پولی را افزایش داده است. این تغییر در ترکیب 

ریال کاهش و با تغییر نرخ ارز و انتظارات تورمی تقاضای دارایی برای  1می است.های بخش پولی و تشدید انتظارات تور اقتصادی و ناترازی
کالا و خدمات سبد  است. این عامل و نیز افزایش هزینۀافزایش داشته و تقاضای معاملاتی ریال ها و کالاهای بادوام  تقاضا برای دارایی

  های ای داده و بدین علت نسبت سپرده ملاحظه تی( را رشد قابلد )تقاضای معاملاتقاضا برای وجوه نق ،کنندهکننده و تولید مصرف
توان در نرخ رشد بالاتر پول نسبت به نقدینگی  می 1197های جاری کاهش داشته است. اثر این تغییر را از سال  گذاری به سپرده سرمایه

شدیدتر اتفاق  ،تر بوده تر و طولانی که عمیق ،ومهای بانکی در تحریم نوبت د ( مشاهده کرد. این افزایش در سیالیت سپرده9) شکلدر 
شده در  بیانگر نکات اشارهتر از روند بلندمدت نزول کرده که  ه تقاضای نقدینگی حقیقی به پاییندهد ک نشان می ،(10) شکلافتاده است. 

توجهی  ، افزایش قابلارز ثبات داشتههایی که نرخ  ست که تقاضای حقیقی ریال در دورهآن ا (10شکل )توجه در  قابل فوق است. نکتۀ
 داشته است. 

 

 
 های پولی نرخ رشد کل :9شکل 

  بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
 

                                              
های پولی اثرگذار است. افزایش سهم ذخایر ارزی در پایه پولی که از  که ترکیب پایه پولی بر بار تورمی کل (، نشان دادند2016زاده ) جلالی نایینی و زمان. 1

 دهد. های پولی را کاهش می بار تورمی کل بابت تجدید ارزیابی ذخایر نباشد،
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 %نرخ رشد پایه پولی  %نرخ رشد پول  %نرخ رشد نقدینگی 

شکل‌9:‌نرخ‌رشد‌کل‌های‌پولی
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران 
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 لگاریتم نرخ ارز روند لگاریتم نقدینگی حقیقی و :14شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
 

 و تورم فشار هزینه ،لال در زنجیره تولیدهای عرضه، اخ تکانه
شوند و با ثابت  ای و اجاره باعث افزایش قیمت محصول می ای و سرمایه عوامل تولید مانند دستمزد، هزینه کالاهای واسطه هزینۀ

یر بوده های مختلف متغ افزوده دوره امل تولید در هزینه تولید و ارزششود. در اقتصاد ایران سهم عو بودن سایر عوامل عرضه منقبض می
های اخیر بوده است. بر پایه آخرین  توجهی بیش از سال طور قابل سهم دستمزد در هزینه تولید به 1180 برای مثال، در دهۀاست. 

های مختلف تولیدات )ساخت( صنعتی نسبت هزینه  های صنعتی و در زیربخش جمیع کارگاه برای 1198در سال  1اطلاعات مرکز آمار
 5ران خدمات به ارزش تولید جب درصد؛ نسبت هزینۀ 19افزوده  ی( به ارزشها به نیروی انسان جبران خدمات )دستمزد و سایر پرداخت

درصد  8/71دوام( داخلی و خارجی به ارزش تولید  بندی، ابزار و وسایل کار کم بستهنسبت هزینه )ارزش مواد خام و اولیه، لوازم درصد؛ و 
لید بخش صنعت نداشته و عمده هزینه در کالاهای اولیه و تو هزینۀ دستمزد سهم بالایی در هزینۀ ،بوده است. بر اساس این مشاهده

های  افزوده در دهه تی و پیشرفته سهم دستمزد در ارزشکه هر چند در کشورهای صنع است اشاره شود ای متمرکز است. لازمواسطه
افزوده در بخش صنعت  ارزشبرابر سهم جبران خدمات در  درصد است که بیش از سه 65ط حدود طور متوس هاما ب ،یافته کاهشگذشته 

ویژه  ههای اقتصادی در ایران، ب شده در بخش ای استفاده جهی از کالاهای واسطهتو . بخش قابل(Stockhammer, 2013) اقتصاد ایران است
مرزی  لات تجارت خارجی و گردش مالی بینشدت تحت تاثیر نرخ ارز و هزینه مباد اند که به طور سنتی وارداتی بوده هبخش صنعت، ب

سال گذشته تولید داخلی  . البته ظرف چندستاداشته ای افزایش  ملاحظه طور قابل‎هها ب عمال تحریماِ ها در دورۀ هستند که هزینۀ آن
اما این ، تر شده است توجهی از این دسته کالاها را جایگزین واردات کرده و از این منظر ضریب وابستگی به واردات کم بخش قابل
ای داخلی مانند انواع فلزات )آهن، مس، آلومینیوم، اوره و...( کالاهای  طه. برخی از کالاهای واسبرجاستکماکان تر  شدتی کمبا وابستگی 

از نرخ ارز و  ها ، قیمت آنهستندو صادراتی که تولید داخلی هستند چون از نوع کالاهای تجاری  رغم آن علی وای هستند  واسطه
 توان به صورت زیر خلاصه کرد. شده در فوق را می ، عوامل اشارهد. به بیان سادهشو های جهانی متاثر می قیمت

تمزد اسمی + های پولی و مالی( + افزایش دس شده از جمله سیاست بینی ظاری )که تابعی است از وضعیت پیش= نرخ تورم انت نرخ تورم
 2مرزی و فرانشان تجاری(. گردش مالی بینرز، هزینه مبادله، ای )که تابعی است از نرخ ا هزینه کالاهای واسطه

کز بر فرآوری نهایی و وابستگی به صادرات نفتی، ساختار تولیدی متمر ،های اقتصاد ایران در بُعد کلان اشاره شد، از ویژگی تر پیشچنانچه 
های منفی  قوع تکانهث گردیده وعمق است که باع ای وارداتی و نیز بازارهای مالی کم های واسطه توجهی وابسته به نهاده تا حد قابل

های  روایت غالب دربارۀ آثار تکانه»های تجاری باشد.  های نوسانات اقتصادی و چرخه ترین محرک رابطه مبادله از مهم خارجی و تکانۀ
شدن ته رابطه مبادله منفی آن است که وخیم شدن رابطه مبادله باعث بزرگ شدن کسری تراز حساب جاری و مشکلات ناشی از انباش

گردد. در این روایت،  میمنجر گردد و در نهایت به کاهش رشد اقتصادی و رکود  مین مالی خارجی میهای خارجی و در نتیجه، تا بدهی
جا  م از نوع فشار هزینه مغفول یا کمرنگ مانده است. در اینعرضه و ایجاد تور ۀهای منفی خارجی در ایجاد محدودیت در زنجیر اثر تکانه

                                              
1. www.amar.org.ir 
2. Markup 
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شکل‌10:‌روند‌لگاریتم‌نقدینگی‌حقیقی‌و‌لگاریتم‌نرخ‌ارز
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

تکانه‌های‌عرضه،‌اخلال‌در‌زنجیره‌تولید،‌و‌تورم‌فشار‌هزینه

هزینۀ عوامل تولید مانند دستمزد، هزینه کالاهای واسطه ای و سرمایه ای و اجاره باعث افزایش 
قیمت محصول می شوند و با ثابت بودن سایر عوامل عرضه منقبض می شود. در اقتصاد ایران سهم 
عوامل تولید در هزینه تولید و ارزش افزوده دوره های مختلف متغیر بوده است. برای مثال، در دهۀ 
1380 سهم دستمزد در هزینه تولید به طور قابل توجهی بیش از سال های اخیر بوده است. بر پایه 
آخرین اطلاعات مرکز آمار1 در سال 1398 برای جمیع کارگاه های صنعتی و در زیربخش های مختلف 
تولیدات )ساخت( صنعتی نسبت هزینه جبران خدمات )دستمزد و سایر پرداخت ها به نیروی انسانی( 
به ارزش افزوده 19 درصد؛ نسبت هزینۀ جبران خدمات به ارزش تولید 5 درصد؛ و نسبت هزینه )ارزش 
مواد خام و اولیه، لوازم بسته بندی، ابزار و وسایل کار کم دوام( داخلی و خارجی به ارزش تولید 71/8 

1. www.amar.org.ir
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درصد بوده است. بر اساس این مشاهده، هزینۀ دستمزد سهم بالایی در هزینۀ تولید بخش صنعت 
نداشته و عمده هزینه در کالاهای اولیه و واسطه  ای متمرکز است. لازم است اشاره شود که هر چند 
در کشورهای صنعتی و پیشرفته سهم دستمزد در ارزش افزوده در دهه های گذشته کاهش یافته، اما 
ارزش افزوده در  از سه برابر سهم جبران خدمات در  به طور متوسط حدود 65 درصد است که بیش 
واسطه ای  کالاهای  از  قابل توجهی  بخش   .)S tockhammer, 2013( است  ایران  اقتصاد  صنعت  بخش 
استفاده شده در بخش های اقتصادی در ایران، به ویژه بخش صنعت، به طور سنتی وارداتی بوده اند که 
بین مرزی هستند که  ارز و هزینه مبادلات تجارت خارجی و گردش مالی  نرخ  تاثیر  به شدت تحت 
هزینۀ آن ها در دورۀ اعِمال تحریم ها به طور قابل ملاحظه ای افزایش داشته است. البته ظرف چند سال 
گذشته تولید داخلی بخش قابل توجهی از این دسته کالاها را جایگزین واردات کرده و از این منظر 
ضریب وابستگی به واردات کم تر شده است، اما این وابستگی با شدتی کم تر کماکان برجاست. برخی 
و...( کالاهای واسطه ای  اوره  آلومینیوم،  فلزات )آهن، مس،  انواع  مانند  از کالاهای واسطه ای داخلی 
هستند و علی رغم آن که تولید داخلی هستند چون از نوع کالاهای تجاری و صادراتی هستند، قیمت 
آن ها از نرخ ارز و قیمت های جهانی متاثر می شود. به بیان ساده، عوامل اشاره شده در فوق را می توان 

به صورت زیر خلاصه کرد.
نرخ تورم = نرخ تورم انتظاری )که تابعی است از وضعیت پیش بینی شده از جمله سیاست های 
پولی و مالی( + افزایش دستمزد اسمی + هزینه کالاهای واسطه ای )که تابعی است از نرخ ارز، هزینه 

مبادله، گردش مالی بین مرزی و فرانشان تجاری(.1
چنانچه پیش تر اشاره شد، از ویژگی های اقتصاد ایران در بعُد کلان، وابستگی به صادرات نفتی، 
ساختار تولیدی متمرکز بر فرآوری نهایی و تا حد قابل توجهی وابسته به نهاده های واسطه ای وارداتی و 
نیز بازارهای مالی کم عمق است که باعث گردیده وقوع تکانه های منفی خارجی و تکانۀ رابطه مبادله از 
مهم ترین محرک های نوسانات اقتصادی و چرخه های تجاری باشد. »روایت غالب دربارۀ آثار تکانه های 
رابطه مبادله منفی آن است که وخیم شدن رابطه مبادله باعث بزرگ شدن کسری تراز حساب جاری 
و مشکلات ناشی از انباشته شدن بدهی های خارجی و در نتیجه، تامین مالی خارجی می گردد و در 
نهایت به کاهش رشد اقتصادی و رکود منجر می گردد. در این روایت، اثر تکانه های منفی خارجی در 
ایجاد محدودیت در زنجیرۀ عرضه و ایجاد تورم از نوع فشار هزینه مغفول یا کمرنگ مانده است. در 
این جا باید متذکر شد که برخی از ویژگی های ساختاری اقتصاد میزان اثرگذاری تکانه های خارجی 

12. Markup
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را کاهش می دهند یا تشدید می کنند. برای مثال، دسترسی به بازارهای بین المللی مالی و قیمت های 
منعطف آثار تکانه های رابطه مبادله بر تولید را دست کم به طور جزئی تخفیف می دهند. اما تکانه های 
خارجی منفی که باعث اخلال در زنجیرۀ عرضه می شوند )دسترسی به کالاهای واسطه وارداتی( حتی 
با وجود دسترسی به بازارهای مالی بین المللی آثار رکودی و تورمی قابل توجهی در کشورهای پیشرفته 

.)Seighalani et al., 2022: 4(  »و در حال توسعه دارند
و  داخلی  ناخالص  تولید  تعدیل کنندۀ ضمنی  شاخص  تولیدکننده،  قیمت  شاخص   ،)11( شکل 
شاخص های نرخ ارز و دستمزد را نمایش می دهد و چنانچه مشاهده می شود، شاخص دستمزد به طور 
قابل توجهی از دیگر شاخص ها، به ویژه نرخ ارز، عقب مانده و به طور ضمنی کاهش قابل توجه دستمزد 
حقیقی را اشاره می کند. باید توجه داشت که با این ساختار و ترکیب هزینۀ تولید رشد افزوده در بخش 
صنعت به افزایش قابل ملاحظۀ درآمد برای کارگران و کارکنان این بخش منجر نمی شود، مگر آن که با 
انجام اصلاحات ساختاری در بخش تولید، افزایش بهره وری و کاهش هزینه های مرتبط با تحریم های 

اقتصادی سهم دستمزد در ارزش افزوده به میزان قابل ملاحظه ای افزایش یابد. 
شکل )12(، نرخ رشد تورم کالاها و نرخ تورم خدمات در سبد مصرف خانوارها را به طور مجزا 
نشان می دهد. نکتۀ مهم اشاره شده در این شکل آن است که نرخ تورم کالاها در زمان وقوع تکانه 
ارزی و جهش نرخ ارز از نرخ تورم خدمات به میزان قابل توجهی بالاتر می رود و تا چند دوره پس از 
وقوع تکانه بالاتر می ماند. چون فعالیت و تولید در بخش خدمات کاربرتر از بخش صنعت است و درصد 
مصرف مواد اولیه و کالاهای واسطه ای در زنجیره تولید خدمات کم تر از صنعت است، تکانه های ارزی 

اثر بیش تری بر تورم کالاها در مقایسه با خدمات دارند.
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12 

 برایکنند.  دهند یا تشدید می های خارجی را کاهش می اثرگذاری تکانههای ساختاری اقتصاد میزان  متذکر شد که برخی از ویژگیباید 
تخفیف ی طور جزئ هب کم دستهای رابطه مبادله بر تولید را  های منعطف آثار تکانه المللی مالی و قیمت مثال، دسترسی به بازارهای بین

جود شوند )دسترسی به کالاهای واسطه وارداتی( حتی با و لال در زنجیرۀ عرضه میهای خارجی منفی که باعث اخ تکانه. اما دهند می
 Seighalani et) «ای پیشرفته و در حال توسعه دارندتوجهی در کشوره المللی آثار رکودی و تورمی قابل دسترسی به بازارهای مالی بین

al., 2022: 4). 
های نرخ ارز و دستمزد را نمایش  ضمنی تولید ناخالص داخلی و شاخص کنندۀ شاخص قیمت تولیدکننده، شاخص تعدیل ،(11) شکل

طور ضمنی  هویژه نرخ ارز، عقب مانده و ب هها، ب توجهی از دیگر شاخص طور قابل هشاخص دستمزد ب ،شود دهد و چنانچه مشاهده می می
تولید رشد افزوده در بخش صنعت  هزینۀو ترکیب باید توجه داشت که با این ساختار  .کند می توجه دستمزد حقیقی را اشاره کاهش قابل

که با انجام اصلاحات ساختاری در بخش تولید،  ، مگر آنشود نمی منجر درآمد برای کارگران و کارکنان این بخش ملاحظۀ به افزایش قابل
 ای افزایش یابد.  ملاحظه افزوده به میزان قابل های اقتصادی سهم دستمزد در ارزش های مرتبط با تحریم وری و کاهش هزینه افزایش بهره

شده در  مهم اشاره دهد. نکتۀ جزا نشان میطور م هنرخ رشد تورم کالاها و نرخ تورم خدمات در سبد مصرف خانوارها را ب ،(12) شکل
رود  توجهی بالاتر می از نرخ تورم خدمات به میزان قابلآن است که نرخ تورم کالاها در زمان وقوع تکانه ارزی و جهش نرخ ارز  شکلاین 

مصرف مواد ماند. چون فعالیت و تولید در بخش خدمات کاربرتر از بخش صنعت است و درصد  و تا چند دوره پس از وقوع تکانه بالاتر می
الاها در مقایسه با خدمات تری بر تورم ک های ارزی اثر بیش تر از صنعت است، تکانه ای در زنجیره تولید خدمات کم طهاولیه و کالاهای واس

 دارند.
 

 
  دستمزد و شاخص ضمنی تولید برآورد شده است. 1041برای سال و دستمزد.  ، نرخ ارزشاخص قیمت :11شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
 

 تورم کالا و نرخ تورم خدمات )%( نرخ :12شکل 
 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
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 %(، 1۳9۵=144)نرخ تورم شاخص  کالا سبد مصرف کننده 

شکل‌11:‌شاخص‌قیمت،‌نرخ‌ارز‌و‌دستمزد.‌برای‌سال‌‌1401دستمزد‌و‌شاخص‌ضمنی‌تولید‌برآورد‌شده‌است.‌
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

12 

 برایکنند.  دهند یا تشدید می های خارجی را کاهش می اثرگذاری تکانههای ساختاری اقتصاد میزان  متذکر شد که برخی از ویژگیباید 
تخفیف ی طور جزئ هب کم دستهای رابطه مبادله بر تولید را  های منعطف آثار تکانه المللی مالی و قیمت مثال، دسترسی به بازارهای بین

جود شوند )دسترسی به کالاهای واسطه وارداتی( حتی با و لال در زنجیرۀ عرضه میهای خارجی منفی که باعث اخ تکانه. اما دهند می
 Seighalani et) «ای پیشرفته و در حال توسعه دارندتوجهی در کشوره المللی آثار رکودی و تورمی قابل دسترسی به بازارهای مالی بین

al., 2022: 4). 
های نرخ ارز و دستمزد را نمایش  ضمنی تولید ناخالص داخلی و شاخص کنندۀ شاخص قیمت تولیدکننده، شاخص تعدیل ،(11) شکل

طور ضمنی  هویژه نرخ ارز، عقب مانده و ب هها، ب توجهی از دیگر شاخص طور قابل هشاخص دستمزد ب ،شود دهد و چنانچه مشاهده می می
تولید رشد افزوده در بخش صنعت  هزینۀو ترکیب باید توجه داشت که با این ساختار  .کند می توجه دستمزد حقیقی را اشاره کاهش قابل

که با انجام اصلاحات ساختاری در بخش تولید،  ، مگر آنشود نمی منجر درآمد برای کارگران و کارکنان این بخش ملاحظۀ به افزایش قابل
 ای افزایش یابد.  ملاحظه افزوده به میزان قابل های اقتصادی سهم دستمزد در ارزش های مرتبط با تحریم وری و کاهش هزینه افزایش بهره

شده در  مهم اشاره دهد. نکتۀ جزا نشان میطور م هنرخ رشد تورم کالاها و نرخ تورم خدمات در سبد مصرف خانوارها را ب ،(12) شکل
رود  توجهی بالاتر می از نرخ تورم خدمات به میزان قابلآن است که نرخ تورم کالاها در زمان وقوع تکانه ارزی و جهش نرخ ارز  شکلاین 

مصرف مواد ماند. چون فعالیت و تولید در بخش خدمات کاربرتر از بخش صنعت است و درصد  و تا چند دوره پس از وقوع تکانه بالاتر می
الاها در مقایسه با خدمات تری بر تورم ک های ارزی اثر بیش تر از صنعت است، تکانه ای در زنجیره تولید خدمات کم طهاولیه و کالاهای واس

 دارند.
 

 
  دستمزد و شاخص ضمنی تولید برآورد شده است. 1041برای سال و دستمزد.  ، نرخ ارزشاخص قیمت :11شکل 

 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
 

 تورم کالا و نرخ تورم خدمات )%( نرخ :12شکل 
 بانک مرکزی ج. ا. ایران منبع:
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شکل‌12:‌نرخ‌تورم‌کالا‌و‌نرخ‌تورم‌خدمات‌)%(
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران
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شکل )13(، شاخص های نرخ ارز و شاخص های قیمت مختلفی را به نمایش می گذارد. طی دهه 
گذشته، نرخ ارز بازار پیشران نرخ نیما و علامت دهندۀ قیمتگذاری در بخش های تولید و توزیع و بازار 

دارایی ها بوده است.

13 

 
ار پیشران نرخ نیما و نرخ ارز باز ،گذارد. طی دهه گذشته های قیمت مختلفی را به نمایش می رخ ارز و شاخصهای ن ، شاخص(11) شکل

 ها بوده است. های تولید و توزیع و بازار دارایی گذاری در بخشدهندۀ قیمت علامت
 

 
 های قیمت و نرخ ارز : شاخص1۳ شکل

 : بانک مرکزی و گمرک ج. ا. ایرانمنبع
 

ت. های قیمت نشان داده شده اس و نرخ رشد شاخص ،های پولی، نرخ رشد نرخ ارز بازار آزاد های رشد سالیانه کل ، نرخ(2در جدول )
نرخ تورم بهای تولیدکننده و نرخ رشد نرخ ارز بازار آزاد است. البته لازم به  بین 1990شده در دهه  بالاترین ضریب همبستگی مشاهده

-1190درصد و در دوره  7/62این ضریب برابر با  1191-1101یادآوری است که این ضریب نسبت به وضعیت متغیر است؛ در دهه 
 درصد بود. 1/2حدود  1177

 
 های رشد  ضرایب همبستگی میان نرخ :2جدول 

 
PPIG CPIG EXG MBG M1G M2G 

PPIG 1 9۵/4  ۶2/4  27/4  ۶/4  0۵/4  

CPIG 9۵/4  1 ۵۵/4  0/4  ۵7/4  0۵/4  

EXG ۶2/4  ۵۵/4  1 10/4  ۵۳/4  01/4  

MBG 27/4  0/4  10/4  1 2۶/4  2۸/4  

M1G ۶/4  ۵7/4  ۵۳/4  2۶/4 1 09/4  

M2G 0۵/4  0/4  01/4  2۸/4  09/4  1 
CPI : ،شاخص قیمت سبد مصرفیPPIکنندهتولید : شاخص قیمت بهای، MBGنرخ رشد پایه پولی : ،M1Gپول : ،M2G :نقدینگی، و EXGنرخ رشد نرخ : 

 .ارز بازار آزاد
 ج. ا. ایران بانک مرکزی :منبع

 
( پرش نرخ ارز و قیمت کالاهای وارداتی 1196اول و تحریم دوره دوم )از سال  هشده پس از تحریم دور های تورمی مشاهده منشأ موج

تبدیل شده است. در پی اصابت تکانۀ نرخ ارز، عرضه و فشار هزینه  ها به تکانۀ لات بوده که با تسری به دیگر بخشآ ماشینای و  واسطه
تشکیل سرمایه ثابت در ساختمان و  هزینۀ و (11 شکلها افزایش یافته است ) ای به نسبت متوسط سطح قیمت کالاهای سرمایه هزینۀ

 (.15 شکلشدت افزایش یافته است ) وصی و دولتی بهساختمان در بخش خصآلات و  ماشین
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 شاخص نرخ ارز آزاد
 cpi (100=1395)شاخص  

 شاخص کل بهای تولید کننده
 (1۳9۵=144( )ا.ا.با نرخ برابری گمرک ج)شاخص قیمت ریالی کالاهای وارداتی  

 شاخص نرخ ارز بازار نیما

شکل‌13:‌شاخص‌های‌قیمت‌و‌نرخ‌ارز
منبع: بانک مرکزی و گمرک ج. ا. ایران

رشد  نرخ  و  آزاد،  بازار  ارز  نرخ  رشد  نرخ  پولی،  کل های  سالیانه  رشد  نرخ های   ،)2( جدول  در 
شاخص های قیمت نشان داده شده است. بالاترین ضریب همبستگی مشاهده شده در دهه 1990 بین 
نرخ تورم بهای تولیدکننده و نرخ رشد نرخ ارز بازار آزاد است. البته لازم به یادآوری است که این 
ضریب نسبت به وضعیت متغیر است؛ در دهه 1401-1391 این ضریب برابر با 62/7 درصد و در دوره 

1390-1377 حدود 2/4 درصد بود.
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جدول‌2:‌ضرایب‌همبستگی‌میان‌نرخ‌های‌رشد‌
PPIG CPIG EXG MBG M1G M2G

PPIG 1 0/95 0/62 0/27 0/6 0/45
CPIG 0/95 1 0/55 0/4 0/57 0/45
EXG 0/62 0/55 1 0/14 0/53 0/41
MBG 0/27 0/4 0/14 1 0/26 0/28
M1G 0/6 0/57 0/53 0/26 1 0/49
M2G 0/45 0/4 0/41 0/28 0/49 1

 :MBG ،شاخص قیمت بهای تولیدکننده :PPI ،شاخص قیمت سبد مصرفی :CPI 
نرخ رشد پایه پولی، M1G: پول، M2G: نقدینگی، و EXG: نرخ رشد نرخ ارز بازار آزاد.

منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

منشأ موج های تورمی مشاهده شده پس از تحریم دوره اول و تحریم دوره دوم )از سال 1396( پرش 
نرخ ارز و قیمت کالاهای وارداتی واسطه ای و ماشین آلات بوده که با تسری به دیگر بخش ها به تکانۀ 
عرضه و فشار هزینه تبدیل شده است. در پی اصابت تکانۀ نرخ ارز، هزینۀ کالاهای سرمایه ای به نسبت 
متوسط سطح قیمت ها افزایش یافته است )شکل 14( و هزینۀ تشکیل سرمایه ثابت در ساختمان و 

ماشین آلات و ساختمان در بخش خصوصی و دولتی به شدت افزایش یافته است )شکل 15(.
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14 

 
 و ساختمانآلات  گرها تولید ناخالص داخلی، ماشین های رشد قیمت تعدیل‎: نرخ10شکل 

 ج. ا. ایران بانک مرکزی :منبع
 

 1۳9۵ی پایه های ملّ های حساب با داده آلات و ساختمان تشکیل سرمایه در ماشین کنندۀ شاخص تعدیل :1۵شکل 
 .تاسنویسندگان بینی  پیش 1101ارقام نکته: 
 ج. ا. ایران: بانک مرکزی منبع

 
شاخص بهای تولید در افزایش روند صعودی تندی داشته است.  1196های اقتصادی پس از سال  تولید در همه بخش هزینۀ

تولید  ۀهزین (.16 شکلبوده است ) بر سرمایهبا فناوری تر از بخش صنعت  ملایم ،کاربرتر دارندوریِ های خدمات و کشاورزی که فنا بخش
 های دیگر افزایش یافته است. تر از بخش بیش ،نقل که به نرخ ارز حساسیت بالا داردو در بخش حمل
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 (ماشین آلات دولتی
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 (خصوصی)ساختمان 

 کل

شکل‌14:‌نرخ‌های‌رشد‌قیمت‌تعدیل‌گرها‌تولید‌ناخالص‌داخلی،‌ماشین‌آلات‌و‌ساختمان
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

14 

 
 و ساختمانآلات  گرها تولید ناخالص داخلی، ماشین های رشد قیمت تعدیل‎: نرخ10شکل 

 ج. ا. ایران بانک مرکزی :منبع
 

 1۳9۵ی پایه های ملّ های حساب با داده آلات و ساختمان تشکیل سرمایه در ماشین کنندۀ شاخص تعدیل :1۵شکل 
 .تاسنویسندگان بینی  پیش 1101ارقام نکته: 
 ج. ا. ایران: بانک مرکزی منبع

 
شاخص بهای تولید در افزایش روند صعودی تندی داشته است.  1196های اقتصادی پس از سال  تولید در همه بخش هزینۀ

تولید  ۀهزین (.16 شکلبوده است ) بر سرمایهبا فناوری تر از بخش صنعت  ملایم ،کاربرتر دارندوریِ های خدمات و کشاورزی که فنا بخش
 های دیگر افزایش یافته است. تر از بخش بیش ،نقل که به نرخ ارز حساسیت بالا داردو در بخش حمل
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 نرخ رشد قیمت سرمایه ثابت در ساختمان
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شکل‌15:‌شاخص‌تعدیل‌کنندۀ‌تشکیل‌سرمایه‌در‌ماشین‌آلات‌و‌ساختمان‌با‌داده‌های‌حساب‌های‌ملّی‌پایه‌1395
نکته: ارقام 1401 پیش بینی نویسندگان است.

منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران
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هزینۀ تولید در همه بخش های اقتصادی پس از سال 1396 روند صعودی تندی داشته است. 
افزایش شاخص بهای تولید در بخش های خدمات و کشاورزی که فناوریِ کاربرتر دارند، ملایم تر از 
بخش صنعت با فناوری سرمایه بر بوده است )شکل 16(. هزینۀ تولید در بخش حمل ونقل که به نرخ 

ارز حساسیت بالا دارد، بیش تر از بخش های دیگر افزایش یافته است.

15 

 های اقتصادی تولیدکننده در بخششاخص بهای  :1۶شکل 
 ج. ا. ایران بانک مرکزی :منبع

 
 تر شده مین کالا سختها زیاد شده و مشکل تا فشار تحریمهایی که نرخ ارز جهش داشته،  نکتۀ جالب توجه آن است که در دوره

فشار  فشار قیمت ،ه عبارتی دیگربود. به ، شتاب افزایش شاخص بهای تولیدکننده از شاخص قیمت کالا و خدمات مصرفی پیشی گرفتبود
پس از ویژه  همشاهده است، ب قابل( 17) شکلمتمرکز بوده است و نه در بخش توزیع و تقاضا. این نکته در قیمتی در بخش تولید و عرضه 

نسبت شاخص بهای تولیدکننده به شاخص قیمت سبد کالاها و خدمات  ،بود که نرخ ارز روند صعودی شدیدی به خود گرفته 1196سال 
 هی بالاتر رفته است.توج‎طور قابل‎هب 1195یک در سال پایه عدد مصرفی از 

 

 آزاد )محور سمت راست(کننده به شاخص قیمت سبد مصرفی )محور سمت چپ( و نرخ ارز بازار : نسبت شاخص بهای تولید17شکل 
 منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

 
هایی که نرخ ارز  روند نسبت شاخص بهای تولید به قیمت سبد مصرفی در بخش صنعت )ساخت( در مقایسه با بخش خدمات در دوره

مقایسه با بخش ( و به متمرکز بودن فشار هزینه در بخش تولید عرضه کالا در 18 شکلاست ) بوده افزایش داشته دارای روندی صعودی
 خدمات اشاره دارد.
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 نسبت شاخص کل بهای تولید کننده به شاخص کل بهای سبد مصرف

Series3

 (هزار تومان -متوسط )نرخ ارز بازار آزاد 

شکل‌16:‌شاخص‌بهای‌تولیدکننده‌در‌بخش‌های‌اقتصادی
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

نکتۀ جالب توجه آن است که در دوره هایی که نرخ ارز جهش داشته، فشار تحریم ها زیاد شده و 
مشکل تامین کالا سخت تر شده بود، شتاب افزایش شاخص بهای تولیدکننده از شاخص قیمت کالا و 
خدمات مصرفی پیشی گرفته بود. به عبارتی دیگر، فشار قیمت فشار قیمتی در بخش تولید و عرضه 
متمرکز بوده است و نه در بخش توزیع و تقاضا. این نکته در شکل )17( قابل مشاهده است، به ویژه پس 
از سال 1396 که نرخ ارز روند صعودی شدیدی به خود گرفته بود، نسبت شاخص بهای تولیدکننده 
به شاخص قیمت سبد کالاها و خدمات مصرفی از عدد یک در سال پایه 1395 به طور قابل توجهی 

بالاتر رفته است.
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15 

 های اقتصادی تولیدکننده در بخششاخص بهای  :1۶شکل 
 ج. ا. ایران بانک مرکزی :منبع

 
 تر شده مین کالا سختها زیاد شده و مشکل تا فشار تحریمهایی که نرخ ارز جهش داشته،  نکتۀ جالب توجه آن است که در دوره

فشار  فشار قیمت ،ه عبارتی دیگربود. به ، شتاب افزایش شاخص بهای تولیدکننده از شاخص قیمت کالا و خدمات مصرفی پیشی گرفتبود
پس از ویژه  همشاهده است، ب قابل( 17) شکلمتمرکز بوده است و نه در بخش توزیع و تقاضا. این نکته در قیمتی در بخش تولید و عرضه 

نسبت شاخص بهای تولیدکننده به شاخص قیمت سبد کالاها و خدمات  ،بود که نرخ ارز روند صعودی شدیدی به خود گرفته 1196سال 
 هی بالاتر رفته است.توج‎طور قابل‎هب 1195یک در سال پایه عدد مصرفی از 

 

 آزاد )محور سمت راست(کننده به شاخص قیمت سبد مصرفی )محور سمت چپ( و نرخ ارز بازار : نسبت شاخص بهای تولید17شکل 
 منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

 
هایی که نرخ ارز  روند نسبت شاخص بهای تولید به قیمت سبد مصرفی در بخش صنعت )ساخت( در مقایسه با بخش خدمات در دوره

مقایسه با بخش ( و به متمرکز بودن فشار هزینه در بخش تولید عرضه کالا در 18 شکلاست ) بوده افزایش داشته دارای روندی صعودی
 خدمات اشاره دارد.
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 نسبت شاخص کل بهای تولید کننده به شاخص کل بهای سبد مصرف

Series3

 (هزار تومان -متوسط )نرخ ارز بازار آزاد 

شکل‌17:‌نسبت‌شاخص‌بهای‌تولیدکننده‌به‌شاخص‌قیمت‌سبد‌مصرفی‌)محور‌سمت‌چپ(‌و‌نرخ‌ارز‌
بازار‌آزاد‌)محور‌سمت‌راست(

منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

روند نسبت شاخص بهای تولید به قیمت سبد مصرفی در بخش صنعت )ساخت( در مقایسه با 
بخش خدمات در دوره هایی که نرخ ارز افزایش داشته دارای روندی صعودی بوده است )شکل 18( و 

به متمرکز بودن فشار هزینه در بخش تولید عرضه کالا در مقایسه با بخش خدمات اشاره دارد.
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 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 به قیمت سبد مصرفی( صنعت، ساخت)نسبت شاخص قیمت تولید 
 نسبت شاخص قیمت تولید کننده به قیمت سبد مصرفی

شکل‌18:‌نسبت‌شاخص‌بهای‌تولیدکننده‌به‌شاخص‌قیمت‌سبد‌مصرفی‌در‌دو‌بخش‌صنعت‌و‌خدمات
منبع: بانک مرکزی ج. ا. ایران

شبیه‌سازی‌آثار‌تکانه‌های‌خارجی‌بر‌تورم‌و‌تولید

اعِمال  پی  در  ارز  نرخ  و جهش  عرضه  زنجیره  شدن  مختل  از  ناشی  تورم  پویایی  تحلیل  برای 
تحریم های بین المللی که به افزایش نرخ تورم از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در 
دهه 1390، به ویژه در دوره 1401-1397 منجر شده، صیقلانی و همکاران )2022( الگوی تعادل 
الگو شامل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای  این  ارائه دادند.  عمومی پویای تصادفی را 
نهایی، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ کالاهای واسطه ای و مصرفی، دولت 
و بانک مرکزی است. گسترش بخش عرضه با لحاظ بنگاه های مذکور و به منظور تفکیک نهاده های 
واسطه ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به کالاهای 
مصرفی وارداتی در سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطه ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه 
در بعُد اقتصاد کلان و با تعمیم مسئله بهینه یابی بنگاه ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه ای وارداتی 
و داخلی در تابع تولید بنگاه ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس باز تعمیم یافته، آثار جهش نرخ ارز 
بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف تولید قابلیت آزمون تجربی دارد.1 در این الگو، امکان جانشینی 

1. سه معادله اصلی به دست آمده از این الگو عبارت اند از معادله فیلیپس، معادله IS و معادله واکنش سیاستگذار 
پولی به شرح زیر است:
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میان کالاهای مصرفی و واسطه ای تولید داخل و وارداتی به واسطۀ تغییرات نرخ ارز وجود دارد. نتایج 
این الگو و شبیه سازی های انجام شده توضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی مشاهده شده 
در ایران ارائه می دهد. یافته های این الگو با نتایج )جلالی نائینی و صادق زاده، 1401( و تفسیر لوداتی 
و پسران )2023( که نرخ ارز را سازوکار سرایت1 تکانه های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب دهندۀ نرخ 
تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می کند سازگار است.2 متغیر نرخ رشد نقدینگی در پژوهش لوداتی 
و پسران )2023( متغیر تعیین کننده نیست و جهت علیّت از تکانه های ارزی به حجم پول و تورم و 
سپس به تولید پنداشته شده است. باید در نظر داشت که تغییرات نرخ ارز و به تبع آن متغیرهای 
تا  اقتصادی و  تاثیر تحریم های بین المللی  تحت  ایران طی دهه های گذشته عمدتاً  اقتصاد کلان در 
حدودی هم تغییرات برون زای قیمت جهانی نفت خام و سایر کالاها )مس، فولاد و میعانات گازی( 
بوده است. البته لازم است که میان اثرات تکانه های رابطه مبادله و تحریم های اقتصادی تفکیکی قائل 

شود که در پژوهش صیقلانی و همکاران )2022( به این موضوع توجه شده است.
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 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 به قیمت سبد مصرفی( صنعت، ساخت)نسبت شاخص قیمت تولید 
 نسبت شاخص قیمت تولید کننده به قیمت سبد مصرفی

 لگاریتم خطی شده شکاف از 

16 

 
 

 
 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 به قیمت سبد مصرفی( صنعت، ساخت)نسبت شاخص قیمت تولید 
 نسبت شاخص قیمت تولید کننده به قیمت سبد مصرفی

 رابطه مبادله، 
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 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 به قیمت سبد مصرفی( صنعت، ساخت)نسبت شاخص قیمت تولید 
 نسبت شاخص قیمت تولید کننده به قیمت سبد مصرفی

 نیروی کار، 

16 

 
 

 
 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 نسبت شاخص قیمت تولید کننده به قیمت سبد مصرفی

 مصرف کل، 
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 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 به قیمت سبد مصرفی( صنعت، ساخت)نسبت شاخص قیمت تولید 
 نسبت شاخص قیمت تولید کننده به قیمت سبد مصرفی

 تورم، 

16 

 
 

 
 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 به قیمت سبد مصرفی( صنعت، ساخت)نسبت شاخص قیمت تولید 
 نسبت شاخص قیمت تولید کننده به قیمت سبد مصرفی
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 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 

۰.1 

۰.۹ 

8.۰ 

8.8 

8.۲ 

8.۳ 

11337766

11337777

11337788

11337799

11338800

11338811

11338822

11338833

11338844

11338855

11338866

11338877

11338888

11338899

11339900

11339911

11339922

11339933

11339944

11339955

11339966

11339977

11339988

11339999

11440000

11440011

 به قیمت سبد مصرفی( صنعت، ساخت)نسبت شاخص قیمت تولید 
 نسبت شاخص قیمت تولید کننده به قیمت سبد مصرفی

 و 

16 

 
 

 
 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 

۰.1 

۰.۹ 

8.۰ 

8.8 

8.۲ 

8.۳ 

11337766

11337777

11337788

11337799

11338800

11338811

11338822

11338833

11338844

11338855

11338866

11338877

11338888

11338899

11339900

11339911

11339922

11339933

11339944

11339955

11339966

11339977

11339988

11339999

11440000

11440011

 به قیمت سبد مصرفی( صنعت، ساخت)نسبت شاخص قیمت تولید 
 نسبت شاخص قیمت تولید کننده به قیمت سبد مصرفی

 شکاف تولید، 

16 

 
 

 
 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0

                        ̃   (   )    (     )[   ̃      ̃]  (   (   )   )  ̃       ̃    (   )    ̃      ( )  
   (   )                (   )             ( ) 
   ( )        و                      

شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0
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   (   )                (   )             ( ) 
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شده شکاف از قانون قیمت واحد است که برابر با هزینه  لگاریتم خطی  ̃      ، رابطه مبادله̃   نیروی کار،    مصرف کل،     تورم،    ،(0در رابطه )
̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
المللی که به افزایش نرخ تورم  های بین عمال تحریمتورم ناشی از مختل شدن زنجیره عرضه و جهش نرخ ارز در پی اِتحلیل پویایی  برای

( 2122) همکارانو صیقلانی  ه،شدمنجر  0931-0010ویژه در دوره  ه، ب0931از نوع فشار هزینه و رکود تورمی در اقتصاد ایران در دهه 
ل بخش خانوار، بنگاه داخلی تولیدکنندۀ کالای نهایی، بنگاه داخلی ارائه دادند. این الگو شام را الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی

گسترش بخش عرضه با لحاظ  است.ای و مصرفی، دولت و بانک مرکزی  های واسطهکالا تولیدکنندۀ کالاهای واسطه، بنگاه واردکنندۀ
ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
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(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 
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"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 

۰.1 

۰.۹ 

8.۰ 

8.8 

8.۲ 

8.۳ 

11337766

11337777

11337788

11337799

11338800

11338811

11338822

11338833

11338844

11338855

11338866

11338877

11338888

11338899

11339900

11339911

11339922

11339933

11339944

11339955

11339966

11339977

11339988

11339999

11440000

11440011

 به قیمت سبد مصرفی( صنعت، ساخت)نسبت شاخص قیمت تولید 
 نسبت شاخص قیمت تولید کننده به قیمت سبد مصرفی

مبادله، 
 تکانه سیاست پولی با میانگین 

16 

 
 

 
 ت و خدماتنعکننده به شاخص قیمت سبد مصرفی در دو بخش ص: نسبت شاخص بهای تولید81شکل 

 ا. ایرانمنبع: بانک مرکزی ج. 
 

 و تولید های خارجی بر تورم سازی آثار تکانه شبیه
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ای داخلی و خارجی صورت گرفته است. در این الگو با تفکیک کالاهای وارداتی به  های واسطه ای مذکور و به منظور تفکیک نهادهه بنگاه

صاد کلان و با ای وارداتی به عنوان بخشی از زنجیرۀ عرضه در بُعد اقت سبد مصرف خانوار و کالاهای واسطهکالاهای مصرفی وارداتی در 
ها و نهایتاً استخراج رابطه فیلیپس  اتی و داخلی در تابع تولید بنگاهای وارد ها از طریق تلفیق کالاهای واسطه یابی بنگاه تعمیم مسئله بهینه

نی امکان جانشی ،لگودر این ا 0تجربی دارد.آزمون قابلیت تولید آثار جهش نرخ ارز بر تورم )هزینه نهایی بنگاه( و شکاف  ،یافته تعمیم باز
شده  های انجام سازی نتایج این الگو و شبیهتغییرات نرخ ارز وجود دارد.  تولید داخل و وارداتی به واسطۀ ای میان کالاهای مصرفی و واسطه

جلالی نایینی و نتایج های این الگو با  یافته. دهد می رائهشده در ایران ا مشاهدهتوضیح مناسبی برای افزایش تورم و رکود اقتصادی 
دهندۀ نرخ  های خارجی به اقتصاد ایران، شتاب تکانه 2سرایت سازوکار( که نرخ ارز را 2129تفسیر لوداتی و پسران )( و 0010زاده ) صادق

 نندهک متغیر تعیین (2129) لوداتی و پسران پژوهشمتغیر نرخ رشد نقدینگی در  9کند سازگار است. تورم و کاهندۀ رشد تولید قلمداد می

تغییرات نرخ ارز که ت شدادر نظر باید  شده است.پنداشته های ارزی به حجم پول و تورم و سپس به تولید ‎جهت علیّت از تکانهنیست و 

و تا حدودی هم  یاقتصادالمللی  ینب یها میتحر ریثاتحت ت گذشته عمدتاً یها دهه یط و به تبع آن متغیرهای اقتصاد کلان در ایران
های  تکانهاثرات که میان . البته لازم است بوده است لاها )مس، فولاد و میعانات گازی(خام و سایر کانفت  جهانی متیق یزا برون تغییرات

 شده است. موضوع توجه این به ( 2122)صیقلانی و همکاران  پژوهشد که در وقائل شتفکیکی های اقتصادی  و تحریمرابطه مبادله 
 های اقتصادی( یمتکانه منفی خارجی )تحروقوع در پی  متغیرهاتوابع واکنش آنی سازی سیاستی:  شبیه

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(03شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

                                              
 :معادله واکنش سیاستگذار پولی به شرح زیر استو  ISند از معادله فیلیپس، معادله ا آمده از این الگو عبارت دست . سه معادله اصلی به0
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̃         نهایی حقیقی  ،(2. در رابطه )وری عوامل تولید هستند بهره ̃    و      انتظارات تورمی در رابطه عرضه و         کننده است. بنگاه وارد   

زن تورم و و   و    شکاف تولید،    نرخ رشد پایه پولی اسمی،      ،(9در رابطه )تولید دنیای خارج است.     رابطه مبادله،    هزینه دولت،    
است      σتکانه سیاست پولی با میانگین صفر و واریانس      گذار پولی در قاعده معرفی شده است. برای سیاستشکاف تولید 

(           (  σ    ) .)اصلی و پیوست رجوع شود. متنهای خارجی به  تقال تکانهالگوسازی و معرفی مجاری اثرگذار بر ان تر نحوۀ برای بررسی بیش 
2. Propagation Mechanism 

 ( آن است که: 21-22: 2129های مهم لوداتی و پسران ) از یافته .9
"Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of the lagged domestic variables (inflation, 
money supply growth, and output growth( have a statistically significant effect on the exchange rate". 
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صفر و واریانس 
اثرگذار بر انتقال تکانه های خارجی به متن اصلی و پیوست رجوع شود.

1. Propagation Mechanism

2. از یافته های مهم لوداتی و پسران )2023: 27-28( آن است که: 
«Exchange rate depreciation is an important determinant of inflation in Iran…. none of 
the lagged domes tic variables (inflation, money supply growth, and output growth) have a 
s tatis tically significant effect on the exchange rate».
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شبیه‌سازی‌سیاستی:‌توابع‌واکنش‌آنی‌متغیرها‌در‌پی‌وقوع‌تکانه‌منفی‌خارجی‌)تحریم‌های‌
اقتصادی(

پی  داده شد که در  توضیح   )Seighalani et al., 2022( پژوهش  این  در  استفاده شده  الگوی  در 
اصابت تکانه های خارجی، چگونه آثار آن تسری می یابد و به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم منجر 
می شود. در شکل )19(، آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ یک انحراف معیار و واکنش پویای متغیرهای 
ایران در فوق مشاهده  اقتصاد  الگوی اشاره شده و داده های  بر اساس ساختار  ارز  تولید، تورم و نرخ 
می شود. وقوع این تکانه منفی خارجی موجب افزایش سطح نرخ ارز اسمی می گردد؛ طبق شکل، نرخ 
رشد ارز در ابتدا جهش قابل توجهی نسبت به وضعیت پایدار خود داشته است و بعد از آن نرخ رشد ارز 
کاهنده می شود تا به تراز قبلی خود برسد. این اتفاق به صورت آنی با کاهش تولید و افزایش تورم کل 
همراه است و این وضعیت رکود تورمی برای چند فصل ادامه می یابد، سپس به تدریج تولید افزایش و 

نرخ تورم کاهش می یابد. 
افزایش هزینه  مبادله،  بردن هزینه  بالا  تولید،  زنجیره  با مختل کردن  منفی خارجی  تکانه های 
کالاهای واسطه ای و تشدید فشارهای هزینه در اقتصاد باعث رکود تورمی در دورۀ مختلف در دهه 
1390 شد. چنانچه در شکل )19( مشاهده می شود، با افزایش نرخ تورم ناشی شده از تکانه خارجی، 
تراز حقیقی پول کاهش پیدا می کند که با تجربۀ پنج سال اخیر در ایران سازگار است. رفتار نرخ رشد 
پایه پولی به عنوان متغیری که حاوی آثار تکانه خارجی، عملیات بودجه ای و واکنش سیاستی بانکی 
مرکزی است نیز در شبیه سازی الگو نشان داده شده است. نرخ رشد این متغیر پس از اصابت تکانه 
خارجی و پرش نرخ ارز افزایش و پس از چند دوره کاهش می یابد. تابع واکنش سیاستگذار پولی و 
ضرایب واکنش سیاستگذار به تورم و تولید نشانگر نوع واکنش مقام پولی به شرایط موجود است. بانک 
مرکزی در واکنش به تکانۀ منفی خارجی و تنگنای شرایط اقتصادی که بابت تشدید فشار تحریم ها 
و انقباض بخش عرضه اقتصاد حادث شده بود و نیز به دلیل وجود سلطه مالی، سیاست مساعدتی1 
اتخاذ کرد. لازم است اشاره شود که در چارچوب اقتصاد سیاسی کشور، مقام پولی گزینه های زیاد و 
دستِ بازتری نداشت و این عملکرد تا حد زیادی معلول نداشتن اختیارات لازم و وجود سلطه مالی 
)ناترازی بودجه دولت(، شرایط غیرعادی، ناترازی نظام بانکی و نیز فقدان راهبرد قاعده مند سیاستی 
در سال های قبل بوده است. از این منظر، سیاست های انبساط پولی عامل مسلط بر ایجاد رکود تورمی 
)به ویژه تورم های بسیار بالاتر از روند بلندمدت اقتصاد ایران( نبوده، بلکه موج تورمی که تکانه های 

1. Accommodating
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خارجی ایجاد کرده، از طریق سیاست مساعدت پولی استمرار داده شده است. بر اساس آنچه که در 
بخش های قبلی با استناد به داده های اقتصادی اشاره شد، در دهه اخیر رشد پایه پولی و نقدینگی 

تعقیب گر تورم ایران و با نتیجۀ فوق همخوان است.

17 

چگونه آثار  ،های خارجی اصابت تکانهپی که در  توضیح داده شد( Seighalani et al., 2022) پژوهششده در این  ر الگوی استفادهد
یک انحراف معیار  آثار تکانه منفی خارجی به اندازۀ ،(19شکل )د. در شو میمنجر به کاهش تولید و افزایش نرخ تورم  یابد و سری میآن ت

شود.  در فوق مشاهده می های اقتصاد ایران داده وشده  ارز بر اساس ساختار الگوی اشاره و واکنش پویای متغیرهای تولید، تورم و نرخ
توجهی نسبت به  رشد ارز در ابتدا جهش قابل شکل، نرخطبق  ؛گردد وقوع این تکانه منفی خارجی موجب افزایش سطح نرخ ارز اسمی می

شود تا به تراز قبلی خود برسد. این اتفاق به صورت آنی با کاهش  وضعیت پایدار خود داشته است و بعد از آن نرخ رشد ارز کاهنده می
یج تولید افزایش و نرخ تورم تدر سپس به ،یابد تولید و افزایش تورم کل همراه است و این وضعیت رکود تورمی برای چند فصل ادامه می

  .یابد کاهش می
ای و تشدید فشارهای  های منفی خارجی با مختل کردن زنجیره تولید، بالا بردن هزینه مبادله، افزایش هزینه کالاهای واسطه تکانه

تورم  نرخ با افزایش ،شود مشاهده می (19شکل )چنانچه در شد.  1190 در دورۀ مختلف در دهههزینه در اقتصاد باعث رکود تورمی 
ر در ایران سازگار است. رفتار نرخ رشد پایه پنج سال اخی کند که با تجربۀ میاز تکانه خارجی، تراز حقیقی پول کاهش پیدا شده  ناشی

سازی الگو  نیز در شبیه است مرکزیای و واکنش سیاستی بانکی  پولی به عنوان متغیری که حاوی آثار تکانه خارجی، عملیات بودجه
تابع  یابد. پس از چند دوره کاهش می . نرخ رشد این متغیر پس از اصابت تکانه خارجی و پرش نرخ ارز افزایش واستنشان داده شده 

بانک مرکزی موجود است. ر نوع واکنش مقام پولی به شرایط و ضرایب واکنش سیاستگذار به تورم و تولید نشانگپولی سیاستگذار واکنش 
بود  بخش عرضه اقتصاد حادث شدهانقباض ها و  منفی خارجی و تنگنای شرایط اقتصادی که بابت تشدید فشار تحریم به تکانۀدر واکنش 

، مقام پولی در چارچوب اقتصاد سیاسی کشور که است اشاره شود اتخاذ کرد. لازم 1سیاست مساعدتی ،و نیز به دلیل وجود سلطه مالی
ناترازی بودجه این عملکرد تا حد زیادی معلول نداشتن اختیارات لازم و وجود سلطه مالی )و  نداشتبازتری زیاد و دستِ  های گزینه

 ،ظراز این من های قبل بوده است. مند سیاستی در سال دولت(، شرایط غیرعادی، ناترازی نظام بانکی و نیز فقدان راهبرد قاعده
مدت اقتصاد ایران( نبوده، بلکه موج های بسیار بالاتر از روند بلند تورم ویژه به) های انبساط پولی عامل مسلط بر ایجاد رکود تورمی سیاست

های قبلی  های خارجی ایجاد کرده، از طریق سیاست مساعدت پولی استمرار داده شده است. بر اساس آنچه که در بخش تورمی که تکانه
 فوق همخوان است.  و با نتیجۀگر تورم ایران  پولی و نقدینگی تعقیبهای اقتصادی اشاره شد، در دهه اخیر رشد پایه  با استناد به داده

 
 و نرخ رشد نرخ ارز ،تولید، تورم، رشد پایه پولی، تراز حقیقی نقدینگی : تابع واکنش آنی19شکل 

 
 ولی پسیاست بر اساس سناریوهای مختلف ولید و تورم تخارجی بر  اثر تکانۀتحلیل 

گذار ارامتر ضریب تورم و تولید نمایانگر میزان حساسیت سیاستدو پ ،شده در بخش قبلی بانک مرکزی اشارهع واکنش سیاستی تاب در
و  5001/0ترتیب  میانگین توزیع پسین پارامترها بهشده بر اساس  ید است. ضرایب تورم و تولید لحاظپولی به افزایش تورم و شکاف تول

ه سناریوی متفاوت تغییر در این ضرایب سیاستی بر رفتار نرخ تورم و تولید توابع واکنش سدست آمده است. برای بررسی اثر  هب 0016/2
دست آمده است. در  های است که توسط تخمین بیزین با ضرایب فوق برای اقتصاد ایران ب سناریوی پایه 1سناریوی  شوند: مقایسه می
 ،. به عبارتی دیگر5/0و  1 ترتیب شوند و برای تولید به فرض می 5/1و  1 ترتیب یب تورم در قاعده سیاست پولی بهضر 1و  2سناریوهای 

ای  ابع واکنش ضربهای متمایل شده است. تو شود که بانک مرکزی از سیاست مساعدتی به سیاست مقابله با افزایش ضریب تورم فرض می
 هرچه که ضریب تورم در قاعدۀ ده شده است.نشان دا (21)تا  (20)های  شده در شکل اریوی اشارهسازی در سه سن متغیرهای شبیه

تر و نرخ  فت تولید در پی اصابت تکانه بیششود، اُ تر می تر و به سطح تولید کم گذار پولی به تورم بیشحساسیت سیاستسیاستی بالاتر و 
تراز حقیقی پایه پولی سیاستی،  با افزایش ضریب تورم در قاعدهشود. به علاوه،  تر می مدت کم توجهی در افق میان تورم به میزان قابل

                                              
1. Accommodating 

شکل‌19:‌تابع‌واکنش‌آنی‌تولید،‌تورم،‌رشد‌پایه‌پولی،‌تراز‌حقیقی‌نقدینگی،‌و‌نرخ‌رشد‌نرخ‌ارز

تحلیل‌اثر‌تکانۀ‌خارجی‌بر‌تولید‌و‌تورم‌بر‌اساس‌سناریوهای‌مختلف‌سیاست‌پولی‌

در تابع واکنش سیاستی بانک مرکزی اشاره شده در بخش قبلی، دو پارامتر ضریب تورم و تولید نمایانگر 
میزان حساسیت سیاستگذار پولی به افزایش تورم و شکاف تولید است. ضرایب تورم و تولید لحاظ شده بر 
اساس میانگین توزیع پسین پارامترها به ترتیب 0/5004 و 2/0036 به دست آمده است. برای بررسی اثر 
تغییر در این ضرایب سیاستی بر رفتار نرخ تورم و تولید توابع واکنش سه سناریوی متفاوت مقایسه می شوند: 
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سناریوی 1 سناریوی پایه ای است که توسط تخمین بیزین با ضرایب فوق برای اقتصاد ایران به دست آمده 
است. در سناریوهای 2 و 3 ضریب تورم در قاعده سیاست پولی به ترتیب 1 و 1/5 فرض می شوند و برای 
تولید به ترتیب 1 و 0/5. به عبارتی دیگر، با افزایش ضریب تورم فرض می شود که بانک مرکزی از سیاست 
مساعدتی به سیاست مقابله ای متمایل شده است. توابع واکنش ضربه ای متغیرهای شبیه سازی در سه 
سناریوی اشاره شده در شکل های )20( تا )23( نشان داده شده است. هرچه که ضریب تورم در قاعدۀ 
سیاستی بالاتر و حساسیت سیاستگذار پولی به تورم بیش تر و به سطح تولید کم تر می شود، افُت تولید در 
پی اصابت تکانه بیش تر و نرخ تورم به میزان قابل توجهی در افق میان مدت کم تر می شود. به علاوه، با افزایش 
ضریب تورم در قاعده سیاستی، تراز حقیقی پایه پولی کاهش کم تری نشان می دهد. بر اساس تعریفی 
که برای سناریوهای 1 تا 3 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 3 به کم ترین مقدار می رسد و پس از 
آن سناریوی دوم قرار می گیرد. پس سیاستگذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباً تصمیم به 
مساعدت کم تر، یا به عبارتی، اتخاذ سیاست های مقابله ای، قادر خواهد بود آثار تورمی تکانه های خارجی را 
محدود کند، ضمن آن که افُت تولید در این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً آثار رکودی اتخاذ 

سیاست مقابله ای تحت 3 سناریو مطرح شده از فصل پنجم به بعد شبیه به هم شده است.

18 

ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
تصمیم به مساعدت  گذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباًپس سیاست گیرد. رسد و پس از آن سناریوی دوم قرار می می
فت تولید در که اُ ضمن آن ،های خارجی را محدود کند آثار تورمی تکانه بود قادر خواهد ،ای های مقابله ، اتخاذ سیاستیا به عبارتی ،تر کم

 به بعد شده از فصل پنجم مطرحسناریو  1ای تحت  هلآثار رکودی اتخاذ سیاست مقاب این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً
 هم شده است. شبیه به
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ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
تصمیم به مساعدت  گذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباًپس سیاست گیرد. رسد و پس از آن سناریوی دوم قرار می می
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 به بعد شده از فصل پنجم مطرحسناریو  1ای تحت  هلآثار رکودی اتخاذ سیاست مقاب این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً
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ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
تصمیم به مساعدت  گذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباًپس سیاست گیرد. رسد و پس از آن سناریوی دوم قرار می می
فت تولید در که اُ ضمن آن ،های خارجی را محدود کند آثار تورمی تکانه بود قادر خواهد ،ای های مقابله ، اتخاذ سیاستیا به عبارتی ،تر کم

 به بعد شده از فصل پنجم مطرحسناریو  1ای تحت  هلآثار رکودی اتخاذ سیاست مقاب این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً
 هم شده است. شبیه به

 

 
 واکنش تولید به تکانه خارجی :24 شکل

  

 
 واکنش تورم به تکانه خارجی :21شکل 
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ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
تصمیم به مساعدت  گذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباًپس سیاست گیرد. رسد و پس از آن سناریوی دوم قرار می می
فت تولید در که اُ ضمن آن ،های خارجی را محدود کند آثار تورمی تکانه بود قادر خواهد ،ای های مقابله ، اتخاذ سیاستیا به عبارتی ،تر کم

 به بعد شده از فصل پنجم مطرحسناریو  1ای تحت  هلآثار رکودی اتخاذ سیاست مقاب این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً
 هم شده است. شبیه به

 

 
 واکنش تولید به تکانه خارجی :24 شکل

  

 
 واکنش تورم به تکانه خارجی :21شکل 

 

 
 واکنش پایه پولی حقیقی  :22شکل 
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ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
تصمیم به مساعدت  گذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباًپس سیاست گیرد. رسد و پس از آن سناریوی دوم قرار می می
فت تولید در که اُ ضمن آن ،های خارجی را محدود کند آثار تورمی تکانه بود قادر خواهد ،ای های مقابله ، اتخاذ سیاستیا به عبارتی ،تر کم

 به بعد شده از فصل پنجم مطرحسناریو  1ای تحت  هلآثار رکودی اتخاذ سیاست مقاب این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً
 هم شده است. شبیه به

 

 
 واکنش تولید به تکانه خارجی :24 شکل

  

 
 واکنش تورم به تکانه خارجی :21شکل 

 

 
 واکنش پایه پولی حقیقی  :22شکل 

 

-.4.9  
-.4.۸  
-.4.7  
-.4.۶  
-.4.۵  
-.4.0  
-.4.۳  
-.4.2  
-.4.1  
.4.4  

۱ ۲ ۳ ۴ ۵ ۶ ۷ ۸ ۹ ۱۰ ۱۱ ۱۲ ۱۳ ۱۴ ۱۵ ۱۶ ۱۷ ۱۸ ۱۹ ۲۰ ۲۱ ۲۲ ۲۳ ۲۴ ۲۵ ۲۶ ۲۷ ۲۸ ۲۹ ۳۰ 

 تولید

.4.4  

.4.1  

.4.2  

.4.۳  

.4.0  

.4.۵  

.4.۶  

.4.7  

.4.۸  

.4.9  

1 2 ۳ 0 ۵ ۶ 7 ۸ 9 14 11 12 1۳ 10 1۵ 1۶ 17 1۸ 19 24 21 22 2۳ 20 2۵ 2۶ 27 2۸ 29 ۳4 

 تورم

-4.12  

-4.14  

-4.4۸  

-4.4۶  

-4.40  

-4.42  

4.44 
1 2 ۳ 0 ۵ ۶ 7 ۸ 9 14 11 12 1۳ 10 1۵ 1۶ 17 1۸ 19 24 21 22 2۳ 20 2۵ 2۶ 27 2۸ 29 ۳4 

 تراز حقیقی پول

18 

ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
تصمیم به مساعدت  گذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباًپس سیاست گیرد. رسد و پس از آن سناریوی دوم قرار می می
فت تولید در که اُ ضمن آن ،های خارجی را محدود کند آثار تورمی تکانه بود قادر خواهد ،ای های مقابله ، اتخاذ سیاستیا به عبارتی ،تر کم

 به بعد شده از فصل پنجم مطرحسناریو  1ای تحت  هلآثار رکودی اتخاذ سیاست مقاب این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً
 هم شده است. شبیه به

 

 
 واکنش تولید به تکانه خارجی :24 شکل

  

 
 واکنش تورم به تکانه خارجی :21شکل 

 

 
 واکنش پایه پولی حقیقی  :22شکل 
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ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
تصمیم به مساعدت  گذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباًپس سیاست گیرد. رسد و پس از آن سناریوی دوم قرار می می
فت تولید در که اُ ضمن آن ،های خارجی را محدود کند آثار تورمی تکانه بود قادر خواهد ،ای های مقابله ، اتخاذ سیاستیا به عبارتی ،تر کم

 به بعد شده از فصل پنجم مطرحسناریو  1ای تحت  هلآثار رکودی اتخاذ سیاست مقاب این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً
 هم شده است. شبیه به

 

 
 واکنش تولید به تکانه خارجی :24 شکل

  

 
 واکنش تورم به تکانه خارجی :21شکل 

 

 
 واکنش پایه پولی حقیقی  :22شکل 
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ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
تصمیم به مساعدت  گذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباًپس سیاست گیرد. رسد و پس از آن سناریوی دوم قرار می می
فت تولید در که اُ ضمن آن ،های خارجی را محدود کند آثار تورمی تکانه بود قادر خواهد ،ای های مقابله ، اتخاذ سیاستیا به عبارتی ،تر کم

 به بعد شده از فصل پنجم مطرحسناریو  1ای تحت  هلآثار رکودی اتخاذ سیاست مقاب این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً
 هم شده است. شبیه به

 

 
 واکنش تولید به تکانه خارجی :24 شکل

  

 
 واکنش تورم به تکانه خارجی :21شکل 

 

 
 واکنش پایه پولی حقیقی  :22شکل 
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ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
تصمیم به مساعدت  گذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباًپس سیاست گیرد. رسد و پس از آن سناریوی دوم قرار می می
فت تولید در که اُ ضمن آن ،های خارجی را محدود کند آثار تورمی تکانه بود قادر خواهد ،ای های مقابله ، اتخاذ سیاستیا به عبارتی ،تر کم

 به بعد شده از فصل پنجم مطرحسناریو  1ای تحت  هلآثار رکودی اتخاذ سیاست مقاب این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً
 هم شده است. شبیه به

 

 
 واکنش تولید به تکانه خارجی :24 شکل

  

 
 واکنش تورم به تکانه خارجی :21شکل 

 

 
 واکنش پایه پولی حقیقی  :22شکل 
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ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
تصمیم به مساعدت  گذار با افزایش توجه و حساسیت به تورم و متعاقباًپس سیاست گیرد. رسد و پس از آن سناریوی دوم قرار می می
فت تولید در که اُ ضمن آن ،های خارجی را محدود کند آثار تورمی تکانه بود قادر خواهد ،ای های مقابله ، اتخاذ سیاستیا به عبارتی ،تر کم

 به بعد شده از فصل پنجم مطرحسناریو  1ای تحت  هلآثار رکودی اتخاذ سیاست مقاب این حالت پس از چند دوره برطرف شده و تقریباً
 هم شده است. شبیه به

 

 
 واکنش تولید به تکانه خارجی :24 شکل

  

 
 واکنش تورم به تکانه خارجی :21شکل 

 

 
 واکنش پایه پولی حقیقی  :22شکل 
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ترین مقدار  به کم 1 داشتیم، نرخ رشد پایه پولی در سناریو 1تا  1دهد. بر اساس تعریفی که برای سناریوهای  تری نشان می کاهش کم
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شکل‌22:‌واکنش‌پایه‌پولی‌حقیقی‌
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 : نرخ رشد پایه پولی2۳شکل 

 
 پولی بر تولید و تورم تحلیل اثر تکانۀ

خارجی،  ن اقتصاد، با فرض غایب بودن تکانۀپولی به میزان یک انحراف معیار بر متغیرهای کلا اثر تکانۀ ،پژوهشدر قالب الگوی این 
 و تنها تکانۀ کنیم میخارجی را صفر  این بار تکانۀ ،شده های پولی در الگوی طراحی گرفت. برای بررسی اثرگذاری تکانهمورد بررسی قرار 
طور که در  گیریم.  همان در نظر می (2022الگوی صیقلانی و همکاران )ورده در خ ولی را بر اساس پارامترهای تخمینمثبت سیاست پ

دوره از بین رفته و حتی  چهارالبته این افزایش طی  شود، میپولی باعث افزایش تولید پایه مثبت  شود، بروز تکانۀ ( مشاهده می21شکل )
نرخ سرعت از دست داده است. در رابطه با  حقیقی خود بر اقتصاد را به ثرا مثبت پولی تقریباً تکانۀ پستولید بعد از آن منفی شده است. 

 تورمِسازی  باشیم که شبیهافزایش در تورم را شاهد  باید ،شده در اقتصادمثبت پولی و افزایش تقاضای ایجاد با توجه به تکانۀ تورم،
 زمانی است که تکانۀتر از  شده در این حالت کممِ ایجادافزایش تورکه  است اشاره شود لازمکند.  نکته را تایید میهمین شده  انجام

 توان اذعان داشت ، میاین (. بر اساس19ها و افزایش نرخ ارز( را در الگو لحاظ کرده بودیم )توابع واکنش آنی شکل  خارجی منفی )تحریم
. کنند میرا در چارچوب این الگو ایجاد  تری های طرف عرضه اثرات تورمی کم تنهایی و در غیاب تکانه ای طرف تقاضا بهه هانکت که

، از مجرای کاهش فروش نفت، افزایش نرخ ارز هستندهای طرف عرضه اقتصاد  پژوهش که نمایندۀ تکانههای خارجی در الگوی این  تکانه
مثبت سیاست  مقایسه با تکانۀتری را در  مراتب بیش افزایش انتظارات تورمی تاثیر به و افزایش قیمت کالاهای واسطه وارداتی و متعاقباً

گذارد و از این جهت  اثر میرشد پایه پولی بر  نیزخارجی از مجرای کسری بودجه  باید در نظر داشت که تکانۀپولی بر تورم گذاشته است. 
ی حالتبیش از خارجی رشد پایه پولی  تکانۀپی وقوع در  ،این . بر اساسشود ایجاد میاقتصاد در تقاضا عرضه و شار تورمی هم از مجرای ف

در ابتدا با اصابت  ،شود ( ملاحظه می21) طور که در شکل همان ،یپولپایه در رابطه با تراز حقیقی  .استخارجی صفر  است که تکانۀ
 یپولپایه از حقیقی ولی در ادامه با آشکار شدن اثرات تورمی، تر ،را شاهد هستیم یپولپایه مثبت پولی افزایش در تراز حقیقی  تکانۀ
از هایی منفی شده است که نشان از کاهش شدید قدرت خرید در اقتصاد دارد و بعد از چند دوره اثر تکانه  ش یافته و حتی در دورهکاه

 .رود میبین 
 

 
 توابع واکنش آنی :20شکل 
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شکل‌23:‌نرخ‌رشد‌پایه‌پولی

تحلیل‌اثر‌تکانۀ‌پولی‌بر‌تولید‌و‌تورم

در قالب الگوی این پژوهش، اثر تکانۀ پولی به میزان یک انحراف معیار بر متغیرهای کلان اقتصاد، 
با فرض غایب بودن تکانۀ خارجی، مورد بررسی قرار گرفت. برای بررسی اثرگذاری تکانه های پولی در 
الگوی طراحی شده، این بار تکانۀ خارجی را صفر می کنیم و تنها تکانۀ مثبت سیاست پولی را بر اساس 
پارامترهای تخمین خورده در الگوی صیقلانی و همکاران )2022( در نظر می گیریم.  همان طور که در 
شکل )24( مشاهده می شود، بروز تکانۀ مثبت پایه پولی باعث افزایش تولید می شود، البته این افزایش 
طی چهار دوره از بین رفته و حتی تولید بعد از آن منفی شده است. پس تکانۀ مثبت پولی تقریباً اثر 
حقیقی خود بر اقتصاد را به سرعت از دست داده است. در رابطه با نرخ تورم، با توجه به تکانۀ مثبت 
پولی و افزایش تقاضای ایجادشده در اقتصاد، باید افزایش در تورم را شاهد باشیم که شبیه سازی تورمِ 
انجام شده همین نکته را تایید می کند. لازم است اشاره شود که افزایش تورمِ ایجادشده در این حالت 
کم تر از زمانی است که تکانۀ خارجی منفی )تحریم ها و افزایش نرخ ارز( را در الگو لحاظ کرده بودیم 
)توابع واکنش آنی شکل 19(. بر اساس این، می توان اذعان داشت که تکانه های طرف تقاضا به تنهایی و 
در غیاب تکانه های طرف عرضه اثرات تورمی کم تری را در چارچوب این الگو ایجاد می کنند. تکانه های 
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خارجی در الگوی این پژوهش که نمایندۀ تکانه های طرف عرضه اقتصاد هستند، از مجرای کاهش 
فروش نفت، افزایش نرخ ارز و افزایش قیمت کالاهای واسطه وارداتی و متعاقباً افزایش انتظارات تورمی 
تاثیر به مراتب بیش تری را در مقایسه با تکانۀ مثبت سیاست پولی بر تورم گذاشته است. باید در نظر 
داشت که تکانۀ خارجی از مجرای کسری بودجه نیز بر رشد پایه پولی اثر می گذارد و از این جهت 
فشار تورمی هم از مجرای عرضه و تقاضا در اقتصاد ایجاد می شود. بر اساس این، در پی وقوع تکانۀ 
خارجی رشد پایه پولی بیش از حالتی است که تکانۀ خارجی صفر است. در رابطه با تراز حقیقی پایه 
پولی، همان طور که در شکل )24( ملاحظه می شود، در ابتدا با اصابت تکانۀ مثبت پولی افزایش در تراز 
حقیقی پایه پولی را شاهد هستیم، ولی در ادامه با آشکار شدن اثرات تورمی، تراز حقیقی پایه پولی 
کاهش یافته و حتی در دوره هایی منفی شده است که نشان از کاهش شدید قدرت خرید در اقتصاد 

دارد و بعد از چند دوره اثر تکانه از بین می رود.
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 : نرخ رشد پایه پولی2۳شکل 

 
 پولی بر تولید و تورم تحلیل اثر تکانۀ

خارجی،  ن اقتصاد، با فرض غایب بودن تکانۀپولی به میزان یک انحراف معیار بر متغیرهای کلا اثر تکانۀ ،پژوهشدر قالب الگوی این 
 و تنها تکانۀ کنیم میخارجی را صفر  این بار تکانۀ ،شده های پولی در الگوی طراحی گرفت. برای بررسی اثرگذاری تکانهمورد بررسی قرار 
طور که در  گیریم.  همان در نظر می (2022الگوی صیقلانی و همکاران )ورده در خ ولی را بر اساس پارامترهای تخمینمثبت سیاست پ

دوره از بین رفته و حتی  چهارالبته این افزایش طی  شود، میپولی باعث افزایش تولید پایه مثبت  شود، بروز تکانۀ ( مشاهده می21شکل )
نرخ سرعت از دست داده است. در رابطه با  حقیقی خود بر اقتصاد را به ثرا مثبت پولی تقریباً تکانۀ پستولید بعد از آن منفی شده است. 

 تورمِسازی  باشیم که شبیهافزایش در تورم را شاهد  باید ،شده در اقتصادمثبت پولی و افزایش تقاضای ایجاد با توجه به تکانۀ تورم،
 زمانی است که تکانۀتر از  شده در این حالت کممِ ایجادافزایش تورکه  است اشاره شود لازمکند.  نکته را تایید میهمین شده  انجام

 توان اذعان داشت ، میاین (. بر اساس19ها و افزایش نرخ ارز( را در الگو لحاظ کرده بودیم )توابع واکنش آنی شکل  خارجی منفی )تحریم
. کنند میرا در چارچوب این الگو ایجاد  تری های طرف عرضه اثرات تورمی کم تنهایی و در غیاب تکانه ای طرف تقاضا بهه هانکت که

، از مجرای کاهش فروش نفت، افزایش نرخ ارز هستندهای طرف عرضه اقتصاد  پژوهش که نمایندۀ تکانههای خارجی در الگوی این  تکانه
مثبت سیاست  مقایسه با تکانۀتری را در  مراتب بیش افزایش انتظارات تورمی تاثیر به و افزایش قیمت کالاهای واسطه وارداتی و متعاقباً

گذارد و از این جهت  اثر میرشد پایه پولی بر  نیزخارجی از مجرای کسری بودجه  باید در نظر داشت که تکانۀپولی بر تورم گذاشته است. 
ی حالتبیش از خارجی رشد پایه پولی  تکانۀپی وقوع در  ،این . بر اساسشود ایجاد میاقتصاد در تقاضا عرضه و شار تورمی هم از مجرای ف

در ابتدا با اصابت  ،شود ( ملاحظه می21) طور که در شکل همان ،یپولپایه در رابطه با تراز حقیقی  .استخارجی صفر  است که تکانۀ
 یپولپایه از حقیقی ولی در ادامه با آشکار شدن اثرات تورمی، تر ،را شاهد هستیم یپولپایه مثبت پولی افزایش در تراز حقیقی  تکانۀ
از هایی منفی شده است که نشان از کاهش شدید قدرت خرید در اقتصاد دارد و بعد از چند دوره اثر تکانه  ش یافته و حتی در دورهکاه

 .رود میبین 
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 نرخ رشد پایه پولی

شکل‌24:‌توابع‌واکنش‌آنی

مقایسۀ آثار تکانه های پولی و خارجی در قالب الگوی اقتباس شده می تواند برای بررسی بیش تر 
موضوع جالب توجه باشد. در شکل )25(، اثر یک انحراف معیار تکانۀ خارجی و تکانۀ پولی بر نرخ تورم 
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نشان داده شده است. بر اساس نتایج به دست آمده، ملاحظه می شود که اثرات تورمی ناشی شده از تکانۀ 
خارجی )تکانۀ طرف عرضه( بر نرخ تورم هم در آغاز اصابت و هم در طول دوره تخلیه بیش تر از اصابت 
تکانۀ مثبت پایه پولی )با فرض صفر بودن تکانۀ خارجی( است. تفسیر این نتیجه آن است که در این 
الگو، تکانۀ پایه پولی فقط از مجرای تقاضا بر فشارهای تورمی اثر می گذارد1، اما تکانۀ منفی خارجی 
از یک طرف در زنجیره تامین کالا اخلال و بار هزینه ای ایجاد می کند و از طرفی با کاهش صادرات 
نفت و افزایش کسری بودجه دولت، ناترازی بودجه را به ترازنامه بانک مرکزی منتقل می کند و آن را 
منبسط می نماید، بنابراین تورم را از مجرای عرضه و انبساط مقیاس اسمی اقتصاد متاثر می سازد. باید 
توجه داشت که واکنش مثبت و مساعدت بانک مرکزی به نیاز بیش تر سرمایه در گردش بنگاه ها و 
تامین کسری بودجه برای جلوگیری از افُت تولید و تقاضا موجب استمرار فشارهای تورمی می شود. به 

دلایل فوق و با توجه به نوع واکنش بانک مرکزی، تکانۀ خارجی بار تورمی بالایی دارد.

20 

 ،(25شکل ). در تر موضوع جالب توجه باشد بررسی بیشتواند برای  شده می در قالب الگوی اقتباسهای پولی و خارجی  مقایسۀ آثار تکانه
شود که  ملاحظه می ،آمده دست داده شده است. بر اساس نتایج به پولی بر نرخ تورم نشان ۀتکانخارجی و  اثر یک انحراف معیار تکانۀ

تر از اصابت  در طول دوره تخلیه بیشهم در آغاز اصابت و هم بر نرخ تورم طرف عرضه(  شده از تکانۀ خارجی )تکانۀ تورمی ناشیاثرات 
پایه پولی فقط از مجرای  تکانۀ ،است. تفسیر این نتیجه آن است که در این الگوخارجی(  )با فرض صفر بودن تکانۀمثبت پایه پولی  تکانۀ

کند و از  ای ایجاد می بار هزینهنفی خارجی از یک طرف در زنجیره تامین کالا اخلال و م ، اما تکانۀ1گذارد تقاضا بر فشارهای تورمی اثر می
آن را منبسط کند و  به ترازنامه بانک مرکزی منتقل میازی بودجه را ناتر ،طرفی با کاهش صادرات نفت و افزایش کسری بودجه دولت

و مساعدت مثبت واکنش باید توجه داشت که سازد.  متاثر می اقتصاد انبساط مقیاس اسمیرای عرضه و از مج تورم را بنابرایند، نمای می
موجب استمرار  تقاضا و فت تولیدجلوگیری از اُبرای مین کسری بودجه و تاها  سرمایه در گردش بنگاهتر  بیشنیاز بانک مرکزی به 

 تورمی بالایی دارد. خارجی بار تکانۀ ،انک مرکزیو با توجه به نوع واکنش ببه دلایل فوق  شود. فشارهای تورمی می
 

 
 تورمهای خارجی و پایه پولی بر نرخ  هتکان اثر :2۵شکل 

 
 گیری نتیجهبحث و 

تر ارائه شود و به نقش  شده در چند سال اخیر روایتی جامع وضیح تورم و رکود اقتصادی مشاهدهسعی شد که برای ت پژوهشاین  در
 کید شد. عرضه و تقاضا تار تفکیک دو مجاری منظور بتری شود. بدین  های تورمی توجه دقیق یجاد موجاهای هزینه در  تکانه

انبساط مالی و پولی موتور رشد تقاضای کل و فشارهای  1180-1190دهه تجربی در اقتصاد ایران حاکی از آن است که در  های مشاهده
مین هزینه تامالی خارجی گردش تجارت خارجی و اما ثبات نسبی نرخ ارز، کاهش مداوم نرخ ارز حقیقی و روان بودن  ،تورمی بودند

ای و مصرفی  نوسان شدن قیمت کالاهای واسطه فقط باعث کم پس ثبات نسبی نرخ ارز اسمی نهزنجیره کالا را ثبات نسبی بخشیده بودند. 
 1196پس از  ویژه بهو  1190در دهه ، 1180خلاف دهه بر. گردیدبلکه نیز موجب تقویت تقاضا برای ریال به عنوان دارایی مالی  ،شد

کنندۀ نرخ  تعقیب 1197-1101بلکه رشد بالای نقدینگی طی دوره  ،و رشد نقدینگی راننده و پیشران اصلی تورم نبودهرشد تقاضای کل 
 ،زاده ( بانک مرکزی بوده است )جلالی نایینی و صادقهای مقابله با تورم های مساعدتی )در مقایسه با سیاست سیاست تورم بوده و نتیجۀ

افزایش نرخ تورم بالای روند ویژه سیاست پولی پیشران  ههای طرف تقاضا، ب سیاست 1191-1101در دهه تر،  طور کلی ه(. ب1101
تابع واکنش  ،به عبارتی دیگر تورم فشار هزینه را داشته است.نقش استمراردهندۀ  مساعدتی /مدت نبوده، بلکه با ماهیتی واکنشیبلند
 (.Galesi & Lombardi, 2009عدی تکانه ارزی بر نرخ تورم داشته است )های بتر در اثر دور کننده استی مقام پولی نقشی تعیینسی

انتساب به  در عملکرد نرخ تورم و بروز پدیدۀ رکود تورمی قابل تفاوت ،ارائه شد پژوهشهایی که در این  با توجه به شواهد و تحلیل
خارجی بر بخش پولی نیز  وقوع تکانۀها و بخش عرضه و تشدید انتظارات تورمی است.  ی منفی و انتقال اثر آن به هزینهخارج وقوع تکانۀ

پول افزایش  ، نسبت پول به شبهتر طور مشخص هتوجهی در ترکیب نقدینگی اتفاق افتاده است. ب تغییر قابل 1197ر بوده و از سال اثرگذا
مین وجوه برای چرخاندن سرمایه در گردش( و کاهش برای پول )برای خرید دارایی و تا یافته و حاکی از بالا رفتن تقاضای معاملاتی

 تقاضای ریال به عنوان دارایی است. 
مین زنجیره کالا عامل اصلی افزایش هزینه تولید و ایجاد موج تورمی از نوع فشار ای و هزینه تا کالاهای واسطهقیمت نرخ رشد 

( از نرخ رشد ینگی به این نوع فشار تورمی استمرار بخشیده است. نرخ رشد جبران خدمات )دستمزدهزینه بوده است. افزایش رشد نقد
خدمات مصرفی به میزان بسیار گر تولید ناخالص داخلی و سبد مصرف کالاها و  های رشد شاخص قیمت تولیدکننده، تعدیل ارز، و نرخ

                                              
 بر تورم اثرگذار است. دهند که تغییر در ترکیب نقدینگی و پایه پولی نشان می ،(2016زاده ) . جلالی نایینی و زمان1
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 اعمال تکانه خارجی و صفر بودن تکانه پولی

 با صفر کردن تکانه خارجی و اعمال تکانه مثبت پولی

شکل‌25:‌اثر‌تکانه‌های‌خارجی‌و‌پایه‌پولی‌بر‌نرخ‌تورم

1. جلالی نائینی و زمان زاده )2016(، نشان می دهند که تغییر در ترکیب نقدینگی و پایه پولی بر تورم اثرگذار 
است.
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بحث‌و‌نتیجه‌گیری

در این پژوهش سعی شد که برای توضیح تورم و رکود اقتصادی مشاهده شده در چند سال اخیر 
روایتی جامع تر ارائه شود و به نقش تکانه های هزینه در ایجاد موج های تورمی توجه دقیق تری شود. 

بدین منظور بر تفکیک دو مجاری عرضه و تقاضا تاکید شد. 
مشاهده های تجربی در اقتصاد ایران حاکی از آن است که در دهه 1390-1380 انبساط مالی 
و پولی موتور رشد تقاضای کل و فشارهای تورمی بودند، اما ثبات نسبی نرخ ارز، کاهش مداوم نرخ 
ثبات  را  تامین زنجیره کالا  بودن تجارت خارجی و گردش مالی خارجی هزینه  ارز حقیقی و روان 
نسبی بخشیده بودند. پس ثبات نسبی نرخ ارز اسمی نه فقط باعث کم نوسان شدن قیمت کالاهای 
گردید.  مالی  دارایی  عنوان  به  ریال  برای  تقاضا  تقویت  موجب  نیز  بلکه  شد،  مصرفی  و  واسطه ای 
برخلاف دهه 1380، در دهه 1390 و به ویژه پس از 1396 رشد تقاضای کل و رشد نقدینگی راننده 
و پیشران اصلی تورم نبوده، بلکه رشد بالای نقدینگی طی دوره 1401-1397 تعقیب کنندۀ نرخ تورم 
بوده  بانک مرکزی  با تورم(  با سیاست های مقابله  نتیجۀ سیاست های مساعدتی )در مقایسه  بوده و 
است )جلالی نائینی و صادق زاده، 1401(. به طور کلی تر، در دهه 1401-1391 سیاست های طرف 
ماهیتی  با  بلکه  نبوده،  بلندمدت  روند  بالای  تورم  نرخ  افزایش  پیشران  پولی  به ویژه سیاست  تقاضا، 
واکنشی/ مساعدتی نقش استمراردهندۀ تورم فشار هزینه را داشته است. به عبارتی دیگر، تابع واکنش 
 سیاستی مقام پولی نقشی تعیین کننده تر در اثر دورهای بعدی تکانه ارزی بر نرخ تورم داشته است 

.)Galesi & Lombardi, 2009(

با توجه به شواهد و تحلیل هایی که در این پژوهش ارائه شد، تفاوت در عملکرد نرخ تورم و بروز 
پدیدۀ رکود تورمی قابل انتساب به وقوع تکانۀ خارجی منفی و انتقال اثر آن به هزینه ها و بخش عرضه 
و تشدید انتظارات تورمی است. وقوع تکانۀ خارجی بر بخش پولی نیز اثرگذار بوده و از سال 1397 
تغییر قابل توجهی در ترکیب نقدینگی اتفاق افتاده است. به طور مشخص تر، نسبت پول به شبه پول 
افزایش یافته و حاکی از بالا رفتن تقاضای معاملاتی برای پول )برای خرید دارایی و تامین وجوه برای 

چرخاندن سرمایه در گردش( و کاهش تقاضای ریال به عنوان دارایی است. 
نرخ رشد قیمت کالاهای واسطه ای و هزینه تامین زنجیره کالا عامل اصلی افزایش هزینه تولید و 
ایجاد موج تورمی از نوع فشار هزینه بوده است. افزایش رشد نقدینگی به این نوع فشار تورمی استمرار 
بخشیده است. نرخ رشد جبران خدمات )دستمزد( از نرخ رشد ارز، و نرخ های رشد شاخص قیمت 
تولیدکننده، تعدیل گر تولید ناخالص داخلی و سبد مصرف کالاها و خدمات مصرفی به میزان بسیار 
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قابل ملاحظه ای پایین تر بوده است. در سال های اخیر سهم هزینه کالاهای واسطه ای )مواد خام و اولیه، 
لوازم بسته بندی، ابزار و وسایل کار کم دوام( داخلی و خارجی در ارزش تولید نسبت به سهم هزینه 
جبران خدمات نیروی کار بسیار بالاتر بوده است. نرخ تورم در بخش هایی چون خدمات که فناوری با 
کاربری بالاتر و میزان مصرف کالاهای خام و واسطه ای وارداتی و تجارتی کم تری دارد، کم تر از نرخ 

تورم کالاهاست. 
افزایش نرخ ارز و هزینه کالاهای واسطه ای قابل تجارت و وارداتی در بخش بنگاه های تولیدکنندۀ 
داخلی وابسته به این دسته از کالاها با بالا بردن هزینه نهایی تولید باعث انقباض تولید و افزایش نرخ 
تورم و با کاهش متعاقب تقاضای کل به وضعیت رکود تورمی می انجامد. نتایج شبیه سازی های الگوی 
اقتباس شده در این پژوهش چنین عملکردی را برای اقتصاد ایران در دوره مورد بررسی تایید تجربی 
می کند. در الگوهای متعارف کلان افزایش نرخ دستمزد که با افزایش بهره وری همراه نباشد، موتور 
اصلی ایجاد فشار هزینه است. طی دهه اخیر تورم ناشی از فشار هزینه )در مقایسه با تورم فشار تقاضا( 
ناشی از قیمت مواد اولیه و کالاهای واسطه ای نیروی عمده در جهت تقویت فشارهای هزینه ای بوده 
است. در این پژوهش نشان داده شد که در دهه 1401-1391، به ویژه شش سال اخیر، تکانه های 
ارزی عامل اصلی رشد هزینه های تولید بوده، به علاوه، نرخ رشد دستمزد به طور قابل توجهی کم تر از 
شاخص تورم سبد کالا و خدمات مصرفی و نیز شاخص تعدیل کنندۀ تولید ناخالص داخلی بوده است. 
از این منظر، افزایش دستمزدها عامل مسلط در افزایش تورم فراتر از روند بلندمدت آن نبوده و در 

واقع متغیر تعقیب کنندۀ تورم بوده است.
این پژوهش بروز تکانه های منفی خارجی و در پی آن تغییرات نرخ  اقتباس شده در  الگوی  در 
از  انتظاری، ترکیب سرمایه گذاری در دارایی های داخلی و خارجی و  ارز از طریق تغییر در بازدهی 
مجرای تغییر قیمت کالاهای نهایی وارداتی، سبد مصرف خانوار و اجزای تقاضای کل اقتصاد را تغییر 
می دهد. در شرایطی که زنجیرۀ عرضه اقتصاد به جریان واردات وابسته باشد، تکانه های منفی خارجی 
از مجرای افزایش قیمت کالاهای واسطه ای وارداتی و ایجاد اخلال در زنجیرۀ عرضه موجب افزایش 
قیمت ها بابت تقویت فشار هزینه می شود. این الگو با گسترش بخش عرضه اقتصاد از طریق تفکیک 
کالاهای واسطه وارداتی و داخلی به عنوان اجزای تشکیل دهندۀ زنجیرۀ عرضه در فرایند تولید و اضافه 
مجاری  سایر  به  نسبت  را  متفاوتی  مجرای  بین المللی،  تحریم های  اثرگذاری  برای  سازوکاری  کردن 
تعیین کننده در اثرگذاری تغییرات نرخ ارز و دستمزد بر تولید و تورم لحاظ می کند تا از این طریق 
وقوع و تشدید رکود تورمی به واسطۀ تکانه های خارجی در ایران را توضیح دهد. شبیه سازی ارائه شده 
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در این پژوهش بیانگر روند متغیرهای کلان مشاهده شده و نیز روایت درست این پژوهش از پدیدۀ 
تورمِ لجام گسیخته طی چند سال گذشته در اقتصاد ایران است.

نتایج شبیه سازی نشان می دهد که تکانۀ خارجی به دلیل فعال کردن هر دو مجاری عرضه و تقاضا 
اثر آنی قوی تر و طولانی تری بر نرخ تورم در مقایسه با تکانه پایه پولی دارد. برای بررسی اثر سیاست 
پولی بر نرخ تورم و تولید پس از اصابت تکانۀ منفی خارجی سه سناریوی متفاوت سیاستی از طریق 
تغییر در ضرایب تابع واکنش سیاست پولی تعریف شد. در سناریوهای 1 تا 3 حساسیت سیاستگذار 
پولی نسبت به نرخ تورم افزایش می یابد و میزان مساعدت مقام پولی به تولید از طریق کاهش نرخ 
رشد پایه پولی و نقدینگی کاهش می یابد. هرچه که ضریب تورم در قاعده سیاستی بالاتر )حساسیت 
سیاستگذار پولی به تورم بیش تر( و حساسیت به سطح تولید کم تر می شود، نرخ تورم در افق میان مدت 
به میزان قابل توجهی کم تر می شود، اما افُت تولید بیش تر می شود. با افزایش حساسیت سیاستگذار 
پولی به تورم )افزایش ضریب نرخ تورم در تابع واکنش( میزان کاهش تورم نسبت به میزان کاهش 
تولید بیش تر است. پس سیاستگذار با اولویت دادن به مقابله با تورم و اتخاذ سیاست های مقابله ای در 

میان مدت، قادر خواهد بود آثار تورمی تکانه های خارجی را محدود کند.
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