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چکیده
در این پژوهش، با بهره گیری از داده های فصلی سری شاخص قیمت مصرف کننده و تولید ناخالص داخلی ایران، روابط میان سه 
از مدل سازی سری  منظور،  این  برای  بررسی می شود.  زمانی 1368:1- 1387:2  دورۀ  در  تولید  رشد  و  تورم،  نااطمینانی  تورم،  متغیر 
نااطمینانی تورم، توسط مدل گارچ نمایی و سپس آزمون علیت گرنجر استفاده می شود. نتایج به دست آمده حاکی از شواهد محکمی دال 
بر وجود یك رابطۀ علی دوطرفۀ مثبت میان تورم و نااطمینانی تورم است. این در حالی است که میان نااطمینانی تورم و رشد تولید و نیز 

تورم و رشد تولید هیچ گونه رابط، علی یافت نشده است.
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1. مقدمه
نااطمینانی تورم، به عقیدۀ بسیاری، یکی از اصلی ترین 
اقتصادی  عاملین  تصمیمات  برروی  که  است  تورم  نتایج 
نااطمینانی  است  معتقد  فریدمن4)1977(  می گذارد.  تأثیر 
تورم بالا، هزینه  هایی بر جامعه تحمیل می  کند که موجب 
کاهش رشد اقتصادی می  شود. »سخنرانی نوبل« فریدمن، 
پس از مشاهدۀ منحنی فیلیپس صعودی و رابطۀ مثبت میان 
بیکاری و رشد در سال 1977، آغازگر مطالعات بسیاری در 
زمینۀ رابطۀ میان تورم و رشد تولید شد. در این زمینه، طرح 
مدل  های واریانس ناهمسانی خودبازگشت)ARCH( توسط 
انگل، راه  گشای مطالعات تجربی دقیق  تری دربارۀ محاسبۀ 
سری  های  نااطمینانی  اندازه  گیری  برای  مناسبی  شاخص 

اقتصادی شد.
در این میان، نظرهای رقیبی مطرح شده است که در 
بعضی از آنها به یك رابطۀ علی مثبت از تورم به نااطمینانی 
را  علی  رابطۀ  این  دیگر، جهت  برخی  در  و  معتقدند  تورم 
منفی  رابطۀ  به یك  بسیاری  معکوس می  دانند. همچنین، 

که  درحالی  رسیده  اند  تولید  رشد  و  تورم  نااطمینانی  میان 
عده ای به یك رابطۀ مثبت اعتقاد دارند.

با این مقدمه، پژوهش حاضر با هدف به آزمون گذاشتن 
فرضیاتی که اقتصاددانان مختلف در مطالعۀ خود برروی بود 
یا نبودِ رابطه میان سه متغیر تورم، نااطمینانی تورم، و رشد 
کرده اند،  ایران مطرح  در  روابط  این  نیز چگونگی  و  تولید 
انجام گرفته  است. فرضیات موردآزمون در این پژوهش، 
با توجه به روش اقتصادسنجی به کاررفته به قرار زیر است:

ــ تورم، علت نااطمینانی تورم نیست؛
ــ نااطمینانی تورم، علت تورم نیست؛

ــ نااطمینانی تورم، علت رشد تولید نیست؛
ــ رشد تولید، علت نااطمینانی تورم نیست؛

ــ تورم، علت رشد تولید نیست؛
ــ رشد تولید، علت تورم نیست.

واریانس  مدل  سازی  از  فرضیات،  این  آزمون  برای   
شرطی سری تورم به عنوان شاخصی برای نااطمینانی تورم 

و سپس آزمون علیت گرنجر استفاده شده است. 

الهام فرنقی، دکتر اورانوس پریور ، دکتر حمید توفیقی

Inflation, Inflation Uncertainty and Output Growth in Iran

Elham Farnaghi1*, Dr.Oranous Parivar2 , Dr.Hamid Tofighi3

Abstract

This study explores the relationship between inflation, inflation uncertainty and output 

growth enjoying the quarterly data of consumer price index in Iran from1368:1 to 1387:2. 

For this purpose the exponential GARCH model and granger causality test were used. The 

results indicate a bilaterally causal relationship between inflation and inflation uncertainty, 

while there is no significant relationship between inflation uncertainty and output growth 

and also between inflation and output growth.

Keywords: inflation, inflation uncertainty, output growth, Iran, EGARCH Model.  
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2. نااطمینانی تورم و روش های اندازه  گیری 
آن

نااطمینانی تورم، به شرایطی اشاره دارد که در آن عاملین 
اقتصادی از میزان تغییرات آتی در نرخ تورم نامطمئن اند.

برای اندازه  گیری نااطمینانی تورم، دو رویکرد »تحقیقات 
میدانی« و »روش  های اقتصادسنجی« وجود دارد. قبل از 
اندازه  گیري  براي   ،GARCH و   ARCH مدل  هاي  ارائۀ 
یا  واریانس  از  استفاده  معمول،  روش  تورم،  نااطمیناني 
انحراف معیار داده  های تورم بود. از مهم ترین شاخص    های 
است.  لیوینگستون1  شاخص  زمینه،  این  در  مطرح شده 
مدل  هاي مارکوف ـ سویچینگ نیز جزءِ روش  هاي جدیدي 
استفاده  نااطمیناني  اندازه  گیری  براي  آنها  از  که  است 
زمان  درطول  مدل  پارامترهاي  مدل  ها،  این  در  مي  شود. 

ثابت نیستند.
 ،ARCH مدل  های  خانوادۀ  حاضر،  حال  در 
متداول  ترین مدل  ها برای انداز  ه  گیری نااطمینانی هستند که 
در آنها واریانس جزءِ اخلال، برخلاف فروض مطرح شده در 
مدل  های اقتصادسنجی مرسوم درطول دورۀ زمانی نمونه، 
تعداد  او  از  پس  و   1986 سال  در  بولرسلو2  نیست.  ثابت 

زیادی از اقتصاددانان مدل ARCH را تعمیم دادند.

3. منابع نااطمینانی تورم
تورم  نااطمینانی  به وجودآمدن  سبب  عمده  منبع  دو 
می   شوند. این منابع به ترتیب به ناهمسانی واریانس جملات 
اخلال و تغییرات ناشناخته و ناخواسته در نوع رژیم تورمی 
مربوط می شوند. منبع اوّل، تأثیر شوک های وارد بر مدل ها 
نمایندۀ شوک های  و  دارد  را در خود  تورمی  فرایندهای  و 
وارد بر روند تورم است؛ و منبع دوم که از آن به عنوان تغییر 
در رژیم تورمی، نااطمینانی بلندمدت و یا تغییر ضرایب مدل 
رگرسیونی فرایند تورم نیز یاد می شود، حاصل تغییرات در 

یا نهادها  اقتصادی و  رفتار بخش خصوصی، سیاست های 
و سازمان های دولتی است، که به وقوع تغییرات بنیادی و 
تغییر در ضرایب مدل رگرسیون فرایند تورم منجر می شود.

)فرزین وش و عباسی، 1385(   

ایوانس و واکتل3)1993(، منابع نااطمینانی تورم را در 
تورمی می دانند؛  رژیم  از  اطمینان  ازنظر  دو قطب مخالف 
درمورد  اقتصادی  عاملین  است  ممکن  که  معتقدند  و 
این  و  باشند  نامطمئن  حاضر  سیاستی  رژیم  ویژگی های 
ممکن است موجب شود که تورم آتی، با نااطمینانی همراه 
باشد. حتی اگر رژیم سیاستی حاکم در هر زمان شناخته شده 
باشد، باز هم به دلیل نا اطمینانی درمورد جریان تورم در هر 
بر  دارد.  وجود  نااطمینانی  نیز  آتی  تورم  درخصوص  رژیم، 
فعالان  همان طورکه  فرضی،  اقتصاد  یك  در  اساس،  این 
شناخت  به روزکردن  برای  جدید  اطلاعات  از  اقتصادی 
اساسی  پارامترهای  و  حاضر  حال  رژیم  از  خود  درک  و 
تغییر  زمان  درطی  نااطمینانی  می کنند،  استفاده  اقتصادی 
می کند. همچنین، سطح نااطمینانی در دوران گذار به تثبیت 
قیمت ها، متفاوت از نااطمینانی مسلط در زمانی خواهد بود 
کاملًا شناخته شده  مردم  توسط  قیمت ها  تثبیت  رژیم  که 

است)کروفورد4 و کاسومویچ5، 1996(.

4. ارتباط میان تورم و نااطمینانی آن
فریدمن)1977(،  و  اوکان6)1971(  نظرهای  برطبق 
نرخ های بالای تورم، نااطمینانی درمورد تورم آتی را افزایش 
نتیجۀ   مثبتی،  رابطۀ  چنین  فریدمن،  به اعتقاد  می دهد. 
بی ثباتی و ناهماهنگی در هدف های مقامات سیاسی است. 
نرخ های  با  که  دوره هایی  در  دولت ها  که  دارد  عقیده  وی 
بالای تورم مواجهند، اصلاحاتی در سیاستگذاری ها به وجود 
نرخ های  درمورد  نااطمینانی  افزایش  به  که  می آورنند 
فریدمن  نظرهای  بال7)1990(،  می شود.  منجر  تورم  آتی 

تورم، نااطمینانی تورم، و رشد تولید در ایران

4. Crawford, A.

5. Kasumovich, M.

6. Okun, A.
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3. Evans and Wachtel
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به  تورم  بالاتر  نرخ های  داد  نشان  و  کرد  فرمول بندی  را 
از  و  می شود  منجر  آینده  سیاست های  درمورد  نااطمینانی 

این رو نااطمینانی تورم را افزایش می دهد.
مطرح کردن  با  ماسکوس2)1987(،  و  پورگرامی1   
برای پیش بینی نرخ های تورم  بیشتر  موضوع صرف منابع 
دوره های تورمی بالا، به روند کاهشی نااطمینانی تورم در 

این دوران معتقدند.
کوکرمن3 و ملتزر4)1986(، ریشۀ رابطۀ مثبت نااطمینانی 
نااطمینانی تورم به تورم  از  تورم و تورم را در رابطۀ علی 
می دانند. آنها نشان دادند که اگر عموم مردم با نااطمینانی 
درمورد سیاست های پولی آینده و درنتیجه تورم آتی مواجه 
باشند، مقامات پولی ممکن است از سیاست های غافلگیرانه 
سیاستگذاران  در  انگیزه  این  درواقع،  ببرند.  بیشتری  سود 
به وجود می آید که با ایجاد یك شوک تورمی، رشد تولید را 
تحریك کنند، زیرا در این شرایط اثر شوک تورمی بیشتر 

است.
گالوب5)1994( در جواب این سؤال که »چرا نااطمینانی 
تورم باید با افزایش نرخ تورم افزایش یابد؟« و پس از بیان 
هزینه هایی که نااطمینانی تورم بر اقتصاد وارد می کند، به 
هزینه های  شناسایی  اگرچه  که  می کند  اشاره  مسئله  این 
و  چگونگی  توضیح  است،  ساده  تورم  نااطمینانی  از  ناشی 
نرخ  در  افزایش  از  ناشی  تورم  نااطمینانی  افزایش  چرایی 
می کند  اشاره  همچنین  او  است.  دشوارتر  بسیار  تورم، 
برای  که  سیاست هایی  به دلیل  تورم  بالای  نرخ های  که 
که  می آورد  به وجود  نوساناتی  می شود،  اعمال  آن  کاهش 
گالوب  که  دومی  دلیل  می شود.  منجر  نااطمینانی  به  خود 
به آن اشاره می کند، نامطمئن بودن زمان بندی اجرای این 
سیاست ها و نیز نامطمئن بودن اثرات کوتاه مدت آن است. 
او دلیل این نوع نااطمینانی را چنین بیان می کند که اگرچه 
مدنظر  تورم  بالای  نرخ های  کاهش  سیاست  بلندمدت  در 
است، در کوتاه مدت، زمانی که اقتصاد با رکود همراه است، 

سیاستگذاران می کوشند این رکود را تعدیل و برطرف کنند. 
کدام  نیست  مشخّص  تورمی،  رکود  شرایط  در  بنابراین، 

سیاست ارجحیت دارد.

5. اثـر نااطمینانـی تـورم بـر فعالیت هـای 
اقتصـادی و رشـد تولیـد

است  ممکن  تورم  نااطمینانی  که  مسئله  این  استنباط 
طولانی  مدتی  باشد،  زیان آور  اقتصادی  فعالیت های  برای 
آلفرد  مثال،  برای  است؛  بوده  مطرح  اقتصاددانان  میان 
ممکن  پوند  آتی  نامطمئن  ارزش  که  کرد  اظهار  مارشال 

است اثری منفی بر تولید داشته باشد.
باعث  تورم  نااطمینانی  است  معتقد  گالوب)1994( 
اقتصادی،  عاملین  توسط  تصمیم  اتخاذ  از  پیش  می شود 
بنگاه های  و  مصرف کنندگان  تصمیمات  در  انحرافی 
اقتصادی ایجاد شود که تحلیل گران اقتصادی به این نوع 
اثرات، Ex-ante می گویند. وی اثراتEx-ante  را ازطریق 

سه کانال تأثیرگذار می داند: 
نرخ های  افزایش  موجب  تورم  نااطمینانی  اینکه  اول 
تعیین  در  عوامل مهم  از  بلندمدت می شود، چراکه  بهرهۀ 
در  چون  و  است  سرمایه گذاری  انتظاری  بازده  بهره،  نرخ 
بالاتر  سرمایه  بازگشت  ریسك  بالا،  نااطمینانی  شرایط 

است، سرمایه گذاران نرخ های بالاتری را طلب می کنند. 
نامطمئن شدن  موجب  تورم  نااطمینانی  اینکه  دوم 
سایر متغیرهای اقتصادی نیز می شود، از آن جمله، ارزش 
پرداخت های آتی را، زمانی که مبلغ قراردادها با توجه به تورم 
شاخص بندی نشده باشد، نامطمئن می کند. نامطمئن شدن 
دستمزدها، نرخ های مالیاتی و سود که ناشی از نااطمینانی 
عوامل اقتصادی نسبت به نرخ های آتی تورم است، تولید 
و سرمایه گذاری را به تأخیر می اندازد و نیز موجب می شود 
بنگاه ها و مصرف کنندگان تشویق شوند منابع سرمایه گذاری 
با نرخ های بهرۀ بلندمدت و ثابت را تأمین کنند تا از افزایش 

1. Pourgerami, A.

2. Maskus, K.

3. Cukierman, A.

4. Meltzer

5. Golob
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از آنجا  ریسك در نرخ های بهرۀ کوتاه مدت اجتناب کنند. 
که نرخ های بهرۀ بلندمدت ثابت، عمدتاً بالاتر از نرخ های 
کوتاه مدت هستند، استفاده از آنها هزینۀ فعالیت های مالی 

را بالا می برد و سرمایه گذاری را کاهش می دهد. 
بنگاه ها  بالا،  تورم  نااطمینانی  شرایط  در  اینکه  سوم 

منابع بیشتری را برای پیش بینی تورم صرف می کنند.
علاوه بر اثرات مذکور که به زمان پیش از اتخاذ تصمیم 
توسط عاملین اقتصادی مربوط می شود، زمانی که نرخ تورم 
متفاوت از آنچه انتظار می رود، باشد و درصورتی که پرداخت ها 
در قراردادها به صورت اسمی تعیین شده باشند، نااطمینانی 
تورم به انتقال ثروت منجر می شود. به این نوع اثرات، اثرات 
ثابت اند،  اجاره و دستمزدها  Ex-post می گویند. زمانی که 

کارگران و صاحبان ملك با افزایش غیرقابل انتظار در نرخ 
»صنعت  در  به وجودآمده  بحران  دید.  خواهند  زیان  تورم، 
در  است.  مسئله  این  برای  بارزی  مثال  و پس انداز«1،  وام 
دادن  برای  کوتاه مدت  سپرده های  از   ،)S&L(صنعت این 
وام های بلندمدت استفاده می شود. زمانی که تورم به صورت 
غیر منتظره ای در دهۀ 1970 افزایش پیدا کرد، بسیاری از 
این شرکت ها ورشکسته شدند؛ زیرا همان طور که نرخ بهرۀ 
شرکت های می  یافت،  افزایش  تورم  با  همراه  کوتاه مدت 

سپرده گذاران  به  بالاتری  نرخ های  بودند  مجبور   S&L

بپردازند. از این رو، تورم غیرمنتظرۀ دهۀ  1970 به انتقال 
ثروت عظیمی از این شرکت ها منجر شد.

اثر نااطمینانی تورم بر رشد تولید را اولین بار فریدمن 
در  افزایش  که  کرد  عنوان  فریدمن)1977(  کرد.  بررسی 
نااطمینانی تورم، نرخ بیکاری طبیعی را از دو طریق افزایش 
قراردادهایی  دورۀ  از  تورم،  نااطمینانی  اینکه  اول  می دهد: 
که با توجه به نرخ تورم شاخص بندی نشده اند، می کاهد و 
باصرفه تر  کارگران  برای  را  شاخص بندی شده  قراردادهای 
می کند؛ دوم اینکه نااطمینانی به مسیر قیمت های آتی، از 

کارآمدی مکانیزم قیمت ها در هماهنگ کردن فعالیت های 
اقتصادی می کاهد. وی عنوان می کند که هرقدر تغییرات 
تورم شدیدتر باشد و نوسانات بیشتری داشته باشد، استخراج 
و  می شود  دشوارتر  مطلق  قیمت های  از  نسبی  قیمت های 
این بر فعالیت های اقتصادی و رشد اقتصادی اثر منفی دارد.

چان2)1994( نیز عقیده دارد که نااطمینانی با تأثیر بر 
درطی  منابع  تخصیص  درمورد  تصمیمات  بهره،  نرخ های 
رابطۀ  اگر  او،  نظر  طبق  می دهد.  قرار  تحت تأثیر  را  زمان 
داشته  وجود  تورم  نرخ  و  تورم  نااطمینانی  میان  مثبتی 
مخارج  و  مصرف  کاهش  ازطریق  تورم  نااطمینانی  باشد، 

سرمایه گذاری، رشد تولید را کاهش می دهد.
ادعا  و سارت4)2000(  داتسی3  بالا،  نظرهای  برخلاف 
کردند که نااطمینانی، پس انداز احتیاطی را افزایش می دهد 
و از این رو منابع فعالیت های مالی و مخارج سرمایه گذاری 
است  ممکن  تورم  نااطمینانی  بنابراین،  می یابد؛  افزایش 
رشد  سرمایه گذاری،  تحریك  و  بهره  نرخ  کاهش  ازطریق 

تولید را تحت تأثیر قرار دهد.

6. تأثیر تورم بر رشد تولید
فروض  به  باتوجه  می توانند  اقتصادی  تئوری های 
رابطۀ  یك  می شود،  گرفته  درنظر  آنها  در  که  خاصی 
مثبت، منفی یا خنثی میان روند نرخ تورم و رشد اقتصادی 
در  که  ارائه می دهد  مدلی  توبین5)1965(  کنند.  پیش بینی 
افزایش  درنتیجه  و  انباشته شده  ثروت  کاهش  به  تورم  آن 
پس انداز جاری، سرمایه گذاری و رشد تولید منجر می شود. 
اقتصادی  رشد  بر  تورم  منفی  تأثیر  به  استاکمن6)1981( 
ارائه می دهد که  معتقد است و سیدراسکی7)1967( مدلی 
و  می رسد.)گریر8  تولید  رشد  بر  تورم  خنثی  تأثیر  به  آن  در 

گریر9، 2006(

تورم، نااطمینانی تورم، و رشد تولید در ایران

1. savings and loan industry

2. Chan, L. K. C.

3. Dotsey, M.

4. Sarte, P.

5. Tobin

6. Stockman

7. Sidrauski

8. Grier, R.

9. Grier, K.
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7. مطالعات پیشین
نرخ  بین  کوشید  که  بود  محققی  اولین  اوکان)1971( 

تورم و نااطمینانی تورم ارتباطی پیدا کند.
گریر و پری1)1998( در مطالعۀ خود برروی کشورهای 
و  مؤلفه ای   GARCH مدل  از  استفاده  با   )G-7(7 گروه 
کشورهای  تمامی  در  که  دریافتند  گرنجر  علیت  آزمون 
G-7، بین تورم و نااطمینانی تورم رابطۀ مثبت و معنی داری 

باره که  این  یافتند در  آنها شواهدی  دارد. همچنین  وجود 
نااطمینانی علیت گرنجر تورم است؛ به این ترتیب که در 
کشورهای ژاپن و فرانسه، نااطمینانی تورم، انگیزه هایی در 
سیاستگذاران برای ایجاد تورم غافلگیرانه ایجاد می کند و 
لذا نااطمینانی تورم، باعث افزایش متوسط نرخ تورم می شود 
و برعکس در بقیۀ کشورهای G-7 مانند انگلیس و آلمان 
به خاطر سیاست های تثبیتی سیاستگذاران، نااطمینانی تورم، 

متوسط نرخ تورم را کاهش می دهد. 
پانل  داده های  برروی  مطالعه ای  اپرجیس2)2005( 
رابطۀ  به  او  است.  داده  انجام   OECD عضو  کشور   17
منفی میان نااطمینانی تورم و رشد اقتصادی رسیده است. 
اینکه  بر  مبنی  روشنی  دلیل  او،  مطالعۀ  نتایج  همچنین 
ارائه  است،  پولی  سیاست های  از  ناشی  تورم  نااطمینانی 
می دهد. بنابراین او عقیده دارد برای کاهش شکست ها در 
رشد اقتصادی که ناشی از نااطمینانی تورم است، مقامات 
پولی سیاستگذار باید به طور روشن و مستقل سیاستگذاری 

کنند.
برای  خود  مطالعۀ  در  اپیلا4)2010(  و  جیرانیاکول3 
داده های ماهانۀ 5 کشور آسه آن، کوشیده اند رابطۀ میان تورم 
و نااطمینانی تورم را در 5 کشور اندونزی، مالزی، فیلیپین، 
آنها،  نتایج مطالعۀ  براساس  تایلند کشف کنند.  و  سنگاپور 
تورم  نااطمینانی  تورم علت  اینکه  بر  دال  شواهد محکمی 
است و برعکس، به دست آمده است. همچنین آنها اذعان 
می کنند که این 5 کشور که از اقتصادهای نوظهور5 هستند، 

1. Perry, M. 

2. Apergis, N.

3. Jiranyakul, K.

تورمی پایین تر از سایر اقتصادهای نوظهور دارند. بنابراین، 
این مطالعه نشان می دهد که حتی در این گروه از کشورها 
هم، با تورم متعادل تر، تورم موجب نااطمینانی می شود که 

این لزوم ثبات بیشتر سیاست های پولی را نشان می دهد. 
مطالعۀ  در  صالحی)1383(  نیز  داخلی  مطالعات  در 
خود برای مشاهدۀ تأثیر نااطمینانی تورم بر رشد اقتصادی 
تورم  نااطمینانی   ،GARCH مدل  از  بهره گیری  با  ایران، 
خودرگرسیون  مدل های  ازطریق  سپس  و  زده  تخمین  را 
ارتباط   ،)ECM(خطا تصحیح  مدل  و   )VAR(برداری
کوتاه مدت و بلندمدت نااطمینانی تورم و رشد را تجزیه و 
تحلیل کرده و درنهایت به این نتیجه رسیده که رابطه ای 
برقرار است و  اقتصادی  به رشد  تورم  نااطمینانی  از  منفی 
بر  تورم  معیار  انحراف  تغییرات  تأثیر  روابط کوتاه مدت،  در 
تغییرات رشد اقتصادی در سطح احتمال 99% رد می شود.

آیا  که  باره  این  در  تحقیق  برای  تشکینی)1385( 
برای  نه،  یا  می کند  تغییر  تورم  سطح  با  تورم  نااطمینانی 
تخمین  به   ،1368-1383 دورۀ  در  ایران  ماهانۀ  داده های 
مدل GARCH و انجام آزمون علیت گرنجر اقدام کرده و 
درنهایت به وجود رابطه ای یك طرفه از تورم به نااطمینانی 

تورم دست یافته است. 
سلمان پور)1384(، رابطۀ تورم و نااطمینانی تورم را برای 
مصرف کننده  قیمت  شاخص  داده های  از  استفاده  با  ایران 
سالانه،  و  نه ماهه  شش ماهه،  سه ماهه،  ماهانه،  به صورت 
و   TGARCH و   GRACH مدل های  به کارگیری  با 
را  تورم  نااطمینانی  برروی  تورمی  شوک های  تأثیرات  نیز 
نتایج  کرد.  بررسی  بلندمدت  و  کوتاه مدت  دوره های  برای 
حاصل، وجود ارتباطی یك طرفه از تورم به نااطمینانی تورم 
کوتاه مدت  زمانی  دورۀ  برای  ارتباط  این  تأیید می کنند.  را 
تأثیرات  بررسی  بلندمدت است. در  از دورۀ زمانی  شدیدتر 
شوک های تورمی بر نااطمینانی تورم نیز او به این نتیجه 
رسید که شوک های تورمی در کوتاه مدت تأثیرات متقارنی 

4. Opeila, T.

5. Emerging Economy

الهام فرنقی، دکتر اورانوس پریور ، دکتر حمید توفیقی
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بر نااطمینانی تورم دارد ولی در بلندمدت تأثیرات نامتقارنی 
از  بیشتر  اثری  مثبت  شوک های  لذا  دارد.  نااطمینانی  بر 

شوک های منفی بر نوسانات داشته اند.
رابطۀ  زمینۀ  در  تحقیقی  سوری)1385(،  و  ابراهیمی 
میان تورم و نااطمینانی تورم در ایران برای داده های ماهانه 
در سال های 1347-1383 انجام داده اند. در این پژوهش، 
قرار  این  به  نتایج  و  استفاده شده   GARCH-M از مدل
است: آزمون علیت نشان می دهد که رابطۀ دوطرفۀ مثبتی 
بازخوردی  نیز  دارد؛  وجود  تورم  نااطمینانی  و  تورم  میان 
آن،  برطبق  که  دارد  وجود  تورم  و  تورم  نااطمینانی  بین 
با  و  تورم  افزایش  به  یك دوره ای  تأخیر  با  تورم  افزایش 
تأخیر دودوره ای به افزایش نااطمینانی تورم منجر می شود؛ 
از طرفی، نااطمینانی تورم به تورم بالاتر و نااطمینانی بالاتر 

می انجامد.
ماهانۀ  داده های  برای  دیگران)1388(  و  دهمرده 
قیمت  به  ایران،   )CPI(مصرفی کالاهای  قیمت  شاخص 
تا   1380 فروردین  زمانی  بازه  برای  و   1383 سال  ثابت 
اسفند 1387،  نااطمینانی تورم در اقتصاد ایران را با استفاده 
کرده اند.  مدل سازی   )1,1(EGARCH مدل  تصریح  از 
آنها در مطالعۀ خود، علاوه بر نامتقارن بودن اثر شوک های 
قیمتی، با اجرای آزمون علیت گرنجر نشان دادند که تورم 
رابطۀ  آنها  بین  ولی  است  تورم  نااطمینانی  گرنجر  علیت 

عکس برقرار نیست.
مهرآرا و مجاب)1389(، ارتباط میان تورم، نااطمینانی 
استفاده  با  ایران،  اقتصاد  در  را  تولید  رشد  و  تولید  تورم، 
و  مصرف کننده  قیمت  شاخص  سالانۀ  داده های  از 
سال  ثابت  قیمت  به  داخلی  ناخالص  تولید  شاخص 
در  کردند.  بررسی  تا 1386  برای سال های 1338   1376
سری  دو  شرطی  واریانس  تخمین  از  پس  مطالعه،  این 
تصریح B-GARCH-CCC و                           با  تولید  رشد  و  تورم 
برای  جایگزینی  به عنوان  آنها  از   ،B-EGARCH-CCC

نااطمینانی تورم و نااطمینانی رشد تولید استفاده شده است. 
آنها روابط علی را در دو مرحله با درنظرگرفتن ارزش افزودۀ 

بخش نفت و بدون درنظرگرفتن ارزش افزودۀ این بخش 
که  است  آن  از  حاکی  به دست آمده  نتایج  کردند.  بررسی  
افزایش تورم علت افزایش نااطمینانی و کاهش تورم علت 
از  استفاده  با  حال،  این  با  است.  تورم  نااطمینانی  کاهش 
آزمون علیت گرنجر برای سری نرخ رشد تولید بدون نفت 
به  نمی آید.  به دست  نتیجه  این  تورم  نااطمینانی  سری  و 

عبارتی، این رابطه به دلیل درآمدهای نفتی  است. 
پیرایی و دادور)1390(، مطالعۀ خود را برروی تأثیر تورم 
بر رشد اقتصادی در ایران برای دورۀ زمانی 1353-1386 
با درنظرگرفتن نقطۀ شکست ساختاری)در نرخ 20درصد( 
بررسی، رشد  این  در  آنها  دادند.  انجام  ایران  اقتصاد  برای 
حجم  رشد  نرخ  تورم،  نرخ  از  تابعی  به عنوان  را  اقتصادی 
پول، نرخ رشد سرمایۀ ناخالص ثابت حقیقی و نااطمینانی، 
در یك مدل OLS تخمین زدند. نتایج پژوهش آنها حاکی 
از آن است که تأثیر تورم بر رشد اقتصادی با درنظرگرفتن 
نقطۀ شکست ساختاری و بدون آن بر رشد اقتصادی منفی 
است؛ اما بدون درنظرگرفتن نقطۀ شکست ساختاری، تأثیر 
می شود.  داده  نشان  واقعی  مقدار  از  کمتر  رشد  بر  تورم 
به ضریب  توجه  با  تورم که  نااطمینانی  افزایش  همچنین، 
منفی و معنی دار آن در مدل OLS برآورد شده است، باعث 

کاهش رشد اقتصادی می شود. 

8. معرفی و تحلیل داده ها
فصلی  تعدیل شدۀ  داده های  از  پژوهش،  این  در 
شاخص قیمت مصرف کننده)CPI( و تولید ناخالص داخلی 
زمانی  بازه  در   1376 سال  ثابت  قیمت  به   )GDP(ایران
تورم  نرخ  سری  به دست آوردن  برای   1387:2 تا   1368:1
و رشد تولید ایران استفاده شده است. منبع داده های مورد 
آنجا که در مدل  از  ایران است؛ و  بانك مرکزی  استفاده، 
به کاررفته در این پژوهش، حجم نمونه باید بالا باشد، تواتر 
فصلی برای داده های مذکور درنظر گرفته شده است. برای 
تفاضلی  لگاریتم  از  مذکور،  متغیرهای  رشد  به دست آوردن 

آنها مطابق با روابط 1 و 2 استفاده می شود.

تورم، نااطمینانی تورم، و رشد تولید در ایران
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در این رابطه ها، »p« نرخ تورم و »g« نرخ رشد تولید است.
در نمودارهای 1 تا 4، روند فصلی شاخص قیمت مصرف کننده، تورم، تولید ناخالص داخلی و نرخ رشد تولید ناخالص داخلی 

برای بازه زمانی موردبررسی نشان داده شده است.

نمودار 4. روند سری فصلی رشد GDP در ایران )1368-1378(.نمودار 3. روند سری فصلی GDP در ایران)1368-1378(.

الهام فرنقی، دکتر اورانوس پریور ، دکتر حمید توفیقی

)1(
)2(

نمودار 2. روند سری تورم در ایران)1378-1368(.نمودار 1. روند سری فصلی CPI در ایران)1368-1378(.

براساس شواهد به دست آمده از آزمون ریشۀ واحد که در جدول 1 گزارش شده است، می توان گفت سری لگاریتم تولید 
ناخالص داخلی و شاخص قیمت مصرف کننده در سطح ایستا نیست ولی اختلاف مرتبۀ اول آنها یعنی سری رشد تولید و سری 

تورم در سطح ایستا است. 
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جدول 1. نتایج آزمون ریشۀ واحد

اعداد سطر اول به آمارۀ آزمون و اعداد داخل پرانتز به سطح احتمال آمارۀ آزمون برای فرض صفر وجود ریشۀ واحد در سری مربوط ارتباط دارد. 
منبع: یافته های پژوهش.

تورم، نااطمینانی تورم، و رشد تولید در ایران

)3(

9. برآورد نااطمینانی تورم
بحث  باره  این  در  تورم،  نااطمینانی  برآورد  از  پیش 
می شود که آیا در سری تورم نااطمینانی وجود دارد یا نه؛ و 
برای این منظور بررسی می شود که آیا واریانس نرخ تورم 

در طول زمان متغیر است یا نه. 
چنان که از نمودار 2 پیدا است، نرخ تورم فصلی در طول 
بررسی  برای  اما  دارد؛  زیادی  تغییرات  موردبررسی  دورۀ 
معنی داربودن این تغییرات، ابتدا معادلۀ نرخ تورم را برآورد 

سری  واریانس  »ثابت نبودن  فرض  آزمون  برای  سپس  و 
آنجا  از  استفاده می کنیم.   ARCH-LM آزمون  از  تورم«، 
 ARMA)p,q( که سری تورم در سطح مانا است، از فرایند
تورم  نرخ  روند  از  مناسب  تصریح  یك  مدل سازی  برای 
با  نگار و  از نمودار همبستگی  استفاده  با  استفاده می شود. 
 )AIC(درنظرگرفتن حداقل شدن مقادیر آماره های آکائیك
و شوارتز )SBC( مرتبۀ بهینۀ AR، 1 و MA، 2 به دست 

آمده است.

t ضرایب و  آمارۀ  به  اعداد داخل کروشه  رابطۀ 3،  در 
است.  مربوط  آنها  معنی داری  به سطح  پرانتز  داخل  اعداد 
مدل  پسماندهای  برروی   ARCL-LM آزمون  نتایج 
میانگین شرطی که از رابطۀ 3 به دست آمده، نشان دهندۀ 

وجود  آرچ  اثرات  مذکور،  پسماند  سری  در  که  است  آن 
دارد. آمارۀ F و TR2 مربوط به این آزمون  و نیز سطوح 

معنی داری آنها در جدول 2 ارائه شده است.
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 ARCL-LM جدول 2. نتایج آزمون

منبع: یافته های پژوهش.

1. Exponentioal GARCH

)4(

از نتایج جدول 2 چنین برمی آید که فرض صفر آزمون 
در  موردبررسی  پسماند  سری  واریانس  همسانی  بر  مبنی 
موردمطالعه  زمانی  دورۀ  برای  گزارش شده  وقفۀ  چهار  هر 

رد می شود.)1(
با توجه به معادلۀ میانگین به دست آمده از رابطۀ 3، در 

مرحلۀ بعد واریانس شرطی سری تورم را بااستفاده از یك 
مدل گارچ نمایی )EGARCH(1 به دست می آوریم و از آن 
نااطمینانی تورم استفاده می کنیم.  به عنوان شاخصی برای 
بهترین تصریح از مدل واریانس شرطی در رابطۀ 4 آمده 

است.

نمودار 5. آماره های توصیفی نرخ تورم.

پس از برآورد بهترین تصریح از مدل EGARCH، نرمال بودن توزیع سری پسماندهای این مدل را بررسی می کنیم. 

سری  این  توزیع  که  می دهد  نشان   5 نمودار  نتایج 
نرمال است. در این نمودار، میانگین، میانه، بیشینه، کمینه، 
و   ـبرا  جارک  آمارۀ  و  کشیدگی،  چولگی،  معیار،  انحراف 
احتمال مربوط به آن آمده است. از آنجا که احتمال مربوط 
 ـبرا 0/2872 است، فرض صفر توزیع نرمال  به آمارۀ جارک 

رد نمی شود.

علاوه بر نرمال بودن، وجود اثرات آرچ بین پسماندهای 
مدل EGARCH را نیز بررسی می کنیم و برای این منظور 
بار دیگر از آزمون ضریب لاگرانژ)ARCH-LM( استفاده 
می کنیم. نتایج این آزمون، حاکی از همسانی واریانس بین 

اجزای اخلال است، بنابراین اثرات آرچ ازبین رفته است.

الهام فرنقی، دکتر اورانوس پریور ، دکتر حمید توفیقی
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جدول 3. نتایج آزمون علیت گرنجر

منبع: یافته های پژوهش.

نمودار6. سری تورم)P( و نااطمینانی تورم)H( در ایران.

سری   ،EGARCH مدل  بهترین  تخمین  از  پس 
واریانس شرطی به دست آمده از این مدل، به عنوان جانشینی 

برای نااطمینانی تورم درنظر گرفته می شود.

10. آزمون علیت گرنجر
پس از استخراج سری نااطمینانی تورم، در این بخش 
سه  میان  علی  روابط  گرنجر،  علیت  آزمون  از  استفاده  با 
متغیر تورم، نااطمینانی تورم و رشد تولید و آزمون فرضیات 
احتمال  سطوح  و  کای  ـدو  آمارۀ  نتایج  می شود.  بررسی 
در  بهینه  وقفۀ  است. طول  ارائه شده   3 در جدول  مربوط 
معادلۀ VAR تخمین زده شده برای بررسی رابطۀ علی میان 
رشد  و  تورم  نااطمینانی  میان   ،3 تورم  نااطمینانی  و  تورم 

تولید 1، و میان رشد تولید و تورم نیز 1 است.)2( 

از نتایج جدول 3 برمی آید که یك رابطۀ علی از تورم 
به نااطمینانی تورم در سطح اطمینان  99 درصد در دورۀ 
یافت شده است.  ایران  داده های فصلی  برای  موردمطالعه 
تورم  نااطمینانی  از  علی  رابطۀ  یك  نیز  عکس  جهت  در 
آمده است.  به دست  اطمینان 90 درصد  تورم در سطح  به 
 VAR برای بررسی مثبت یا منفی بودن این روابط، از مدل

تخمین زده شده میان این دو متغیر استفاده می شود. در این 
مثبت  تورم  نااطمینانی  و  تورم  ضرایب  مجموع  معادلات، 
است. بنابراین می توان گفت یك رابطۀ علی مثبت دوطرفه 
میان این دو متغیر وجود دارد. میان سایر متغیرها نمی توان 

شواهدی برای رد فرضیۀ صفر یافت.

تورم، نااطمینانی تورم، و رشد تولید در ایران
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11. نتیجه گیری
در  پژوهش  این  در  موردمطالعه  دورۀ  در  ایران،  در 
تورم روبه رو  بالای  نرخ های  با  تا 1375،  سال های 1368 
هستیم. پس از آن، این روند درطی چند سال رو به کاهش 
دارد، اما در سال های اخیر سیر صعودی به خود گرفته است. 
در سال هایی که تورم بالا را شاهدیم، نااطمینانی تورم بالاتر 
را نیز مشاهده می کنیم. رابطۀ مثبت علی به دست آمده نیز 
تأییدی است بر این مسئله که افزایش تورم به افزایش در 
نااطمینانی تورم و کاهش در آن به کاهش در نااطمینانی 
بال برای  بنابراین، فرضیۀ فریدمن و  تورم منجر می شود. 
براساس  به اثبات می رسد. همچنین،  داده های موردبررسی 
شواهد به دست آمده می توان فرضیۀ کوکرمن و ملتزر مبنی 
بر اینکه افزایش در نااطمینانی تورم به افزایش در تورم و 
کاهش در آن به کاهش در تورم منجر می شود را پذیرفت.

از دیگر نتایج به دست آمده آن است که میان نااطمینانی 
تورم و رشد تولید و نیز میان تورم و رشد تولید هیچ رابطۀ 
شباهت  به  توجه  با  نتایج  این  است.  نیامده  به دست  علی 
روش مورداستفاده منطبق با یافته های پژوهش های دیگر 
نظیر مطالعۀ مهرآرا و مجاب)1389( برای داده های سالانۀ 
است،  آمده  نیز  مطالعه  این  در  که  است. همان طور  ایران 
دلیل مشاهده نکردن تأثیرات منفی تورم بر رشد اقتصادی 
ایران می تواند مداخلات دولت در سیستم قیمت گذاری و 
نیز عدم حساسیت دورۀ قراردادها به پیش بینی از نرخ های 
آتی تورم باشد. در ایران، به علت ماهیت دولتی بودن اقتصاد، 

نااطمینانی تورم بر مکانیزم قیمت ها تأثیر چندانی ندارد.

پی نوشت ها
نتیجه  و  انجام شده  نیز  وقفه ها  سایر  برای  آزمون  این   .1
به دست آمده حاکی از آن است که در 11 وقفۀ اول بدون استثنا 

فرض صفر رد شده و اثرات آرچ وجود دارد.
2. انتخاب وقفۀ بهینه در معادلۀ VAR میان تورم و رشد 

تولید براساس آمارۀ شوارتز انجام شده است.
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