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 چکیده:

یلان تح  تأثیر قرار تورم يکي از متغیرهاي مهم اقتصااادي اساا  یه بی  از ساااير عواما اقتصااادي، اقتصاااد را در ساا    رد و  

هاي اقتصاااد نظري عنوان يکي از متغیرهاي تأثیرگذار بر تورم م رح اساا . انتظارات تورمي یه در مدلبهدهد. انتظارات تورمي مي

تورم ؛ بنابراين  ها در آينده افزاي  يابدگذاران انتظار دارند قیم سارمايه  و شاود یه مردمنق  مهمي دارد به عنوان نر ي شانا ته مي

ها هاي مهم و اثر گذار بر عملکرد اقتصاادي، در تمام اين ساال. بانک مریزي بعنوان بخ واقعي تا حدي به انتظار مردم بساتیي دارد

هاي از چای و مسائویی  مهمي در ینترل تورم واقعي و مديري  انتظارات تورمي دارد.  بشادت متأثر از شارايت تورمي اقتصااد بوده 

و عدم استقلال آن در بر ي از   هاي بانک مریزي، نبود اعتماد عمومي به سایاس در مديري  انتظارات تورمي  بانک مریزي اسااساي

اسااا .  تعیین تاثیر انتظاارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايرانبه همین دییاا هد  ژووه  حاضااار  اسااا .   هاحکوم 

در اين تحقیق جامعه آماري به روش همبساتیي و ژ  رويدادي اسا . ژووه  برمبناي هد  یاربردي و بر مبناي اجرا يک تحقیق  

اساا .  اسااتداده شااده  1402تا  1392اقتصاااد ايران بوده و از داده هاي تورمي بانک مریزي جمهوري اساالامي ايران اي سااال هاي  

ي جمهوري اسالامي ايران )ساامانه هاي بانک مریزهاي مورد اساتداده در اين ژووه  ساري زماني ماهانه هساتند و از ژايیاه داده داده 

 براي  یه آوردمي فراهم  ماهانهمشااهده   132در مجموع   1402:12تا    1392:01 زماني بازه .  اندشاده   اساتخرا (  آمار  انتشاار  بنديزمان

 براي  .داردزاي ژويا( یداي  آماري ويوه در حضاااور متغیرهاي تأ یري و درون)به GMM ابزارهاي آزمون  و  ژويا  هايمدل  برآورد

با توجه به اينکه به منظور انجام اين م ایعه داده هاي مایي اسا . شاده   گرفته بهره    ي رگرسایون از  تحقیق اين  ها درفرضایه آزمون

به جمع آوري االاعات صورت حساب هاي مایي    مورد نیاز مي باشد، شیوه جمع آوري االاعات به اين صورت بود یه با استداده از

نتايج آزمون فرضایات ژووه  نشاان داد یه  مورد تحلیا قرار گرف .  eviews9االاعات جمع آوري شاده در نرم افزار ژردا ته شاد.  

 انتظارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.

 مديري  انتظارات تورميتورم، انتظارات تورمي، بانک مریزي، ینترل و  واژگان کلیدی:

 JEL :E31, P44, E58, P24طبقه بندی 
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تورم يکي از متغیرهاي مهم اقتصاادي اسا  یه بی  از سااير عواما اقتصاادي، اقتصااد را در سا    رد و یلان تح  تأثیر قرار      

تورم در هر اقتصاااادي بااعام برهم زدن توازن   عنوان يکي از متغیرهااي تاأثیرگاذار بر تورم م رح اسااا .باهدهاد. انتظاارات تورمي مي

شااود. تورم به عنوان يکي از   نرخ رشااد، افزاي  نرخ بیکاري و توزيع نابرابر درآمد ميهاي اقتصاااد یلان همنون یاهشااا  

)عیساي زاده و همکاران،  شاودها و توزيع درآمد جامعه ميترين معضالات اقتصاادي موجا ا لال در نظام تخصای  قیم اسااساي

هاا در آيناده تااثیر بیاذارد. انتظاارات تورمي یاه در  تواناد بر چیونیي انتظاار مردم براي افزاي  قیما سااا   تورم امروز مي  (.1395

گذاران ، یساا و یارها و سارمايهینندگانشاود یه مردم، مصار هاي اقتصااد نظري نق  مهمي دارد به عنوان نر ي شانا ته ميمدل

متغیرهاي اقتصاااادي اسااا  یه اهمی   ترين تورم انتظاري يکي از مهم  (.2021،  1ها در آينده افزاي  يابد)موسااانرانتظار دارند قیم 

یند تا با ینترل انتظارات تورمي در بلندمدت از نوسااانات گذار ژویي تلاش ميبساایار زيادي در ساایاسااتیذاري ژویي دارد. ساایاساا 

نتظاار ساااازي در اقتصااااد بهره ببرد. باه اين معناا یاه زمااني یاه انتظاارات در بلنادمادت م اابق روناد مورد امادت تورم براي ثبااتیوتااه 

گذاري  ود و بعنوان مثال براي مقابله با ریود بر ي تواند به منظور دساتیابي به اهدا  سایاسا گذار ميگذار باشاد، سایاسا سایاسا 

گذار ژویي هاي اصاالي ساایاساا مدت ايجاد یند. به همین جه  اساا  یه ینترل انتظارات يکي از برنامهنوسااانات را در تورم یوتاه 

هاي مهم و اثر گذار بر عملکرد اقتصاادي، در تمام اين بانک مریزي و سایساتم بانکي بعنوان بخ   (. 1402نیا، اسا  )یاوياني و فر 

 اسا  و مسائویی  مهمي در ینترل تورم واقعي و مديري  انتظارات تورمي دارد.ها بشادت متأثر از شارايت تورمي اقتصااد بوده ساال

هاي مریزي به ويوه در شاود. بانکدر تعیین نرخ تورم واقعي در اقتصااد شانا ته ميعنوان يکي از عواما یلیدي  انتظارات تورمي به

مشاکلات ناشاي از تورم و به  ینند تا با مديري  انتظارات تورمي، ثبات اقتصاادي را حد  ینند.یشاورهاي در حال توساعه، تلاش مي

ثباتي اقتصااادي و اجتماعي و حتي ساایاسااي منجر تواند به بيشااود، در نهاي  ميتبع آن نااامیناني تورم یه در نتیجه تورم ايجاد مي

هاي اقتصااددانان و مسائو ن ترين مباحم در بررسايشاود، یذا ضاروري اسا  یه توجه به مقویه تورم و نااامیناني ناشاي از آن از مهم

  (.1400، علیمردانينظام اقتصادي هر یشوري باشد )منجذب و 

هاي اقتصااادي و ینترل تورم واقعي اساا . اين ت بانک مریزي داراي اهمی  با يي در ساایاساا یاه  انتظارات تورمي توساا          

هاي مایي دارد.بانک مریزي با اساتداده از ابزارهاي سایاسا  ژویي )مانند  گیريموضاوع تأثیرات عمیقي بر رفتار اقتصاادي و تصامیم

یاه  انتظارات تورمي توساات بانک مریزي نه تنها به  مديري  یند.تواند انتظارات تورمي را  تنظیم نرخ بهره( و ارتبااات مؤثر مي

یند. بنابراين، مديري  صاحی  انتظارات و ايجاد اعتماد عمومي یند بلکه ثبات اقتصاادي را نیز تقوي  ميینترل نرخ تورم یمک مي

گیري انتظارات تورمي از اهمی  بسایاري بنابراين اندازه   هاي اصالي بانک مریزي باشاد.هاي ژویي بايد جزء اویوي نساب  به سایاسا 

گیري و درک تعاما آن با متغیرهاي اقتصااد یلان و چه در ارزيابي اعتبار بانک مریزي در دساتیابي چه در شاناساايي مکانیسام شاکا

عمومي  شاود يا در صاورت محاسابه، اعلامحاضار اين شاا   در ايران يا محاسابه نميبه هد  تورمي بر وردار  واهد بود. درحال

شاود. اين درحایي اسا  یه سایاساتیذار بايد با اعلام عمومي شاا   انتظارات تورمي و هدفیذاري آن، سایاسا  ژویي را در نمي

تواند یمک شاياني در جه  بهبود  دهي انتظارات تورمي تنظیم یند. به همین عل  برآورد انتظارات تورمي در ايران ميجه  شکا

گذاري تورمي به دنبال ايجاد يک چارچوب  اص براي ساایاساا  ژویي هسااتیم یه در آن ما از اريق هد   .ها باشاادساایاسااتیذاري

شاااده و   يمهار تورم معرف  يبرا يبه عنوان راه  تورم  يهدفیذار هاسااا . هد  اصااالي و نهايي بانک مریزي ايجاد ثبات در قیم 

 ود  يچارچوب را به عنوان راهبرد اصال  نيا  يمریز  يهانکاز با  ياریو بسا   یرده   دایجهان ژ يمریز  يهادر بانک  يارفداران جد

آن به   و اسااتداده از يینترل انتظارات تورم  قيینترل تورم از ار  کرد،يرو نيا  يي. هد  نهااندده يبرگز  يژویي هااساا یدر اعمال ساا 

 یه در يمعن  نياسا  به ا  ديحدلاقاعده با صا  ایتری   يتورم به نوع  يگذاردر اصاا هد   (.2021،  2عنوان ینیر تورمي اسا  )گویر

 نيهسااتند تا از ا  بنديژا  نرخ بهره   میتنظ ايرقم  اص  کيبر حد  نرخ رشااد ژول در   يمریز  يهامحور، عموما ً بانکقاعده  کرديرو
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2 Guler 



   27 اولشماره   /دوازدهمسال  /1404 بهار و تابستان ريزي/برنامهتخصصي اقتصاد توسعه و   -دوفصلنامه علمي

 

 
 

 يبانک مریز آن با قاعده به ایو تری   ديحدلایه در صاا  ياقتصاااد، تورم را مهار ینند. در حایي  بتوانند با ینترل ار  تقاضااا  قيار

دساتر   ود از نرخ بهره  در  يیرده و ساس  با اساتداده از تمام ابزارها  ينرخ تورم را به عنوان هد  معرف کيتا   شاوديداده م اجازه 

ند انتظارات باشاد تا بتوا  بنديساس  در اول زمان به آن ژا  و ده ینرخ تورم رسا   نيبه ا ره،یغ اينرخ ارز   ايگرفته تا نرخ رشاد حجم ژول  

تر حد  راح   يبوجود آمده برا  بخ نانیاام ياز فضااا يدادن به یارگزاران اقتصاااد  نانیااما  ب   يرا ینترل یرده و در نها يتورم

(. 1403)ابراهیمي و همکاران،   در دسااتر   ود بر وردار شااود  يابزارها ييیارا  يبهره ببرد و از افزا يآت  يهاتورم در دوره  نرخ

 يآت ریمسا  يبانک مریز شاود.اعلام ميو   نییتع  يهد  تورم ساازویار مشاخ  دارد. کي  يتورم  يگذارچارچوب هد   ياجرا

 يياز تورم هد  را شااناسااا  شااده ينیب یانحرا  تورم ژ  زانیم تا ینديم  سااهيمقا يو آن را با هد  تورم ینديم  ينیب یتورم را ژ

 تا از دينمايم  ايو تعد میتنظ  يرا به نحو يژوی  اسا یابزار سا  ن،یمع  يریگمیتصام  نديساا تار و فرآ کيبراساا     ي. بانک مریزدينما

 ني. در اديا حریا  نماا  يتورم  و باه تبع آن نرخ تورم درمحادوده هاد   ديا از تورم هاد  مماانعا  نماا شاااده ينیب یتورم ژ  انحرا 

ینترل  ریتا از مسا   دينما  يریییرا ژ   یو شاداف ييژاساخیو ن،یمع  يارتباا  اسا یسا  کي  میبا تنظ  يزم اسا  بانک مریز چارچوب 

 (1399،يزاده و همت)زمان دينما ایمحدوده هد  را تسه نرخ تورم در حد  نديفرآ ،يانتظارات تورم

تواند نق  به سازايي در یاه  تورم یشاور داشاته و ما به دنبال گذاري آن ميبا توجه به اين مساایه یه انتظارات تورمي و هد        

گذاري تورمي در اقتصااد بررساي اين موضاوع و عواما موثر بر آن هساتیم و از آنجا یه م ایعات اندیي در زمینه انتظارات و هد 

ووه  حاضار بررساي اثر یاهشاي انتظارات تورمي بر تورم واقعي توسات بانک مریزي بر اساا  ايران صاورت گرفته اسا ، هد  ژ

ساعي شاده در اين م ایعه گامي جلو برداشاته شاود و اثر متغیر انتظار تورمي بر اقتصااد ايران را مورد بررساي قرار   بوده و GMMمدل  

زايي میان نظیر آن در رفع مشااکا درونه  به دییا توانايي بيدر اين ژوو (GMM) يافتهاسااتداده از مدل گشااتاورهاي تعمیم  دهیم.

گیري از متغیرهاي ابزاري با بهره    GMM. مدلژذير اساا شااده توساات بانک مریزي و تورم واقعي توجیهانتظارات تورمي مديري 

یند؛ مشاکلي یه در ثي ميشاده را  ننظیر مقادير تأ یري تورم و نرخ سایاساتي، ساوگیري ناشاي از علی  معکو  و متغیرهاي حذ 

شاااناساااايي و   ازحدهاي بی ژذيري اين روش در مديري  محدودي ناژذير اسااا . انع ا هاي ژوياي اقتصااااد یلان اجتنابمدل

هاي تابلويي یه ناهمیني ويوه در داده بخشاد، بهيا اثرات ثاب  برتري مي OLS گران سانتيناهمسااني واريان ، آن را نساب  به تخمین

تواند نتايج را مخدوش یند. شاواهد تجربي موجود در ادبیات، از جمله م ایعات مبتني بر منحني و  ودهمبساتیي ساريایي ميمق عي  

در برآورد اثر یاهشاي اعتبار بانک مریزي بر نوساان تورم را تأيید یرده و برآوردهاي ساازگار و  GMM فیلیس  نیویینزي، یارايي

بنابراين،  .سااازدهاي ما مبني بر یاه  تورم واقعي از اريق ینیر اندا تن انتظارات را دوچندان ميآمده، اعتبار يافتهدساا یارايي به

از اين رو ساوال اصالي ژووه  حاضار اين دارد.   جانبه براي ینترل انتظارات و ايجاد ثبات اقتصاادي وجود  نیاز به يک رويکرد چند

  واهاد بود   بااناک مریزي باه عنوان مجري بر تورم واقعي چیوناه گاذاري تورمي و انتظاارات تورمي توسااات، اثر هاد هاسااا  یا 

 :گرددباشد، اشاره ميحاضر مرتبت مي در اين قسم  به بر ي از تحقیقات انجام شده یه با موضوع ژووه 

 يبه بررساا  «،يدیی  يبر نظرساانج يمبتن يبا عنوان »برآورد شااا   انتظارات تورم  ي( در ژووهشاا 1402) عبدایلهي و نمازي زواره     

مانند آمار   ييهاشااا    ،يدیی  ينظرساانج  يهاها با اسااتداده از داده ژردا تند. آن يساانج  انتظارات تورم  يمختلف برا  يهاروش

نشااان داد روش   جيیردند. نتا  يبررساا   ينرخ تورم آت  ينیب یها را در ژروش  نيا  کردیار بردند و عملرا به کیمتوازن و تابع یجساات

ي در گزارشاا  يبانک جهان   تورم داشااته اساا .  ينیب یدر ژ  يشااتریها، دق  بروش ريبا سااا سااهيدر مقا  کنوا  ،ي  عياحتمال با توز

 يگزارش به رشاد اقتصااد نينرخ ارز موفق عما یرده اسا . ا   یو تثب يدر مهار انتظارات تورم  رانياعلام یرد یه دوی  ا( 1402)

و ثباات نرخ ارز باه یااه  تورم مااهااناه    يیاه یااه  انتظاارات تورم  یناديم دیا اشااااره دارد و تاأی  يساااال متوای  نیچهاارم يبرا رانيا
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 ارز منجر شاده اسا .و یاه  فشاارها بر نرخ  يجار  يهاصاادرات ند  به بهبود تراز حسااب   يافزا  ن،ییرده اسا . همنن  مکی 

گذاري تورمي ايران با اساتداده ( به بررساي اثرات نامتقارن نرخ ارز بر انتظارات تورمي در اقتصااد هد 1402 ضارزادگان و حیدري)

صاااورت    1402ایي  1399هااي  هااي مااهااناه براي دوره بین ساااالباا باه یاارگیري داده  1باا وقداه توزيعي از غیر  ي  ود رگرسااایوني

هاي تواند در دوره به اين معني یه مي اي بر انتظارت تورمي دارد،دهد تورم نیز  ود تأثیر قابا ملاحظهساا . نتايج نشااان مياژذيرفته

و یسااري   یننده انتظارات تورمي از جمله عرضااه ژولتورمي یمک یند. ساااير عواما تعیین  ثبات قیم  به تثبی  و یاه  انتظارت

هاي انتظاري را افزاي  داده، نرخ ارز سااا   قیم  دهد یه یاه نتايج نشاااان مي  .دهندنشاااان ميبودجه نیز تأثیر قابا توجهي را  

 دهد.را یاه  ميدرحایي یه افزاي  نرخ ارز آن

آيا ژردازند یه  اند به اين موضااوع مياي یه در در بانک تسااويه بین ایمللي انجام داده ( اي م ایعه2024)  2و ساااتسااارونی  ئاژو     

هاي مریزي با دهد یه بانکهاي گذشاته در مهار انتظارات تورمي به نتايج م لوبي منجر شاده اسا  يا  یر. نتايج نشاان ميژیشارف 

مایمندير و   ارات تورمي را بهتر مهار یرده و در نتیجه، تورم واقعي را ینترل ینند.توانند انتظهاي سایاساتي  ود ميتقوي  چارچوب

ها در مورد د یه چیونه تجربیات گذشاته افراد از تورم بر انتظارات آننژردازبه بررساي اين موضاوع مياي  ( در م ایعه2024)  3ناگا

گیري انتظارات تورمي داشااته  تواند نق  مهمي در شااکاصااي ميدهد یه تجربیات شااخگذارد. نتايج نشااان ميتورم آينده تأثیر مي

به  اي  در م ایعه (2023)  4دابي و میشارا  هاي  ود مدنظر قرار دهند.گذاريهاي مریزي بايد اين موضاوع را در سایاسا باشاد و بانک

هاي مریزي دهد یه بانکميیشااور ژردا ته اساا . اين ژووه  نشااان    114گذاري تورمي بر نرخ تورم در  بررسااي اثرات هد 

  "بیني اثر ژی "ینناد. اين فرآيناد یاه باه  گاذاري تورمي مياقادام باه ژاذيرش هاد ،  5معمو ً ژ  از دساااتیاابي باه یااه  اوییاه تورم

هااي اين تحلیاا داده  دهاد باا ايجااد اعتباار اوییاه، انتظاارات تورمي را بهبود بخشاااناد.هااي مریزي اجاازه ميمعرو  اسااا ، باه بااناک

گذاري تورمي بیشاتر به تثبی  تورم ژايین ها، نشاان داده اسا  یه هد هاي ژويا و روش تداوت در تداوتژووه ، با اساتداده از مدل

گاذاري تورمي وابساااتاه باه اصااالاحاات ساااا تااري و یناد یاه موفقیا  هاد اين نتاايج تاأییاد مي یناد تاا یااه  تورم باا .یماک مي

 .مي اين سیاس  اس دستیابي به ثبات ژی  از اجراي رس

ها بشاادت متأثر از هاي مهم و اثر گذار بر عملکرد اقتصااادي، در تمام اين سااالبانک مریزي ايران و ساایسااتم بانکي بعنوان بخ      

اساا  و مساائویی  مهمي در ینترل تورم واقعي و مديري  انتظارات تورمي دارد. هد  اصاالي بانک شاارايت تورمي اقتصاااد بوده 

هاا و ینترل تورم اسااا ، زيرا نرخ تورم باا  و نوسااااناات آن، موجاا یااه  قادرت  رياد مردم و حد  ثباات قیما معمو ً  مریزي  

تورم، نرخ بهره واقعي را یاه  داده و تقاضاا براي وام را افزاي  مي دهد. انتظارات تورمي  شاود.هاي اقتصاادي ميافزاي  نابرابري

یشورهاي ايران و هاي مریزي به ويوه در شود. بانکتورم واقعي در اقتصااد شنا ته ميعنوان يکي از عواما یلیدي در تعیین نرخ به

هاي اما در عما، بانک مریزي با چای  ینند تا با مديري  انتظارات تورمي، ثبات اقتصاادي را حد  یننددر حال توساعه، تلاش مي

هاي اساسي، يکي از چای   .گذاردانتظارات تورمي تأثیر مي  تورم واقعي و مديري  متعددي مواجه اس  یه بر توانايي آن در ینترل

يابد یه مردم اعتماد  ود را به ثبات هاي بانک مریزي اسااا . انتظارات تورمي زماني افزاي  مينبود اعتمااد عمومي به سااایااسااا 

ورمي در نهاي  منجر به افزاي  اين افزاي  انتظارات ت  ها را داشااته باشااند.اقتصااادي از دساا  بدهند و انتظار افزاي  مداوم قیم 

ها به تنهايي و در ینار رو اسا  یه هریدام از آنهاي متعددي روبهدر مجموع، بانک مریزي با چای ها و تورم  واهد شاد.  قیم 

جاانباه   نادبناابراين، نیااز باه ياک رويکرد چ  .هااي اين نهااد را براي ینترل تورم و انتظاارات تورمي باه چاای  بکشااانادتوانناد تلاشهم مي

 دارد.  براي ینترل انتظارات و ايجاد ثبات اقتصادي وجود

 
1 NARDL 
2 Goel and Tsatsaronis 
3 Malmendier and Nagel 
4 Dubey and Mishra 
5 Disinflation 
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 تحلیلروش ها و داده -2

ژووه  حاضار از بععد اجراي يک تحقیق از نوع همبساتیي و ژ  رويدادي، و با توجه به نتايج حاصاا و بر مبناي هد ، از نوع       

هاي تورمي بانک مریزي جمهوري اسالامي ايران اي باشاد و از داده در اين تحقیق جامعه آماري اقتصااد ايران مي یاربردي اسا .

 :نمود ارائه زير صورت به توانمي را حاضر تحقیق رياضي مدل اس .شده  استداده  1402تا  1392هاي سال

𝜋n,t = 𝛼I.𝜋n,t—1 + βT .ITn.t + θ.Xn,t +γn + λt + ε1
n,t          )1( 

نرخ تورم يا نوسااانات نرخ تورم اساا . ما نوسااانات تورم را به اور جداگانه به عنوان يک متغیر وابسااته براي   n,tπدر اين مدل ،      

شااود. ینیم. اين به عنوان يک انحرا  معیار براي داده هاي تورم سااه سااایه اندازه گیري ميدرک ژیامدها بر ثبات تورم شاااما مي

  گذاري تورم باشاد، متغیريک یشاور هد  t در دوره  n اگر یشاور. ساال اسا به ترتیا نشاان دهنده یشاور و   t و n اندي  هاي

n.tIT    ضاااريا  .اسااا  0گیرد و در غیر اين صاااورت  را مي 1مقدار Tβ  آن میانیین اثر درمان اتخاذ هد  گذاري تورمي را اندازه

متغیرهاي ینتریي را به حسااب    n,tX بردار  .دهدرا نشاان مي  و اصاا برگشا ژويايي ،  ژايداري  n,tπ—1تا یردار  مقدار .یندگیري مي

اثرات ثاب     nγ.شاودهاي درون زا ميبا تورم با  و تورم یم و ديیر رگرسایون  يهايآورد یه شااما شاکا   روجي، ساا تیيمي

نظر گرفته در یند، اثر ثاب   اص زماني یه شاوک هاي رايج را براي همه یشاورها ثب  مي    tλ و گیردرا در نظر مي اص یشاور 

 شود.مي

𝜋n,t = 𝛼I.𝜋n,t—1 + βT .ITn.t +αƒ .Et ]𝜋n,t+1[ + θ.Xn,t +γn + λt + ε2
n,t   )2( 

نیر ژويايي تورم را مشااروب به االاعات ینیم، یه مؤیده آينده تقوي  مي  n,t+1π ]tE( را با گنجاندن ]1ما مدل )  2در مدل شااماره       

 دهد.نشان مي tموجود تا دوره 

𝜋n,t = 𝛼I.𝜋n,t—I + βT .ITn.t +αƒ .Et ]𝜋n,t+1[ +∑ 𝛽𝑚
𝐼=1 I.ITn,t—I +θ.Xn,t +γn + λt + ε3

n,t                    )3( 

دهد مي  نشانرا    گذاري تورميیه تأثیر ژ  از درمان ژذيرش هد   حساب میکنیمرا    mتا n,tIT— 1 ما تأ یرهاي  3در مدل شماره       

 .شودیند يا محو ميگذاري تورمي در اول زمان رشد ميتا بدهمیم آيا تأثیر علي ژذيرش هد 

  𝜋n,t = 𝛼I.𝜋n,t—1 + βT .ITn.t +αƒ .Et ]𝜋n,t+1[+ ∑ 𝛿
𝑞
ƒ=1 ƒ . Et ]𝜋n,t+ƒ [ + ∑ 𝛽𝑚

𝐼=1 I.ITn,t—I + θ.Xn,t +γn + λt + ε4
n,t                    )4( 

سارن  اسا  یه انتظار وضاعی     qتا n,t+1π[t E [اسا  یه شااما متغیر مورد علاقه ما ( نشاان داده شاده 4مشاخصاات نهايي ما در مدل )    

گذاري تورمي بیني احتمایي اتخاذ هد دهد و اثر ژی نشااان مي t هد  گذاري تورمي آتي را با توجه به االاعات موجود تا دوره 

 .دهدرا نشان مي

E[Rn,t—s . ∆en,t] = 0 ,   ∀s ≥ 2,t = 3,…., T                                                              )5( 

 .شودمي GMM ( منجر به تخمین سیستم6( و )5شرايت یحظه اي )

E[∆Rn,t—s .en,t] = 0 ,     ∀s≥1 , t =3,…..,T                                                                    )6(         

(   اها 1: )شاوددر تحلیا تجربي، فرضایات زير را تأيید ميد.  شاونمنجر مي GMM-( به برآورد سایساتم6( و )5)  ايت یحظهشاراي     

ابزارها ابزارهاي معتبري هساتند.  (،  2)  همبساتیي ساريایي مرتبه دوم ندارد، و  ∆n,te ه اين معنا یهبه صاورت ساريایي همبساته نیساتند، ب

ارزي یه اعتباار یلي ابزارها را از اريق ارزيابي هم شاااوديشاااده هانسااان ارائه متعیینی ژهاي  براي اين منظور، آزمون محادودي 

 :شودمي محاسبه زير فرمول از استداده  با  نرخ تورم .یند( بررسي مي6( و )5) ايیحظهاي شرايت نمونه

𝜋𝑛𝑡= 𝛼I.𝜋n,t—1 + βT .ITn.t + θ.Xn,t +γn + λt + ε1
n,t                                                           )7(              

 نیز از راب ه ذيا قابا سنج  اس : هد  گذاري تورم
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           (8)                                                                

Yt = α + β( tx0
t+1) + εt                                                                   )9( 

t+1  در اين راب ه
ext   ت بیقي  انتظارات دهنده نشان  t+1x    یه در زمانt  در اين راب ه    .باشداس ، ميشکا داده شدهY     نشان دهنده هد

  باشد مي Tنشان دهنده انتظارات ت بیقي در زمان  Xو  تورمي يا متغیر وابسته

تصاحی    هنزديکترين گذشات  توجه به   اهاي انتظاراتي  امدل انتظارات ت بیقي فرم رياضاي اين اصاا موضاوع اسا  یه انتظارات ب

                :بیان ديیرشوند. به مي

txe
t+1- t-1xe

t = (1-μ )(xt – t-1xe
t)                                  )10( 

اصاالاح   نزديکترين   ا براسااا   ژايین يا  با   ساام   به  انتظاراتشااان  اقتصااادي عواما  یه  یندمي  بیان ت بیقي  انتظارات فرمول        

t+1براي آنکاه   .دارد  وجود سااایساااتمااتیاک   ااهااي  یاه یرد  ملاحظاه را  مواردي  توان  مي حاایا  اين در  ینناد.مي
ext   بیني ژی  ياک  

 tε= t+1راب ه   يا  باشااد  صاادر  با  برابر   اها  رياضااي  امید  آنکه  جمله از  اساا   نیازمند را  ها ويوگي بر ي  باشااد م لوب
ext –t+1 X  به

بیني غیر بیني یننده در زمان ژی بیني با مجموعه االاعاتي در دسااتر  ژی . همننین   اهاي ژی ) t ε  E 0=(صااورتي باشااد یه

 :توانیم راب ه فوق را به صورت زير بنويسیمنشان دهیم مي tبراي زمان  𝛺𝑡همبسته باشد. اگر مجموعه االاعاتي را با 

Xt = txe
t+1 + εt                                                                                              )11(  

 گردد:نیز از راب ه ذيا استداده مي شکا   روجيبراي محاسبه 

= شکا  تورميشده  بیني ژی  دا لي نا ای  تویید –تویید نا ای  دا لي واقعي                                              (12 )  

هاا را نسااابا  باه سااااير بینيترين ژی هااي تورم مبتني بر منحني فیلیس ، صاااحی بااتوجاه باه ادبیاات موجود تااینون، مادل همننین     

 شود:مي محاسبه زير فرمول از استداده  با معیار اين اند.ه داده ديیر ارائ هاي سا تاريمدل
𝜋𝑡 = 𝜃0 + 𝜃1𝑦𝑡−1 + 𝜃2𝑚𝑡 + ∑ 𝜌𝑖

𝑛
𝑖=0 𝜋𝑡−𝑖−1 + 𝜃3𝜋𝑡

𝑚 + 𝑛𝑡                
 شود:راب ه ذيا محاسبه مي با استداده از ت تورمياارظنوسانات انتدر نهاي  

INFEtt I  = ( INFE I - INFE I , t-1 )2  

 به  مربوب  االاعات  تجزيه و تحلیا منظور  به مناساا  ابزاري  اسا ، انتخاب  نیاز  تحقیق  انجام  براي یه هاييداده   آوريجمع  از ژ      

 افزارنرم در  ابتدا  محاسابات  انجام  و آوريجمع  از ژ   فرضایات، آزمون  براي  نیاز مورد  هايساس  داده .  دارد   اصاي  اهمی  متغیرها

 اين  در.  شااد   واهد  اسااتخرا  آماري  نتايج  و  شااده   ايويوز بارگذاري افزار  نرم در سااس   شااده،  گردآوري  ام  صااورت  به 1ایسااا

 تخمین اسااتداده   و فرضاایات آزمون  متغیرها،  بین  روابت  بررسااي منظور  به اقتصااادساانجي  در  متداول  هايتحلیا  و تجزيه  ژووه  از

 شود:هاي ژووه  تبیین ميدر ادامه فرضیه. شد  واهد

 فرضیه اصلي:

 ايران تاثیر مثب  دارد.انتظارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي 

 :هاي فرعيفرضیه 

 انتظارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد. .1

 شکا  تویید روجي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد. .2

 نوسانات انتظارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد. .3

 مثب  دارد. ریتاث رانيا يدر بانک مریز يبر تورم واقع تورم گذاريهد  .4

 دوره زماني بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.  .5

 
1 Excel 
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 هایافته -3

. مشاکلات اسا يکي از اهدا  رگرسایون چندگانه تعیین اثر هر يک از متغیرهاي مساتقا با ثاب  نیه داشاتن سااير متغیرهاي مساتقا  

 را مشاکلاتي ناشاي از هم   ي در يک مدل رگرسایوني روي اريبي ناشاي از حذ  متغیر و نیز واريان  ژارامترها مي باشاد. همخ ي

 هاي محاسبه شده برابر صدرند.  tاو ً ضرايا قابا تخمین نیستند. ثانیا  یه اس  اين یاما مخ يه مشکلات عمده  از دارد. دنبال به

 متغیرهاي ژووه  همخ ي (1)جدول 

    

دهد بین متغیرها هم   ي شاااديد وجود ندارد یه بتواند در تخمین هاي هماان ور یه نتاايج حاصاااا از آزمون هم   ي نشاااان مي 

مانايي متغیرها در  همننین  از اين متغیرها اساتداده نمود.  توان براي انجام آزمونهامربوب به فرضایات مشاکلي ايجاد نمايد. بنابراين مي

تواند بررساي شاود. متغیرهايي یه احتمال حاصاا از آزمون مي  "روي تداضاا دوم  "و  "روي تداضاا اول"، "در سا  "ساه حای   

 %5یه بیشاتر از  باشاد فرضایه صادر در مورد آن رد شاده وآن متغیر در سا   ماناسا  درصاورتيمي %5یمتر از     "در سا   "ها  آن

متغیر ساا تیي با تورم با  يک همننین  ( در  گرديده اسا . 2در جدول )  ديکي فویرريشاه   باشاد، نامانا اسا . نتايج آزمون مانايي

نوع متغیر صادر و يک اسا  یه براي ینترل اثر دوره هاي شاوک تورمي وارد مدل شاده اسا . اين متغیر باعم شاده یه اثر انتظارات 

 وک هاي شديد جدا شده و ضريا بتا شدا  تر شود.تورمي از ش

 

 

 

 

 

 

 بررسی مانایی متغیرهای پژوهش( 2)جدول 

 س   معناداري آماره ديکي فویر متغیر

 توییدشکا    تورم ژی  بیني شده  متغیر

نااوساااااانااات  

اناااتاااظاااارات  

 تورمي

هااااااااااد   

 ورمتگذاري  

دوره  

 زماني

شاااااااکاااااا   

  روجي

باا    يهاايسااااا تیي

 تورم با 

       1 بیني شده تورم ژی  

      1 480/0 توییدشکا   

  1 057/0 593/0 نوسانات انتظارات تورمي
   

    1 494/0 087/0 661/0 هد  گذاري نورم

   1 476/0 403/0 539/0 681/0 دوره زماني

  1 092/0 -087/0 -016/0 193/0 306/0 شکا   روجي

 1 -450/0 -180/0 -069/0 162/0 -440/0 -418/0 با تورم با   يهايسا تیي
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 020/0 -464/2 تورم واقعي

 0000/0 -374/11 تورم ژی  بیني شده 

 0000/0 -398/4 توییدشکا   

 019/0 -015/3 نوسانات انتظارات تورمي

 013/0 -738/2 تورمهد  گذاري  

 005/0 -347/3 دوره زماني

 011/0 -290/4 شکا   روجي

 003/0 -530/3 با تورم با   يهايسا تیي

درصاد مي باشاد. یذا با توجه به اينکه سا   معناداري  5، سا   آماره آزمون برابر با مقداري یمتر از  (2)با توجه به نتايج جدول      

 نتايج نرماییته متغیرها آورده شده اس .( 3همننین در جدول ) ايستايي  زم بر وردارند.هاي ژووه  اس  متغیر 05/0یمتر از 

 

 تست نرمالیته متغیرها (3)جدول 
س     نوع توزيع به یار گرفته شده متغیر

 معناداري

 نتیجه  تايید فرضیه  مقدار   ا

 نرمال  0H 05/0 0.115 نرمال  تورم واقعي

 نرمال  0H 05/0 0.200 نرمال  تورم ژی  بیني شده 

 نرمال  0H 05/0 0.078 نرمال  توییدشکا   

 نرمال  0H 05/0 0.105 نرمال  نوسانات انتظارات تورمي

 نرمال  0H 05/0 0.163 نرمال  هد  گذاري تورم

 نرمال  0H 05/0 0.175 نرمال  دوره زماني

 نرمال  0H 05/0 0.088 نرمال  شکا   روجي

 نرمال  0H 05/0 0.063 نرمال  با تورم با   يهايسا تیي

 

توان اساتنباب نمود یه توزيع مورد انتظار با توزيع مشااهده شاده مي  (4)یلموگرو  جدول    –با توجه به مقادير آماره اسامیرنو        

 جه  محاسبه نرخ تورم از فرمول زير استداده مي شود: داري ندارد و توزيع متغیرها نرمال اس . براي تمام متغیرها تداوت معني

𝜋𝑛𝑡= 𝛼I.𝜋n,t—1 + βT .ITn.t + θ.Xn,t +γn + λt + ε
1

n,t 

 به شرح ذيا مي باشد: GMMنتايج حاصا از بررسي متغیر فوق با استداده از مدل

 

 

 

 

 

 نتایج تجزیه و تحلیل (4) جدول
 س   معناداري tآماره  انحرا  معیار ضريا متغیر

 048/0 597/2 222/0 578/0 (-1نرخ تورم )

 009/0 087/4 647/9 437/39 شکا   روجي

 0377/0 807/2 143/9 668/25 با تورم با   يهايسا تیي

 003/0 772/7 167/0 298/1 ضريا ثاب 

 501/1 دوربین واتسون 833/0 ضريا تعیین
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 699/0 ضريا تعیین تعديا شده 

 18/0 آزمون سارگان

 

  .متغیر فوق به عنوان يک متغیر تاثیرگذار در مدل مي باشاد اسا ، يعني   05/0از    یمتر  مدل نرخ تورممعناداري براي آزمون  سا      

به عبارت  اسا ؛محاساباتي و مقادير سا   احتمال ژايین مي باشاد بنابراين هر دو ضاريا ب ور معني داري متداوت از صادر   tمقاير 

با وقده اول توانسااته   یه تورم واقعي  بوده و اين بدان معني   اساا   833/0برابر با     R2   میزان ضااريا تعیین  ديیر معني دار مي باشااد.

یه براي شااناسااايي   . آماره دوربین واتسااونر تورم واقعي در بانک مریزي ايران را توضاای  دهدواحد از تغییرات د  833/0اساا   

عدم وجود  ود همبساتیي بین جزء   اها   به معناينشاان مي دهد یه اين   را    501/1 اساتقلال   اها از آن اساتداده مي شاود مقدار

جه  محاسابه انتظارات تورمي از فرمول زير اساتداده  ابساته وجود دارد.مي باشاد. بنابراين راب ه اي معنادار بین متغیر مساتقا اصالي و و

 مي شود: 
𝜋𝑡 = 𝛼𝐸𝜋𝑡+1 + 𝛽𝜋𝑡−1 + 𝛾(𝑌𝑡 − 𝑌̅) 

 به شرح ذيا مي باشد: GMMنتايج حاصا از بررسي متغیر فوق با استداده از مدل

 نتایج تجزیه و تحلیل( 5) جدول
 معناداريس     tآماره  انحرا  معیار ضريا متغیر

 021/0 827/6 058/0 396/0 (-1نرخ تورم )

 0000/0 3*963 053/0 1 مقدار تداوت از مقدار میانیین

 0000/0 20/4 46/7 360/31 ضريا ثاب 

 102/2 دوربین واتسون 999/0 ضريا تعیین

 998/0 ضريا تعیین تعديا شده 

 59/0 آزمون سارگان

 

  .متغیر فوق به عنوان يک متغیر تاثیرگذار در مدل مي باشاد اسا ، يعني   05/0از    یمتر  مدل نرخ تورممعناداري براي آزمون  سا      

  .د نهر دو ضاريا ب ور معني داري متداوت از صادر مي باشا اسا  یذا  محاساباتي و در ساتون آ ر مقادير سا   احتمال ژايین   tمقاير 

واحد از  999/0با وقده اول توانساااته اسااا   و اين بدان معني اسااا  یه تورم واقعي  بوده   999/0برابر با      R2    میزان ضاااريا تعیین

یه براي شااناسااايي اسااتقلال   اها از آن   . آماره دوربین واتسااونتغییرات در تورم واقعي در بانک مریزي ايران را توضاای  دهد

عدم وجود  ود همبساتیي بین جزء   اها مي باشاد. بنابراين راب ه  معناي  بهنشاان مي دهد یه اين  را    102/2 اساتداده مي شاود مقدار

به شارح  GMMبا اساتداده از مدل انتظارات تورمينتايج حاصاا از بررساي متغیر  معنادار بین متغیر مساتقا اصالي و وابساته وجود دارد.

 ذيا مي باشد:

 نتایج تجزیه و تحلیل ( 6) جدول
 س   معناداري tآماره  انحرا  معیار ضريا متغیر

 t+1x  (1-) 165/0 060/0 075/2 028/0  انتظارات

 008/0 985/2 030/0 112/0 ضريا ثاب 

 896/1 دوربین واتسون 744/0 ضريا تعیین
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 739/0 ضريا تعیین تعديا شده 

 37/0 آزمون سارگان

متغیر فوق به عنوان يک متغیر تاثیرگذار در مدل اسااا ، يعني  05/0از  یمتر مدل انتظارات تورميمعنااداري براي آزمون  سااا       

محاساباتي و در ساتون آ ر مقادير سا   احتمال ژايین مي باشاد بنابراين هر دو ضريا ب ور معني داري متداوت از صدر  tمقاير  اسا .

 0/ 744با وقده اول توانساته اسا   تظارات تورميو اين بدان معني اسا  یه ان  اسا   744/0برابر با      R2    میزان ضاريا تعیینهساتند.  

یه براي شاناساايي اساتقلال   اها از   . آماره دوربین واتساونواحد از تغییرات در تورم واقعي در بانک مریزي ايران را توضای  دهد

مي باشاد. بنابراين  عدم وجود  ود همبساتیي بین جزء   اها  به معناينشاان مي دهد یه اين   را    896/1 آن اساتداده مي شاود مقدار

( آورده 7در  صاوص هد  گذاري نورم نیز نتايج حاصاله در جدول )  راب ه اي معنادار بین متغیر مساتقا اصالي و وابساته وجود دارد.

 شده اس .

 نتایج تجزیه و تحلیل( 7) جدول
 س   معناداري tآماره  انحرا  معیار ضريا متغیر

 029/0 038/2 021/0 121/0 (-1نرخ بهره )

 012/0 397/2 030/0 012/0 شکا  تویید

 045/0 968/1 062/0 021/0 س   تورمانحرا   

 010/0 307/3 061/0 290/0 ضريا ثاب 

 003/2 دوربین واتسون 856/0 ضريا تعیین

 850/0 ضريا تعیین تعديا شده 

 46/0 آزمون سارگان

 

متغیر فوق به عنوان يک متغیر تاثیرگذار در مدل اسا ، يعني   05/0از   یمتر  تورممدل هد  گذاري  معناداري براي آزمون    سا      

نرخ بهره با وقده اول توانساته اسا    و اين بدان معني اسا  یه هد  گذاري  اسا   856/0برابر با      R2    میزان ضاريا تعیین  مي باشاد.

یه براي شناسايي استقلال   اها   . آماره دوربین واتسونتوضی  دهدواحد از تغییرات در نرخ بهره در بانک مریزي ايران را    856/0

یه اين نشاان دهنده عدم وجود  ود همبساتیي بین جزء   اها مي باشاد. بنابراين راب ه اي   اسا   003/2  برابراز آن اساتداده مي شاود  

 معنادار بین متغیر مستقا اصلي و وابسته وجود دارد.

 تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.: انتظارات تورمي بر فرضیه اول

 

 نتایج تجزیه و تحلیل( 8)جدول
 س   معناداري tآماره  انحرا  معیار ضريا متغیر

 048/0 597/2 222/0 578/0 (-1نرخ تورم )

 009/0 087/4 647/9 437/39 شکا   روجي

 0377/0 807/2 143/9 668/25 با تورم با   يهايسا تیي

 003/0 772/7 167/0 298/1 ضريا ثاب 

 501/1 دوربین واتسون 833/0 ضريا تعیین

 699/0 ضريا تعیین تعديا شده 



   35 اولشماره   /دوازدهمسال  /1404 بهار و تابستان ريزي/برنامهتخصصي اقتصاد توسعه و   -دوفصلنامه علمي

 

 
 

 21/0 آزمون سارگان

 95اسا ، بنابراين فر  صادر در سا   اامینان   05/0از    براي متغیر انتظارات تورمي یمتر  معناداري براي آزمون اين فرضایه  سا      

محاساباتي و در ساتون آ ر   tمقاير    انتظارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.درصاد رد مي شاود. يعني 

برابر با    R2    ريا تعیینمیزان ضاا   .دنهر دو ضااريا ب ور معني داري متداوت از صاادر مي باشاا   هسااتند ومقادير ساا   احتمال ژايین  

واحد از تغییرات در تورم واقعي در بانک مریزي ايران  833/0و اين بدان معني اس  یه انتظارات تورمي توانسته اس     اس   833/0

ه نشاان مي دهد ی  را    501/1  یه براي شاناساايي اساتقلال   اها از آن اساتداده مي شاود مقدار  . آماره دوربین واتساونرا توضای  دهد

 اين نشان دهنده عدم وجود  ود همبستیي بین جزء   اها مي باشد. 

 : شکا  تویید روجي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.فرضیه دوم

 نتایج تجزیه و تحلیل (9) جدول
 س   معناداري tآماره  انحرا  معیار ضريا متغیر

 007/0 356/4 655/0 855/2 (-1نرخ تورم )

 030/0 995/2 766/39 141/119 شکا  تویید روجي

 004/0 315/3 964/1 094/4 شکا   روجي

 041/0 727/2 763/8 901/23 با تورم با   يهايسا تیي

 226/0 380/1 287/14 721/19 ضريا ثاب 

 941/1 دوربین واتسون 848/0 ضريا تعیین

 726/0 ضريا تعیین تعديا شده 

 32/0 سارگانآزمون 

اسا ، بنابراين فر  صادر در   05/0از  به ترتیا براي متغیر شاکا  تویید روجي یمتر معناداري براي آزمون اين فرضایه  سا      

 tمقاير  شااکا  تویید روجي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.درصااد رد مي شااود. يعني  95ساا   اامینان  

  .د نمحاساباتي و در ساتون آ ر مقادير سا   احتمال ژايین مي باشاد بنابراين هر دو ضاريا ب ور معني داري متداوت از صادر مي باشا 

حد از تغییرات او  848/0و اين بدان معني اس  یه شکا  تویید روجي توانسته اس     اس   848/0برابر با      R2    میزان ضريا تعیین

یه براي شاناساايي اساتقلال   اها از آن اساتداده مي   . آماره دوربین واتساونزي ايران را توضای  دهددر تورم واقعي در بانک مری 

نشااان مي دهد یه اين نشااان دهنده عدم وجود  ود همبسااتیي بین جزء   اها مي باشااد. بنابراين راب ه اي  را    941/1 شااود مقدار

  معنادار بین متغیر مستقا اصلي و وابسته وجود دارد.

 : نوسانات انتظارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.فرضیه سوم

 لنتایج تجزیه و تحلی( 10) جدول
 س   معناداري  tآماره  انحرا  معیار  ضريا متغیر

 0/ 000 7/ 277 0/ 092 0/ 674 ( -1نرخ تورم )

 0/ 004 4/ 958 5/ 141 25/ 496 نوسانات انتظارات تورمي

 0/ 012 2/ 549 7/ 682 19/ 589 شکا   روجي

 0/ 008 2/ 370 2/ 034 4/ 821 با تورم با   يهايسا تیي

 0/ 340 1/ 053 7/ 532 7/ 933 ضريا ثاب  
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 2/ 396 دوربین واتسون  0/ 923 ضريا تعیین 

 0/ 861 ضريا تعیین تعديا شده

 51/0 آزمون سارگان

 

اسا ، بنابراين فر  صادر در   05/0از    به ترتیا براي متغیر نوساانات انتظارات تورمي یمتر  معناداري براي آزمون اين فرضایه سا     

 tمقاير  نوساانات انتظارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.درصاد رد مي شاود. يعني  95سا   اامینان  

میزان  .بنابراين هر دو ضاريا ب ور معني داري متداوت از صادر مي باشاد  هساتندمحاساباتي و در ساتون آ ر مقادير سا   احتمال ژايین  

واحد از تغییرات   923/0و اين بدان معني اسا  یه نوساانات انتظارات تورمي توانساته اسا    اسا   923/0برابر با     R2    ضاريا تعیین

شود ي شناسايي استقلال   اها از آن استداده ميیه برا  . آماره دوربین واتسوندر تورم واقعي در بانک مریزي ايران را توضی  دهد

نشااان مي دهد یه اين نشااان دهنده عدم وجود  ود همبسااتیي بین جزء   اها مي باشااد. بنابراين راب ه اي معنادار   را   396/2  مقدار

  بین متغیر مستقا اصلي و وابسته وجود دارد.

 مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.بر تورم واقعي در بانک  گذاري تورم: هد فرضیه چهارم

 نتایج تجزیه و تحلیل( 11) جدول

 معناداري  س   T آماره  معیار  انحرا  ضريا متغیر

 020/0 338/3 186/0 621/0 (-1)  تورم نرخ

 025/0 137/3 271/6 677/19 تورم  گذاريهد 

 026/0 182/2 748/4 363/10  روجي شکا 

 004/0 665/3 118/0 434/0 با   تورم با  يهايسا تیي

 167/0 612/1 786/3 106/6 ثاب  ضريا

 362/2 واتسون  دوربین 842/0 تعیین ضريا

 717/0 شده   تعديا  تعیین ضريا

 28/0 آزمون سارگان

گذاري  هد يعني  ؛شاودميفرضایه صادر رد   اذعان داشا  یه  مي توان  05/0با توجه به یوچکتر بودن احتمال ضاريا برآوردي از       

و اين بدان معني اس  یه   اس   842/0برابر با      R2    میزان ضريا تعیینبر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.    تورم

آماره دوربین    .واحد از تغییرات در تورم واقعي در بانک مریزي ايران را توضااای  دهد  842/0توانساااتاه اسااا     گذاري تورمهد 

نشان مي دهد یه اين نشان دهنده عدم وجود  ود   را   362/2  یه براي شاناساايي استقلال   اها از آن استداده مي شود مقدار  واتساون

 همبستیي بین جزء   اها مي باشد. 

 : دوره زماني بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.فرضیه ژنجم

 نتایج تجزیه و تحلیل( 12) جدول
 س   معناداري tآماره  انحرا  معیار ضريا متغیر

 039/0 775/2 292/0 811/0 (-1نرخ تورم )
 006/0 514/2 351/3 424/8 دوره زماني

 019/0 525/2 318/7 480/18 شکا   روجي
 000/0 943/5 166/0 987/0 با تورم با   يهايسا تیي

 356/0 015/1 417/13 626/13 ضريا ثاب 



   37 اولشماره   /دوازدهمسال  /1404 بهار و تابستان ريزي/برنامهتخصصي اقتصاد توسعه و   -دوفصلنامه علمي

 

 
 

 660/1 دوربین واتسون 709/0 ضريا تعیین

 477/0 ضريا تعیین تعديا شده 

 14/0 آزمون سارگان

اساا ، بنابراين فر  صاادر در ساا     05/0از    به ترتیا براي متغیر دوره زماني یمتر معناداري براي آزمون اين فرضاایه  ساا      

محاساااباتي و در   tمقاير    دوره زماني بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.درصاااد رد مي شاااود. يعني  95اامینان  

بارت ديیر ساتون آ ر مقادير سا   احتمال ژايین مي باشاد بنابراين هر دو ضاريا ب ور معني داري متداوت از صادر مي باشاد به ع

واحد   709/0و اين بدان معني اسا  یه دوره زماني توانساته اسا    اسا   709/0برابر با      R2    میزان ضاريا تعیین  معني دار مي باشاد.

یه براي شااناسااايي اسااتقلال   اها از آن   . آماره دوربین واتسااوناز تغییرات در تورم واقعي در بانک مریزي ايران را توضاای  دهد

نشاان مي دهد یه اين نشاان دهنده عدم وجود  ود همبساتیي بین جزء   اها مي باشاد. بنابراين  را    660/1  ود مقداراساتداده مي شا 

  راب ه اي معنادار بین متغیر مستقا اصلي و وابسته وجود دارد.

 گیری نتیجه -4

 انتظارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.  :فرضیه اول بدين شرح اس 
تواند اين باشاد یه يکي از د يا اصالي اين راب ه ميدهد.  دهد افزاي  انتظارات تورمي، تورم واقعي را افزاي  مينتايج نشاان مي    

ها در بیني افزاي  قیم ویارها به دییا ژی نوارها و یسااانتظارات تورمي با تر منجر به افزاي  تقاضااي فعلي در بازار شاده و  ا

هاي گذاري در داراييدهند. اين تغییرات شااما افزاي   ريدهاي ژی  از موعد، سارمايهآينده، رفتارهاي اقتصاادي  ود را تغییر مي

علاوه بر اين،   .شاااودواقعي مي  باشاااد یه نهاايتااً باعم تحريک ساااما  تقااضاااا و افزاي  تورمانداز ميامن، و یاه  تماايا به ژ 

هاي ژویي بانک مریزي نیز تأثیر مندي داشاته باشاد. به عبارت ديیر، در شاراي ي یه گذاريتواند بر سایاسا انتظارات تورمي با  مي

اعمال يابد و بانک مریزي مجبور به  هاي یاه  تورم یاه  ميانتظارات تورمي در ساا   با يي قرار دارند، اثربخشااي ساایاساا 

در نهاي ، اين نتايج   .شاود یه ممکن اسا  تبعاتي چون یاه  رشاد اقتصاادي به همراه داشاته باشادتر ميگیرانههاي ساخ سایاسا 

هايي مانند تقوي   گیري از روشیند. بهره ضارورت ینترل انتظارات تورمي از اريق ابزارهاي مناساا بانک مریزي را برجساته مي

تواند به عنوان راهکارهايي براي یاه  تأثیرات مندي انتظارات تر تورمي ميگذاري دقیقهد   گذاري ژویي وشاادافی  ساایاساا 

منجذب و علیمرداني  (،1402ضاي )افی   (2023) 1دابي و میشاراهاي  نتايج حاصاا از اين فرضایه با يافته  .تورمي مورد توجه قرار گیرد

 م ابق  دارد.( 1400)

تواند اين باشاد یه در شارايت شاکا  يکي از د يا اصالي اين راب ه ميواقعي تاثیر مثبتي دارد.   شاکا   روجي بر تورم از ارفي،     

يابد. اين افزاي  رود، فشاار تقاضاا بر منابع اقتصاادي افزاي  مي روجي مثب ، زماني یه تویید واقعي از سا   تویید بایقوه فراتر مي

زند. در واقع، در شاارايت رونق اقتصااادي و افزاي  تقاضاااي یا، ورم دامن ميها در اقتصاااد شااده و به تتقاضااا منجر به رشااد قیم 

از ساوي ديیر، در شارايت شاکا   روجي مندي )زماني یه تویید    .شاودهاي عرضاه تشاديد ميفشاارهاي تورمي به دییا محدودي 

هاي اين ند تورم را یاه  دهد. اما يافتهتواواقعي یمتر از تویید بایقوه اسا (، اقتصااد با ریود مواجه شاده و یاه  تقاضااي یا مي

ها اهمی   اين يافته .تر و معنادار اساا توجهدهند یه در موارد شااکا   روجي مثب ، تأثیر آن بر تورم واقعي قاباژووه  نشااان مي

يي مانند تنظیم نرخ تواند با ابزارهایند. بانک مریزي ميهاي ژویي و مایي در شارايت رونق اقتصاادي را برجساته ميمديري  سایاسا 

 
1 Dubey and Mishra 
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در   .گذاري تورمي، اثرات مندي شاااکا   روجي بر تورم واقعي را یاه  دهدساااازي در هد بهره، ینترل اعتبارات، و شااادا 

هاي یلان اقتصاادي تأیید دارد، بیني اثرات آن بر شاا  نهاي ، نتايج اين فرضایه بر ضارورت ژاي  مساتمر شاکا   روجي و ژی 

هاي نتايج حاصاا از اين فرضایه با يافته .یندگذاري اقتصاادي و تعیین نرخ تورم آينده ايدا مينق  مهمي در سایاسا زيرا اين متغیر  

 م ابق  دارد.( 1399هرواني و همکاران)

د ناشاي تواناين راب ه مينوساانات انتظارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد.   همننین بر حساا نتايج     

عنوان مثال، در شاراي ي یه شاود. بههاي اقتصاادي باشاد یه در نتیجه نوساانات انتظارات تورمي ايجاد ميگیريثباتي در تصامیماز بي

تري اتخاذ ینند، یارانهها داشاته باشاند، ممکن اسا  رفتارهاي محافظهبیني دقیقي از مسایر آينده قیم توانند ژی ها نميافراد و بنیاه 

نوبه  ود ها توسات توییدینندگان يا در واسا  افزاي  دساتمزد توسات یارگران. اين تغییرات رفتاري بهتر قیم ند افزاي  ساريعمان

گذاري ژویي تواند بر سایاسا نوساانات انتظارات تورمي همننین مي  .شاودمنجر به افزاي  فشاارهاي قیمتي و تشاديد تورم واقعي مي

بیني اثرات د. بانک مریزي در شاارايت نوسااانات شااديد، ممکن اساا  با دشااواري بیشااتري در ژی بانک مریزي تأثیر مندي بیذار

  .هاي ینترل تورم منجر شاود تواند به یاه  اثربخشاي سایاسا هاي  ود و ايجاد اعتماد در بازار مواجه شاود. اين موضاوع ميسایاسا 

اي به یاه  نوساااانات انتظارات تورمي داشاااته  ايد توجه ويوه دهد یه بانک مریزي براي ینترل تورم واقعي، باين نتايج نشاااان مي

تواند ابزارهايي مؤثر تر تورمي ميگذاري دقیقها، و هد هاي ژویي، ايجاد انضاباب در اعلام سایاسا ساازي سایاسا باشاد. شادا 

 ابق  دارد.م  (2023) دابي و میشرا هاينتايج حاصا از اين فرضیه با يافته .براي یاه  اين نوسانات باشد

يکي از د يا اين تأثیر    . واهد داشاا   يمثبت  ریتاث رانيا  يدر بانک مریز يبر تورم واقع  گذاري تورمهد  از ارفي ابق نتايج،     

یند، گذاري تورم، اگرچه به یاه  نوساانات و ايجاد چارچوبي براي انتظارات تورمي یمک ميتواند اين باشاد یه هد مثب  مي

شاده تشاديد یند. واسا ه انتظارات با تر از حد واقع يا ناتواني در دساتیابي به اهدا  اعلامتواند فشاارهاي قیمتي را بهمياما در عما  

شاده با شارايت واقعي اقتصااد همخواني نداشاته باشاند يا تحقق آنها با تأ یر مواجه شاود، اعتماد عمومي زماني یه اهدا  تورمي اعلام

هااي  همننین، سااایااساااا   .بردتوانناد افزاي  ياابناد، یاه اين امر تورم واقعي را نیز باا  ميت تورمي مييااباد و انتظاارایااه  مي

هاي اجرايي روبرو شاوند.  تر، نظیر اقتصااد ايران، ممکن اسا  با چای گذاري تورمي در اقتصاادهايي با ساا تار نهادي ضاعیفهد 

هاي  ارجي بر اقتصاااد اساا  یه افي بانک مریزي، و تأثیرات شااوکها شاااما محدودي  در شاادافی ، نبود اسااتقلال ی اين چای 

نتايج حاصااا از اين فرضاایه با   .گذاري تورم را از مساایر اصاالي  ود منحر  یند و موجا افزاي  تورم واقعي شااودتواند هد مي

 ( م ابق  دارد.1398عراقي و همکاران ) لیلي و  (1397ابوایحسني و همکاران )(، 1400فخري)،  (2023دابي و میشرا )هاي يافته

اور مساااتقیم و تواند بههاي زماني مختلف ميتغییرات و روندهاي اقتصاااادي در دوره   در نهاي  بر اساااا  نتايج حاصاااا شاااده،     

در اقتصااد و   تواند ناشاي از رفتارهاي انباشاتهيکي از د يا اصالي اين تأثیر مثب  مي  .غیرمساتقیم بر سا   تورم واقعي اثرگذار باشاد

هاي اقتصاااادي نظیر افزاي  هاي زماني بلندمدت، تأثیر شاااوکتأثیر متغیرهاي ساااا تاري در اول زمان باشاااد. براي مثال، در دوره 

شاود. علاوه بر اين، در شاراي ي اور تجمعي منجر به افزاي  فشاارهاي تورمي ميها، يا نوساانات نرخ ارز بههاي جهاني، تحريمقیم 

نتايج  .گرددزا در اول زمان تشاديد ميصاورت مساتمر یارآمدي  زم را نداشاته باشاند، اثرات تورمي ژویي و مایي بههایه سایاسا 

توانند تأثیرات متداوتي بر تورم واقعي داشاته باشاند. به عنوان مثال، هاي مختلف زماني ميدهد یه دوره اين م ایعه همننین نشاان مي

هاي  هاي رونق يا شااوکن اساا  تأثیر دوره زماني بر تورم واقعي محدودتر باشااد، اما در دوره هاي ریود اقتصااادي، ممکدر دوره 

دهاد یاه براي ینترل تورم واقعي، بااياد رويکردي بلنادمادت و اين نتاايج نشاااان مي  .توجهي افزاي  يااباداور قااباا اارجي، اين تاأثیر باه

هاي زماني شاده در دوره مدت، به اثرات انباشاتهنترل متغیرهاي یوتاه گذاران بايد علاوه بر ی چندبعدي در نظر گرفته شاود. سایاسا 

 تناسا دارد.( 1395زاده و همکاران)عیسيهاي نتايج حاصا از اين فرضیه با يافته .اي داشته باشندبلندمدت نیز توجه ويوه 

 گردد:بر حسا نتايج بدس  آمده ژیشنهادات یاربردي ذيا م رح مي
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ان انتظارات تورمي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد مورد تايید قرار گرف . یذا ژیشااانهاد  فرضااایه اول با عنو     

هاي  هاي اقتصاادي، االاعاتي شادا  و مساتند درباره سایاسا اي و گزارشهاي مختلف رساانهبانک مریزي از اريق یانالگردد  مي

گیري تواند اعتماد عمومي را افزاي  داده و از شاکاد. شادافی  در ارتبااات ميژویي، اهدا  تورمي و وضاعی  اقتصاادي ارائه ده

هااي تورمي بینياي دربااره تغییرات نرخ بهره ياا ژی هااي دوره اور مثاال، انتشااااار گزارشانتظاارات غیرمن قي جلوگیري یناد. باه

 . تواند به یاه  نااامیناني یمک یندمي

مورد تايید قرار گرف . یذا ژیشاانهاد   شااکا   روجي بر تورم واقعي در بانک مریزي ايران تاثیر مثب  داردفرضاایه دوم با عنوان       

بانک مریزي با همکاري دوی ، ابزارهاي سایاسا  ژویي و مایي مناسابي را براي یاه  شکا   روجي به یار گیرد. يکي گردد  مي

هاي توییدي باشاد. اين سایاسا  باعم افزاي  تویید و یاه  فاصاله راي بنیاه تواند تساهیا دساترساي به اعتبارات باز اين راهکارها مي

هاي یلیدي اقتصاادي مانند یشااورزي، صانع  و  دمات شاود. همننین ارائه تساهیلات به بخ میان تویید واقعي و تویید بایقوه مي

وري شاکا   روجي، نایارآمدي در بهره کي از د يا ايجاد  همننین از آنجا یه ي  .تواند به یاه  شاکا   روجي یمک یندمي

وري نیروي یاار، فنااوري و هاايي براي افزاي  بهره تواناد در همکااري باا دویا ، برنااماهبااناک مریزي مي  ،عواماا توییاد اساااا 

 .هاي اقتصادي ژیشنهاد دهدزيرسا  گذاري در سرمايه

انک مریزي ايران تاثیر مثب  دارد مورد تايید قرار گرف . یذا  فرضایه ساوم با عنوان نوساانات انتظارات تورمي بر تورم واقعي در ب     

هاي سایاسا  ژویي شادا  و دقیق براي مديري  انتظارات تورمي اساتداده یند. از ابزارهايي نظیر بیانیهگردد بانک مریزي  ژیشانهاد مي

د به یاه  نوسااانات در انتظارات توانرساااني شااوند، مياور منظم االاعايجاد چارچوبي یه در آن اهدا  تورمي مشااخ  و به

تواند منجر به گساترش شاايعات و نوساانات غیرمن قي در انتظارات سا   ژايین ساواد اقتصاادي در جامعه مياز آنجا یه یمک یند

  هايي براي افزاي  آگاهي عمومي درباره عواما مؤثر بر تورم، نق  بانک مریزي و ابزارهايبانک مریزي بايد برنامه  ،تورمي شاود

 گذاري اجرا یند. سیاس 

گاذاري تورم بر تورم واقعي در بااناک مریزي ايران تااثیر مثبا  دارد مورد تاايیاد قرار گرفا . یاذا  فرضااایاه چهاارم باا عنوان هاد      

هاي توییدي  بانک مریزي بايد اهدا  تورمي مشاخ  و شادا  تعیین یند یه با شارايت اقتصاادي یشاور و  رفی گردد ژیشانهاد مي

گذاري تورم بر تورم بینانه ممکن اساا  اعتماد عمومي را تضااعیف یند و اثرات مثب  هد ي داشااته باشااد. اهدا  غیرواقعهمخوان

گذاري تورمي تأثیر مثبتي بر تورم واقعي داشااته باشااد، اسااتقلال بانک مریزي بايد براي اينکه هد همننین    واقعي را یاه  دهد.

 تضمین شود.

مورد تاايیاد قرار گرفا . یاذا ژیشااانهااد    دوره زمااني بر تورم واقعي در بااناک مریزي ايران تااثیر مثبا  داردفرضااایاه ژنجم باا عنوان      
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Inflation is a key economic variable that significantly impacts both micro and macroeconomic 

levels. Inflation expectations, as one of the influencing variables, play a crucial role in inflation 
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dynamics. These expectations, which hold a significant place in theoretical economic models, 

are defined as the anticipated rate at which prices will rise in the future. Consequently, actual 

inflation is partly dependent on people's expectations. The central bank, as a pivotal institution 

influencing economic performance, has always been profoundly affected by inflationary 

conditions and bears the critical responsibility of controlling actual inflation and managing 

inflation expectations. A major challenge for the central bank in managing inflation 

expectations is the lack of public trust in its policies and the lack of its independence in certain 

governmental structures. Therefore, the aim of this study is to determine the impact of inflation 

expectations on actual inflation in Iran's central bank. The research is applied in nature and uses 

a correlation and post-event research design. The study population consists of the Iranian 

economy, with inflation data from the Central Bank of the Islamic Republic of Iran during the 

period from 2013 to 2024. The data used in this research are monthly time series, extracted 

from the Central Bank of Iran's statistical database (Publication Scheduling System). The time 

span from 2013:01 to 2024:12 provides 132 monthly observations, which are statistically 

sufficient for estimating dynamic models and testing GMM tools (especially in the presence of 

lagged and endogenous dynamic variables). Linear regression was used to test the hypotheses 

in this study. Since financial data were required for this research, the data collection method 

involved gathering information from financial statements. The collected data were analyzed 

using EViews 9 software. The results of hypothesis testing showed that inflation expectations 

have a positive effect on actual inflation at the Central Bank of Iran. 

Keywords: Inflation, inflation targeting, central bank, control and management of inflation 

expectations 
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