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Abstract  
The monetary base, as a key instrument of monetary policy, plays a central role in regulating 

liquidity and controlling inflation. Its main components—currency in circulation and 

commercial banks’ reserves with the central bank—directly influence liquidity, thereby shaping 

the overall price level and economic stability. Inflation, defined as a sustained and general 

increase in prices, is strongly dependent on the effective management of the monetary base. 

Well-designed policies in this area are therefore essential for maintaining economic balance. 

This study investigates the short- and long-term effects of the components of the monetary base 

on inflation in Iran from 1991 to 2023, using the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model. 

The findings show that in the short term, currency in circulation significantly reduces inflation, 

while banks’ reserves at the central bank and GDP have no significant impact. In the long term, 

both currency in circulation and bank reserves exert significant negative effects on inflation, 

whereas GDP shifts from being insignificant to exerting a significant positive effect. These 

results underscore the importance of sound monetary base management and sustainable 

economic growth in controlling inflation and ensuring macroeconomic stability. 
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Introduction 
Money and monetary policy are fundamental pillars of macroeconomic analysis. By managing 

the monetary base and overall liquidity, monetary policy plays a crucial role in achieving objectives 

such as price stability, economic growth, and reduced unemployment (Mishkin, 2019). The 

monetary base, which consists of currency in circulation and commercial banks’ reserves held at the 

central bank, is a primary channel through which monetary policy affects the broader economy 

(Goodhart, 1989). 

This study focuses on the disaggregated effects of these components on inflation in Iran. Previous 

research has shown that an increase in currency in circulation expands liquidity, stimulates aggregate 

demand, and can lead to higher inflation. Conversely, bank reserves can act as a stabilizing 

mechanism, helping to curb inflationary pressures (Sobhani et al., 2019). 

To explore these relationships, the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model is employed. 

The ARDL framework allows simultaneous estimation of short- and long-term dynamics and is 

suitable for data with variables integrated at different orders. Its flexibility in lag selection and ability 

to avoid autocorrelation make it a widely used tool in econometric analysis. 

Understanding how currency in circulation, bank reserves, and GDP interact with inflation 

provides valuable guidance for policymakers, particularly in managing liquidity and addressing 

inflationary fluctuations. A precise understanding of these dynamics facilitates informed decision-

making aimed at achieving sustainable economic growth and price stability. 

 

Methodology  
This study examines the impact of Iran’s monetary base components—currency in circulation, 

commercial banks’ reserves at the central bank, and GDP—on inflation from 1991 to 2023. The 

ARDL model, introduced by Pesaran and Shin (1999), is used due to its ability to capture both short- 

and long-term relationships and handle variables with mixed stationarity. 

The analysis is descriptive and retrospective, relying on historical data and correlation analysis 

to explore interactions among the variables. The ARDL framework also allows the derivation of an 

Error Correction Model (ECM), which explains how short-term deviations adjust toward long-term 

equilibrium. Dynamic lagged variables improve coefficient estimation accuracy, a critical feature 

for modeling economic behavior over time. 

Yt = αxt +  bXt−1 +  CYt−1 + ut (1) 

Pesaran and colleagues (2001) demonstrated that in Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 

models, if the lag structure is properly specified and the cointegration vector is estimated using the 

least squares method, the resulting estimators exhibit a normal distribution and possess lower bias 

and higher efficiency, particularly in small samples. This characteristic enhances the reliability of 

ARDL-based results in econometric analyses involving limited data . 

A(L. P)Yt = ∑ βi

K

i=1

(L. qt)Xt +  ωwt + ut 

(2) 
A(L. P) = 1 − α1L − α2L2 − ⋯ − αPLP 

βi(L. qi) = βi0 + βi1L2 + ⋯ + βiqLP                  i = 1.2.3. ⋯ . k     
In the present research model, a first-order lag operator (L) is used to introduce time lags into 

the variables. The vector (Wt) is defined as an 1S vector and includes deterministic variables such 

as the intercept, dummy variables, time trend, and exogenous variables with fixed lags. The symbol 

(Yt) represents the dependent variable, while the vector (Xt) denotes the explanatory variables. The 
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number of explanatory variables is indicated by (K), the optimal lag length for each explanatory 

variable by (Q), and the optimal lag length for the dependent variable by (P) . The general form of 

the model, inspired by the study of Ahmadi (2019), is designed to examine the effects of monetary 

policy on inflation. Its structure allows for a more precise analysis of inflation dynamics. 

INF = f(GDP, CIC, CBR) (3) 

In this model, the logarithm of consumer goods and services (inflation), GDP (Gross Domestic 

Product), LogCIC (currency in circulation), and CBR (commercial banks' reserves with the central 

bank) are included. During the estimation process, data for the variables "currency in circulation" 

and "commercial banks' reserves with the central bank" were collected from the time series database, 

inflation data were obtained from the [official statistics portal of the Central Bank of the Islamic 

Republic of Iran], and GDP data were sourced from the [World Bank]. The results of this research 

are applied in nature and can be used in regional analyses and economic policymaking . 

 

LogINF = β0 + β1INFt−1 + β2Log CICt + β3  GDPt + β4  CBRt + εt (4) 

ΔLogINFT = α0 + μ1LogINFt−i + μ2LogCICt−i + μ3CBRt−i + μ4GDPt−i     

+ ∑ λi

s

i=1

ΔLogINFt_i + ∑ πi

a

i=1

ΔLogCICt_i + ∑ ρi

b

i=1

ΔCBRt_i

+ ∑ ρi

z

i=1

ΔGDPt_i + εt 

(5) 

𝜇1 = 𝜇2 = 𝜇3 = 𝜇4 

𝐻0: 𝜇1 = 𝜇2 = 𝜇3 = 𝜇4 = 0 

𝐻1 ≠ 0 

(6) 

 

Results and Discussion  
Stationarity tests using the Augmented Dickey-Fuller method indicate that the logarithms of 

inflation and currency in circulation are stationary, while bank reserves and GDP achieve stationarity 

after first differencing. Bounds testing confirms a cointegrating relationship among the variables (F-

statistic = 14.02), indicating a stable long-term equilibrium between inflation and the monetary base 

components. The Schwarz-Bayesian Criterion identifies one lag as optimal, balancing precision and 

degrees of freedom. 

Short-term results show that the second lag of inflation significantly reduces current inflation, 

while the first lag is insignificant. Bank reserves in the third lag exert a significant negative effect, 

highlighting their role in controlling inflation. Currency in circulation exhibits dynamic effects: a 

positive impact in the current period, negative in the first two lags, and positive again in the third 

lag. GDP has a significant positive effect in the current and second lags, but is insignificant in the 

third. 

Long-term results reveal that both currency in circulation and bank reserves have significant 

negative effects on inflation, emphasizing the importance of proper monetary base management. 

GDP exerts a significant positive effect, reflecting the inflationary pressure of economic growth. 

The ECM coefficient of -0.99 indicates rapid adjustment toward long-term equilibrium, with 

approximately 99% of deviations corrected each period. 

Diagnostic tests confirm model reliability: residuals are normally distributed, free from 

autocorrelation and heteroskedasticity, and the model shows no specification errors (RESET test) or 
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structural breaks (CUSUM and CUSUMSQ). These results indicate that the ARDL model 

effectively captures both short- and long-term inflation dynamics in Iran. 

 

Conclusion 
GDP on inflation in Iran from 1991 to 2023 using the ARDL model. Short-term analysis shows 

that currency in circulation significantly reduces inflation, while other variables are not statistically 

significant. In the long term, both currency in circulation and bank reserves exert negative effects 

on inflation, whereas GDP has a positive impact, reflecting growth-driven price pressures. 

The ECM coefficient of -0.99 indicates rapid convergence to long-term equilibrium. Diagnostic 

tests and coefficient stability checks confirm the model’s validity and robustness. The findings 

suggest that effective liquidity management, optimization of bank reserves, inflation targeting, and 

regulation of economic growth are essential tools for ensuring macroeconomic stability. 

Policymakers can use these insights to design flexible, data-driven strategies to control inflation and 

support sustainable economic development. 
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   مقدمه. 1
  یهااستیبوده است. س  یاقتصاد  اتیادب  یاصل  یاز محورها  یکیهمواره    یاقتصاد  یرهایپول و نقش آن در متغ

 ش یهمچون افزا  ی به اهداف  ی ابیدر دست  ینقش مهم  ،یاقتصاد  یهای ریگمیدر تصم  یدیکل  یعنوان ابزاربه  یپول

  ریاز تأث  یاقتصاد کلان، ناش  ت یریمد  در  ها استیس  نیا  ت ی. اهمکنندیم   فا یو مهار تورم ا  یکاریکاهش ب  د،یتول

متغآن   میمستق بر  نقد  یی رهایها  تقاضا  ،ینگ یمانند  و  بهره  )  ینرخ  است  کل  به  (.Mishkin, 2019کل    ، یطور 

رشد    کیبا هدف تحر  ی انبساط  ی هااستی. سشوندیم  میتقس  ی و انقباض  یبه دو دسته انبساط  یپول  یهااستیس

با کاهش    یانقباض   یهااستی. در مقابل، سشوندیو کاهش نرخ بهره اعمال م   ینگ ینقد  شیافزا  قیاز طر  ،یاقتصاد

  ی هابانک  (.Friedman, 1971)  پردازند یتقاضا م  یرهانرخ بهره، به مهار تورم و کنترل فشا  شیو افزا  ینگینقد

نرخ بهره    ل یتعد  ، یقانون   رینرخ ذخا  رییبازار باز، تغ  اتیهمچون عمل  ییاز ابزارها  ها است یس  نیا  یاجرا  یبرا  یمرکز

 .رندیگ یبهره م  ی و کنترل اعتبارات بانک

 ینزد بانک مرکز  یتجار  یهابانک  ریاز منظر مصارف، شامل اسکناس و مسکوک در گردش و ذخا  1ی پول  هیپا

به    یپول  یها استیانتقال س  یهاکانال  نیتراز مهم  ی کی  ،ی نگیبر نقد  میمستق  ی اثرگذار  لیبه دل  ریمتغ  نیاست. ا

افزاشودیاقتصاد محسوب م از طر  ، یپول  هیپا  ش ی.  انتشار پول پرقدرت صورت   ا یقرضه    اق اور  د یخر  قیمعمولاً 

  ش یافزا  ایاز راه فروش اوراق    یپول  هی. در مقابل، کاهش پا شودیکل منجر م  یو تقاضا   ینگ یگرفته و به رشد نقد

در چارچوب   ی مرکز  یهابانک  (.Goodhart, 1989)  د یآیکنترل تورم به شمار م   یبرا  یابزار  ، یقانون  رینرخ ذخا

  تیخاص خود را دارد. اهم  ی هاتیو محدود   ا یمزا   کیکه هر    کنند یرا دنبال م  یاهداف گوناگون   ، یپول  یهااستیس

طور به(  1984)  3کالوم ( و مک  1971)  دمنی(، فر1981)  2مطالعات برونر در    ، یپول  یگذاراستیدر س  ی پول  هیپا

در نظر    یپول  استیس  یعنوان هسته اصلبه  دی با  ی پول  هیبودند پا  عتقدپژوهشگران م  ن یبرجسته شده است. ا  ژهیو

 دارد.  یاستیو بازتاب آثار اقدامات س یسازدر خلاصه  ییبالا ییتوانا رایگرفته شود، ز

  یابزارها  قیاز طر  یپول  هیپا  راتییتغ  رای و تنگاتنگ دارند، ز  میمستق  یارتباط  یپول  یهااستیو س  ی پول  هیپا

چاپ پول   قیاز طر  یپول  هیپا  شیمثال، افزا  ی. براگذاردیپول در اقتصاد اثر م  انیو جر  ینگیبر حجم نقد  یاستیس

. در  شودیمنجر م   ی اقتصاد  یهاتیفعال  کیتحرو    ی نگیبه گسترش نقد  ،یاوراق قرضه توسط بانک مرکز  د یخر  ای

مهار تورم    یبرا  یها، ابزاربانک  یقانون  رینسبت ذخا  ش یافزا  ا یفروش اوراق قرضه    قیاز طر  یپول  هیمقابل، کاهش پا

  ی پول ی هااستیآن، س ق یاست که از طر یکانال ی پول  هیپا گر، ید  انی . به بگرددیکل محسوب م ی و کاهش تقاضا

 ر ییو تغ یحال، تحولات فناور  ن یا با (.Mishkin, 2019) کنند یاعمال م  یکلان اقتصاد ی رهایمتغ ر آثار خود را ب

  ینگ یهمچون حجم پول و نقد  یترگسترده  یپول  عاتیتجم  ،ی موجب شد که در مطالعات تجرب  ی نظام بانک  طیشرا

  ی پول  ندهیفزا  بیو ضر  یپول  هیضرب پادر واقع حاصل  عاتیتجم  نی(. اHanda, 2009)  رندیمورد توجه قرار گ  زین

  تیریعلاوه بر مد  کند،یعنوان هدف استفاده مبه  ینگینقد  ایاز حجم پول    گذاراستیکه س  یزمان  ن،یهستند. بنابرا

 بگذارد.   ریمورد نظر تأث  ریبر متغ  تواند یم  زین  ندهیفزا  بیبر ضر  یو اثرگذار  ینسبت سپرده قانون  رییبا تغ  ، یپول  هیپا
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  ی هاجنبه  یبر نامطلوب بودن برخ  ی( مبن1984)  2سار جنت و والاس   جی ( با نقد نتا1995)  1نیهسلگ و ه

 ی مختلف بررس   یرا تحت دو شوک پول  دیمدت تورم و تولکوتاه  ریمس  کا،یاقتصاد آمر  یاز بروز تورم برا  یناش  یپول

مقا نتا کرده  سهیو  نشان  آن  جیاند.  تفک  دادها  در صورت  پا  3ی قانون  رهی ذخ  راتییتغ  کیکه   حیتوض  ، یپول  هیاز 

  ی قانون  رهینسبت ذخ   راتییتغ  یاثرات اقتصاد  گر،ی دعبارت. بهابدییکلان بهبود م  یاقتصاد  یرهایمتغ  یهاییایپو

  ی نامطلوب پول  ی هاجنبه   توانیم  ک،یتفک  نی با لحاظ ا  ن،یبنابرا  ست؛ین  یپول  هی پا  راتییتغ  یهمانند اثرات اقتصاد

 اقتصاد از یو اسم ی واقع یهابر بخش یپول  هیپا یاجزا ری(. توجه به تأث139۶  ، انیو هاد یرا جبران کرد )درگاه 

کل در نظر گرفته   ی تقاضا  تیریمد  یبرا  یدی کل  یاز ابزارها  یکیعنوان  به  یپول  استیکه س  ابدییم  تیآنجا اهم

 .  رندیگیموجود بهره م  یپول  استیس یاقتصاد و کنترل تورم از ابزارها تیتثب یبرا یمرکز یها. بانکشودیم

پول را   هاکیکلاس  هیتفاوت دارند. نظر  ی و اسم  ی قیحق  یرهایدرباره اثرات پول بر متغ  ی اقتصاد  ی هاه ینظر

متغ  دانند یم  یخنث  یعامل  بر  تنها  اگذاردیم  ریتأث  هاو دستمزد  هامت یق  رینظ  یاسم  یرهایکه  اساس  بر   ن ی. 

  د یجد  یهانینزیاشتغال ندارد. در مقابل، ک  ای  دیبر تول   یاثر  چیدر حجم پول ه  شدهینیبشیپ   راتییتغ  دگاه،ید

 تحتو اشتغال را  د یمانند تول یقیحق یرهای متغ توانندیمدت، م در کوتاه ژهیوبه ، یپول  یهااستیمعتقدند که س

است و کاهش آن منجر به    یاقتصاد  یهاتی محرک فعال  ینگ ینقد  شیمکتب، افزا  نیدگاه ایقرار دهند. از د  ریتأث

 (. Lucas, 1979) شودیرکود م

تجرب و  رینظ  یی در کشورها  ی مطالعات  و  داده  تنام یهند  که سنشان   قیاز طر  یانبساط  ی پول  یهااستیاند 

 زیتورم را ن  شیخطر افزا  حال نیاما درع   اند، داشته  د یبر تول  یمثبت و معنادار  راتیتأث  ، یپول  هیمصارف پا  شیافزا

و استفاده    ی بانک  ریذخا  تیریمد  ، متحده  الاتیامانند    شرفتهیپ   ی(. در اقتصادهاNguyen, 2015به همراه دارند )

اند  کرده فای ا یثبات اقتصاد جادیدر کنترل تورم و ا یدیبازار باز، نقش کل اتیعمل  رینظ یپول استیس یاز ابزارها

(Bruner, 1981ا در  متعدد  ز،ین  رانی(.  بررس  یمطالعات  پرداخته   یپول  هیپا  یاجزا   راتی تأث  یبه  تورم  اند.  بر 

افزا1398و همکاران )  یسبحان  قیمثال، تحقعنوان به باعث    انیاسکناس و مسکوک در جر   شی( نشان داد که 

نزد    یتجار  ی هابانک  ریذخا   گر،ید  ی. از سوانجامدیکه به تورم م  شودیکل م  یتقاضا   کیو تحر  ی نگینقد  شیافزا

مرکز اکنترل  ینقش  یبانک  دارند.  تورم  کاهش  در  تدو  ینگ ینقد  قیدق  تیریمد  تیاهم  جی نتا   نیکننده    ن یو 

 .  کندیهدفمند را برجسته م  یپول یهااستیس

 ر یآن بر متغ  راتیدر کنترل تورم و تأث  ی پول  هیمصارف پا  ینقش اجزا  لی پژوهش، تحل  نیا  یهدف از بررس

  یاقتصاد  یداری پا تیو تقو  ی نگینقد میتنظ  یبرا  یابزار مؤثر  تواندیم   ی پول  هیپا  یاجزا  نهیبه تیریتورم است. مد

ناخالص    د یها و تولبانک  ریذخا  ان،یجمله اسکناس و مسکوک در جر  از  رهایمتغ   انیروابط م  قیباشد. درک دق

گسترده در   قاتیوجود تحق  کنند. با  نیتدو  یتر بخش  اثر  یهای تا استراتژ  کندیکمک م  گذاراناستیبه س  یداخل

مدت و بلندمدت  کوتاه  یهاکینامید یو بررس یپول هیمصارف پا یاجزا یکیتفک لیتحل ،ی پول یهااست یس نهیزم

با    حیخود توضمدل  مانند    ا یپو  یهااست. استفاده از مدل  یشتریتوجه ب  ازمندیاجزا و تورم، همچنان ن  نیا  انیم

 
1. Heslag & Hein (1995) 

2. Sargent & Wallace (1984) 

3. Legal Reserve 
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 ل یامکان تحل  کردیرو  ن ی. اکندیشکاف کمک م  ن یا  ردندر پژوهش حاضر به پر ک  1( ARDL)  گسترده  یهاوقفه

ارائه   یپول  ی هااست یس  تیریدر مد  یارزشمند  یهانشیمدت و بلندمدت را فراهم آورده و بجامع روابط کوتاه

هدفمند    یاقتصاد   یهایگذاراست یس  یبرا  ییقابل اتکا  یمبنا  تواندیروابط م  نیا  قیدق  لیتحل  ت،ینها   . دردهدیم

 کند.   جادیو کاهش تورم ا داریپا  یاقتصاد رشد یدر راستا

 

   پژوهش  اتی. ادب2

   ینظر ی. مبان2-1

 و اجزا آن  یپول هیمفهوم پا .1-2-1
اقتصاد    یرها یمتغ  نیتراز مهم  یک ی  شود،یشناخته م  زیعنوان پول پرقدرت نبه  ی اقتصاد  اتیکه در ادب  یپول  هیپا

ا  یتحت کنترل بانک مرکز  ماًیکلان است که مستق از دو جزء اساس  نیقرار دارد.  است:    شدهل یتشک  یمفهوم 

  ریو ذخا  شودیم   یبانک  ستمیاز س  خارجکه شامل پول نقد موجود در دست مردم و    انیاسکناس و مسکوک در جر

در    یتجار  یهاشده توسط بانک  ینگهدار  یها سپرده  ای   ینقد  ریکه به ذخا  ینزد بانک مرکز  یتجار  یهابانک

و سطح    ینگ ینقد  زانیبه م  ی دهدر شکل  میمستق   به طوراجزا    نیاز ا  کیاشاره دارد. هر    یبانک مرکز یهاحساب 

  ،ی پول  هیپا  یاصل  یاز اجزا  ی کیعنوان  به  ان،یدارند. اسکناس و مسکوک در جر  یات یکل در اقتصاد نقش ح  یتقاضا

عنوان  به  یتجار  یهابانک  ریذخا  گر،ید  ی. از سودهد یم  شیمردم افزا  ینقد  یازهاین  نیتأم  قیکل را از طر  یتقاضا

  ن ی ا  زانیم   رییق تغیاز طر  تواند یم  یو بانک مرکز  کنند یعمل م  ی بانک  ستمیدر س   ی نگینقد  میتنظ  یبرا   یابزار

افزا  یپول  یهااستیس  ر،یذخا اعمال کند.  را  افزا  یپول  هیپا  شیخود  به  منجر  که   شودیم   ینگینقد  شیمعمولاً 

ممکن است به تورم   شیافزا نیا حال،نیکند. باا لیرا تسه یکرده و رشد اقتصاد کیکل را تحر یتقاضا تواندیم

کاهش    گر،ی رشد کند. از طرف د   ی نگینقد   شیراستا با افزانتواند هم  ماتاگر عرضه کالا و خد  ژه یومنجر شود، به  زین

  ی است منجر به رکود اقتصادکند؛ اما ممکن  به کنترل تورم کمک    تواند یم  ینگ ینقد  محدودکردنبا    ی پول  هیپا

 (. 1394 ،یشود )شاکر

جر  اسکناس در  مسکوک  اجزا   یکی  ان،یو  م  یپول  هیپا  یاساس  یاز  نشان   شودیمحسوب  حجم که  دهنده 

است    ییهاها و سکهشامل اسکناس  ینگینقد  نیاست. ا  یبانک  ستمیدر دست مردم و خارج از س یکیزیف  ینگینقد

طورکه   اقتصاد  میمستق  به  مبادلات  در  افراد  مورد  ی توسط  م  روزمره  قرار  و  رندیگیاستفاده  اسکناس  نقش   .

  ی سازدر گردش پول و روان   ییبالا  تیها، اهمتراکنش  هیتسو  یاصل  یاز ابزارها  یکیعنوان  به   انیمسکوک در جر

 ن ی. اشودیکل منجر م  ینگیمعمولاً به رشد نقد  انیاسکناس و مسکوک در جر  ش یدارد. افزا  یاقتصاد  یهاتیفعال

  دیو تول  یاقتصاد   یهاتیفعال  شیافزا  یلازم برا  نهیکند و زم  کیکل را تحر  یتقاضا   تواندیم  سو،کیاز    ش،یافزا

اقتصاد محدود باشد و عرضه کالاها و خدمات    یدیتول  تیکه ظرف  یطیدر شرا  گر، ید   یرا فراهم آورد؛ اما از سو

  ،ی منجر خواهد شد. به عبارت  یتورم  فشارهایاحتمالاً به    شیافزا  ن یراستا شود، اهم  جادشده یا  ی نتواند با تقاضا

  ش یعرضه و تقاضا را برهم زند و افزا  ان یتعادل م  تواندیم  ی طیشرا  نیدر چن  ان،یرشد اسکناس و مسکوک در جر

 
1. Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 
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  ت یریمد  یاصل یعنوان متولبه ی(. بانک مرکز1401 ،یی و شاکریاسکو باقرپوررا به دنبال داشته باشد )  هامتیق

  فشارهای   تیریو مد  ی نگینقد  میدر تنظ  یتواند نقش مؤثریکنترل عرضه اسکناس و مسکوک م  قیاز طر  ، یپول  هیپا

پژوهش  کند.  فایا  یتورم بانکدار  ی هادر  و  پول  کتاب  ازجمله  موس  یمختلف،  دکتر  اصل  ینوشته   و  بزرگ 

اهم  (1395)بادآورنهندی   دق  تیبر  و مسکوک در جر   ،یپول  هیپا  یاجزا  قیکنترل  اسکناس   یبرا  ان،یازجمله 

 است.  شده دیتأک یکل و کاهش خطرات تورم یتقاضا تیریمد

مرکز  یتجار  ی هابانک  ریذخا بانک  اصل  ،ینزد  جزء  دو  ذخا  ی قانون  ی هاسپرده  ی شامل  است.    ریو  مازاد 

نزد    رهیعنوان ذخبه  دی و مقررات با  نیاست که طبق قوان  ی تجار  یهااز منابع بانک  یآن بخش  ، ی قانون  یهاسپرده

ها  بانک  یاعتبار   یهاتیفعال  میتنظ  و   ینگیها، کنترل نقدسپرده   نیا  نییشود. هدف از تع  ینگهدار  یبانک مرکز

  ی قانون  یها است که فراتر از سپرده   یتجار  ی هامازاد شامل آن بخش از منابع بانک  ریذخا  گر،ید  یاست. از سو

مرکز بانک  بانک  شودیم  ینگهدار  ینزد  به  انعطافو  تأم  یشتریب  یریپذها  تسه  ینگ ینقد  نیدر  ارائه    لات یو 

اقتصاد کلان اهم  ینزد بانک مرکز  یتجار  یهابانک  ری. نقش ذخادهد یم  یاعتبار دارد. کاهش    یاژهیو  تیدر 

  ت یمازاد باشد، منجر به محدود  ریکاهش ذخا  ا ی  ی قانون  یهاکاهش سپرده  ل یکه ممکن است به دل  ریذخا   نیسطح ا

ارائه تسهو کاهش توان بانک  یبانک   ستمیس  ینگیدر نقد تواند به  یم  تیوضع  نی. اشودیم  یاعتبار  لاتیها در 

  یهابانک  ر یذخا  شیمنجر شود. برعکس، افزا  یکارینرخ ب  شیو افزا  دیکاهش تول  ،یاقتصاد  یهاتیکاهش فعال

اعتبارات  سازد یها را قادر مو بانک شودیم  ی بانک ستمیدر س ی نگینقد لیمازاد، سبب تسه ر یذخا ژه یوبه ،یتجار

کل کمک کند. بر    یتقاضا  تیو تقو  یرشد اقتصاد  ،یگذارهیماسر  شیبه افزا  تواندیامر م  نیارائه دهند. ا  یشتریب

بانکدار اصول  تبر  نینوشته دکتر حس  یپول  یهااست یو س  یمرکز  یاساس کتاب  )زیعبده  ( 1404ی در سال 

  ی هااستیو اعمال س  ی نگینقد  تیریمد  یبرا  یدیکل  یاز ابزارها  یکی  ینزد بانک مرکز  یتجار  یهابانک  ریذخا

چگونه   یبانک  ریدر ذخا  راتییشده است که تغداده  حیمفصل توض  به طورکتاب    نی. در اشودیمحسوب م  یپول

باشد )تراب نژاد و همکاران،    کل، داشته  یبر اقتصاد کلان، ازجمله کنترل تورم و تقاضا  یااثرات گسترده  تواندیم

خلق پول را   فراینداست که نقش آن در    یپول  نده یفزا  بیضر  ،یپول هیمرتبط با پا  یدیکل میاز مفاه  یکی(.  1403

عرضه کل پول را   تواند یچگونه م  ی پول  هیدر پا  شیکه هر واحد افزا  دهدینشان م  بیضر  نی. ادهدیم  حیتوض

. به  کنندیم   فا یا  ینقش اساس  فرایند  نیوام، در ا  یخود و اعطا  ریذخا  قیها از طردهد. بانک  شیچند برابر افزا

(.  1402  ،خلوصی صادق و همکاران)  کند یم  جاد یدر اقتصاد ا  یااثرات چندگانه  ی پول  ه یدر پا  راتییتغ  ل، یدل  نیهم

مرکز تغ  یبانک  پا  رییاز  ابزاربه  یپول  هیدر  م  یپول  یهااستیس  تیریمد  یبرا  یدیکل  یعنوان  .  کندیاستفاده 

  م یتنظ  ا ی   یقانون   رهینرخ ذخ  رییبازار باز، تغ  اتیعمل  رینظ  ییابزارها  قیاز طر  توانندیم  گذاراناستیمثال، سعنوان به

  دارند  یتورم و رشد اقتصاد  ، ینگیبر نقد   یمیمستق  ریاقدامات تأث  نیدهند. ا  ریی را تغ  یپول  هیسطح پا  ره،نرخ به

(Walsh, 2003)  .اقتصادها  ی دیتول  تی. ظرفکندیم  دایپ   یشتر یب  تیاهم  یپول  هیتوسعه، مفهوم پادرحال  یدر 

 ح یصح  تی ری. عدم مدکند یم  تردهیچیرا پ   ندهیفزا  بیضر  ریکشورها به واردات، تأث  نیا  یبالا  ی محدود و وابستگ

به کاهش    تواندیآن م قیدق  تیریو تورم منجر شود. در مقابل، مد  ینگینقد عیممکن است به رشد سر ی پول هیپا

گسترده بر    یرگذاریتأث  لیبه دل ،یپول هی(. پاBlanchard, 2007کمک کند )   داری رشد پا   تیو تقو  یتورم  فشارهای
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  حیاستفاده صح  قی. از طررودیبه شمار م   یاقتصاد   تیریمد  یابزارها  نیتراز مهم  ی کی  ، یکلان اقتصاد  یرهایمتغ

چون کنترل   ی کرده و اهداف  نیرا تضم  یثبات اقتصاد  توانندیم یمرکز  یهابانک  ، یپول  هیمرتبط با پا   یاز ابزارها

 .(1403دانش و همکاران، را دنبال کنند ) یرشد اقتصاد تیتورم و تقو

 

 و تورم  یپول هیپا رامونیپ یاقتصاد  یهادگاهید .1-2-2

 :  هاک یکلاس دگاهید (الف
اثرات   تواندیم   رها یاز متغ  ک یدر هر    راتییتغ  کند،یم   انی( را بMV=PQپول که رابطه )  یمقدار  هیطبق نظر

  ی واقع  دی( ثابت فرض شود و تولV( داشته باشد. اگر سرعت گردش پول )P)  ها متیق  یبر سطح عموم  میمستق

(Qن )یولپ  هیدر پا  شی نکند، هرگونه افزا  یرییتغ  زی  (Mخواه از طر ،)ای  انیاسکناس و مسکوک در جر  شیافزا  قی  

  هینظر نیتورم منجر خواهد شد. ا جهیو درنت ی نگینقد  ش یبه افزا ، ینزد بانک مرکز یتجار ی هابانک ر یرشد ذخا

  جاد یا  ییبا کالاها و خدمات موجود در اقتصاد، فشار تقاضا  سهیدر مقا  از حد  شی باصل استوار است که پول    نیبر ا

ق افزا  هامتیکرده و سطح  باادهدیم  ش یرا  )  حال، نی.  پول  به دلاVسرعت گردش  است    یمتعدد  لی ( ممکن 

 یتورم انتظار  طیمثال، در شراعنوانکند. به  رییتغ  یپول  یهااستیکنندگان و سدر رفتار مصرف  راتییازجمله تغ

را  یپول هی پا یو اثرات تورم  ابدی شیافزا تواندیکنندگان به اقتصاد، سرعت گردش پول ماعتماد مصرف شیافزا ای

شود و    یخنث  یاز اثرات تورم  یممکن است بخش  ابد،ی  شی( افزاQ)  ی واقع  دیاگر تول  گر، ید  یکند. از سو  دیتشد

پول،    یمقدار  هیبر اساس نظر  (. 1397،  ی نادمو  خوچیانی  )  ابدیتحقق    ها متیق  د یشد   شیبدون افزا  یرشد اقتصاد

  هیپا  ادیبدان معناست که رشد مداوم و ز  نیو تورم وجود دارد. ا  یپول  هیارشد پ   نیب  یبلندمدت قو  یهمبستگ

 رگذاریتأث  یدولت به بانک مرکز  ی بر رشد بده  ی . عوامل مختلفشودیتورم بالا م  جاد یدر اقتصاد منجر به ا  یپول

نبود بودجه کافآن  نیتراند که مهمبوده افز  ن،یدر کشورها است. همچن  ینگینقد  یو کسر  ی ها    ی بده  شیادر 

ها مربوط است  اضافه برداشت بانکبه  شیافزا  نیاز ا  یاتوجه داشت که بخش عمده  دی با  یها به بانک مرکزبانک

  یهاها از بخشبانک  تیاز آن به حما  یدارد؛ بخش  یمختلف  لیدلا  شیافزااین  .  (1403و همکاران،    رفعت میلانی)

  ی اند و بخششده  دیکه سررس  یقبل  شدهخته به بازپرداخت اوراق مشارکت فرو  یبخش  گردد، یبازم   یمختلف اقتصاد

ها  اضافه برداشت بانک  شیافزا  ت، ی. درنهاشودیمختلف مربوط م لیها به دلابانک یبرخ  یاعتبار  یبه تنگناها  زین

 (. 1398و همکاران،   ی )سبحان شودیو تورم م هامتیق  شیو افزا یپول  هیمنجر به رشد پا

 : ینزیک دگاهی( دب
دارد و   یاقتصاد بستگ  تیو ظرف  تیو تورم به وضع  یپول  هیپا  شیافزا  انیباورند که رابطه م   نیبر ا  های زیکن

 تیظرف  ریز  ا یرکود    تیفرض کرد. اگر اقتصاد در وضع  طیشرا  یدر تمام   کسانیصورت  آن را به  ریتأث  توانینم

 ط، یشرا  نی. در اشودیکل منجر م  یتقاضا  کی و تحر  ینگینقد  شیابه افز  یپول  هی پا  شیکند، افزا  تیکامل خود فعال

عمدتاً به بهبود رشد   فرایند  نیهستند و ا  دیتول  شیقادر به افزا  یخال  یهاتیوجود ظرف  لیبه دل  دکنندگانیتول

که اقتصاد    ی(؛ اما زمانKeynes, 1936توجه )قابل  یفشار تورم  جادیبدون ا  انجامد،یم  یکاریو کاهش ب  یاقتصاد

  د یتول  تواندینم  یپول  هیپا  شیکاملاً استفاده شوند، افزا  یدیباشد و منابع تول  دهی خود رس  دیتول  تیبه حداکثر ظرف
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  . ازآنجاکه عرضه قابلشودیکل م   یتقاضا  شیتنها باعث افزا  ینگینقد  شیافزا  ت،یوضع  نیدر ا  دهد.  شیرا افزا

افزا  نیا  ست،ین  شیافزا   ها ی زیکن  ن،یها )تورم( منجر خواهد شد؛ بنابرامتیق  یسطح عموم  شیمازاد تقاضا به 

  یبستگ  ید یتول  ی هات یاستفاده از ظرف  زانی به م  یپول  هیپا  شیمانند افزا  یپول  یهااستیس  ریکه تأث  دارند  د یتأک

  ی ریجلوگ  کنترلرقابلیتورم غ   جادیاتخاذ شوند تا از ا  یاقتصاد  تیوضع  بهباتوجه و    دقت  با  دی با  ها استیس  نیدارد. ا

متناسب   یپول  ی هااستیس یو طراح یاقتصاد طیشرا یابیدر ارز گذاراناستینقش حساس س  دگاه، ی د نی. اشود

 (. Blanchard, 2017)  کندیبا آن را برجسته م

 :  یپول  استیس دارانطرف  دگاهی( دج
  ینگیبر نقد   تواندی از اجزا م  کیهر    رایدارد، ز  دیتأک  یپول  هیپا  یهوشمندانه اجزا  تیریمد  تیبر اهم  دگاهید  نیا

ضمن    ،ینزد بانک مرکز  یتجار  یهابانک  ریذخا   ش یمثال، افزاعنوانبگذارد. به  ریتأث  یکلان اقتصاد  ی هاو شاخص

وام  تیتقو نقدبانک  ی دهقدرت  رشد  و  اعتبارات  به گسترش  م  ینگ یها،  اشودیمنجر  عدم    نی.  امر، در صورت 

رشد اسکناس و مسکوک    گر، ید  یداده و به تورم دامن بزند. از سو  شیفشار تقاضا را افزا  تواندیم   ح،یصح  تیریمد

نقدنه  ان،یدر جر افزا  ینگیتنها  را  اقتصاد  در  به دلیم  شیموجود  بلکه  عموم  ریتأث  لیدهد،  انتظارات  بر    ، یآن 

  نیکه ارزش پول در حال کاهش است و ا  کنندیحالت، مردم احساس م   نیکند. در ا  جاد یا  یتورم روان  تواندیم

ا  یبرا  یشتریب  ی خود، تقاضا   م ی(. تنظMishkin, 2019)  کند یم  د ی کرده و تورم را تشد  جاد یکالاها و خدمات 

  ان، یاسکناس و مسکوک در جر  عیتوز  یهاسمیبر مکان  قیبازار باز و نظارت دق  اتی، کنترل عملی قانون  رینسبت ذخا

و نحوه   یپول  هیپا  یاجزا  بیترکلذا  به کار روند.    ی پول  هیمؤثر پا  تیریدر مد  توانندیهستند که م   ییازجمله ابزارها

 (. Goodhart, 1989دارد )  یتورم و حفظ ثبات اقتصاد کنترل  ،ینگ ینقد میدر تنظ یاساس  یها، نقشآن تیریمد

 :  یساختار دگاه ی( دد

بر تورم به عوامل   یپول  هیپا  ریتوسعه، تأثدرحال  یاصل استوار است که در کشورها  نیبر ا  یساختار  دگاهید

نم  یساختار و  است  وابسته  نت  توانیاقتصاد  تنها  را  ا  یپول  یهازمیمکان  جهیآن  با    نیدانست.  اغلب  کشورها 

و مشکلات    ی اساس  ی بالا به واردات کالاها  یمنابع، وابستگ   عیوزدر ت  یناکارآمد  د، یهمچون کمبود تول  یی ها چالش

  یمثال، در اقتصاد ی. براشودیم  یپول  هیپا شیاز افزا ی ناش  یاثرات تورم دیمواجه هستند که موجب تشد ینهاد

ظرف کمبود  با  افزا  دیتول  تیکه  است،  تقاضا  د،یتول  کیتحر  ی جابه  ینگ ینقد  شیمواجه  افزا  یتنها  را    ش یکل 

 ,Taylorخواهد بود )  ر یناپذاجتناب  یفشار تورم  ست، یتقاضا ن  ش یافزا  نی. ازآنجاکه عرضه قادر به تطابق با ادهدیم

که   شودیموجب م   یاقتصاد  یهارساخت یموجود در ز  یهایو ناهماهنگ  عیمشکلات توز  ن،ی(. علاوه بر ا1989

وارد به  تازه  ی نگیکه نقد  شود یباعث م  امر  نی. اابندین  صیتخص  یدیتول  ی هابه بخش  نهیبه  به طور  ی منابع مال

 شیشود و نرخ تورم را ب  تیهدا  یبازسفته   ا ی  رمولدیغ   یو اشتغال، به سمت بازارها  دیتول  تیتقو  یجااقتصاد، به

 ش یافزا  رای کند؛ ز  د یاثرات را تشد  ن یا  تواندیاست که م   یگری عامل د  زیبه واردات ن  ی دهد. وابستگ  ش یافزا  شیپ   از

داده و علاوه بر فشار بر نرخ ارز، به واردات تورم از   شیرا افزا  یواردات  یکالاها  یاست تقاضا برا  نممک  ینگینقد

تنها  نه  یپول  هیپا  ت یریمد  ،یساختار  دگاه یدر چارچوب د  جه،ی(. درنتMankiw, 2019کشورها منجر شود )  ریسا

ابزارها ن  شود،یمحدود نم  کیکلاس  یپول  یبه  بر اصلاح   یترجامع  یصاداقت  یهااستیس  ازمندیبلکه  است که 
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بهبود    ،یدیتول  یهات یظرف  شیافزا  قیاز طر  د،ی. اصلاحات در بخش تولددارندی اقتصاد تأک  نیادیبن  یساختارها

ا  یاز وابستگ  یریو جلوگ  یدر کاهش فشار تورم  یاتیح  ینقش  ،یداخل  عیصنا  تیو تقو  یوربهره  فا یبه واردات 

 ت یو تقو  یاز نوآور  تیحما  ، یدیکل  یهارساختیدر ز  یگذارهیسرما  قیاز طر  توانندیاصلاحات م  ن ی. اکند یم

  یهامناطق و بخش  انیم  یو اقتصاد  ی منابع مال  عیبهبود توز  ن، ی. علاوه بر اابندیتحقق    ی داخل  نیتأم  رهیزنج

  یهای ابرابرعادلانه منابع منجر به کاهش ن   عی دهد. توز  ش یرا افزا  یپول  یهااستیس  ییکارا  تواند یمختلف جامعه م

به  یاقتصاد استفاده  م  یهاتیاز ظرف  نهیو  وابستگشودیموجود  از طر  ی. کاهش  واردات،   ع یتوسعه صنا  قیبه 

در اقتصاد    یشتریرا کاهش داده و ثبات ب  یاثرات تورم واردات  تواندیم  ،یداخل  داتیاز تول  تیو حما  کیاستراتژ

بنابرا  جادیا به معنا  دگاه،ید  نیادر چارچوب    یپول  هیپا  تیریمد  ن،یکند؛  نقد  یتنها  بلکه   ست،ین  ینگیکنترل 

ا جامع   یاتوسعه   یهابرنامه  یو اجرا  یو مال  یپول  یهااستیس  انی م  یهماهنگ  ،یساختار  راتییتغ  جادیشامل 

  نه کردیرو  ن یاست. ا یاقتصاد یهاو مقاوم در برابر شوک داری و حرکت به سمت رشد پا ی اقتصاد مل تیتقو یبرا

 (. Blanchard, 2017خواهد بود )  زین داریپا  یتوسعه اقتصاد سازنهیبلکه زم کند، یتورم کمک م ترلتنها به کن

 :  انینهادگرا  دگاه ی( ده
تأث  انینهادگرا که  کم    ی پول  هیپا  ریمعتقدند  رابطه  به  صرفاً  تورم  ق  انی م  یبر  و  پول  محدود    ها متیعرضه 

دارند. مؤسسات   فرایند  ن یدر ا  یاکنندهن ییها نقش تع و تعامل آن  ینهاد  یساختارها  ها، استیبلکه س  شود،ینم

و تورم    ینگینقد   تیریدر مد  ینقش مهم  ،یپول  هیمرتبط با پا  یهای گذاراستیو س  یبانک مرکز  رینظ  یاقتصاد

  ات یعمل  ،یقانون   رهینرخ ذخ  میشامل تنظ  یبانک مرکز  یپول  یهااستیمثال، س  ی(. براNorth, 1990)   کنندیم  فایا

  یاقتصاد  رشدکنترل شود، بلکه    ی نگیتنها نقدشوند که نه   یطراح  یاگونهبه  دیبا  یاعتبارات بانک   تیریبازار باز و مد

عامل    ،یپول  یهای ریگم یتصم  یبرا  ی(. استقلال بانک مرکزBlanchard, 2017حفظ گردد )  زین  یو ثبات تورم

شود.    جادی ا  یو پول  یمال  یهااستیس  انیلازم م  ی کند تا هماهنگ  یبا دولت همکار  دینهاد با   نیاست؛ اما ا  یضرور

به    ی اعتماد عموم  توانند یم  هایژگیو   نی. اددارندیتأک  یی وو پاسخگ  تیشفاف  تی بر اهم  ان ینهادگرا  ن، یعلاوه بر ا

  ی ناش یاعتماد قادر است اثرات روان نیا رایکنند؛ ز تیریرا مد یداده و انتظارات تورم شیرا افزا های گذاراستیس

افزا از د  ینگینقد  شیاز    ثرات ا  تواندینهادها م  انیم  یدر هماهنگ  یناکارآمد   ان،ینهادگرا  دگاهیرا کاهش دهد. 

و همکاران،   ی به وجود آورد )سبحان ی رکود تورم ای  د یمانند تورم شد  یکرده و مشکلات  د یرا تشد ی پول  هیپا یمنف

 د،یتول  تیظرف   شیاقتصاد اشاره دارند. افزا  نیادیبن  یضرورت اصلاح ساختارهابه  انینهادگرا  ،این(. علاوه بر  1398

  کنند یم  فا یا  یپول  هیاز پا   یناش  یدر کاهش فشار تورم  یاتیبه واردات نقش ح  یو کاهش وابستگ  یوربهبود بهره

  ی داخل  نی تأم  رهیزنج  تیتقو  ،یدیتول  یهارساختیدر ز  یگذارهی(. سرما1403همکاران،    وتبارفیروز جاه    یمهرعل)

  ند؛کن  تیرا تقو  یپول  هیپا  تیریاثرات مثبت مد   توانندیها و مناطق کشور مبخش  انیعادلانه منابع م  عیو توز

اصلاحات   ق،یدق  یپول  یهااستیاز س  یبیترک  ازمند ین  ان،ینهادگرا  دگاه یدر چارچوب د  یپول  هیپا  تیریمد  ن،یبنابرا

  ی ثبات اقتصاد شیکاهش تورم و افزا دار،ی پا  یبه رشد اقتصاد ی ابیاست که به دست ینهاد  یو هماهنگ یساختار

بر   یپول  هی مصارف پا  ریمختلف درباره تأث  یها دگاهیجامع از د  یاخلاصه   (1)جدول    (.(Verry, 2004منجر شود  

 . کندیم یرا بررس یمکاتب اقتصاد انی م یهاها و تفاوتمختصر شباهت به طورتورم است و 



 

 رانیمدت و بلند مدت در ا بر نرخ تورم درکوتاه  یپول هیمصارف پا ریبرآورد تأث |  و همکاران مرادی 147

 

 

 بر تورم  یپول ه یمصارف پا ریمختلف درباره تأث یهادگاه یخلاصه د: 1 جدول
 هاتفاوت هاشباهت مصارف پایه پولی بر تورم  ری تأث دیدگاه

 ها کیکلاس
افزایش مصارف پایه پولی به دلیل رابطه  

، به تورم  هامتیقی و نگینقدمستقیم با 
 . شودیممنجر 

بر رابطه بین افزایش   تأکید
 نقدینگی و تورم

سرعت گردش پول ثابت فرض شده و  
 . شودیمتولید واقعی محدود تلقی  ریتأث

 ها کینزی
در رکود، مصارف پایه پولی تولید و اشتغال  

: در ظرفیت کامل کندیمرا تحریک 
 . شودیماقتصادی موجب تورم 

ظرفیت تولید و تقاضا در  
اثرگذاری مصارف پایه پولی  

 مشترک است. 

مصارف پایه پولی وابسته به  ریتأث
وضعیت اقتصادی و ظرفیت تولیدی 

 است. 

   دارطرف
 سیاست پولی 

 هابانکمانند ذخایر ) اجزا مدیریت ناکارآمد 
و اسکناس(، فشار تقاضا و انتظارات تورمی  

 . کندیمرا تشدید 

بر اهمیت مدیریت اجزای پایه  
پولی برای کنترل تورم توافق 

 دارند.

نقش اجزای پایه  دربارةجزئیات بیشتری 
قرار  موردبحثی تورم رگذاریتأث پولی در 

 . ردیگیم

 ساختاری
ضعف ساختاری اقتصادی، وابستگی به  
واردات و ناکارآمدی منابع، اثرات تورمی  

 . کندیمپایه پولی را تشدید 

ی و ساختاری در  طیمح عوامل 
 . شودیم تورم در نظر گرفته  ریتأث

بیشتری بر عوامل ساختاری و  تأکید
اصلاحات اقتصادی در این دیدگاه وجود 

 دارد. 

 نهادگرایان
عملکرد بانک مرکزی و هماهنگی نهادی  

بر تورم و اثرگذاری مصارف پایه پولی  
 نقش کلیدی دارد. 

ی و تعامل  گذاراستیسنقش 
  دییموردتأ هادگاه یدنهادی میان 

 است. 

بر شفافیت، استقلال بانک مرکزی   دییتأ
و ظرفیت نهادی در کاهش اثرات 

 خاص برجسته است.   به طورتورمی 

 پژوهش  یهاافتهی: منبع
 

  دهد ینشان م   ،ی بانک  ریاسکناس و ذخا  ری نظ  ،ی پول  هیمصارف پا  یجهت که با تمرکز بر اجزا پژوهش، ازآن   نیا

کمک    یرا کاهش داده و به ثبات اقتصاد  یتورم  فشارهای  د نتوانیمؤثر م  یگذاراستیو س  ینهاد  ی که هماهنگ

  ی اجزا   حیصح  تیریدر کنار مد  یداخلناخالص    دیکه رشد تول  دهند یبلندمدت پژوهش نشان م  یهاافتهی .  کنند

 تیبر اهم  انینهادگرا  دگاه ید   کهییازآنجاکند و    جاد یو تورم را ا  ی رشد اقتصاد  ان یتعادل م  تواندیم   ، یپول  هیپا

 یدارد و از سو  د یتورم تأک  ت یریدر مد  یاقتصاد  ی نهادها  انیاستقلال و تعامل م  ، ینهاد  تیشفاف  ،یبانک مرکز

منابع   عیدر توز یبه واردات و ناکارآمد یوابستگ ،یاقتصاد یرساختیز یهاضعف ریبه تأث یساختار دگاهی د گر،ید

  دگاهیدو د  نیا  بیاست. ترک  کینزد  یو ساختار  انینهادگرا  دگاه یبه د  پردازدیم   یپول  هیپا  یاثرات تورم  دیدر تشد

و چه بلندمدت، منجر شده    دتمبر تورم، چه در کوتاه  یپول  هیاز اثرات پا  یجامع  لیپژوهش به ارائه تحل  نیدر ا

تحل چارچوب  براارائه   یلیاست.  م  اریبس  یاقتصاد  گذاراناست یس  یشده  و  است  طراح  تواندیارزشمند   ی به 

 و کنترل تورم کمک کند. یرشد اقتصاد تیتقو یمؤثر برا یهااستیس

 

 یانتقال پول یهاسمیمکان .1-2-3
س  در کلان،  طر  یپول  یهااستیاقتصاد  متغ  یهاسمیمکان  قیاز  بر  اسم  یواقع  یرهایانتقال  تأث  یو    ر یاقتصاد 

را به   ینگی و نقد  یپول  هیدر پا  راتییاز تغ  یناش  راتیاست که تأث  یمختلف  یهاشامل کانال  فرایند  نی. اگذارند یم

 .  کندیمنتقل م یگذارهیتورم، نرخ بهره، نرخ ارز و سرما د، یمانند تول  ییرهایمتغ

  ی انتقال پول  یهاسمیمکان  نیترشدهو شناخته   نیتریاز اصل  یکیعنوان  کانال نرخ بهره به  کانال نرخ بهره: .  1

در    ینگیو نقد  افتهیشیافزا  یپول  هیپا  کند، یاعمال م   یانبساط  یپول  استیس  یبانک مرکز   کهیمطرح است. هنگام 

  ی مال   نیتأم  نهیو هز  افتهیشیعرضه پول افزا  رایشود، زیامر منجر به کاهش نرخ بهره م   نی. اشودیم  شتریاقتصاد ب
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و   د یکه به رشد تول شودیو مصرف م  یگذارهیسرما شیکاهش نرخ بهره باعث افزا جه،ی. درنتکندیم  دایکاهش پ 

نرخ بهره، منجر    شیو افزا  ی پول  هیبا کاهش پا  یانقباض  ی پول  ی هااستی. در مقابل، سگرددیکل منجر م   یتقاضا

 (. Mishkin, 2019) شودیکل و کنترل تورم م یتقاضابه کاهش 

نسبت   ینرخ بهره داخل  راتییتغ  قیاز طر  یپول  یهااستیس  ر،یپذ نرخ ارز انعطاف  یهادر نظام  کانال نرخ ارز:.  2

باعث کاهش   تواند یم  ی مثال، کاهش نرخ بهره داخل به طورقرار دهند.  تأثیرتحتنرخ ارز را   توانندیم  یبه خارج

  کند یم  تیصادرات را تقو   جهیداده و درنت  شیرا افزا  رکشو  یصادرات  یریپذ امر رقابت  نیشود که ا  یارزش پول مل

و همکاران، تقو(1394  )توکلی  باعث  بالاتر  بهره  را تشو  ی ارزش پول مل  تی . در مقابل، نرخ   ق یشده و واردات 

 (. Blanchard, 2017) آوردیفشار وارد م یداخل  دیاما به تول کند،یم

 هیدارد. طبق نظر  دی ها تأکشرکت   یگذارهیو سرما  هایی دارا  متیق  انیبر رابطه م  هینظر  نیا  :نیتوب  q  هینظر.  3

 نهیبه هز  هایی)ارزش بازار دارا  qدهد و نسبت    ش یرا افزا  هاییارزش بازار دارا  تواندیکاهش نرخ بهره م  ن،یتوب

تر  جذاب  دی جد  ی هاییدر دارا  یگذارهیسرما  ابد، ییم  ش یافزا  qنسبت    کهیها( را بالاتر ببرد. هنگامآن  ینیگزیجا

 (.Tobin, 1969بارزتر است ) یانبساط یپول  یهااستیاثر در س نی. اکندیم دا یپ  شیافزا دیو تول شودیم

افراد، مانند    یمال  یهایی در ارزش دارا  رییکه تغ  دهدیاثر نشان م  نیا  (:یقی )اثر تراز حقاثر ثروت بر مصرف  .  4

  ها ییکه ارزش دارا  یانبساط  یپول  یهااستیقرار دهد. در س  تأثیرتحت مصرف خانوارها را    تواند یسهام و املاک، م

افزا  شتری احساس ثروت ب  ابد، ییم   شیافزا   یهااستی. برعکس، در س شودیکل م   یو تقاضا  ف مصر  شیموجب 

 (.Mishkin, 2019) ابدییکاهش م  زیمصرف ن  کند،یم  دایکاهش پ  هاییکه ارزش دارا یانقباض

  ی پول  ی هااستیدارد. س  دیدر اقتصاد تأک  یبه وام و اعتبارات مال  یکانال بر نقش دسترس  نیا  کانال اعتبار:.  5

. در  دهندیم   شیو مصرف را افزا  یگذارهیوام، سرما  یهانهیبه اعتبارات و کاهش هز  یدسترس  لیبا تسه  یانبساط

.  دهندیرا کاهش م  یاقتصاد  ی هاتیکرده و فعال  جاد یدر اعتبارات ا  یی هاتیمحدود  ی انقباض  ی هااستیمقابل، س

به اعتبار  اقتصادها  ژهیوکانال  بانک  ییدر  اصلکه  نقش  تأم   یها  اهم  یمال  نیدر  )  تیدارند،   & Branjakiدارد 

Getler, 1995و    یواقع  دی همچون تول  ییرهایبر متغ  تواندیها م کانال  نیا  قیاز طر  ینگیو نقد  یپول  هی(. رشد پا

  ،یاقتصاد  ی ثباتیاعتبارات کنترل نشود، ممکن است ب  ی اعطا  ا ی  ینگ یاما اگر نوسانات در نقد  د؛ تورم اثرگذار باش

اقتصاد    یکل   ریکرده و تصو  تیرا تقو  یانتظارات تورم  نینوسانات همچن  نیشود. ا  جادیا  دیتورم بالا و کاهش تول

 (.Walsh, 2003) شودیمنجر م داریرشد پا  یهاکه به کاهش فرصت  کنندیم فیرا تضع

 

 یکلان اقتصاد  یرهایبر متغ ی رگذاریدر تأث یاقتصاد اتیو نظر یپول  هینقش پا لیتحل .1-2-4
اشتغال    ،ینرخ بهره واقع   ، یواقع   دیاقتصاد، مانند تول  ی واقع  یرهایمتغ  نیرابطه ب  لیو تحل  یبررس  ، یاقتصاد پول  در

و عرضه پول در سطح کلان   ی نرخ ارز اسم ، یمانند نرخ تورم، نرخ بهره اسم  ، یاسم  یرهایو متغ ی و نرخ ارز واقع

  به  تواندینشان داد که پول م   ینوسانات اقتصاد  یالگودر    ینظر  یارائه مبان( با  1979)  . لوکاسشودیانجام م

  ی نشان دادن چگونگ  یچارچوب برا  ن یمحسوب شود. او در مطالعه خود از ا یواقع   د یدر تول  راتییعنوان عامل تغ

و    1980در طول دهه    یواقع  یادوار تجار  هیاستفاده کرده است. ظهور نظر  یاز انبساط پول  یموقت ناش   راتیتأث
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  ، یپول  ریالگوها تمرکز خود را بر عوامل غ   نی ( آغاز شد. ا1982)  1لند و پرسکات  دیمطالعه ک  با   1990دهه    لیاوا

اقتصاد کلان را   ینوع مطالعات به  نیقراردادند. ا  یادوار تجار  جادیو مخارج دولت، در ا  یو مال   یفن  یهامانند تکانه

پول اقتصاد  م   یاز  پاWalsh, 2003)   کردندیجدا  اد  یپول  هی(.  شناخته  به  یاقتصاد  اتی بدر  پرقدرت  پول  عنوان 

.  شودیتوجه عرضه پول مقابل  ش یمنجر به خلق پول و افزا  ، ی پول  نده یفزا  بیضر  یبا ورود به مجرا  رایز  شود، یم

  یپول هیکه پا   یهر عامل ن،یقرار دارند؛ بنابرا نده یفزا  بیو ضر یپول  هیدو عامل پا تأثیرتحت ینگیحجم پول و نقد

 (. 139۶ ان،یهاد   ،ی)درگاه  دهدیم  رییدر اقتصاد تغ زیرا ن ی نگیدهد، حجم پول و نقد رییرا تغ ندهیفزا بیو ضر

 

 و کنترل تورم   یپول هیپا تیریدر مد ی نقش استقلال بانک مرکز .1-2-5
اثر ثروت    ،ی گذارهیسرما  نیتوب  q  هیمانند نرخ بهره، نرخ ارز، نظر  یمختلف  یهاکانال  ،ی انتقال پول  سمیمکان  طبق

  یرهایرشد بر متغ  نیهستند. ا  رگذاریتأث  یپول  هی( و کانال اعتبار، در رشد حجم پول و پایقیبر مصرف )اثر تراز حق

مختلف )مانند   ی هاییدارا مت یاعتبارات، ق یاعطا  ،ی نگیدر نرخ رشد نقد  بالا. نوسانات گذاردیو تورم اثر م  دیتول

و نوسان در نرخ تورم    یو اعتبار  یسکه و مسکن( و رشد حباب گونه شاخص کل بازار سهام، نشانگر عدم ثبات پول

  یمنف  ریتأث  داقتصا  یکل  ریو تصو  ندهینوسانات در سطح کلان اقتصاد بر انتظارات آ  نیهستند. ا  یواقع  دیو تول

 (. 1391 ،مهربانی نژادیعلی و  جانی)کم کنندیتر را محدود م رشد بالاتر و باثبات یهاو فرصت گذارند یم

برخوردار است. از آنجا که هرگونه  ی نقدشوندگ زانیم نیاز کل عرضه پول است که از بالاتر یبخش یپول  هیپا

  نیا  شود،یم   یپول  ندهیفزا  بیضر  قیحجم پول در اقتصاد از طر  یچندبرابر  شیموجب افزا  یپول  هیدر پا  شیافزا

  ی هااستیس  ی ، استقلال نسب2(1992)  رمنکوک   دگاهی . بر اساس دشودیعنوان »پول پرقدرت« شناخته مبه  ریمتغ

پا  یپول بانک مرکز  یپول  هیو کنترل  ارزش پول مل  ی برا  نیادیبن  یابزار  ،یتوسط  ثبات    یاب یو دست  یحفظ  به 

طور کامل توسط بانک  که به  ستیزا نبرون  ر یمتغ  کیحال، عرضه پول صرفاً    ن یا  با  .شودیمحسوب م  یاقتصاد

کند.    فا یا  یپول  یهااستیس  یی در کارا  ینقش مهم  تواند یم  ز یعرضه پول ن  ییزاگردد؛ بلکه درون  نییتع  یمرکز

برون  یمعرضه پول مفهو  ،ینزیکپسا  یهادگاهیدر چارچوب د  ژهیومدرن، به  یپول  یهاهیمطابق با نظر زا کاملاً 

ها  بانک  گر،ید  انیاقتصاد وابسته است. به ب  ی اعتبار  یازهایزا بوده و به ندرون  یادیبلکه تا حد ز  شود،ینم  یتلق

در   یاکنندهنیینقش تع  ،یو دولت  یخصوص  یها بخش   یاعتبار از سو  یبر اساس تقاضا  ،یمال   یهاعنوان واسطه به

 (. Lavoie, 2009خلق پول دارند ) ندیفرآ

  تیاز اهم  ی نگینقد   ت یریو مد  یپول  هیکنترل پا  یبرا  ی پول  ی هااستیدر اعمال س  یبانک مرکز  یباستقلال نس

و   ختهیاز تورم افسارگس  یریبلکه به جلوگ  یتنها به حفظ ارزش پول ملاستقلال نه  نیبرخوردار است. ا  یادیز

  جه یعرضه پول نت  هک  کنند یاستدلال م   هاینزیپسا ک(.  Cukierman, 1992)   کندیکمک م   ی حفظ ثبات اقتصاد

و اقتصاد کلان را    ی مال  یتا بازارها  کند یم  یگذارواقع نرخ بهره را هدف  در  یپول است و بانک مرکز   یتقاضا برا

 ر ینظ  یی ابزارها  قیاز طر  شتریبر حجم پول محدود است و ب  یبانک مرکز  میکنترل مستق  ، ی کند. به عبارت  تیریمد

 (. Moore, 1988) ستا رگذاریتأث یاعتبار ماتینرخ بهره و تنظ

 
1. Kydl& & prescott (1982) 

2. Cukierman (1992) 
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 تیری در مد  یدیبازار باز است که نقش کل  اتیعمل  ،یپول  استیس  یابزارها  نیو کارآمدتر  نیتراز مهم  یکی

اقتصاد  ،ی نگینقد ثبات  اکند یم  فایا  یکنترل تورم و حفظ    ی دولت  قرضهاوراق   دوفروشیشامل خر  اتیعمل   نی. 

.  رودیو حجم پول در اقتصاد به کار م  یپول  هیپا  مینظت  یبرا  یابزار اصل  کیعنوان  است و به  یتوسط بانک مرکز

  هیپا  شیکه به افزا  شودیم  قیبه اقتصاد تزر  دی پول جد  ،یتوسط بانک مرکز  ی دولت  قرضهاوراق   دیدر هنگام خر

  ی تقاضا  کیبه تحر  ازی که اقتصاد ن  شودیاجرا م  یطیمعمولاً در شرا  استیس  نی . اشودیمنجر م  ی نگیو نقد  یپول

 ی اعتبار  لیباعث کاهش نرخ بهره و تسه  یاوراق توسط بانک مرکز  دیخر  گر،یدعبارتدارد. به  دیتول  شیکل و افزا

خلوصی صادق و  )  ابدییبهبود م  یو رشد اقتصاد  شدهکیو مصرف تحر  یگذارهیآن سرما  جهیکه درنت  شودیم

از اقتصاد خارج    ینگینقد   ،یتوسط بانک مرکز  ی دولت  قرضهاوراق در زمان فروش    گر،ید  ی(. از سو1402  ،همکاران

که اقتصاد با تورم بالا مواجه   شودیاجرا م  یطیمعمولاً در شرا  استیس  نی. اابدی یکاهش م  ی پول  هیو پا  شودیم

به اعتبارات   ینرخ بهره و کاهش دسترس  شی باعث افزا  قرضهاوراق به کاهش فشار تقاضا دارد. فروش    ازی است و ن

بازار باز   اتیعمل  ،یطورکل. به شودیو کنترل تورم م  یگذارهیمنجر به کاهش مصرف و سرما  تیکه درنها  شودیم

و اهداف    یاقتصاد   طیرا مطابق با شرا  یپول  یها استیس  ، یریپذکه با انعطاف  دهدیامکان را م  نیا  یبه بانک مرکز

اقتصاد ا  م یتنظ  یکلان  از طر  نیکند.  پا  م یمستق  یرگذاریتأث  قیابزار  در    یمهمو حجم پول، نقش    یپول  هیبر 

 یابزارها  گری با د  هااستیس  نیا  ی. هماهنگ کندیم  فایا  یرشد اقتصاد  تیو تقو  ینگینقد  تیریکنترل تورم، مد

 (. Duan van, 2020کند )  نیرا تضم  یکرده و ثبات و تعادل اقتصاد  شتریآن را ب  یرگذاریتأث  تواندیم  ،ی و مال  یپول

همچون اسکناس و مسکوک در   ییشامل اجزا  ،یپول  یهااستیس  یاصل  یاز ابزارها  یکیعنوان  به  یپول  هیپا

و تورم در اقتصاد    ی نگیبر نقد   میمستق  به طوراجزا    ن یاست. ا  ینزد بانک مرکز  یتجار  ی هابانک  ریو ذخا  انیجر

است که در دست مردم قرار دارد و در معاملات روزمره استفاده    ی هستند. اسکناس و مسکوک پول نقد  رگذاریتأث

عنوان پشتوانه است که به  یاطیو احت  ی اضاف  ، یقانون  ریشامل ذخا   یتجار  یها بانک  ریذخا   کهیدرحال  شود،یم

  ، یدر حفظ ثبات اقتصاد  ی دینقش کل  یتوسط بانک مرکز  یپول  هیپا  حیصح  تی ری. مدکنند یعمل م  ی بانک  ستمیس

و حفظ ارزش پول    یمختلف بر رشد اقتصاد  یسازوکارها  قیو از طر  کندیم  فایا  ی نگینقد  تیکنترل تورم و هدا

 (.Nicole, 2024) گذاردیاثر م  یمل

 

 پژوهش  ۀنیش ی. پ2-2
  فا یا  یاقتصاد  ی هاییای در درک پو  ی مهم  ارینقش بس یپول یهااستیو س  یپول هیپا  نهیشده در زمانجام  قاتیتحق

اکرده نظر  یدیکل  اتینظر  برهیباتکمطالعات    نیاند.  و د  یمقدار  هیهمچون  ابزارهاها کینزیسا  پ   دگاهیپول   ی ، 

  یبه رشد اقتصاد  یابیو دست  ینگینقد  میتورم، تنظ  تیریمد  یراهکارها  نیتریاز اصل  یکیعنوان  را به  یپول  استیس

پژوهش    یو تجرب  یتا چارچوب نظر  شودیپرداخته م   نیشیپ   قاتیمرور تحقبخش، به  نیاند. در اکرده  ی معرف

 ی بستر  جادیپژوهش علاوه بر ا  نهیشیپ   یآشکار گردد. بررس  یعلم  اتیآن در ادب  گاهیحاضر مشخص شود و جا

و به درک بهتر موضوع    کند یگذشته را فراهم م  قاتینقاط قوت و ضعف تحق  ییشناسا  کانام  تر،قیدق  لیتحل  یبرا

 . کند یکمک م
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 . مطالعات داخلی2-2-1

 مطالعات داخلی : 2جدول 

 هاافتهی
روش  

 تحقیق 
 سال نویسندگان  موضوع مطالعه 

و   مدتکوتاهی پولی و مالی در هااستیس
 هستند.   مؤثربلندمدت بر رشد اقتصادی 

ARDL 
ی پولی بر رشد  هااستیساثر 

 اقتصادی 
 1403 اللهی و همکاران 

کسری بودجه از طریق استقراض از   نیتأم
بانک مرکزی، منجر به رشد نقدینگی و  

تشدید تورم شده و ساختار بازارهای مالی را 
 .دهدیمتغییر   رمولدیغ یهاتیفعالبه نفع 

رویکرد پویایی 
 سیستم

پولی بر   هایسیاستآثار  یسازهیشب
 بازارهای مالی ایران 

 1403 رفیعی و همکاران

  و مثبت ریتأث  یواقع ارز نرخ و ینگینقد
همچنین مخارج   اندداشته تورم بر یمعنادار

داشته و موجب کاهش   یضد تورمدولت اثر 
تورم شده است و نیز درآمد سرانه نیز تأثیر  

 منفی بر تورم داشته است. 

ARDL 
ECM 

 اقتصاد در تورم بر مؤثر عوامل یبررس
 19 دیکوو یریگ همه بر دیتأک  با رانیا 

 1402 آسایش و همکاران 

ی تجاری و بدهی بخش  هابانکبدهی 
مثبت و   ریتأثدولتی به بانک مرکزی  

 معناداری بر تورم دارند. 

ARDL 
بررسی رابطه اجزای پایه پولی با تولید  

 و تورم در ایران 
 1402 و همکاران  مهر آرا 

 ینگینقد سکیر با یارز  و یپول یهااستیس
 هامیتحر آغاز ن، یهمچن . دارند مثبت رابطه
  هابانک ینگینقد سکیر شیافزا  به منجر
  بر یارز و یپول یهااستیس ریتأث و شده

  در. است بوده شتریب تربزرگ یهابانک
 احتمال ترکوچک یهابانک مقابل، 

 .دارند یکمتر  یورشکستگ

روش رگرسیون  
کوانتایل و 
 حالت فضا 

  و یپول یهااستیس ریتأث  یبررس به
  بر یمرکز بانک انهیجومداخله یارز
ی با  تجار یهابانک  یریپذسکیر

کشور    15های استفاده از داده
 ند.پرداخت 

 1403 و همکاران  نژادتراب

مداخله بانک مرکزی تأثیری منفی بر  
ها و تأثیر مثبت بر تورم داشته سودآوری بانک

 است. 

STR 
بررسی اثر مداخله بانک مرکزی بر 

 ی تجاری و تورم هابانکسودآوری 

و  نژادییگرا 
 همکاران

1402 

ی پولی نیست و  ا دهیپد صرفاًتورم در ایران 
 است.  زا دروننقدینگی 

تبدیل موجک  
 پیوسته. 

ی رابطه علی میان اجزای بررس
 نقدینگی و تورم در ایران. 

و   اسکویی باقرپور 
 شاکری

1401 

به بانک مرکزی و کسری  هابانکبدهی 
بودجه دولت از طریق افزایش پایه پولی منجر 

 به افزایش تورم شده است. 

ی شناسییایپو
 هاستمیس

نقدینگی با محوریت   ریتأثی سازمدل
 پایه پولی بر تورم در ایران. 

و  فردیغفار
 همکاران

1400 

سیاست پولی منعطف نسبت به شرایط 
متفاوتی بر نرخ ارز و تورم   راتی تأثاقتصادی 

 دارد. 

مدل انتقال 
 رژیم مارکف. 

بررسی قاعده سیاست پولی بانک  
مرکزی ایران در خصوص نرخ ارز و 

 پایه پولی. 
 1400 بیابانی و همکاران 

و بلندمدت رابطه  مدتانیمرشد پایه پولی در 
 مستقیم با تورم دارد. 

روش موجک و  
تحلیل  

 همدوستی 

تحلیل رابطه میان رشد پایه پولی و  
 تورم در ایران. 

 1398 و همکاران  بالا جاده

ی جبران از طریق تولید،  جابهافزایش درآمد 
 از طریق افزایش تورم جبران شده است. 

مدل لجستیکی  
 غیرخطی. 

ی پول پرقدرت  ا آستانهبررسی اثرات 
 بر تورم 

 1397 بختیاری علائی و 

کاهش نسبت ذخیره قانونی باعث افزایش 
 . شودیمتورم و رشد خفیف تولید 

مدل تعادل 
عمومی پویای  

 تصادفی 

ی پولی ناشی از  هاتکانهبررسی آثار 
ضریب فزاینده و پایه پولی بر نوسانات  

 اقتصادی 
 1396 درگاهی و هادیان
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  . مطالعات خارجی2-2-2

 مطالعات خارجی : 3جدول 

 سال نویسندگان  موضوع مطالعه  روش تحقیق هاافتهی

پولی  هااستیس برای    تریتهاجم ی 
تورم   باسابقهکنترل تورم در کشورهای  

 بالا ضروری است. 

ی اقتصاد کلان و هامدل
 ی تاریخی هادادهتحلیل 

  ی گذارهدفی  هااستیس  ریتأثبررسی  
 تورم بالا  باسابقهتورم در کشورهای 

 2025 1جیکوم، ناگورا

پولی  هااستیس   ران ی گسختی 
اما    توانندیم دهند،  کاهش  را  تورم 

 اثرات نامتقارن دارند.

 وی رخط یغ ی هامدل
 ی سری زمانی دادها

ی پولی بر تورم  هااستیس  ریتأثتحلیل  
 کووید بسای اقتصادی هاشوکو 

 2024 2لندی، ترابا 

ی کلان  هااستیسمدیریت نقدینگی و  
و   توانندیماحتیاطی   تورم  کاهش  به 

 حفظ ثبات مالی کمک کنند. 

ی کلان هااستیستحلیل 
 احتیاطی و مداخلات ارزی 

ی ثبات مالی و کنترل  هاچالشبررسی 
 تورم بالا  طیشرا تورم در 

کاپل و 
 3همکاران

2023 

و  جریان  در  اسکناس  افزایش 
افزایش  هاسپرده به  منجر  بانکی  ی 

 منطقه یورو شد.تورم در 

ی سری  هادادهتحلیل 
ی اقتصاد  هامدلزمانی و 

 کلان

و  جریان  در  اسکناس  رابطه  بررسی 
منطقه  هاسپرده در  تورم  با  بانکی  ی 

 یورو
 2023 4اشانبل، ایزابل

رشد پایه پولی در دوران کرونا منجر به  
 افزایش نرخ تورم شد.

  برداری ونیخودرگرس مدل
(VAR ) 

بررسی رابطه بین پایه پولی در دوران  
 ی کرونا ری گهمه

 2022 5ی ولی گزل قره

فرایند    شدنیجهان در  تغییر  موجب 
عوامل  ریگشکل اثرگذاری  و  تورم  ی 

 خارجی بر تورم شده است. 

ی سرس  هادادهتحلیل 
ی اقتصاد  هامدلزمانی و 

 کلان

و    شدنیجهان  ریتأث بررسی   تورم  بر 
 نقش عوامل خارجی در تغییرات توری

 2021 6آتینا، بالاتی 

تجاری  هابانک ذخایر   از    توانندیمی 
  مدت کوتاهطریق تغییرات در نرخ بهره 

پولی  هااستیسو   بر  رمتعارف ی غ ی   ،
 بگذارند.  ریتأث تورم 

ی اقتصاد کلان و هالیتحل
 ینظری هامدل

نقش   در  هابانکبررسی  مرکزی  ی 
ی  هابانکذخایر    ری تأثمدیریت تورم و  

 تورم.  فرایندتجاری بر 
 2021 7کارل ویلان

رشد تولید    بهافزایش عرضه پول منجر  
 و تورم در این کشورها شده است. 

  برداری ونیخودرگرس مدل
(VAR ) 

و  بین عرضه پول، تورم  تحلیل رابطه 
 رشد اقتصادی در ویتنام و چین 

 2020 8وان

و    شیافزا  اسکناس  گردش  سرعت 
افزایش   به  منجر  جریان  در  مسکوک 

 ی خاصی شده است. هادورهتورم در 

ی سری زمانی  ا دادهتحلیل 
 ی اقتصاد کلان هامدل و 

بررسی رابطه سرعت گردش اسکناس  
 و مسکوک در جریان با تورم در چین 

 2019 9سان یومی

انبساطی  هااستیس پولی    جیتدربهی 
بیشتر  و  بر تولید داشته  اثرات کمتری 

 به افزایش تورم منجر شده است. 

مدل چرخش مارکوف و  
 ی سری زمانی هاداده

ی  هااستیسنامتقارن    راتی تأثبررسی  
 پولی در کشورهای آ سه آن 

 2014 10همکاران  تان

از چپ به تورم    طرفهکرابطه علیت ی
ی پولی مستقل  هااستیسوجود دارد و 

 . اندشده اجرا 

ی همگرایی  هاآزمون
ی  هادادهیوهانسن و 

 ماهیانه 

 2009 11کرکویرا یی عرضه پول در برزیلزا برونتحلیل 
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نرخ    توانندیم ی سیاست پولی  هاتکانه
کمی بر تولید    ریتأثتورم پایدار کنند، اما  

 دارند.

مدل تعادل عمومی پویای 
 1تصادفی 

و   سیاست  ری تأثبررسی   تورم  بر  پولی 
 ی تجاری در ژاپن هاکلیس

 2007 2سوگو و یدا 

روسیه   در  پول  و    زا درونعرضه  بوده 
ابزار   بهره  نرخ  برای  مؤثرکنترل  ی 

 کنترل تورم است. 

روش حداقل مربعات  
 ( OLSمعمولی )

تحل در   لیبه  پولی  سیاست  مکانیسم 
 روسیه 

 2006 3ویمتینا

 

 پژوهش  ینوآور. 2-3
بوده است.    یبر تورم و رشد اقتصاد  ی پول  یرهایو متغ  ی پول  هیپا  ی کل  ریتمرکز عمده بر تأث  ن،یشیپ   یهاپژوهشدر  

ازجمله اسکناس   ، یپول  هیمصارف پا   یاجزا  یک یتفک  لیاند، تحلپرداخته  یپول  هینقش پا   یبه بررس  ی هرچند مطالعات

نقش   ژه،یواست. به قرار گرفتهکمتر موردتوجه   ،ینزد بانک مرکز یتجار یهابانک ریو ذخا انیو مسکوک در جر

  ر یمتغ  کی عنوان  به  ، یناخالص داخل  د یها با تولتعامل آن  یو چگونگ   یفشار تورم  جاد یاجزا در ا  نیاز ا  ک یهر  

ادب  ،یکمک در  به   یترقیدق  یبررس  یجا  یعلم  اتیهنوز  بسدارد.  تحق  یاریعلاوه،  بررس  قاتیاز   ر یتأث  یبه 

  هیمصارف پا   یاجزا  یکینامید  ریتأث  لیدر تحل  یااند، اما شکاف عمدهپرداخته   یکل  صورتبه  یپول  یهااستیس

 ن ی، وجود دارد. ا( ARDL)  گسترده  یهابا وقفه  حیخود توض  مانند  ای پو  یهابا استفاده از مدل  ژهیوبر تورم، به  یپول

 وزه ح  نیکه به ا  یمحدود در مطالعات  به طوراما    کند، یمدت و بلندمدت را فراهم مروابط کوتاه  لیروش امکان تحل

خود  ( و استفاده از مدل 1402تا  1370) یاست که بازه زمان  یدر حال نیاست. ا شدهکارگرفتهبهمرتبط هستند، 

 ریتأث  ت،ی. درنهاکندیخلأ فراهم م  نیپر کردن ا  یبرا  یدر مطالعه حاضر، فرصت خوب  گسترده  یهابا وقفه  حیتوض

 کمتر در نظر گرفته   ،یپول  هیمصارف پا  یبر تورم، در تعامل با اجزا  یناخالص داخل  دیمانند تول  یکمک  یرهایمتغ

نه   قیشده است. تحق به تحلحاضر  پا  یاجزا  قیدق  لیتنها    کنندهلیبلکه نقش تسه  پردازد،یم  یپول  هیمصارف 

 .کندیم یاجزا به تورم را بررس نیدر انتقال اثرات ا یناخالص داخل دیتول

 

 پژوهش  یشناسروش .3

  یهابانک  ریذخا  و  انیجر  در  مسکوک  و  اسکناس)  یپول  هیپا  مصارف  یاجزا  ریتأث  یبررس  یبرا  مطالعه،  نیا  در

 ح یخود توض  مدل   از  ،1402  تا  1370  یزمان  دوره  یط  تورم  بر  یداخل  ناخالص  دیتول  و (  یمرکز  بانک  نزد  یتجار

  و   مدتکوتاه  روابط   لیتحل  در  آن  یی توانا  لی دل  به  روش،   ن یا.  است  شده   استفاده   (ARDL)  گسترده   ی هابا وقفه

به    گسترده  ی هابا وقفه  حیخود توض  مدل (.  Pesaran & Shin, 1999)   است  شدهانتخاب  رها، یمتغ  انیم  بلندمدت 

 و   است  مناسب  I(1)  ای  I(0)  هستند  ییمانا  مختلف  سطوح  در  رهایمتغ  که  یزمان  یسر  یهاداده   یبرا  خاص  طور

 قرار   یفیتوص  مطالعات  دسته  در  ق،یتحق  نی ا(.  1390  محمدی،)   ندارد  رهایمتغ  همه  کامل  ییستایا  به  یازین

 ل یتحل  یبرا  یهمبستگ  روش  از.  پردازدیم  موجود  طیشرا  در  مختلف  عوامل  انیم  روابط  یبررس  به  رایز  رد،یگیم

 یدادیپس رو  مطالعه  کی  عنوانبه  گذشته،  ع یوقا  و  هاداده   بر  تمرکز  لیدل  به  و  شدهاستفاده  رهایمتغ  انیم  ارتباط

 
1. Dynamic dtochastic General Equilibrium 

2. Sogo & Yeda (2007) 

3. Wimettina (2006) 
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است. برای برآورد   شدهارائه(  1995پسران و شین )  لةیوسبهکه    ( ARDL)این تحقیق از روش    در.  شودیم  شناخته

است. استفاده از این الگو   شدهاستفاده(  2005)  2مطالعه کاسا ( و  2004)  1توسط اوددکان و رانه   شدهمطرحمدل  

دارای چند مزیت است. اول اینکه لازم نیست همه متغیرها از درجه هم جمعی یکسانی برخوردار باشند. همچنین 

بررسی چگونگی تعدیل    منظوربه ح خطا را نیز  یافزون بر برآورد ضرایب مربوط به الگوی بلندمدت، الگوی تصح

  کهیهنگام ن رویکرد امکان بررسی مسئله هم جمعی را  یکنند. امدت به تعادل بلندمدت ارائه میکوتاه  عدم تعادل

را در خود داشته    مدتکوتاهی  هاییایپویی که  هامدلاستفاده از  .  آوردهای سری زمانی پایا نیستند، فراهم میداده

است. مدل پویا مدلی است که در   گرفتن  قرار  موردتوجهشوند،    ی از مدلترق یدقباشند و منجر به برآورد ضرایب  

 (.1402 ،خلوصی صادق و همکاران) شوند، مانند رابطه زیر وارد رها یمتغی هاوقفهآن 

Yt = αxt +  bXt−1 +  CYt−1 + ut (1) 

روش حداقل مربعات در یک الگوی   لهیوسبهی  جمع  هم ( نشان دادند که اگر بردار  2001پسران و همکاران )

آید، برآوردگر حداقل    دست  به باشند،    شدهمشخصدقیق    صورتبه  آنی  هاوقفهی توزیعی که  هاوقفهبا    حیخودتوض

ی کوچک، اریب کمتری خواهد داشت و از کارایی بیشتری هانمونهمربعات دارای توزیع نرمال خواهد شد و در  

 برخورد دار خواهد بود. 

A(L. P)Yt = ∑ βi

K

i=1

(L. qt)Xt +  ωwt + ut 

A(L. P) = 1 − α1L − α2L2 − ⋯ − αPLP 
βi(L. qi) = βi0 + βi1L2 + ⋯ + βiqLP                  i = 1.2.3. ⋯ . k     

(2 )  

.  کند یم ی زمانی را ایفا  هاوقفه  جادیاکه وظیفه    شده یمعرفزمانی مرتبه اول    ریتأخ عملگر    عنوانبه  Lدر این مدل،  

tW    1  یبرداربه شکل ×s    متغیرهای مجازی، مبدأی قطعی مانند عرض از  رهایمتغ  دهندهنشانکه    شودیم تعریف ،

، در  رودیموابسته مدل به کار  ریمتغبرای نمایش  Yt  ی ثابت است. نمادهاوقفهبا  زابرونی رهایمتغروند زمانی و 

ی رهایمتغ تعداد    دهنده نشان  K.  کندیم در مدل را مشخص    استفاده   موردی توضیحی  رهایمتغبردار    𝑥𝑡  حالیکه

توضیحی را نشان   ریمتغبه هر   شده دادهی بهینه اختصاص  هاوقفهتعداد    Q  در مدل است و  شدهاستفادهتوضیحی  

 .  کندیموابسته را تعیین  ریمتغی بهینه مربوط به هاوقفهتعداد P،  تاً ینها.  دهدیم

ی پولی بر تورم، هااست یس(، برای بررسی اثرات  1390)  یحمدمطالعه ا  بر اساسفرم کلی مدل این پژوهش  

 : باشد یمزیر  صورتبه

INF = f(GDP. CIC. CBR) (3) 

 روند، به شکل زیر تعریف شده است. کردنلحاظو بدون  مبدأعرض از  درنظرگرفتندر این پژوهش، مدل با 

LogINF = β0 + β1 INFt−1 + β2Log CICt + β3  GDPt + β4  CBRt + εt (4) 

ناخالص داخلی،  GDP  تورم(،)  یمصرفلگاریتم کالا و خدمات   LogINFکه در آن   اسکناس و    LogCIC  تولید 

و   جریان  در  مرکزیهابانکذخایر    CBRمسکوک  بانک  نزد  تجاری  الگو،  فراینددر   .است ی  ی  هاداده  برآورد 

 
1. Odedokun & Rana (2004) 

2. Kasa (2005) 
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تجاری نزد بانک مرکزی، از بانک اطلاعاتی سری    یهابانکمتغیرهای اسکناس و مسکوک در جریان و ذخایر  

های تولید ناخالص  های متغیر تورم، از مرکز آمار رسمی بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران و دادهزمانی و داده

گردآوری   جهانی  بانک  از    و  یامنطقه   ی هالیتحل  در  تواند یم  و  بوده  یکاربرد  پژوهش  ج ینتا.  اندشدهداخلی 

 . ردیگ قرار مورداستفاده یاقتصاد ی های گذاراستیس

 :استزیر  صورتبهبرای مدل تحقیق حاضر  ARDL یالگوتصریح عمومی 

𝛥𝐿𝑜𝑔𝐼𝑁𝐹𝑇 = 𝛼0 + 𝜇1𝐿𝑜𝑔𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖 + 𝜇2𝐿𝑜𝑔𝐶𝐼𝐶𝑡−𝑖 + 𝜇3𝐶𝐵𝑅𝑡−𝑖 + 𝜇4𝐺𝐷𝑃𝑡−𝑖     

+ ∑ 𝜆𝑖

𝑠

𝑖=1

𝛥𝐿𝑜𝑔𝐼𝑁𝐹𝑡_𝑖 + ∑ 𝜋𝑖

𝑎

𝑖=1

𝛥𝐿𝑜𝑔𝐶𝐼𝐶𝑡_𝑖 + ∑ 𝜌𝑖

𝑏

𝑖=1

𝛥𝐶𝐵𝑅𝑡_𝑖

+ ∑ 𝜌𝑖

𝑧

𝑖=1

𝛥𝐺𝐷𝑃𝑡_𝑖 + 𝜀𝑡 

(5) 

: ( ضرایب5) معادلهدر  𝜇1 = 𝜇2 = 𝜇3 = 𝜇4  ی مدل عبارت است ازهاهیفرضبلندمدت هستند و: 

𝜇1 = 𝜇2 = 𝜇3 = 𝜇4 

(۶ ) 𝐻0: 𝜇1 = 𝜇2 = 𝜇3 = 𝜇4 = 0   

𝐻1 ≠ 0 

 

   پژوهش هایافته. ی4

 . آمار توصیفی 4-1
اراِئه   آماربا متغیرهای مدل پژوهش،    ترقیدقبرای آشنایی   توصیفی این متغیرها در قالب جدول زیر تنظیم و 

شه واحد ی شود. بدین منظور از آزمون رشه واحد متغیرها انجام مییقبل از برآورد الگو، ابتدا آزمون ر  گردیده است.

 آمده است.   ۶و   5است. نتایج حاصله در جدول  شده استفاده( ADF)دیکی فولر 

 

 : آمار توصیفی متغیرها  4جدول 

 لگاریتم تورم  متغیر 
لگاریتم اسکناس و  

 مسکوک 

 ی تجاری  هابانکذخایر 

 نزد بانک مرکزی 
 تولید ناخالص داخلی 

 13039224 6/156103 549/4 008/3 میانگین

 2042765 50/41793/50 477/4 000/3 میانه

 35971520 6/889687 414/7 899/3 حداکثر 

 40/40107 60/1076 693/0 197/2 حداقل

 14663135 6/236247 926/1 508/0 انحراف معیار 

 402/0 795/1 760/2 234/0 چولگی 

 300/1 350/5 - 527/0 994/1 کشیدگی 

 32 32 32 32 تعداد مشاهدات 

 ی پژوهش هاافتهمنبع: ی
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 آزمون پایایی  .2-4
برابر    tهای  بر اساس نتایج آزمون پایایی، متغیرهای لگاریتم تورم و لگاریتم اسکناس و مسکوک در جریان، با آماره

های  سازیمستقیم در مدل به طورتوانند ، در سطح مانا قرار دارند و می02/0 احتمال و سطح  -27/3و  -34/3با 

های تجاری نزد بانک مرکزی و تولید ناخالص داخلی، به ترتیب با  حال، ذخایر بانکاقتصادی استفاده شوند. بااین

دهنده  تشخیص داده شدند که نشان  مانا   نا ،  89/0و    25/0و سطوح احتمال    -42/0و    -0۶/2برابر با    tهای  آماره

ها، آزمون سازیهای اقتصادی است. برای تضمین صحت و اعتبار مدلها برای استفاده در تحلیل نیاز به اصلاح آن 

 شود تا مانایی لازم حاصل شود.ی انجام میریگ تفاضلبار پایایی این متغیرها با یک

های تجاری نزد  ، متغیرهای ذخایر بانکیریگتفاضلبار  شده پس از یکبر اساس نتایج آزمون پایایی انجام

های تجاری نزد بانک  مشخص، ذخایر بانک  به طور.  اندافتهیدستبانک مرکزی و تولید ناخالص داخلی به مانایی  

سطح    -۶2/5معادل    tو تولید ناخالص داخلی با آماره    00/0و سطح احتمال    -48/5معادل    tمرکزی با آماره  

اثربخشی فرایند  ، به 00/0احتمال   این نتایج بیانگر  ی در ریگتفاضلصورت معناداری مانا تشخیص داده شدند. 

استنامانابرطرف کردن   متغیرها  یاد  ؛یی  متغیرهای  قابل  نیازاپسشده    بنابراین،  مدلفرایند،  های  استفاده در 

 کنند. های کمی بوده و چارچوب معتبری برای استنتاج نتایج فراهم میاقتصادسنجی و تحلیل

 

 متغیرهای پژوهش  : نتایج آزمون پایایی5 جدول

 تفاضل  بارکیآزمون پایایی با  آزمون پایایی در سطح 

 نتیجه  سطح احتمال  tآماره  نتیجه  سطح احتمال  tآماره  نام متغیر 

 - - - مانا 02/0 - 34/3 لگاریتم تورم 

 - - - مانا 02/0 - 27/3 لگاریتم اسکناس و مسکوک در جریان 

 مانا 00/0 - 48/5 نامانا  25/0 - 06/2 ی تجاری نزد بانک مرکزیهابانکذخایر 

 مانا 00/0 - 62/5 نامانا  89/0 - 42/0 تولید ناخالص داخلی 

 پژوهش ی هاافتهمنبع: ی

 

 ی انباشتگ هم  آزمون .3-4
.  رد یگ  قرار  یموردبررس  یروابط  ن یچن  وجود  امکان  است  یضرور  رها،یمتغ  انیم  بلندمدت  روابط  برآورد  از  شیپ 

  ممکن  را  تورم  و   یپول  هیپا  مصارف   نیب  مدتکوتاه  و   بلندمدت   روابط  لیتحل  شده،ارائه   ی انباشتگ  هم  آزمون  جینتا

  یمحاسبات  F  آماره   و  شودیم  استفاده  بلندمدت   در   رها یمتغ  نیب  ی تعادل  رابطه  وجود  یبررس  یبرا  آزمون  ن یا.  کند یم

 نیا  در  صفر  هیفرض  که  شودیم   استفاده  هاکرانه  آزمون  از  منظور،  نیا  یبرا  .دارد  روابط  نیا  د ییتأ   در  یمهم  نقش

  ( ۶)  جدول  در   که  طورهمان  ها، کرانه   آزمون  ج ینتا.  است  رهایمتغ  انیم  بلندمدت   رابطه  وجود  عدم  انگریب  آزمون

  سطوح   یبرا  یبحران  ریمقاد  از  کهاست    02/14  با   برابر  آزمون  آماره  مقدار  که  است  آن  از  یحاک   است،   شدهدادهنشان

.  است  بوده  تربزرگ(  درصد  1برای    81/5  و  درصد  5برای    19/4  درصد،  10یبرا  53/3  مثلا)  احتمال  مختلف
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  افته ی نیا به عبارت دیگر،  شود؛ یم  دیی تأ  رها یمتغ انیم  بلندمدت رابطه وجود و  شده  رد صفر هیفرض ،اساسبراین

  در  مسکوک و  اسکناس یرهایمتغ.  است یپول هیپا  مصارف   و تورم نیب  یانباشتگ هم  بردار  کی وجود دهنده نشان

 ن، یهمچن.  هستند  مرتبط  تورم  با  بلندمدت  در  یمعنادار  به طور  ،یمرکز  بانک  نزد  یتجار  یهابانک  ریذخا  ان،یجر

  هم   بردار  کی  یدارا  لازم،  یهالیتحل  و  یی ایپا   آزمون  از  پس  مدل  یرهایمتغ  که  دهدیم   نشان  روابط  نیا  یبررس

 . هستند یاقتصادسنج یهامدل در استفاده قابل  و  بوده یانباشتگ

 

 آزمون هم انباشتگی ج ینتا: 6 جدول

10/0 05/0 01/0 
F یمحاسبات 

I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) 

53/3 61/2 19/4 16/3 81/5 42/4 02/14 

 ی پژوهش هاافتهمنبع: ی
 

 تعیین وقفه بهینه  آزمون  .4-4
  خواهد  مدل  جینتا  و   برآوردها   دقت   بر  یتوجهقابل  ریتأث  رایز  است،   تیاهم  حائز  اریبس  مدل  یبرا  نهیبه  وقفه  انتخاب

 و  تورش  از  و   شده   ی سازمدل  ی خوببه  رهایمتغ  انیم  ای پو  اثرات  که  کند یم  نیتضم  ، مناسب  وقفه  طول.  داشت

  استفاده نیزیب-شوارتز اریمع از معمولاً مشاهده، 100 از ترکوچک ی هانمونه  در. شود یریجلوگ جینتا  یناهمخوان

 وقفه  آزمون، نیا اساس بر(. 1400 ،ینوفرست) کندیم کمک شتریب یآزاد درجه حفظ به روش نیا رایز شود،یم

پس از تأیید وجود رابطه    .ردیگ  قرار  مورداستفاده  رهایمتغ  انی م  بلندمدت  و  مدتکوتاه  روابط  برآورد  در  دی با  کی

شود. نتایج این برآورد، شامل  اجرا می  ARDLهم انباشتگی میان و تعیین وقفه بهینه، مراحل نهایی برآورد الگوی  

 است.  شدهارائه ( 9و    8مدت و بلندمدت، در جدول )های مربوط به روابط کوتاهتخمین 

 

 : نتایج آزمون تعیین وقفه بهینه 7 جدول

 کویدن  -حنان آکائیک  بیزین -شوارتز طول وقفه 

 98/66 92/66 10/67 صفر

 40/60 10/60 03/61 یک

 75/60 21/60 88/61 دو

 های پژوهش منبع: یافته             
 

 مدت برآورد کوتاه .5-4
مدت بین اجزای مصارف  برای روابط کوتاه  (ARDL)   گسترده  ی هابا وقفه  حیخود توض  مدل نتایج برآورد    ، 8جدول  

متغیر تورم، با در    و  های تجاری نزد بانک مرکزی(پایه پولی )شامل اسکناس و مسکوک در جریان و ذخایر بانک

مدت را  تأثیرات پویای کوتاه  ، دهد. این مدلعنوان متغیر کمکی را نشان مینظر گرفتن تولید ناخالص داخلی به

دهنده  . نتایج نشانرا ارائه کرده است  هابر تورم بررسی کرده و ضرایب تفاضلی متغیرها، به همراه معناداری آن
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مدت است. ضرایب معنادار در این جدول  های زمانی کوتاهچگونگی انتقال اثرات متغیرهای مستقل بر تورم در دوره

مدت بوده و نقش متغیرهای کلیدی در توضیح تغییرات توجه در بازه زمانی کوتاهدهنده وجود تأثیرات قابلنشان

متغیرهای مستقل مختلف در این مدل قرار دارد.   تأثیرتحت عنوان متغیر وابسته،  تورم به  سازد.تورم را آشکار می

آماری معناداری لازم   لحاظ  ازدهد، اما  اثر افزایشی بر تورم جاری را نشان می  0/ 27وقفه اول تورم با ضریب مثبت  

م  اثرات تور   احتمالرا ندارد. این موضوع بیانگر آن است که تورم گذشته اثر فوری و قوی بر تورم جاری ندارد و  

برابر   tآماره  و  2۶/0تر وجود دارد. از سوی دیگر، وقفه دوم تورم با ضریب منفی های زمانی طولانیبیشتر در بازه

دهد که افزایش تورم در وقفه دوم به تعدیل و کاهش  اثر کاهشی معناداری بر تورم دارد. این نشان می  -1۶/2با  

بندی  کننده عمل کند. این نتایج اهمیت زمانعنوان سازوکاری تنظیم تواند بهآن در دوره جاری کمک کرده و می

   سازد.و تأخیر در انتقال اثرات متغیرهای اقتصادی به تورم را برجسته می

آماری معنادار  ازلحاظهای تجاری نزد بانک مرکزی در سطح تأثیر منفی بر تورم دارند، اما بانک ریذخامتغیر 

تأثیر کاهنده و معناداری بر تورم    -۶1/4برابر با    tو آماره    25/1نیستند. این متغیر در وقفه سوم با ضریب منفی  

کنند. وجود های پولی را تأیید میها نقش ذخایر بانکی در کنترل تورم از طریق سیاست دهد. این یافتهنشان می

تورمی و    فشارهایتواند به کاهش  دهنده این است که مدیریت صحیح ذخایر بانکی میای نشانچنین اثر کاهنده

   ایجاد ثبات اقتصادی کمک کند.

دهنده این است که و مسکوک در جریان در سطح جاری، تأثیر مثبت و معنادار بر تورم دارد و نشان  اسکناس

های اول و دوم، تأثیرات اما در وقفه؛  شودقیمتی می  فشارهایمستقیم موجب افزایش    به طورافزایش نقدینگی  

ها نقش سازگار و متوازن مدیریت نقدینگی را در کاهش تورم شود. این یافتهمنفی و معنادار بر تورم مشاهده می

و معنادار بر تورم، تأثیر افزایشی   11/2ویژه در وقفه سوم، اسکناس و مسکوک با ضریب مثبت  دهد. بهنشان می

ناخالص داخلی نیز تأثیرات متفاوتی بر تورم دارد. در سطح    دیتول  دارد که به تعدیل اثرات کاهنده اولیه اشاره دارد.

دهنده  اثر افزایشی و معنادار بر تورم دارد که نشان 0۶/3برابر با  tو آماره  48/9متغیر با ضریب مثبت   جاری، این

قیمتی است. در وقفه دوم، تولید ناخالص داخلی نیز   فشارهای های اقتصادی در رشد تقاضای کل و  نقش فعالیت

اثر افزایشی و معنادار بر تورم دارد، اما در وقفه سوم، تأثیر این متغیر فاقد معناداری لازم است. وجود نوسان در 

  گذاری اقتصادی یا شرایط کلی اقتصاد باشد. اثرات تولید ناخالص داخلی ممکن است ناشی از تغییرات در سیاست

برازش مناسب مدل است و  دهنده نشان 15/ 80محاسباتی  Fآماره  و 95/0کلی مدل با ضریب تعیین  مشخصات

توضیح تأیید میقدرت  را  آن  بالای  یافتهدهندگی  این  نشانکند.  متغیرهای  ها  مدیریت صحیح  اهمیت  دهنده 

و تولید ناخالص داخلی است. این متغیرها   اسکناس و مسکوک در جریان، ذخایر بانکی ازجملهکلیدی پایه پولی 

توانند از این ابزارها برای کنترل تورم و  های پولی میکنند و سیاستتوجهی در تنظیم تورم ایفا مینقش قابل

 تقویت ثبات اقتصادی استفاده کنند. 

مدت  دهد که اثرات کوتاهها در انتقال اثرات متغیرها دارد و نشان می، این تحلیل تأکید بر نقش وقفهدرمجموع

بلندمدت در مدل باید  سازیو  اقتصادسنجی  اقتصادی  گذاران و تحلیلتحلیل شوند. سیاست  دقت  باهای  گران 

یافتهمی از این  برای بهبود مدیریت نقدینگی، تنظیم تورمتوانند  برنامه  ها  اقتصادی استفاده کنند. این  و  ریزی 
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تر توانند در مطالعات پیشرفته نتایج نقش مهمی در ایجاد چارچوب علمی برای تحلیل روابط اقتصادی دارند و می

بیزین انجام گرفت. مشخص  -بر اساس نتایج آزمون وقفه بهینه که با استفاده از معیار شوارتز گرفته شوند.  به کار 

مدت میان متغیرها  کند که روابط کوتاهاست. این انتخاب تضمین می  یکشد که بهترین وقفه برای مدل، وقفه  

 شود. سازی شده و از تورش نتایج جلوگیری میدرستی مدلبه

 

 ARDLمدت : الگوی کوتاه 8جدول 

 احتمال  Tآماره  ضریب  ر یمتغنام 

 متغیر وابسته( ) تورم
 10/0 77/1 27/0 وقفه اول

 05/0 - 16/2 - 26/0 وقفه دوم

 14/0 - 54/1 - 80/4 سطح ی تجاری نزد هابانکذخایر 

 بانک مرکزی 

 13/0 59/1 37/5 وقفه اول

 80/0 24/0 20/7 وقفه دوم

 00/0 - 61/4 - 25/1 وقفه سوم

 اسکناس و مسکوک در جریان 

 00/0 67/4 27/1 سطح

 00/0 - 15/2 - 88/0 وقفه اول

 05/0 - 14/2 - 57/2 وقفه دوم

 05/0 15/2 11/2 وقفه سوم

 تولید ناخالص داخلی 

 00/0 06/3 48/9 سطح

 17/0 - 44/1 - 66/4 وقفه اول

 04/0 27/2 86/2 وقفه دوم

 93/0 - 08/0 - 19/1 وقفه سوم

 00/0 27/5 86/3 ثابت جمله 

 95/0 ضریب تعیین مدل 

 ( 00/0)80/15 )احتمال(  Fآماره 

 ی پژوهش هاافتهمنبع: ی
 

 بلندمدت برآورد .  6-4
برای روابط بلندمدت بین اجزای    ( ARDL)  گسترده  یهابا وقفه  حیخود توض  مدل نتایج برآورد مدل    ( 9)  جدول

های تجاری نزد بانک مرکزی( و تورم را مصارف پایه پولی )شامل اسکناس و مسکوک در جریان و ذخایر بانک

بهنشان می داخلی  ناخالص  تولید  تحلیل،  این  در  است. ضرایب دهد.  لحاظ شده  متغیر کمکی در مدل  عنوان 

شده در این جدول، بیانگر تأثیر پایدار و معنادار هر یک از متغیرهای مستقل بر متغیر وابسته )تورم(  بلندمدت ارائه

پولی   پایه  از آن است که چگونه تغییرات اجزای مصارف  تواند فشار  بلندمدت می  به طورهستند. نتایج حاکی 
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معناداری روابط بلندمدت را تأیید    1هاتورمی را در اقتصاد تشدید یا تعدیل کند. این ضرایب بر اساس آزمون کرانه

اطلاعات مهمی درباره    (ARDL)  گسترده  یها با وقفه  حیخود توض  مدلکنند. نتایج برآورد الگوی بلندمدت  می

 دهد.  ها بر تورم در بلندمدت ارائه میروابط میان متغیرها و تأثیرات آن 

دهنده تأثیر منفی  است که نشان -04/3برابر با   tو آماره  -3۶/0اسکناس و مسکوک در جریان دارای ضریب 

کند. این یافته حاکی از آن است این معناداری را تأیید می  01/0  احتمالو معنادار این متغیر بر تورم است. سطح  

که این اثر ممکن   تواند منجر به کاهش تورم در بلندمدت شودکه افزایش اسکناس و مسکوک در جریان، می

  tو آماره    -13/1های تجاری نزد بانک مرکزی ضریب  است ناشی از مدیریت صحیح نقدینگی باشد. ذخایر بانک

این رابطه را   زین 00/0که بیانگر تأثیر منفی و معنادار این متغیر بر تورم است. سطح احتمال   دارد -17/4برابر با 

های  تورمی از طریق سیاست  فشارهایتوجه ذخایر بانکی در کاهش  دهنده نقش قابلنتیجه نشانکند. این  تأیید می

دهنده تأثیر مثبت است که نشان  45/4برابر    tو آماره    51/5پولی مؤثر است. تولید ناخالص داخلی دارای ضریب  

ها  کند. این یافتهنیز این رابطه را تأیید می  00/0و معنادار این متغیر بر تورم در بلندمدت است. سطح احتمال  

  89/3ثابت مدل، ضریب    جمله  افزایش تورم هستند.  جهیدرنتبیانگر نقش رشد اقتصادی در افزایش تقاضای کل و  

دهنده  است. این مقدار نشان  دشده ییتأ   00/0دارد که معناداری آن در سطح احتمال    20/10برابر با    tآماره    و

همیت مدیریت  دهنده اای تورم است که در غیاب متغیرهای مستقل در مدل وجود دارد. این نتایج نشانسطح پایه

متغیرهای کلیدی مصارف پایه پولی مانند اسکناس و مسکوک در جریان و ذخایر بانکی برای کنترل تورم و تقویت 

کنند که  ثبات اقتصادی هستند. همچنین، این نتایج نقش تولید ناخالص داخلی در افزایش تورم را برجسته می

 های اقتصادی مدنظر قرار گیرد.گذاریباید در سیاست

پا   دهد ینشان م  هاافتهیدر مجموع،   اسکناس و مسکوک در جر  ،یپول  هیکه مصارف    ر یو ذخا  انیاز جمله 

بانک  یتجار  یهابانک تع  ،یمرکزنزد  دارند. مد  یریگ در شکل  یاکنندهنیینقش  و    ینگینقد  نهیبه  تیریتورم 

 ر ی از مس  ژه یوبه  ،یرشد اقتصاد  کهیکمک کند؛ در حال  یمتیثبات ق  جادیبه مهار تورم و ا  تواندیم   یبانک   ریذخا

  گذاران استیس  رو،نیا  از  فشار تقاضا موجب بروز تورم شود.  جادیممکن است با ا  ،ی ناخالص داخل  دیتول  شیافزا

تعادل برقرار   یو حفظ ثبات مال   یاز رشد اقتصاد  تیهمچون کنترل تورم، حما  یاهداف   انیم  رندیناگز  یاقتصاد

 کنند.  

 

 ( ARDL) گسترده  یها با وقفه  حیخود توض مدل بلندمدتالگوی  برآورد :9 جدول

 احتمال  tآماره  ضریب  ر یمتغنام 

 01/0 - 04/3 - 36/0 اسکناس و مسکوک در جریان 

 00/0 - 17/4 - 13/1 ی تجاری نزد بانک مرکزیهابانکذخایر 

 00/0 45/4 51/5 تولید ناخالص داخلی 

 00/0 20/10 89/3 جمله ثابت 

 ی پژوهش هاافتهمنبع: ی

 
1. Bound Test 
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 تصحیح خطامدل   برآورد . 7-4
 با   ECM(-1)  ریمتغ  که  دهدیم  نشان  ( گزارش شده است. نتایج11نتایج برآورد مدل تصحیح  خطا در جدول )

 عنوان به  معمولاً  که  ریمتغ  نیا.  دارد  یمعنادار  و  یقو  اثر  ،00/0  احتمال  سطح  در(  -99/0)  داریمعن  و  یمنف  بیضر

  به  تعادلعدم  حالت  از  یاقتصاد  ستمیس  کی   لیتعد   سرعت  دهندهنشان  شود،یم  شناخته  خطا  حیتصح   جمله

  ی تعادل   حالت  به  ییبالا  سرعت  با  اقتصاد  که  است  آن  انگریب  ECM(-1)  بزرگ  و  یمنف  بیضر.  است  بلندمدت  تعادل

  .شودیم  اصلاح  سرعتبه   انحراف  نیا  ،ی تعادل  ری مس  از  تورم  انحراف  صورت  در  که  معنا  نیا  به  گردد؛یبازم  خود

  بازگشت  جهت  در   تعادل عدم  از  درصد   99  حدود  دوره،   هر  در  که   دهد یم  نشان   - 99/0  بیضر  مقدار  گر،یدعبارتبه

  بالاتر  تعادل  به  بازگشت  سرعت  باشد،  ترکینزد  -1  عدد  به  بیضر  نیا  هرچه.  شودیم   لیتعد  بلندمدت  تعادل  به

  نقش و  بوده معنادار  کاملاً   یآمار ازلحاظ که  است آن دهنده نشان ب، یضر نیا کوچک اریبس احتمال سطح. است

 . کندیم  فایا مدل مدتکوتاه یهاییایپو حیتوض در یمهم

 

 آزمون تصحیح خطا  جینتا :11جدول 

 نام متغیر  ضریب  tآماره  احتمال 

00/0 23/6 - 99/0 - ECM(-1) 

 های پژوهش منبع: یافته

 

 ی تشخیصیها آزمون. 8-4
صورت جامع تأیید  ، اعتبار و صحت ساختاری آن را به (12در جدول )برآورد شده    های تشخیصی مدلنتایج آزمون 

دهد که توزیع  نشان می  ۶۶/0  احتمالو    80/0  با، مقدار آماره برابر  1بر اساس آزمون نرمالیتیطبق نتایج،  کند.  می

های اقتصادسنجی بسیار مهم است،  تحلیل مدل  ازنظرکند. این موضوع  پسماندهای مدل از توزیع نرمال پیروی می

 2شود. آزمون ریست رمزیزیرا نرمال بودن پسماندها شرطی اساسی برای استناد به برآوردهای مدل محسوب می

دهد که ساختار مدل  نیز بیانگر عدم وجود خطای تصریح در مدل است و نشان می  52/0  احتمالو    ۶8/0  آماره با  

  37/2  آمارهبر این، آزمون خودهمبستگی با    علاوه  و مدل از سازگاری لازم برخوردار است.  شدهمیتنظی  درستبه

دهنده عدم وجود خودهمبستگی در پسماندهای مدل است. این نتیجه حائز اهمیت است، نشان   14/0و احتمال  

، آزمون تی درنهاگذارد.  مستقیم بر اعتبار مدل تأثیر می  به طورزیرا استقلال مشاهدات و کیفیت سری زمانی  

دهد که پسماندهای مدل دارای واریانس ثابت هستند  نشان می  7۶/0  احتمال  و   ۶8/0واریانس ناهمسانی با آماره  

س ناهمسانی وجود ندارد. این موضوع از اهمیت بالایی برای جلوگیری از تورش و دستیابی  ای از واریانو هیچ نشانه

پایداری، دقت و  ها تأیید میی، نتایج این آزمون طورکلبه  اعتماد برخوردار است.  به نتایج قابل از  کند که مدل 

و می است  برخوردار  بالایی  اطمینان  کوتاهقابلیت  اقتصادی  روابط  تحلیل  برای  آن  از  با  توان  بلندمدت  و  مدت 

 اطمینان کامل استفاده کرد. 

 
1. Normality Test 
2. Ramsey Reset test 
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 ی تشخیصی هاآزمون  جینتا :12جدول 
 درصد   5ی داریمعننتیجه در سطح  آماره آزمون احتمال  آزمون نوع 

 نرمال بودن توزیع پسماندهای مدل  80/0 66/0 آزمون نرمالیتی 

 عدم وجود خطای تصریح مدل 68/0 52/0 ریست رمزی 

 عدم وجود خودهمبستگی  37/2 14/0 ی خودهمبستگ

 ناهمسانی عدم وجود واریانس  68/0 76/0 واریانس ناهمسانی

 های پژوهش  منبع: یافته

 

 ب یضر ثبات آزمون . 9-4
و مجموع  1های مجذور تجمعی برای ارزیابی ثبات مدل و بررسی وجود یا عدم وجود شکست ساختاری، از آزمون 

های مربوطه در محدوده  مقدار آماره  کهیدرصورتها،  شود. در این آزمون استفاده می  هاباقیمانده  2مجذور تجمعی

شود.  قرار گیرد، فرضیه صفر که دلالت بر ثبات ضرایب دارد، تأیید می  05/0  حدهای بحرانی در سطح اطمینان

(،  2( و )1. مطابق نمودارهای ) هستندها ابزاری مؤثر برای ارزیابی پایایی ضرایب مدل در طول زمان  این آزمون 

، فرضیه اساسبراینشده قرار دارند.  های مربوطه در محدوده دو حد بحرانی تعیینمشخص است که مقادیر آماره

ی است. این نتیجه بیانگر پایداری موردبررسدهنده ثبات ضرایب مدل در طول دوره  شود که نشانصفر تأیید می

 .هستشده  ضرایب و عدم وجود شکست ساختاری در مدل ارائه
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CUSUM 5% Significance 
 ( CUSUM) پایداری ضرایب نتایج : 1شکل 

 ی پژوهش هاافتهمنبع: ی                                               
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CUSUM of Squares 5% Significance 
 (CUSUMSQ) ب یضرا یداریپانتایج : 2 شکل

 ی پژوهش هاافتهمنبع: ی                                             

 
1. CUSUM 

2. CUSUMQ 
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  شنهادهای و پ یریگجه ی. نت5
شد. پس   ی بررس افتهی میفولر تعم-یکیآزمون د یریکارگبا به مورداستفاده یرهایمتغ یی ای مطالعه، ابتدا پا نیدر ا

  ن یا  جیشد. نتا  لیباند تحل  یهاها با استفاده از آزمون کرانه آن  انیوجود رابطه بلندمدت م  رها،یمتغ  ییمانا  دییاز تأ 

رابطه، مدل با    نیا  شدنمشخص. با  استمدل    ی رهایمتغ  ان یم  ی بردار هم انباشتگ  کیوجود    کننده دییآزمون تأ 

حاضر در مقاله و    یهالیاساس تحل. بر  دیبرآورد گرد  ( ARDL)  گسترده  یهابا وقفه  حیخود توضاستفاده از روش  

 یصیتشخ  یهاخطا، آزمون  حیتصح  ،یمدت، بلندمدت، آزمون هم انباشتگمختلف )کوتاه  یهاکه از مدل  یجینتا

 را استخراج کرد: ریز یکل  جیتوان نتایآمده است، م دست( بهنهیو وقفه به

مدل وجود دارد. بر اساس مقدار   یرهایمتغ   انیم  ینشان داد که رابطه بلندمدت  یآزمون هم انباشتگ  جینتا

صفر عدم وجود   هیجدول در سطوح مختلف احتمال فراتر رفته بود، فرض  یبحران  ریکه از مقاد  یمحاسبات   Fآماره  

نزد   یتجار  یهابانک  ریذخا  ان،یدر جر  وککه اسکناس و مسک کنندیم دییتأ   هاافتهی  نیرابطه بلندمدت رد شد. ا

آزمون   جی بر اساس نتا همچنین،    دارند.  یبا تورم در بلندمدت هم انباشتگ  یناخالص داخل  د یو تول  یبانک مرکز

انتخاب   نیمدل انتخاب شد. ا  یبرا  نهیعنوان وقفه بهبه  کیوقفه    ن،یزیب  -  شوارتز  اریبا استفاده از مع  نهیوقفه به

  با   رهایمتغ  انیم  ایکه اثرات پو  کندیم  نیتضم  آورد، یدر نمونه محدود شما فراهم م  یشتریب  یکه درجه آزاد

در  برآورد  جینتا  شوند.   ی سازمدل  یشتریب  دقت داد    مدتکوتاه  مدل  در   ریمتغ  کهنشان  و مسکوک  اسکناس 

معنادار  یمنف  ریتأث  ان،یجر نشان  یو  که  است  داشته  تورم  مدبر  نقش  نقد  تیریدهنده  کاهش    ینگ یمؤثر  در 

مدت  در کوتاه  یناخالص داخل دیو تول ینزد بانک مرکز  یتجار یهابانک ریذخا  ن،یاست. همچن یتورم فشارهای 

  بلندمدت مدل در برآورد  جینتا  .دهندیبلندمدت نشان م لیدر تحل یتوجهاثرات قابل مااند، انداشته  یاثر معنادار

داد   جر  کهنشان  در  مسکوک  و  ذخا   انیاسکناس  مرکز  یتجار  یهابانک  ریو  بانک  منف  ،ینزد  اثر  دو  و    یهر 

و کنترل تورم است.   ی نگینقد  تیریدر مد  یپول   ی هااستیس  ی دینقش کل  انگریاثرات ب   نیبر تورم دارند. ا  یمعنادار

تقاضا و فشار    شیدهنده افزابر تورم دارد که نشان  یمثبت و معنادار  ریتأث  یناخالص داخل  دیتول  گر،ید  یاز سو

 است. یاز رشد اقتصاد ی ناش یمتیق

  یبالادهنده سرعت، نشان-99/0برابر با  تصحیح خطا    بیضرنشان داد که   ( ECMخطا )  حیتصحبرآورد مدل  

درصد از انحراف   99که حدود    دهدیمقدار نشان م  نیتعادل به تعادل بلندمدت است. ااقتصاد از حالت عدم  لیتعد

مدت مناسب  کوتاه  ی هاییا یمدل و پو  یاز ثبات قو  ی حاک  افتهی  ن ی. اشودیدر هر دوره اصلاح م   یتعادل   ریاز مس

تأ انجام  یصیتشخ  یهاآزمون   .استآن   ناهمسان  کنندیم  دیی شده  مانند  معمول  مشکلات  از  حاضر  مدل    ی که 

 ن ی برازش و صحت مدل را تضم  تیفیک  جینتا  نیاست. ا  یعار  هاماندهیو نرمال نبودن باق  یخودهمبستگ  انس،یوار

مدل در    بیدهنده ثبات ضرانشان  CUSUMQ  و  CUSUM   بیثبات ضرا  یها آزمون   جینتاهمچنین،    .کنندیم

 . دهدیم  شیحاصل از مدل را افزا یهاو استنتاج  جیموضوع اعتماد به نتا  نیاست. ا یبررس موردطول دوره 

ابتدا به نتاانجام  یهالیتحل مدت، اسکناس و مسکوک در مدت مدل تمرکز داشتند. در کوتاهکوتاه  جی شده 

مؤثر   یعنوان عاملبه  ریمتغ  ن یکرد. ا  فایدر کاهش تورم ا  یدی، نقش کل00/0و احتمال    -88/0  بیبا ضر  انیجر

از تورم    یریجلوگ  یرا برا  ی نگیم نقد یامکان تنظ  گذاراناستیرا کاهش دهد که به س  یتورم  فشارهایتوانست  
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و احتمال    5/ 37  بیبا ضر  ،ینزد بانک مرکز  یتجار  ی هابانک  ر یمانند ذخا  رهایمتغ  ریاما سا   کند؛ یفراهم م  ی ناگهان

  ن ینشان ندادند. ا  یمدت اثر معنادار، در کوتاه17/0و احتمال    -۶۶/4  بیبا ضر  ،یناخالص داخل  دیو تول  13/0

 تر قیدق  یبررس  ی. براکنند یم  دایپ   تیبلندمدت اهم  لیدر تحل  شتریب  رها یمتغ  نی دهنده آن است که اموضوع نشان

ن  لیتحل  ،ی اقتصاد  یهاییایپو جر  زیبلندمدت  در  مسکوک  و  اسکناس  شد.  کوتاه  ان،یانجام  در  همانند  مدت، 

  ریثبات تأث  جه،ینت  نیاو معنادار بر تورم نشان داد.    یمنف  یریتأث  01/0و احتمال    - 3۶/0  بیبا ضر  زیبلندمدت ن

است. از    ی نگینقد  تیریمد  ژهیو  تیاهم  انگریو ب  کندیم   دییمدت و بلندمدت تأ را در هر دو دوره کوتاه  ریمتغ  نیا

بانک مرکز  یتجار  یهابانک  ریذخا  گر، یطرف د اثر معنادارکه در کوتاه  ینزد  با    یمدت  بلندمدت  نداشت، در 

  ریذخا  نی که ا  دهدینشان م   رییتغ  نیو معنادار بر تورم داشت. ا  یفمن  یری، تأث00/0و احتمال    -13/1  بیضر

معنادار در    ریغ   یاز حالت  زین  یناخالص داخل  دیکنترل تورم باشند. تول  یبرا  یقو  یدر بلندمدت ابزار  توانندیم

و    ثبت، اثر م00/0و احتمال    51/5  بیبا ضر  ر،یمتغ  نیشد. ا  ل یدر بلندمدت تبد  ی دیکل  یریمدت، به متغکوتاه

در   توانندیتقاضا م   شیو افزا ی که رشد اقتصاد دهد ینشان م افته ی  نیبر تورم در بلندمدت نشان داد. ا یمعنادار

 آثار آن هستند.   لیتعد یبرا قیدق یگذاراستیس ازمند یدهند و ن شیرا افزا یتورم فشارهایبلندمدت   یهادوره

اثر کاهنده    یدر هر دو بازه زمان   انیدر جر  مسکوککه اسکناس و    دهندینشان م  هال یتحل  نیدرمجموع، ا

از اثرات معنادار در بلندمدت    ی ناخالص داخل  دیو تول  یتجار  ی هابانک  ر یذخا  که یبر تورم دارد، درحال  یمعنادار

دارد   دیمدت و بلندمدت تأکدر کوتاه یاقتصاد یرهایمتغ قیدق تیریمد تیبر اهم  هاافتهی  نیبرخوردار هستند. ا

م س  تواند یو  طراح  گذاراناستیبه  ا  یپول  یهای استراتژ  یدر  کند.  بلانچارد،    افتهی  ن یمؤثر کمک  مطالعات  با 

اند، تطابق  کرده  یبررس  شرفتهیپ   یو تورم را در کشورها  یاز رشد اقتصاد  یناش  ی هاکه چالش  (2013)  جوهانسون

  تیریمد  تیدهنده اهمنشان  عنادار،م  یکاهش  ریبا تأث  ینزد بانک مرکز  یتجار  یهابانک  ریذخا  ن،یدارد. همچن

است.    دشدهییتأ   زی( ن1398و همکاران )  یسبحانمطالعه  موضوع توسط    نیدر کنترل تورم هستند که ا  ی نگینقد

 ی و کاهش فشار تورم  ینگ ینقد  تیریمد  انیوضوح ارتباط مبه   ان،یاسکناس و مسکوک در جر  لیتحل  ن،یدر کنار ا

است. در   تنام، یمانند هند و و  ،ییایآس  یدر کشورها  (2015)  نینگو  جیمشابه نتا  افتهی   نی. اکندی را برجسته م

  ابدییکاهش م  یبعد  یهاو مثبت است، اما در دوره  یبر تورم فور  انیاسکناس و مسکوک در جر  ریمدت، تأثکوتاه

  یمتفاوت  راتیمختلف تأث  یهادر دوره  زین  یتجار   یهابانک  ریاست. ذخا  یاثرات تورم  هیاول  لیدهنده تعد که نشان

داده بهنشان  کاهش  ژهیواند؛  اثر  وقفه سوم،  تورم مشاهده مدر  اشودیدهنده  و    یبندزمان  تیاهم  هاافتهی  نی. 

و  نیدر چ (2020) وان جیرو با نتا شیمدت پژوهش پ کوتاه لی. تحلدهندیرا نشان م یپول یهااستیس تیریمد

 یپژوهش حاضر، بررس یهای از نوآور  ی کیهمسو است.   اند،کرده  یو تورم را بررس یکه رابطه رشد اقتصاد  تنامیو

پا  یاجزا  یکیتفک ا  ی ناخالص داخل  دیو نقش تول  ی پول  هیمصارف  اثرات  انتقال  اجزا به تورم است که در   نیدر 

  مانند  یپژوهش با مطالعات  نیا  جینتا  قیبود. تطب  قرارگرفتنکمتر موردتوجه    (2007)  مطالعات مشابه مانند سوگو

نگو2022)  یول   یگزلقره و  وان  (2015)  نی(  علم  یبرا  یمحکم  هیپا(  2020)  و  عمل  ی استناد  حوزه   ی و  در 

ارائه   ی و مال  ی پول  ی هااستیس  یطراح  یبرا  ی چارچوب جامع   ها افتهی   ن یا  کندیم  جادیا  یاقتصاد  یگذاراستیس

 . کندیکمک م  یو حفظ ثبات اقتصاد یدیتول یساختارها تیتقو ، ینگ ینقد تیریکه به مد   دهدیم
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.  مطرح کرد  توانیرا م  ریز  یاستیس  یشنهادهایمدت و بلندمدت، پ کوتاه  جی شده و نتاارائه  یهال یتحل  بهباتوجه

  ل یکمک کنند که هم در کنترل تورم و هم در تسه  یمؤثر  ی پول  یهااستیس  یبه طراح  توانندیم   شنهادها یپ   نیا

 .موفق عمل کنند داریپا یرشد اقتصاد

مد1 طر  ی نگینقد  تیری.  جر  قیاز  در  و مسکوک  و    یمنف  ریتأث  بهباتوجه   :انیاسکناس  اسکناس  معنادار  و 

  میتنظ  قیرا از طر   ی نگینقد  تیریمد   ی هابرنامه  د یبا  یبانک مرکز  ، یبر تورم در هر دو بازه زمان   انیمسکوک در جر

 ی استفاده از ابزارها  قیتشو  یبرا  یی هااستیشامل س   تواند یامر م  نیکند. ا  یسازادهیعرضه پول نقد در گردش پ 

 و کاهش حجم پول نقد باشد.  یکیرونپرداخت الکت

در بلندمدت اثر    یتجار  یهابانک  ریذخا  ازآنجاکه   :ینزد بانک مرکز  یتجار  ی هابانک  ریذخا  یسازنهی. به2

اتخاذ    یاطیاحت  ا ی  یاجبار  ریذخا  تیتقو  یبرا  یی هااستیس  تواندیم   یبر تورم دارند، بانک مرکز  یو معنادار  یمنف

 کند. تیدر کنترل تورم را تقو ریذخا  نیا کنندهمینقش تنظ تواند یاقدامات م نیکند. ا

  یناخالص داخل  دیاثر مثبت تول  بهباتوجه   :بلندمدت  یتورم  فشارهای کاهش    یبرا  یرشد اقتصاد  تیری. مد3

کنند که ضمن حفظ    یطراح  یرشد اقتصاد  ل یتعد  یبرا  ییهابرنامه  دیبا  گذاراناستیبر تورم در بلندمدت، س

  یهاتیشامل حما  تواند یموارد م  نیکند. ا  یریکل جلوگ  ی تقاضا  ش یاز افزا  یناش   یتورم  فشارهای از    دار،یرشد پا 

 باشد.  یمصرف  یبا کنترل تقاضا مراهه دیهوشمندانه از تول

پرداخت   یهااستفاده از روش   قیبه پول نقد و تشو  یوابستگ  کاهش  :و پرداخت  یبانک   یهارساخت یز  تی. تقو4

  ریکاهش اسکناس در گردش، بر کاهش تورم تأث  قیکمک کرده و از طر  ینگی به کنترل نقد   تواند یم  ینقد  ریغ 

 بگذارد. 

پا 5 اجرا  شی.  و  م   هالیتحل  :منعطف  یهااستیس  یمستمر  برخ  دهد ینشان  کوتاه  رهایمتغ  یکه  مدت  در 

  یهاستمی س  د یبا  گذاراناستیو س  یبانک مرکز  ن، یبنابرا  کنند؛یم  دایپ   تیاما در بلندمدت اهم  ستندیمعنادار ن

  ت یکنند و قابل  جادیمدت و بلندمدت ادر هر دو دوره کوتاه ی پول ی هااستیاثرات س یابیارز یبرا یمستمر ش یپا

 فراهم آورند.   جیرا بر اساس نتا ها استیس رییو تغ لیتعد

بازه    کی نرخ تورم در    میتنظ  یتورم برا   یگذارهدف  یاز ابزارها  تواندیم  ی مرکز  بانک  :تورم  یگذار. هدف۶

 . ابد ی هدف دست  نیبه ا ینگ ینقد  تیریو مد ریذخا میتنظ  قیقبول استفاده کند و از طرقابل
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   https://doi.org/10.30471/iee.2019.1586 .69-41(،  31)16 ،یاقتصاد

)  ، یشاکر  پ(.  1394عباس.  کلان  نظرشرفتهیاقتصاد  س   هاه ی:  رافع  ها است یو  انتشارات  تهران:  اول(.  .  )جلد 
https://kaln.ir/product/eghtesad-kalan-shakeri   

تنظ1404)  .نیحس  ،یزیتبر  عبده بازو  یگر می(.  دو  نظارت:  صبحپول.    یحکمران  یو  ستاره    2505،  روزنامه 
https://www.setaresobh.ir/fa/main/detail/123180 . 

و تورم همراه با    دی بر تول  ی پول  استی انتقال س  یهاکانال  یاثربخش  یابی(. ارز1391. )رهادف  ،بانیمهر   نژادی عل و  احمد    ،یجان یکم
اآن   ینسب  تیاهم  لیتحل اقتصاد  در  بودجه  یزیربرنامه نشریه  .  رانیها   .63–39(،  2)  17،  و 

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.22519092.1391.17.2.2.4   

مدل خودرگرسیونی و  ) ARDL (. خطای متداول در کاربرد مدل های سری زمانی: کاربرد نادرست مدل1390تیمور. )  ،محمدی
    https://ijer.atu.ac.ir/article_3202.html. 183-163(، 47)16، های اقتصادی ایرانپژوهش نشریه  (. توزیع با وقفه

ف  ی مهرعل شاکر  ت،یهدا  روزجاه، ی تبار  جواد،  محمد  ، یطاهرپور،  و  )موریت  ، یعباس  بررس1403.  هماهنگ  ی (.  و    ن یب  ی ارتباط 
  ،یاقتصاد   یگذار  استیس  هینشر.  دیجد  ن ینزیک  DSGEبا استفاده از مدل    رانی در اقتصاد ا  یو مال  ی پول  یها است یس

16(32 .)307-335 .https://doi.org/10.22034/epj.2024.20949.2539   

از    شده   یابیباز .  یبهشت  دی. تهران: انتشارات دانشگاه شهیزمان  ی سر  ی هاداده   یکاربرد   یاقتصادسنج (.  1400محمد. )  ،ینوفرست 
https://www.sbu.ac.ir/fa/w/noferesti . 
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