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Abstract 
Inflation and exchange rates are among the most important variables affecting 
the economy of any country. At high rates, they may have detrimental effects on 
the country's economy due to uncertainty of their extent in the future. Therefore, 
the main purpose of this study is to investigate the long-term effect of inflation 
and exchange rate uncertainties on industrial production. For this purpose, the 
generalized autoregressive conditional heteroscedasticity (GARCH) approach 
was used to estimate the uncertainties. In addition, to estimate the model 
analysis, the Fully Modified Least Squares (FMOLS) and Dynamic Ordinary Least 
Squares (DOLS) methods were used for the years 1979 to 2017. First, to investigate 
the stability test and prevent false regression between variables, the generalized 
Dickey-Fuller unit root test was used, the result of which indicates the stability 
of all variables except the logarithm of inflation uncertainty. Then, using the 
Johansen Juselius co-integration test, the long-run relationship between the 
variables was evaluated, based on which the existence of a long-term relationship 
between the variables has been confirmed. The results show the negative effect 
of inflation uncertainty and exchange rate uncertainty on industrial production. 
Government expenses also had a negative impact on the industrial production. 
Also, the capital stock of the industrial sector and the labor force working in this 
sector have been able to increase the production of the industrial sector. 
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Extended Abstract 
1. Introduction 
One of the most important factors with 
significant impact on the growth and 
development of a country, especially in 
developing countries, is the production 
and economic activities of the industrial 
sector. In the various development 
programs, including the Sixth 
Development Plan, the development of 
various economic sectors, including the 
industry has been emphasized. Production 
growth in various economic sectors, 
including industry is one of the most 
important economic variables greatly 
influenced by changes in inflation rates as 
well as the real exchange rate. 
Accordingly, examining the relationship 
between different economic sectors, 
especially industrial production, with 
variables such as inflation and exchange 
rates and the resulting uncertainties are 
important and controversial issues that 
can help policymakers and economic 
planners to select the appropriate 
currency system, reduce and control 
inflation and prevent it from rising further. 
Given the importance of the issue, this 
study seeks to answer the question of 
whether the increase in uncertainty 
resulting from exchange rate fluctuations 
and inflation fluctuations affect the output 
of the industrial sector or not. In fact, the 
main purpose of the present study is to 
investigate the effect of inflation and 
exchange rate uncertainties on industrial 
production. To achieve this goal, FMOLS 
and DOLS models have been used for the 
years 1979-2017. 

 

2. Research Methodology 
In the present research, the long-term 
effect of inflation uncertainty and 

exchange rate uncertainty on the growth 
of industrial production has been 
investigated. For this purpose, 
Autoregressive conditional 
heteroscedasticity (ARCH) method (to 
obtain uncertainties) and dynamic 
ordinary least squares (DOLS) and fully 
modified ordinary least squares (FMOLS) 
models were used. Dynamic ordinary least 
squares method proposed by Stock and 
Watson (1993) was used after modifying 
the OLS method to reduce the sample 
volume problem. The FMOLS model 
proposed by Phillips and Hansen (1990) 
was used with the aim of overcoming bias 
and endogeneity. According to the 
proposed theoretical foundations, to 
investigate the effect of inflation 
uncertainties and exchange rate 
uncertainties on industrial products, we 
consider the following model in the form 
of time series data. 
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In the above relations, logPIND  
indicates the logarithm of industrial 

production, logUNINF  indicates the 
logarithm of inflation uncertainty, 
logUNER  indicates the logarithm of 
exchange rate uncertainty, logGOV  
indicates the logarithm of government 

expenditures, logLAB  indicates the 
logarithm of the labour force employed in 
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the industrial sector, logK  represents the 
logarithm of the industrial capital 
inventory , and t represents time. 

3. Research Findings 
In this study, first, a summary of the 
descriptive statistics of the variables has 
been reported. Then, the unit test was 
performed, the results of which showed 
that most of the model variables were 
unstable except the logarithm of inflation 
uncertainty. Then, by examining the long-
term equilibrium relationship between the 
model variables and using the Johansen-
Jusilius cointegration test, a single 
cointegrating vector was found. In other 
words, according to the null hypothesis, 
the existence of a maximum of zero 
cointegrating vector is rejected. In order 
to check whether the variance of the error 
term is constant or variable, the ARCH test 
was used showing that the hypothesis of 
the existence of ARCH is not rejected. 

After obtaining exchange rate and 
inflation rate uncertainties by GARCH 
method, DOLS and FMOLS estimators 
used to estimate regression models 
showed similar results. As can be seen, in 
both approaches, the logarithm of inflation 
rate uncertainty had a negative impact on 
industrial production. The exchange rate 
uncertainty variable, as expected, had a 
negative effect on industrial production in 
the long run. The results of the logarithm 
of employment in the industrial sector also 
showed the positive effect of this variable 
on industrial production. The capital stock 
of the industrial sector and government 
expenditures had a positive and negative 
impact on industrial production, 
respectively.  

4. Conclusion 
The present study investigates the long-
term effect of inflation and exchange rate 

uncertainties on industrial production in 
the period 1979 to 2017. In this study, to 
test the hypotheses and estimate the 
regression models, the uncertainties were 
first estimated using the GARCH method. 
In order to investigate the long-term 
effect of uncertainties, the FMOLS and 
DOLS econometric methods were used to 
estimate the model.  Initially, the stability 
of the variables was examined using the 
generalized Dickey-Fuller test. The result 
of the variables stability test showed that 
all variables except the inflation 
uncertainty logarithm remained stable. 
Then, the long-run relationship between 
the variables was analyzed using the 
Johansen-Jusilius co-integration test, on 
the basis of which the existence of a long-
term relationship among variables has 
been confirmed. As   can be observed, the 
effects of inflationary uncertainty on 
industry output have been negative and 
significant. According to this result, 
Friedman (1977) hypothesis has been 
confirmed, according to which with the 
increase of inflation, the resulting costs 
will increase, which in turn, will have a 
negative effect on production growth. The 
results obtained from the effect of 
exchange rate uncertainty on industrial 
production indicate a negative and 
significant effect on industrial production. 
The results of the logarithm of the labor 
force working in the industrial sector and 
the capital stock of this sector show the 
positive and significant effect of these 
variables on Iran's industrial production. 
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 چکیده
های بالا گذار بر اقتصاد هر کشوری است که در نرخ ترین متغیرهای اثر تورم و نرخ ارز از جمله مهم 

توانند اثرات زیانباری به دلیل عدم اطمینان از میزان آنها در آینده بر اقتصاد کشور وارد کنند. از می
و نرخ ارز بر تولیدات   های تورماینرو، هدف اصلی مطالعه حاضر، بررسی اثر بلندمدت نااطمینانی

یافته ها از رویکرد اتورگرسیو شرطی تعمیم  منظور، برای برآورد نااطمینانیصنعتی بوده است. بدین  
(GARCHاستفاده گردید و جهت برآورد و تجزیه و تحلیل مدل از روش ) های حداقل مربعات معمولی

به    1396تا    1358برای دوره زمانی    (   DOLS( و حداقل مربعات پویا  )FMOLSشده )  کاملاً اصلاح 
کار گرفته شد. در ابتدا جهت بررسی آزمون مانایی و جلوگیری از رگرسیون کاذب بین متغیرها،  از  

یافته استفاده شد که نتیجه آن  بیانگر مانایی همه متغیرها به آزمون ریشه واحد دیکی فولر تعمیم
تفاضل  با  که  بوده  تورم  نااطمینانی  لگاریتم  آزمون    جز  از   استفاده  با  سپس  است.  شده  مانا 

آن    -انباشتگي جوهانسنهم اساس  بر  که  ارزیابی شد؛  متغیرها  بین  بلندمدت  رابطه  جوسلیوس 
وجود رابطه بلندمدت بین متغیرها مورد تأیید قرار گرفته است. بعلاوه، نتایج به دست آمده بیانگر  

رخ ارز بر تولید بخش صنعتی بوده است. مخارج  وجود اثر منفی نااطمینانی تورم و نااطمینانی ن
دولتی نیز اثری منفی بر تولیدات صنعتی داشته است. همچنین موجودی سرمایه بخش صنعت و 

 اند منجر به افزایش تولیدات در بخش صنعتی شوند نیروی کار شاغل در بخش صنعت توانسته

 کلیدواژه ها: 
نااطمینانی تورم،  نااطمینانی 

تولیدات صنعتی،   نرخ ارز، 
DOLS ،FMOLS. 
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 مقدمه 1
های تولیدی و اقتصادی بخش صنعت یکی  فعالیت
تواند تأثیر بسزایی  ترین عواملی است که میاز مهم

در رشد و توسعه کشورها به خصوص کشورهای در 
بگذارد.   جای  بر  توسعه  بخشحال  های  اهمیت 

ای است  مختلف اقتصادی از جمله صنعت به گونه
برنامه در  برنامه  که  جمله  از  توسعه  مختلف  های 

این بخش توسعه  و  به رشد  فراوان  ششم  تأکید  ها 
شده است. بر اساس آمار انتشار شده بانک مرکزی  

كارگاه توليد  سال  هايشاخص  در  صنعتي    بزرگ 
قبل1396 سال  به  نشان  افز   درصد  6نسبت  ايش 

سالدهد.  مي این  ميان  در  از  صنعتي،    24،  گروه 
توليد   اهميت    گروه19  )شاخص  ضريب    8/91با 

مثبت    (درصد رشد  از  آن  از  قبل  سال  به  نسبت 
گرديد. ميان    برخوردار  از  اصلي   6همچنين،   1گروه 

  5در شاخص توليد،    داراي بيشترين ضريب اهميت
ه بودند.  همرا   گروه با رشد مثبت نسبت به سال قبل

  گروه مزبور، بيشترين افزايش به صنايع   5از ميان  
 تريلر و توليد توليد وسايل نقليه موتوري، تريلر و نيم

و    11/  3محصولات كاني غير فلزي به ترتيب معادل  
داشت  درصد  8/9 اقتصادي  )تعلق  تحولات  خلاصه 

 (.14: 1396، كشور

در  رشد مختلف  بخش  تولید  از  های  اقتصادي 
از  بخش  جمله   یکی  متغيرهاي  مهمصنعت  ترين 

اسـت تحـولات    اقتصادي  به  و  كه نسبت  تورم  نرخ 
ارز  همچنین   واقعـي  زیادی نـرخ  نشان  را    واکنش 

به  د.  نده مي تورم  نرخ  کاهش  یا  افزایش  بطوریکه 
تواند  دهد و میتأثیر قرار میرا تحت  شدت این بخش

موجب کاهش و یا افزایش تولیدات صنعتی گردد. از  
طرفی تولیدات بخش صنعت متأثر از تغییرات نرخ  

اگر   راستا  این  در  بود.  آهنگ    تنظيمارز هم خواهد 
دنياي داخل   نرخ ارز متناسب و هماهنـگ بـا  تغییرات
ی و رشد اقتصاد  كنـدي  موجب  صورت نگیردو خارج  

 
توليد فلزات ، توليد مواد و محصولات شيميايي. 1

، تريلرتوليد وسايل نقليه موتوري، تريلر و نيم، اساسي

از طرفی، بررسی  .  خواهد شد  تولیدات بخش صنعت
بخش رشد  بین  اقتصادی  ارتباط  مختلف  های 

بخصوص تولیدات صنعتی با متغیرهایی همچون نرخ  
نااطمینانی و  ارز  نرخ  و  آنها  تورم  از  حاصل  از  های 

مورد بحث است که میموضوعات   و  به    تواندمهم 
برنامهسیاست و  اقتصادی  گذاران  انتخـاب    درریزان 

مناسـب   ارزي  و و همنظـام  تورم  نرخ  چنین کاهش 
آن   بیشتر  افزایش  از  در جهت جلوگیری  آن  کنترل 

اين    با توجه به اهمیت بسیار این مسئله.  کمک کند
اين به  پاسخ  دنبال  به  آيا    مطالعه  كه  است  سؤال 

نـرخ نوسـانات  از  حاصل  نااطميناني  و  ارز    افزايش 
  اثرگذار   تولیدات بخش صنعتبر  نوسانات نرخ تورم  

خير  يا  تمابعلاوه،    ؟ است  با    زیوجه  حاضر  مطالعه 
  ران یاقتصاد ا یانجام شده برا یمطالعات تجرب گرید

  یها ینان یمطالعه اثر نااطم   نیاست که در ا  نیدر ا
  1358در بازه    یصنعت  داتینرخ تورم و نرخ ارز بر تول

از    کی چیکه در ه  ردیگ یقرار م  یمورد بررس  1396تا  
در خصوص اثرگذاری    رانیاقتصاد ا  نیش یمطالعات پ

تول  یها ینانی نااطم بر  ارز  نرخ  و  تورم    داتینرخ 
استصنعت  نشده  یافت  به  بنابراین،    .ی  توجه  با 

پژوهش    یهدف محور   مورد مطالعه،موضوع    ت یاهم
نرخ    یهاینان ی شود نااطم  یکه بررس  است  نیا  حاضر

  . ی دارندصنعت  داتیبر تولچه تأثیری  تورم و نرخ ارز  
چنین   به  نیل  به  اهدافی  برای  مقاله  کلی  ساختار 

 شکل زیر تدوین گردید.  

نظری   مبانی  دوم،  بخش  در  مقدمه  از  پس 
های  تحقیق در ارتباط با تورم و نرخ ارز و نااطمینانی

بیان می شود. در بخش سوم پیشینه پژوهش  آنها 
در بخش  ساختار الگو نگارش خواهد شد و در ادامه 

انجام و    هاداده  لی و تحل  هیو تجزچهارم بیان شده  
بخش   در  شد.  خواهد  برآورد  اقتصادسنجی  مدل 

جمع به  هم،  پرداخته  پایانی  تحقیق  نتایج  بندی 
 شود. می

و  توليد محصولات كاني غير فلزي، توليد مواد غذايي
 . شيميايي و گياهي هاي داروييتوليد داروها و فرآورده 
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 . چارچوب نظری تحقیق 2
  ها متیسطح ق  نییتع  ی از عوامل اصل  یک ینرخ ارز  

کشور  هر  اقتصاد  ا  یدر  ق   نیاست.  بر    مت ینرخ 
واردات خدمات  و  و    ریتأث  یکالاها  از    یکیگذاشته 

واردات،    نیتریاساس صادرات،  بر  اثرگذار  عوامل 
ذخاپرداختتراز و  شمار    کی  یارز  ریها  به  کشور 

اقتصاد  ی ک ی.  رودیم  معضلات  کشور   یاز    ی هر 
ثبات   یارز   ستمیدر س   یرعادی غ  نوسانات که  است 

اقتصاد را با چالش مواجه و اعتماد مردم به پول را  
م نسب  کند یسلب  کاهش  خر  یو  در    دیقدرت 

موازنه  سهیمقا درپ  ی المللنیب  ی ها با   یرا 
نرخ ارز در    تی(. با توجه به اهم1374  دان،یدارد)س

  ی ادیهر کشور، عوامل ز  ی اقتصاد  و توسعه  شرفتیپ
اقتصاد عوامل  جمله؛  روان  یاس یس  ،یاز  آن    یو  بر 

چهار از طرفی،  (.  110:  1391است)هوشمند،    رگذاریتأث
که   گذاردیمدت بر نرخ ارز اثر م عامل عمده در بلند

 ،یتعرفه و حقوق گمرک   ها،متیق   یسطح نسب  شامل
)در برابر    یداخل  یبرتر شمردن کالاها  ایدادن    حیترج

  (. 1378  ،ین ی )مشک  ی استوربهره( و  یخارج  یکالاها
  سک یبه عنوان ر  ینرخ ارز، که به طور کل  اتنوسان

پ حرکات  با  تعر  ین یب شیمرتبط  ارز  نرخ    ف ینشده 
تأثیم   ،   ک ی  یاقتصاد  استیبر س  می مستق  ری شود 

نرخ    میرژ  بیتصو  (.2017،  1تایا  و  اگویکشور دارد )من
  ی قابل توجه  یثباتیب  1970ارز شناور در اواخر دهه  

  ستمیاز زمان سقوط س  کرده است.   جادی در نرخ ارز ا
نوسان نرخ ارز    ری، تأث1970دهه    لیبرتون وودز در اوا

گذاران  استی، سمحققانسوی  از    یبر رشد اقتصاد
چرا   بوده استمورد توجه    یا حرفه  ینهادها  ریو سا

تصور   اقتصاد  استحکام  بر  دلیلی  را  آن  که 
همکاران   عمروکردند)می بی133:  2018،  2و  ثبانی  (. 

شود  ایجاد شده در نرخ ارز منجر به نااطمینانی می
هزینه آن  سبب  به  نااطمینانیو  از  ناشی  ها  های 

ً یتجاري و نها  هايتیفعال  سکیر  شی افزا  موجب   تا
 

1 Meniago and Eita 

2 Umaru and et al 
3 Marston 
4 Knetter 

  ی نان ی نااطم  براین،شود. علاوهمیکاهش حجم تجارت  
سه    یاقتصاد آطریقاز  تحت  اقتصاد  ندهی،    ر ی ثأترا 
در    بلندمدت  نرخ بهره  تغییر   ،نخست:  دهدیقرار م
  ی ها وام  یبازده اسم   سکیر  شیو افزا  یمال  یبازارها

نرخ  افزایش  بالاتر و    ی بازده انتظاربدلیل    بلندمدت 
دوم بلندمدت،    گر ید  هایینان ینااطم   بر  تأثیر  ؛بهره 

ی و   اقتصاد  ماتی در تصم اثرگذار  یاقتصاد  یرها ی متغ
تولیتشونهایتاً   هز  دکنندگانیق  منابع    نهی به  کردن 

از  یبرا   ی مال )  یهاسکیر  اجتناب  و  مرتبط  رجبی 
 ( .1385 ،یو سور  یم ی ابراه؛ 18: 1395الدین، تاج

اثرگذاري نامتقارن  متفاوتی در ارتباط با  فرضيات  
وجود آن بر اقتصاد  های ناشی از  ثباتیبینرخ ارز و  

( و  1990)3مطالعات مارستون در  اساس  این    بر  دارد.
که  (  1994)4نيتر  ممکن  نامتقارن    هاي واكنشآمده 

گذاري نامتقارن در بازار اتفاق دليل قيمتاست به  
دیدگاهبيفتند.   و   ،(1998)5بالدوين  طبق  بالدوين 
ديسكيت1989)6  كروگمن و  واكنش1989)7  (  هاي  ( 

ر  هيجاني  رفتار  دليل  به  است  ممكن  خ  نامتقارن 
زمان    دهد. در  جديد  صادركنندگان  كه  صورتي  در 

بمانند، رفتار    افزايش ارزش پول داخلي در بازار باقي
مي  داشتههيجاني   باعث  صادركنندگان  كه  شود 

رفتاريتازه ارز    وارد،  نرخ  تغيير  به  نسبت  نامتقارن 
باشند.   سوی  داشته  از  شده  بیان  تئوری  بعلاوه، 
  افزایش   هد کهدمی( نشان  1994)  8ليونگ كويست

رفتار داخلي،  پول  بنگاه  ارزش  را  هيجاني  بدلیل  ها 
تحريك  گذاريسرمايهحفظ   پرهزينه  هاي 

دهكردي) كندمي محمدی،    مبيني  .  ( 44-45:  1393و 
  ی نوسانات نرخ ارز بر رشد اقتصاد   ریدر مورد تأثالبته  

ز  ندارد.  وجود  نظر  ارز    نوسانات  رایاتفاق  نرخ 
خارج  ی هانهیهز افزا  یمعاملات  دهد،  یم   ش یرا 

 و رشد  یالمللنیتجارت ب نکهینوسانات بالا با فرض ا
با هم ارتباط مثبت داشته باشند    توانندی میاقتصاد

به  یم    . برساند   بیآس   یالمللنیب  تجارتتواند 

5 Baldwin 
6 Baldwin and Krugman 
7 Dixit 
8 Ljungqvist 
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  ی منف  ریتأثنرخ ارز  نوسانات  در    شیافزا  ک ی  نیبنابرا
و   ریپذانعطاف،  گریاز طرف د  .دارد  یبر رشد اقتصاد

سازد تا  ینرخ ارز، کشورها را قادر م  بودن  دارتریناپا
که    نامتقارن واکنش نشان دهند،  یهادر برابر شوک

)کروزبای، کند یم  کی را تحر  یرشد اقتصاد   جهی نت  در
2001) . 

بر اساس    است که  یت یوضع   زین  تورم از طرفی،  
به طور مداوم و به مرور    ها،متی ق  یسطح عموم   آن

اف تورم (.  1383  نژاد،ی)عباس  ابدییم   ش ی زازمان 
فزونی  می همچون  مختلفی  عوامل  تحت  تواند 

هزینه فشار  کل،  عرضه  به  نسبت  کل  ها، تقاضای 
تورم نهادی،  ای  یتورم ساختار ی،  بخش   ا ی  یانیتورم بن

(. 1395و روانی رخ دهد )مهرآرا و همکاران،  عارضی  
که منجر  هایی را بر جامعه وارد کرده  تورم بالا هزینه

به کاهش رفاه افراد و جامعه و کاهش قدرت خرید 
  ها وضعیت شود. از طرفی، این نااطمینانیمردم می

  ایجاد کرده که را    هامتی در ق   ی ثباتیو ب   ی نانی نااطم
شود. در  منجر به انحراف در تصمیمات اقتصادی می

نااطمینانی حوادثی که ممکن است در آینده رخ دهد  
بودن   مشخص  صورت  در  یا  و  نیست  مشخص 

در ارتباط با منشأ احتمال وقوع آن نامشخص است.  
از  شده است.    انیب  یمختلف  یاقتصاد  اتیتورم نظر

بال 1977)  1دمنیفرجمله   و  استدلال  1992)  2(   )
  تورم   شتریب   ینان ینااطم   که نرخ بالاتر تورم به  کنندیم 

پایین کارایی  اقتصادو  م   تر  و  شودیمنجر  )غلامی 
اولین    براین،علاوه  .(2:  1389کمیجانی،   فریدمن 

که   بود  نااطم کسی  تول  ی نانی اثر  رشد  بر  را    دیتورم 
وی دیدگاه  در  کرد.  بالا،   تورمی  نان ی نااطم  بررسی 

تحم  یی هانهیهز جامعه  موجب   کندیم  لی بر    که 
اقتصاد  کاهش همکاران،    شودیم  ی رشد  و  )فرنقی 
ملتز همچنین،    (.2:  1393 و  با  1986)  3کوکرمان   )

روش از  م   برور  استفاده  نشان  که    دهندیگوردن 
  تورم   نهیتورم، نرخ متوسط به  ی نانیدر نااطم  شی افزا

ا  شی افزا  را به  داد،  براي    ايزهیانگ   لی دل  نی خواهد 

 
1. Feridman 

2. Ball 

3. Kokerman and Moltazer 

4. Butler 

  ، ی وك تورم ش  کی   با  که  کندیم   جادیگذاري ااستیس
تول تحر  دیرشد  و  کندیم   کیرا  صمیمی  )جعفری 

طرفی،  31:  1394همکاران،   از  کلاس  نزیک(.    ها کی و 
اصل  تقاضا   یمنشاء  بر طرف  مؤثر  عوامل  را    ی تورم 

تقاضا نسبت به عرضه    یفزون  یبه عبارت  ایاقتصاد  
اساس    بعلاوه  (.1985،  4)بوتلر  دانندیم    هی نظربر 

ر  یساختار  ساختار    ی انیبن  ی هاشهیتورم  در  تورم 
واقع    یاقتصاد در  است.  نهفته   دیدگاه جامعه 

کشورها  نیابر    ان یساختارگرا در  که   ی است 
توازنحالدر عدم  تورم  و   ی ساختار  یها توسعه 

بخش  ی ر یناپذکشش در  اقتصاد    ید یکل  یهاعرضه 
ا  ،بوده ا  یبرا  نکهیو  تغ  یصولدرمان  در    رییتورم 

اقتصاد  د،یتول  ستمیس توز  یساختار  درآمد    عی و 
)ط  یضرور و   (.1375  ا،ینبیاست  قوی  ادبیات  از 

زمینه  در  اقتصادي،  مهم  رشد  و  به می  تورم    توان 
فيليـپس  کرد   5منحنـي  رابطه   اشاره  بررسی  به    که 

طبق این .  پرداخته استمعكوس بين تورم و بيكـاري  
افزايش    و عدم  پولي  بـه دليـل وجـود توهمـاتمنحنی  
با    قيمـت دسـتمزد  و    دستمزدهامتناسب  كـاهش 

را افزایش داده   نیروی کار  ها اسـتخدامبنگاه  ،حقيقـي
بدین ترتیب  .  یابدمیافزايش    هم  توليد و اشتغالو  

خواهد بود.  مثبت  رابطه ایجاد شده بین تورم و تولید  
وارد نمودن انتظارات تورمي  با    7و فلپس  6فريدمن اما  

فيليـپس  منحنـي  بلندمدت    در  در  که  دادند  نشان 
بین   مثبت  رابطه  منحنی  این  شدن  عمودی  بدلیل 

می نفی  تورم  و  (.  2007،  8شود)برانسون تولید 
دیدگاهعلاوه در  رشد  و  تورم  رابطه  های  براین 

تئوری در  مختلف  متفاوت اقتصاددانان  رشد  های 
بطوریکه   توبين  است.  مطالعهجيمز  اثر  اش  در 

اقتصادی را به اثبات رسانید و در مثبت تورم بر رشد  
نشان    تورم بر رشدرابطه منفی بین  اسـتاكمن    دیدگاه

در   شد.  کلاس  یهامدلداده  رشد   ،یک ی رشد  نرخ 
  است.   هیکار و سرما  دیاز عوامل تول  یتابع   یاقتصاد

و نرخ رشد    تورم  نرخ  انی م بر اساس دیدگاه کلاسیک،  
وجود   یارتباط  هیچگونهمدت  در کوتاه  یحت   ی اقتصاد

5. Philips 

6. Friedman 

7. Phelps 

8. Branson 



 

259 

 . 271تا   252 صفحات .1399زمستان پاییز و  . 30 شماره .15 دوره

کلان  اقتصاد پژوهشنامه  

Macroeconomics Research Letter 

 DOLSو   FMOLSتورم و  نرخ ارز بر تولیدات صنعتی:  رویکرد  هایبررسی اثر بلندمدت نااطمینانی. فراحسان محمدحسین

  ها ینز یکتئوری بیان شده از سوی    هیبر پا اما  ندارد.  
اقتصاد  انیم  رشد  نرخ  و  تورم  مثبت    ی نرخ  ارتباط 

ماندل  دارد.  به    ک ینئوکلاس  اقتصاددانان  از  1وجود 
م   زم یمکان تبیین   تول  انیارتباط  رشد  و  به    دیتورم 

از جداگانه    پرداخته کالاها    یتقاضا  مازاد  صورت 
  ی منحن   ،دیجد  یها ینزیکدر چارچوب مکتب  است.  

  . در این مکتب است  یعمود  در بلندمدت  پسیلیف
اثر   ی پول   یانبساط  یها استیس بلندمدت،  بر    یدر 

تول  افزا  تنها  و  شتهندا  دیسطح    هامتیق  ش ی به 
بنابراانجامدیم  دیدگاه  ن،ی.  اساس    ی ها ینزیک  بر 

رش  نرخ   انیم   دیجد نرخ  و  اقتصادتورم  در    ید 
ارتباط )تق  یبلندمدت  ندارد  عمران  یوجود  و    نژاد 

(. از  1392؛ سهیلی و همکاران،  88:  1397همکاران،  
در   شده  مطرح  نظری  مبانی  به  توجه  با  و  اینرو 
بر   تورم  و  ارز  نرخ  نااطمینانی  اثر  فوق  مطالعه 

 گیرد. تولیدات صنعتی مورد بررسی قرار می

 

 پیشینه پژوهش  3
مطالعات مختلفی در خصوص نرخ تورم، نرخ ارز و 

ن در داخل و خارج صورت های ناشی از آ نااطمینانی
مهم از  برخی  به  زیر  بخش  در  که  این  گرفته  ترین 

 شود.  مطالعات اشاره می

 مرور مطالعات داخلی  3.1
ثيرگذار بر  أبه بررسي عوامل ت(،  1388مهرآرا و مجاب )

اين دو نااطميناني بر    اثرو    تولید و    تورمنااطميناني  
ايران، در  اقتصادي  مدل  رشد  از  استفاده  سازي  با 

دوره  طي  گرنجر  عليت  آزمون  و  شرطي  واريانس 
داد  1385ـ1338 نتایج نشان  افزايش    پرداختند.  که 

و   نفت  کاهشتورم  به    درآمدهاي  افزايش  منجر 
ارزش افزوده بخش  شده و از طرفی،    نااطميناني تورم

در اقتصاد ایران    نااطميناني توليددلیل اصلی    ،نفت
های ناشی از تورم  ثباتیاین وجود، بیبوده است. با  

ای نبوده و تولید در طول دوره مورد بررسی به اندازه
 است که بتواند اثر منفی بر تولید داشته باشد. 

 
1. Mundell  

)ابراهيم  شوك(،  1390ی  و    مت یق ی  هااثر  نفت 
 ی کشورها  GDPبر رشد  ی را  قینوسانات نرخ ارز حق

از طرفی در مطالعه    .بررسی کرده استصادرکننده  
نفت و   متیق   یهااز شوك  یناش   ی نانی اثر نا اطم وی  

نیز مورد توجه قرار    GDP  نوسانات نرخ ارز بر رشد
این مطالعه   در  از  ینانی نااطمگرفت.  استفاده  با  ها 

استخراج شد و مدل با استفاده    GARCH(1,1مدل )
روش   گردید.   (VAR)  یبردار ونیخودرگرس از  برآورد 
و    متیق  نی ب  نیتخم   ج یانت  براساس ارز  نرخ  نفت، 

یعنی  در کشورها  دیتول نفت    ر،یالجزای صادرکننده 
.  دارد  عربستان و ونزوئلا رابطه بلندمدت وجود  ران،یا

  مت یق   نیکشورها، رابطه بلندمدت ب  نی در ااز طرفی  
نرخ    نیب  مثبت و رابطه بلندمدت  دینفت و رشد تول

 . ارزیابی شد یمنف  دی ارز و رشد تول

  بر   تورم  ری ثأت  (، به بررسی1390)  و دادور  ییرایپ
اقتصاد ا  ی رشد  نقطه    رانیدر  گرفتن  نظر  در  با 

ساختاری   نرخ  شکست   دوره   یبرا   درصد(20)در 
و    1386-1353  یزمان مقاد  یبرا پرداختند    ر یبرآورد 

  ی شرط   یناهمسان   انسیتورم از مدل وار  ی نانی نااطم
ردند. ک( استفاده  GARCH)  افتهی  میتعم   ویخود رگرس

آنها    جینتا داد  پژوهش  رشد نشان  بر  تورم  که 
و    یشکست ساختار نقطه    با درنظرگرفتن  ی اقتصاد

  .استی داشته منفاثر  بدون آن  

)  یجانی کم از    با(،  1392و همکاران    ک ی استفاده 
متغ  سه  گارچ  عل  یبررس  به  رهیمدل    ن ی ب  یروابط 

تول   هایر ی متغ رشد  ق  د،ی تورم،  نفت،   متیرشد 
تول  هایینانی نااطم رشد  ق  دیتورم،  نفت   متی و 

تورم   شیزااف همانطور که نتایج نشان داد پرداختند.
افزا نااطم  شی با    د ی رشد بالاتر تول   و  یتورم   ی نانی در 

نااطم  هم بوده  بالاتر    ی قیحق  ینانی با  است.  همراه 
  هم تورم   ،دیرشد تول   ینان ینااطم   شیبا افزابطوریکه  

افزا رشد  هم  است  شیو  طرفی،.  یافته    ش ی افزا  از 
  شی را افزا  دیمدت رشد تول در کوتاه  زی نفت ن   متیق
 داده است.تورم را کاهش  و



 

260 

 . 271تا   252 صفحات .1399زمستان پاییز و  . 30 شماره .15 دوره

 

کلان  اقتصاد پژوهشنامه  

Macroeconomics Research Letter 

 

 DOLSو   FMOLSهای تورم و  نرخ ارز بر تولیدات صنعتی:  رویکرد بررسی اثر بلندمدت نااطمینانی. فرمحمدحسین احسان

( فريز  لبافي  و  به  (1393فرزينوش  اثر  ،  بررسي 
افـزوده  ارزش  رشـد  و  تـورم  بـر  تورمي  نااطميناني 

در صـنعت  ايران    بخـش  اين  پرداختنداقتصاد  در   .
در اقتصاد  . اول اینکه  گردیدزمينه دو فرضيه مطرح  

اساس  ايـران   افـزايش  بر  بـا  ملتزر  ـ  كوكرمن  نظريه 
خواهد یافت و دوم تورمي، تورم افزايش  نااطمينـاني

فریدمن نظریه  گرفتن  نظر  در  افـزايش  با    بـا 
تورمي ايـران،  در    نااطميناني  اقتصاد  بخش صنعت 

مي كاهش  صنعت  بخش  افزوده  ارزش  .  يابد رشد 
نااطميناني تورمي    رسیدن به چنین هدفی ابتدابرای  

بـه  GARCH  روش  با استفاده از   دسـت   دو متغيره 
تخمين    BEEKمدل نیز بر اساس روش  آمده است.  

فرضيه    شد. نتایج بدست آمده حاکی از پذیرشزده  
ملتزر   ـ  این  كوكرمن  طبق  و  بوده  ایران  اقتصاد  در 

اثر  ر تورم  نااطميناني تورمي ب  فرضیه در اقتصاد ایران
فرضيه فريدمن مبنـي بـر  اما    و معنادار داشت.مثبت  

منفـي  افزوده    اثـر  ارزش  رشد  بر  تورمي  نااطميناني 
 .شده استبخش صنعت رد 

کوچک مطالعه  (، 1393)  ییجلاو  زاده  هدف 
واقع  ی نانی نااطم  ر یتأث   یبررس ارز  رشد    ی نرخ  بر 

داده  ران،یا  یاقتصاد  ی هابخش از  استفاده    یهابا 
زمان  ی ط  یبیکتر  روش    1370-1390  ی دوره  و 

بوده است پانل دیتا  نتااقتصادسنجی  از    ج ی.  حاکی 
  ی هارشد بخشبر    نرخ ارز  ینان ینااطم  ر یکه تأث  آن بود
  ر یتأث  نیا  و  بوده است  یدار یو معن   یمنف   یاقتصاد

بخش جمله؛    ی هادر  از  اقتصادی  صنعت، مختلف 
کشاورز و  ،یمعدن،  و    حمل  و نقل  ارتباطات، هتل 

ترت  به  ساختمان  بخش  و  ضرا  بیرستوران   ب یبا 
از    شی ب  -23/0  و  -24/0،  -27/0،  -35/0،  -0/ 40  ،-51/0
 ها بوده است.  بخش ریسا

)محمدو    یدهکرد  ی نی مب تأثیر  (،  1393ی 
نااطمینانی نرخ ارز حقیقی بر رشد اقتصادی )با نفت  

از  با استفاده    1369-1390  در دورهرا  و بدون نفت(  
مورد بررسی به صورت غیرخطی  و  های فصلی  داده

نااطمینانی نرخ ارز  میزان  برآورد    قرار دادند و جهت
و بهره جسته    GARCH In   Meanاز مدل    ،حقیقی

برای تشخیص اثر این نوسانات بر رشد اقتصادی از  

کردند.  گشتاورتعمیممدل   استفاده  الگوی  یافته  در 
آنها اقتصادی  برآوردی  رشد  صورت  ،  از  به  تابعی 

گذاری، نرخ  نااطمینانی نرخ ارز حقیقی، نرخ سرمایه
و نرخ رشد جمعیت فعال در   انسانی  رشد سرمایه 

تحقیق   نتایج  شد.  گرفته  مینظر  که    کندبیان 
نااطمینانی نرخ ارز حقیقی تا سطح مشخصی که در  

اثر  آنها  مطالعه   اقتصادی  رشد  بر  شده،  محاسبه 
 داشته است. بعد از آن اثر مثبت  منفی و 

همکاران رضازاده،   ارتباط   یبررس   به  ،(1396)  و 
اقتصاد  ی نانی نااطم رشد  تورم،  و   یتورم، 
زمان  یط  ی گذارهی سرما در    1995-2013  یدوره 

اسلام   یکشورها کنفرانس  سازمان  عضو    ی منتخب 
(OIC  )پانل    مدل از رویکردبرآورد  آنها برای  .  پرداختند

گش   هب  ایپو (  GMM)   افتهیمیتعم   یتاورهاروش 
کردند  یادومرحله  یتفاضل نتا استفاده    تحقیق   جی. 

تورم    شی افزا  موجبتورم    ینانی نشان داد که نااطم
تورم بر رشد    ینان ی نااطم  ر یث أت  شده و  OIC  یهاکشور 

  ی کشورها منف  نیدر ا  ی نیزگذارهیو سرما  یاقتصاد
 .بوده است

 تیرابطه عل(،  1397و همکاران )  نژاد عمرانیتق
و    یصنعت   دات ینفت، تورم، تول  مت یق  ان یم  یگرنجر 

  2017تا    1980  یدوره زمان  یبرای ایران را  رشد اقتصاد
بررسی    (VAR)  یبردار  ونی به کمک روش خودرگرس 

نشان    آنها  بدست آمده از برآورد مدل  جینتاکردند.  
اقتصاد  دهدیم  رشد  ق  ی که،  تورم   متی از  و  نفت 
علت   یصنعت   داتیتول  کهیدرحال  رد؛پذییم  ریثأت

مطالعه نبوده    دمور   یدر بازه زمان  رانیا  یرشد اقتصاد
  مت یبه تکانه مثبت ق  یرشد اقتصاداز طرفی،  است.  

با گذر زمان اثر    یول  دادهنفت واکنش مثبت نشان  
تکانه مثبت تورم   کهمچنین، ی  .یابدمی  کاهشآن  

شده و   مدتدر کوتاه  یتصاد موجب کاهش رشد اق
تکانه  اما،    گذارد؛یم   یمنف  ریث أت  یصنعت  داتیبر تول

تور  کوتاه  ممثبت  کاهش    مدتدر  رشد موجب 
میصنعت   داتیتول بهی  امر  این  و    جادیا  لدلی   شود 

  ی ول  افتداتفاق میکسب و کار    یدر فضا  ی نانی نااطم
  ی افزایش یافته که صنعت  داتیدر بلندمدت رشد تول
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  ش ی انجام گرفته در صنعت و افزا  هایلی تعد  لیبه دل 
 . شودایجاد میمحصولات صنعت   متیق

 

 مرور مطالعات خارجی 3.2
  اسمي  اثـر نااطمينـاني  (2000)  1ري و گرير در مطالعه پ

رشد توليد    همچنین  حقيقي بر نرخ متوسط تورم وو  
بررسی شد. برای این منظور چهار فرضیه    در آمريكا

زمانی   دوره  مدل  و    1948  -1996برای  استفاده  با 
GARCH-M    نتایج تحقیق آزمون قرار گرفت.  مورد 

نااطميناني  آنها نشان داد که؛ شواهدی دال بر اینکه  
بالا،   توليد  رشد  نااطميناني  يا  بالا  موجب تورمي 

نـرخافزایش   داشت.  شود، وجود نمیتورم    متوسـط 
افزايش نااطميناني  همچنین، شواهدی که تأیید کند 

  ،با نرخ رشد واقعي بالاتر در ارتباط است  رشد توليد
نشد. داد    یافت  نشان  نتایج  طرفی  افزايش  از 

كاهش  را  واقعي  توليد  رشد  تورمي،  نااطميناني 
تأیید   دهدمي بر  دلیلی  فريدمن    که  بوده  نظريه 

 است.

ديگران  و  مدل    (2002)  2فونتاس  از  استفاده  با 
Biv-  GARCH   بين تورم و    بررسي رابطـه عليـت  به

نااطميناني اسمي و رشد توليد و نااطميناني واقعي  
نتایج نشان    .پرداختندژاپن    در كشـور  (رشـد توليـد)

که   تورمداد  افزایش   افزايش  نااطميناني    موجب 
طرفی    شود.میتورمي   رشد    نااطمينـاني از  تورمي 

که این نتیجه  دهد  و تورم را كاهش ميواقعي توليد  
 .است  بوده  فريدمنمعنادار و دلیلی بر تأیید فرضیه  

همكاران و  روش (  2006)  3آقيون  از  استفاده  با 
رابطه  گشتاورتعمیم بررسی  به  متغير  یافته  سه 

رشد ارز،  نرخ  مالي    نوسان  توسعه  و  اقتصادي 
نرخ ارز  پرداختند. شواهد نشان داد که تأثیر متغیر  

صورت سطح توسعه مالي    واسطهبر رشد اقتصادي ب
آن   به  و  دارد.  گرفته  سطح  ،  یعنیبستگي  یک  تا 

نوسان نرخ ارز بر  اثری که  از توسعه مالي،    مشخصی
 

1. Greir And  Perry  
2. Fountas and et al  
3. Aghion and et al 

مي اقتصادي  منفيرشد  آن    گذارد  از  و  بود  خواهد 
است،  مثبت    بر رشد اقتصاديسطح به بعد تأثیر آن  

معنادار  در حین حال  چندان قوي و  آن  اثر    هر چند که
 . نيست

مطالعه گریجاسانکار در  تأثیر  2011)  4ای،   )
نااطمینانی تورم، نااطمینانی تولید و قیمت نفت را  
بر تورم و تولید کشور استرالیا مورد بررسی قرار داد.  

های ماهانه و بکارگیری روش  وی با استفاده از داده
EGARCH    اثرات که  رسید  نتیجه  این  به 
های تورم و تولید بر رشد اقتصادی منفی  نااطمینانی

است و از طرفی نااطمینانی تورم بر تورم تأثیر مثبت  
   گذارد.می

و همكاران   مطالعه(  2011)  5هولاند  اثرات  در  اي 
را برای  نوسانات نرخ ارز بر رشد اقتصـادي    بلندمـدت

مورد بررسی قرار داده    وظهورپيشرفته و ن  اقتصـاد  82
- 2009های  سال  طی هاي تركيبي  با استفاده از داده  و

دگشتاورتعمیم  روش  به و    1970 مرحلـهافته  اي  و 
  بیانگر نتايج    .الگوی مورد مطالعه را تخمین زده است

رشـد  بر  ارز  نرخ  نوسانات  معنادار  و  منفي   تأثير 
  ، اينبر. علاوهاست ی منتخب بودهاقتصادي كشورها

اقتصادي    ثبات رشد  بر  بلندمدت  در  ارز  از  نرخ 
 بالایی برخوردار بوده است.اهميت  

مطالعه    رشد  (  2012)  6چندر  بر  ارز  نرخ  تأثير 
همگرايي و  بين    اقتصادي  در  رشد  استان    28نرخ 

مورد بررسی قرار گرفت. وی برای تخمین مدل    چـين
زمانی   بازه  برای  دیتا  پانل  روش    2008تا    1992از 

مثبت   اثر  نتایج  کرد.  بـر استفاده  ارز  رشد    نـرخ 
اين   بين  اقتصادي  رشد  نرخ  همگرايي  و  اقتصادي 

 را نشان داده است. هـااسـتان

پژوهش بررسی    (2016)  7اکول یران یج  یدر  به 
  مت ی ق  راتیی نسبت به تغ  یصنعت  داتیواکنش تول 

دوره برای    پرداخته است. مطالعه وی  لندیتا  در  نفت
  تیآزمون عل  در نظر گرفتنبا  و    2015تا    1993ی  زمان

4. Girijasankar  
5. Holland et al 
6. Chen 
7. Jiranyakul 
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تحقیق نشان    جی. نتاگرفتقرار    یبررس  گرنجر مورد
که   مداد  الگو  رهایمتغ   سایر  انیدر    مت یق   انیمی 

بلندمدت    تعادلی   رابطه  ک ی  یصنعت   داتیو تول  نفت
  که   ها نشان دادبررسی  همچنین،  .وجود دارد  داریو پا

  ی صنعت   داتیلنفت به تو  متی ق  سوی  از   تیعل  رابطه
 است.

  ی داریپا ( 2018) 1و همکاران آلنا لیگای  در مطالعه
 1992- 2017زمانی  دوره  یرا ط  رانیتورم در اقتصاد ا

متحرک    نی انگیم  یون یخودرگرس  با استفاده از روش
مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان داد که تورم بالا  

و   ایران  اقتصادی  رشد  کاهش  در  موجب  اختلال 
 شود. می ینسب یها متیق

)  هدف همکاران  و  عمرو   ی بررس(  2018مطالعه 
اقتصاد  رشد  بر  ارز  نرخ  نوسان  کشورهایاثرات   ی 

بوده است. مطالعه آنها    ی غرب  یقایآفر  ی زبانس یانگل
و    هیتجز  انجام شده و  2017تا    1980  در بازه زمانی

  یپانلروش  با استفاده از    مورد نظر  ونیرگرس   لی تحل
  ر یداد که متغ   نشان  بدست آمده  جی. نتابوده است

 بودهمعنادار    ی( از نظر آمار یمستقل )نرخ ارز واقع 
 .دارد ی( ارتباط منفGDPوابسته )  ری متغو با 

 

 لیو تحل هیساختار الگو و تجز 4
 هاداده

بررس   نیادر   منظور  به  بلندمدت    یمطالعه،  اثر 
نااطم  ینانی نااطم و  رشد ی  نانیتورم  بر  ارز  نرخ 

های بانک مرکزی و مرکز آمار  ی از دادهصنعت   داتیتول
دوره   برآورد .  گردیداستفاده    1358-1396طی  برای 

افزار اقتصادسنجی  مدل و تجزیه و تحلیل آن از نرم
Eviews10    ی شرط  انسیوار  یهاروش و  

حداقل مربعات  ی  ها( و مدلARCH  2)  یون یخودرگرس 
ً   (وDOLS  3)پويا   کاملا مربعات    اصلاح شده   حداقل 

 
1. Gil-Alana and et al 
2. Autoregressive conditional heteroskedasticity 
(ARCH) 
3. Dynamic Ordinary Least Square 
4. Fully Modified Ordinary Least Square 

(FMOLS  4استفاده گردید. روش مربعات    (  حداقل 
مطرح گردید    (1993)  5استاک و واتسون توسط  پويا  
 است. آنها  هاي بـرآورد بـردار بلندمـدتاز تكنيكکه  

  که   اندكرده  شنهادیپرا    یروش  ،OLS6روش    لیبا تعد
م  یبرا رابطه   ی روندها  ی دارا  یرهای متغ  انیبرآورد 

و آنرا حداقل مربعات    شودی به کار گرفته میتصادف
تعم   ای  ایپو  یمعمول  مربعات    افته یمیحداقل 

زننده   دهینام  تخمين  براي    DOLSاند.  راهكاري 
نمونـه حجـم  مشـكل  و   )نریمانیاسـت    ايكـاهش 

نصـرتي،  ؛  87:  1399همکاران،   و  : 1397منجـذب 
مدل  215  .)FMOLS  ك یپارامتر  مهین   افتیره  كی  

توسط كه  هانسن  پس یلیف   است  در  1990)    7و   )
گردید  یزمان   یسر   یهاداده اعمال    معرفی  با  و 

.  ردی گ یمورد استفاده قرار م   ،OLSدر روش    یاصلاحات
تصح   حیتصح   شامل  اصلاحات   نیا و    ح ی تورش 

 (. 13: 1396است )مهدوی و همکاران،  ییزادرون

  ی فیتوص  یهاآمارهدر ابتدا و قبل از برآورد مدل،  
سپس   و  ر متغیرها  منظور    واحد  شهیآزمون  به 

رگرس   یر یجلوگ سر  ونیاز  در  و    یزمان  یها یکاذب 
تعادل  افتنی بلندمدتروابط  الگو    یرهایمتغ   نیب  ی 

آزمونشودیم  انجام واحد   شه یر  . 
در    نیترمهم  از  یکی   8افته یمی تعم فولریکید آزمون 

این مطالعه این    بررسی ریشه واحد بوده که در  از 
ها  آزمون  نیشود. فرض صفر در ایم آزمون استفاده  

کند  و بیان می  مورد نظر است  ری متغ  ییناما  انگریب
نظر   مورد  متغیر  و  دارد  وجود  واحد  ریشه  که 

تور  نااطمینانی  طرفی،  از  ناطمینانی  ناماناست.  و  م 
مدل   از  استفاده  با  ارز    GARCHو    ARCHنرخ 

می شرطی  شود.  محاسبه  واریانس  مدل 
خودرگرسیونی روشی برای بررسی ساختار واریانس  
با میانگین   جمله خطاست که دارای توزیعی نرمال 

 صفر و واریانس ثابت بوده است.  

5. Stock and Watson 
6. Ordinary Least Square 
7. Philips and Hansen 
8. Augment Dickey - Fuller 
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تورم   نااطمینانی  آوردن  بدست  برای  و بنابراین 
 شود.به شکل زیر عمل می نرخ ارز  ینانی ناطم
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و   tv1نرخ ارز،    tERنرخ تورم،    tINFبطوریکه  
tv2   یا به به ترتیب واریانس شرطی جمله خطا و 

بوده   ارز  نرخ  نااطمینانی  و  تورم  نااطمینانی  عبارتی 
U  .نیز، جمله خطاست 

 ی بررس  برای مطرح شده،    ینظر   یبا توجه به مبان 
و    یهاینان ی نااطم   تأثیر ارزتورم  نرخ  بر    نااطمینانی 

در نظر گرفته و    را  ریز  یالگو   ،تولیدات بخش صنعت
در داده  آنرا  زمانی  یهاقالب    یساز مدل  سری 

مطالعات  .می کنیم  از  الهام  با  فوق    ی نی مب  الگوهای 
محمد   ی دهکرد عمران یتق،  (1393)  یو  و   نژاد 

( و عمرو 2018)  1و همکاران   آلنالیگ (،  1397همکاران )
 ( در نظر گرفته شد. 2018و همکاران )
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لگاریتم تولیدات بخش    logPINDدر روابط فوق،  

تورم،    logUNINFصنعتی،   نااطمینانی  لگاریتم 
ogUNERl    ،لگاریتم نااطمینانی نرخ ارزlogGOV

کار    یروین لگاریتم    ogLABlلگاریتم مخارج دولتی،  

صنعت  شاغل بخش   یموجودلگاریتم    ogKl،  در 
و    هی سرما صنعت  است.    tبخش  زمان  بیانگر 

مخارج دولتی به  تولیدات بخش صنعتی و  متغیرهای  
سال   ثابت  دیدگاه   90قیمت  اساس  بر    هستند. 

های  انتظار بر این است که هزینه(  1977)  دمنیفر
.  داشته باشداثر منفي بر رشد توليد    ناشی از تورم

متغير نااطميناني نرخ ارز بر    ودر یانتظار م  همچنین
 بگذارد.اثر منفي  یدات صنعت یتول

 یهااز آماره  یا خلاصهبعد از معرفی مدل، ابتدا  
در    ق یتحق  نیاستفاده شده در ا  ی رهای متغ  ی فیتوص

( گزارش شده است و سپس آزمون ریشه  1جدول )
 واحد متغیرهای الگو آمده است.

 

 

 

 
1. Gil-Alana and et al 
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 ق ی تحق   ی رها ی متغ   ی ف ی توص   ی ها از آماره   ی ا خلاصه   1  جدول 

در    کار شاغل یروی ن 
 بخش صنعت

(LAB) 

موجودی   
 (K)سرمایه 

مخارج  
 دولتی 

(GOV) 

نااطمینانی نرخ  
 ارز

(UNER) 

تولیدات 
 صنعتی 
(PIND) 

نااطمینانی نرخ  
 تورم

(UNINF) 
 3/75 .1049444 8/5732 5/164809 1/415221  3/924673 میانگین 

 8/46 0/96352 7/4950 2/167813 0/292653 0/882196 میانه
 2/712 6980548 8/21637 1/210805 759276 1788651 ماکزیمم 
 -1.56E05 0/781 6/77 9/118688 0/182351 0/414546 مینیمم

 8/115 1834454 5/4960 7/23897 0/218430 4/337312 انحراف معیار 
 54/4 88/1 44/1 - 25/0 52/0 67/0 چولگی

 9/24 35/5 04/5 23/2 56/1 03/3 کشیدگی
- آماره جارک

 بارو
9/2 1/5 4/1 2/20 8/31 9/912 

 8/2934 40628325 7/223579 6427569 16193623 36062266 مجموع
تعداد  

 مشاهدات
39 39 39 39 39 39 

 ق ی منبع: محاسبات تحق

 

در  الگو  متغیرهای  واحد  ریشه  آزمون  نتایج 
( گزارش شده است. همانطور که  3( و )2های )جدول

می ميملاحظه  نشان  نتایج  فرضية  شود  که؛  دهند 
واحد، براي متغيرهاي به  بر وجود ريشه  صفر مبنی  

همانند   الگو  در  رفته  بخش    داتیتول  تمی لگارکار 
ارز   ینان ی نااطم  تمی لگاری،  صنعت  لگاریتم    نرخ  و 

در بخش صنعت در سطح    کار شاغل یروین لگاریتم  
درصد پذیرفته شده و متغیرها انباشته    95اطمينان  

یا   یک  درجة  متغیر    I(1)از  اما    تم ی لگارهستند. 
انباشته از درجة دو    بخش صنعت  هیسرما   یموجود

است و فقط متغیر لگاریتم نااطمینانی تورم    I(2)یا  
 در سطح ماناست.

 
 واحد در سطح نتایج آزمون ریشه   2 جدول 

 فولر -دیکی متغیر 
 نتیجه  آماره

logPIND 89/1- 
(637/0 ) 

 نامانا 

logUNINF 
75/6- 

(000/0 ) 
 مانا 

ogUNERl 
04/3- 

(134/0 ) 
 نامانا 

logGOV 53/2- 
(312/0) 

 نامانا 

ogLABl 
52/2- 

(319/0) 
 نامانا 

ogKl 
85/2- 

(189/0 ) 
 نامانا 

 دهنده سطح احتمال است.اعداد داخل پرانتر نشان  منبع: محاسبات تحقیق
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 واحد با تفاضل نتایج آزمون ریشه   3 جدول 

 فولر  -دیکی متغیر 
 نتیجه  آماره 

logPIND 48/4- 
(005 /0) 

 مانا 

ogUNERl 08/4- 
(014/0) 

 مانا 

logGOV 81/5 - 
(000 /0) 

 مانا 

ogLABl 83/7 - 
(000 /0) 

 مانا 

ogKl 75/5 - 
(000 /0) 

 مانا 

 منبع: محاسبات تحقیق 

 

همانگونه که مشاهده شد اکثر متغیرهای الگو نامانا 
به   بنابراین  ماناست،  متغیر  یک  فقط  و  هستند 
بین   بلندمدت  تعادلی  رابطه  بررسی  منظور 

آزمون از  الگو    -نجوهانس1انباشتگي هم متغیرهای 
جوسيليوس استفاده کرده که نتایج حاصل از آن، در  

 ( آمده است: 5( و )4های )جدول

 
 نتایج آزمون ماتریس اثر   4  جدول 

 فرضیة صفر  مقادیر ویژه آمارة اثر  05/0سطح بحرانی  سطح احتمال 
 انباشتگی نبود رابطة هم 79/0 03/124 75/95 0002/0

 انباشتگی وجود حداکثر یک رابطة هم  51/0 16/67 82/69 0/ 0799
 منبع: محاسبات تحقیق 

 نتایج آزمون حداکثر مقادیر ویژه   5  جدول 

 فرضیة صفر  مقادیر ویژه آمارة حداکثر مقادیر ویژه 05/0سطح بحرانی  سطح احتمال 
 * انباشتگینبود رابطة هم 79/0 87/56 07/40 0003/0

 انباشتگی وجود حداکثر یک رابطة هم  51/0 93/25 87/33 3248/0
 منبع: محاسبات تحقیق 

 

می مشاهده  که  اول  همانگونه  ستون  در  شود 
)جدول )4های  و  وجود 5(  بر  مبنی  صفر  فرضیه   )

بردارهای هم   س ی ماترانباشتگی در دو حالت  تعداد 
و مقدار  حداکثر  و  که  ژ یاثر  همانطور  است.  آمده  ه 

می بردار  ملاحظه  صفر  حداکثر  وجود  شود 
 

1. Cointegration 

بردار  شود. ولی وجود حداقل یک  انباشتگی رد میهم
 شود. انباشتگی رد نمیهم

و   نااطمینانی تورمی  از سنجش  ادامه و قبل  در 
به منظور بررسی   آرچ  آزمون  از  ارز  نااطمینانی نرخ 
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استفاده  جمله خطا  واریانس  بودن  متغیر  یا  ثابت 
( آمده است. 6شود. نتایج این آزمون در جدول )می

می نشان  فوق  آماره  نتایج  که  دو آمار خی  و  Fدهد 
و برای     15/5  و  7/5برابر  رای متغیر تورم به ترتیب  ب

بوده که  30/3و  44/3متغیر نرخ ارز به ترتیب برابر 
گرفته قرار  بحرانی  ناحیه  قرار  در  با  طرفی  از  اند. 
ها در سطحی کمتر از  گرفتن سطح احتمال این آماره

 شود.  درصد، فرضیه وجود آرچ رد نمی 5

 
 نتایج حاصل از تخمین مدل آرچ   6  جدول 

 متغیر نرخ ارز 
 F 44/3 0726/0آماره 

Obs*Rsquared 30/3 0691 /0 
 متغیر تورم

 F 7/5 0229/0آماره 
Obs*Rsquared 15/5 0232/0 

 منبع: محاسبات تحقیق 

 

تورم    هایدر ادامه برای بدست آوردن نااطمینانی
از معادله   ارز  نرخ  و مدل گارچ    (1)و  استفاده کرده 

(  7شود. نتایج این آزمون در جدول )تخمین زده می
 گزارش شده است.

 
 نتایج حاصل از تخمین مدل گارچ   7 جدول 

 سطح احتمال  Z -آماره  ضرایب متغیر  

 C 2/17 9/12 000 /0 تورم
 1انس یمعادله وار  

C 0/32 6/2 000 /0 
RESID(-1)^2 7/0 9/1 050/0 

GARCH(-1) 1/0- 5/31 - 000 /0 
 C 8/97 2/24 000 /0 نرخ ارز 

 انس یمعادله وار 

 C 2/13- 2/1- 231/0 
 RESID(-1)^2 39/0 19/3 001/0 
 RESID(-1)^2 

GARCH(-1) 
3/0- 

74/0 
1/2- 
3/5 

032/0 
000 /0 

 تحقیق منبع: محاسبات 

 

 
1. Variance Equation 
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طبق نتایج بدست آمده و با در نظر گرفتن متغیر  
وقفه وارد   کیبا    انسیخطاها و وارتورم از آنجائیکه  
است شده  صور مدل    ،مدل   GARCH(1,1  (ت  به 

خطاها با  شود، اما برای متغیر نرخ ارز  داده میشان  ن
وار  دو و  وارد    ک یبا    انس یوقفه  شده  وقفه  مدل 

مدل    ،است صور بنابراین،    GARCH(2,1  (ت  به 
که    باشد.  می تأخیری  واریانس  ضریب  همچنین، 

است معنادار است و   GARCH(-1)ضریب  معادل با  
معنادار   واریانس  معادله  ضرایب  همه  طرفی  از 

 هستند. 

هم رابطه  اثبات  به  توجه  بین  با  انباشتگی 
متغیرهای الگو و وجود رابطه بلندمدت بین آنها، در 

ه بعد مدل مورد نظر تخمین زده شده و ضرایب  مرجل
برای   آمد.  خواهد  بدست  الگو  متغیرهای  بلندمدت 

  DOLSهای  این منظور همانطور که ذکر شد از روش
برآورد این  حاصل از    جینتااستفاده گردید.    FMOLSو  

 گزارش شده است.(  8جدول )در 

 
  ی  بخش صنعت   دات ی تول متغیر وابسته    - ( FMOLSو    DOLSها ) بین متغیر نتایج حاصل از روابط بلندمدت    8  جدول 

 (logPIND ) 

 (logUNINFاثر نااطمینانی نرخ تورم )
  FMOLSروش تخمین  DOLSروش تخمین 
 متغیر  ضریب  tآماره  سطح احتمال  ضریب  tآماره  سطح احتمال 

0581/0 05/2 - 25/0 - 0595/0 95/1 - 08/0 - logUNINF 
0000/0 96/14 - 14/8- 0364/0 18/2- 2/3- logGOV 
0004/0 48/4 8/3 0000/0 71/5 51/4 ogLABl 
0000/0 78/10 52/4 0003/0 07/4 002/3 ogKl 
99/0 96/0   R2 

98/0 95/0   R2  شدهتعدیل 

 (ogUNERlاثر نااطمینانی نرخ ارز واقعی )
0107/0 9/2- 58/0 - 0316/0 2/2- 21/0- ogUNERl 
0000/0 55/6- 89/5- 0000/0 8/12- 07/7 - logGOV 
0000/0 23/7 75/2 0000/0 62/5 06/3 ogLABl 
0000/0 03/8 82/3 0000/0 55/10 37/4 ogKl 
99/0 95/0   R2 

98/0 94/0   R2  شدهتعدیل 
 منبع: محاسبات تحقیق 

 

میهمان مشاهده  که  نتایج    ،شودطور 
شـبیه بـه یکـدیگر    FMOLSو    DOLSهـاي  زنتخمـین

دهد؛ که در بلندمدت لگاریتم  است. نتایج نشان می
در هر دو رویکرد تأثیری منفی  نرخ تورم    ینانی نااطم

آن   کاهش  موجب  و  داشته  صنعتی  تولیدات  بر 

به  می دارد.  سازگاری  ما  قبلی  انتظارات  با  که  شود 
این  عبارتی،   بیانگر  افزایش  موضوع  نتایج  که  است 

تورم  (کاهش)   ( کاهش)افزایش  موجب    نرخ 
( شده که  تورم  ینانینااطمهای ناشی از تورم ) هزینه

به  منجر  تنها  نه  امر  رشد    (کاهش)افزایش    این 
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می کشور  بخشاقتصادی  تولیدات  بلکه  های  شود، 
مختلف اقتصادی از جمله تولیدات بخش صنعتی را 

دهد. از طرفی، طبق نتایج برآوردی  تأثیر قرار میتحت
انتظار می نااطميناني نرخ    متغير رفت  همانطور که 

تولیدات صنعتی در بلندمدت داشته  منفي بر    ارز اثر
می نشان  نتایج  همچنین،  که  است.    تم ی لگاردهد 

صنعت  یروین بخش  در  شاغل  تولیدات  ب   کار  ر 
اافزایش می را  آن  و  داشته  مثبت  اثر  دهد.  صنعتی 

بخش  در    یدرصد  ک ی  شی افزا سرمایه  موجودی 
نیز   افزاصنعت  شده    یصنعت  داتیتول  شیباعث 

طرفی،  است. تأثاز  دولت    تولید بر    یمنف   ریمخارج 
 صنعت داشته است.  

 گیریبحث و نتیجه 5
بررسی   به  حاضر  بلندمدت  مطالعه  اثر 

ی در  صنعت   داتینرخ ارز بر تول   تورم و  یها ینانی نااطم
زمانی   این    1396تا    1358دوره  در  است.  پرداخته 

مطالعه برای بررسی این هدف با استفاده از روش  
GARCH  از  نااطمینانی سپس  و  آمده  بدست  ها 

جهت تخمین مدل و    DOLSو    FMOLS  هایکردیرو
نااطمینانی بلندمدت  اثر  گردید. بررسی  استفاده  ها 

با استفاده از    رها یمتغ   ن ی بیی  ابتدا مانامنظور    بدین
یافته انجام شد و سپس از  تعمیم  فولر  یکیآزمون د
همطریق   جوسيليوس    -جوهانسن  انباشتگيآزمون 
  لی تحل  و  هی مورد تجز  متغیرها بررسی وبین    ییهمگرا

  های ینان یاثر بلندمدت نااطم در نهایت  قرار گرفت.  
و نرخ ارز بر تولیدات صنعتی ارزیابی شد. نتیجه    تورم

بود که کلیه متغیرها به   ایستایی متغیرها مؤید آن 
با تفاضل مانا شدند. بر    تورم   ی نانینااطم  تمی لگارجز  

وجود  ، نتایج  انباشتگيآزمون هماین اساس و با انجام 
 بین متغیرها را تأیید کرده است. رابطه بلندمدت

شد اشاره  که  در هزینهتورم    همانطور  را  هایی 
که    كندكشور تحميل مي  نااطمينـاني تـورمي بـر  قالب

تواند اثرات زیانباری را به دنبال داشته باشد. بر  می
بر   تورمی  نااطمینانی  اثر  برآورد  با  و  اساس  این 
که  داد  نشان  نتایج  صنعت  بخش  تولیدات 
نااطمینانی تورمی بر تولیدات این بخش اثر منفی و  

ری داشته است و این نتیجه فرضیه فریدمن  معنادا
می1977) تأیید  را  چنانچه  (  فرضیه  این  طبق  کند. 

هزینه یابد  افزایش  افزایش  تورم  آن  از  ناشی  های 
از  .  خواهد داشتاثر منفي بر رشد توليد    یافته که

بر   ارز  نرخ  تااطمینانی  اثر  بررسی  نتایج  طرفی، 
نانی نرخ  تولیدات صنعتی نشان داد که متغیر تااطمی

ارز تأثیر منفی و معناداری بر تولیدات صنعتی داشته  
  یابد، این امر منجر به   نرخ ارز كاهش  است. زمانیکه 

و از سودآوري    شودمیقيمت كالاي صادراتي    كاهش
و با افزايش نرخ ارز عكس    خواهد شدبنگاه كاسته  

سطح    کاهش، بنگاه با  ازاینرو  .موضوع رخ خواهد داد
سو كاهش  ميتوليد،  حداقل  به  را  خود  و  د  رساند 

ارزچنانچه   بنگاهیابد  فزايشا  نرخ  را  ،  خود   تولید 
افزايش    جهت بيشتر،  سود  به  خواهد  دستيابي 

همانطور که  .  (1393داد)مبینی دهکردی و محمدی،  
شد سـاير  مشاهده  همانند   نتايج    تم یلگار  متغیرها 

موجود  یروین و  صنعت  بخش  در  شاغل    ی کار 
واز  نشان  این بخش    هی سرما مثبـت    دار امعن  تـأثير 

  .دارند   تولیدات صنعتی ایران داشتهبر    این متغیرها
ریزان و  شود که سیاست برنامهبنابراین پیشنهاد می

مردان مبتنی بر کاهش سطح نرخ تورم و نرخ دولت
ر رشد  ارز در جهت پیشبرد اهداف اقتصادی به منظو

های مختلف اقتصادی از جمله  تولید کشور در بخش
 تولیدات صنعتی باشد. 
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