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Abstract 
In recent decades, extreme currency fluctuations have become one of the 
characteristics of Iran’s economy. In this regard, in addition to the economic 
factors that justify exchange rate changes (particularly fluctuations in the value 
of the USD), the government’s policy of undervaluation of the national currency 
has attracted significant attention due to the extent of its predictable effects on 
the national economy. This policy is particularly emphasized by economic 
analysts who support development strategies. However, other analysts focus 
more on the inflationary consequences of implementing such policies. So as to 
scrutinize the economic effects of implementing this policy, the present study 
examines the impact of national currency undervaluation on the effect of 
inflation on economic growth in Iran from 1980 to 2023. According to the results, 
although the direct control of exchange rates cannot be defended, the positive 
and expansionary effects of inflation on economic growth due to the national 
currency undervaluation in the free market are demonstrated. Nonetheless, in a 
country like Iran, where controlling inflation must be a top priority for economic 
goals and policies, the policy of depreciating the national currency cannot easily 
be supported. In fact, the successful implementation of advanced economic 
policies requires a deep examination of the country's infrastructure, influential 
macroeconomic variables, and level of development. The present study focuses 
on the level of financial development and physical capital indices as 
infrastructures and effective variables influencing economic growth. 
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Extended Abstract 
1. Introduction 
Depreciation of the national currency, as 
one of the most important economic 
challenges, affects several aspects of the 
economy, including economic growth, 
inflation, foreign trade, and investment 
(Demir & Ramzi, 2022). The exchange rate 
is an important macroeconomic variable 
because it determines the relative prices 
of goods and services inside and outside 
the country, and affects the decisions of 
economic actors. It is assumed that 
excessive exchange rate reductions 
(strengthening the national currency) 
reduce economic growth; however, 
exchange rate enhancements can 
accelerate it. Although currency 
depreciation, while assuming that the 
Marshall-Lerner conditions are met, may 
provide certain macroeconomic benefits 
through increased production and net 
exports, it could neutralize these growth 
benefits by increasing foreign debt and 
enhancing domestic inflation (Fisera et al., 

2021). In the study conducted by Bernoth 
and Herwatz (2019), it was argued that 
currency depreciation may have negative 
effects and may also intensify sovereign 
risk.  

2. Method 
In this study, the national currency 
depreciation index is first calculated based 
on the methodology of Shahbazi and 
Najargabel (2017) for both the official 
exchange rate and the free market 
exchange rate. Then, using neural 
networks and a genetic algorithm, the 
variables influencing economic growth are 
ranked and selected. In the third stage, by 
employing the System Generalized 
Method of Moments (GMM_SYS), the 
effect of the national currency 
depreciation on the relationship between 
inflation and economic growth in Iran is 
scrutinized. The model for the impact of 
national currency depreciation on the 
effect of inflation on the country's 
economic growth is presented in this 
section, adapted from the study by 
Mourvillier (2019).

Growtht = α1 + α2Inflationt + α3Xt + εt, if mis < 0                                                     (1   

Growtht = α1
՛ + α2

՛ Inflationt + α3
՛ Xt + εt, if mis > 0                                                     (2 

Growtht = β1 + β2Inflationt + β3(Inflationt × mist−1) + β4Xt + εt                         (3 
In Equations (1) to (3), mis is the national 
currency depreciation index, and X 
represents a set of explanatory variables 
influencing economic growth. 

3. Findings 
According to the documentation of the 
Central Bank of I.R Iran, the Iranian 
economy has experienced significant 
exchange rate fluctuations over the past 
four decades. First of all, exchange rate 
policies in the official market show more 
fluctuation, while the free market 
exchange rate, particularly between 1988 

and 2017, has been more stable. Second, 
between 1980 and 1985, and relatively from 
2011 to 2019, government exchange rate 
policies in the official market were more 
aligned with the free market. Third, after 
2019, although the government has been 
supporting the national currency in the 
official market, the currency has been 
depreciating in the free market.  

In the present study, the most 
influential variables on economic growth 
have been ranked using a genetic 
algorithm and an artificial neural network. 
Based on the results of ranking the 
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variables affecting economic growth, after 
inflation rate and the national currency 
depreciation index (calculated using both 
market and official exchange rates), the 
explanatory variables with the most 
significant impact on economic growth 
are: money supply, physical capital, good 
governance, real interest rates, 
government consumption expenditures, 
credit granted to the private sector, and oil 
revenues. 

4. Results 
Considering the management of the 
national currency value through the 
market exchange rate, which is managed 
in a floating manner, there is no significant 

relationship between the inflation rate and 
economic growth during periods of 
currency valuation. However, during 
periods of currency depreciation, the 
relationship between the inflation rate and 
economic growth is in line with theoretical 
expectations and  it is positive. Moreover, 
irrespective of whether the currency 
appreciates or depreciates in the market, 
an increase in the official exchange rate 
(currency depreciation through direct 
government controls) always reduces 
economic growth.  

The effect of increasing the inflation 
rate on economic growth in this model is 
calculated using the following equations:

𝜕𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡

𝜕𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡

= 𝛽2 + 𝛽3 ∗ 𝑚𝑖𝑠𝑡−1 

𝜕𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡

𝜕𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡

= 0.7060 + (−1.1072) ∗ 𝑚𝑖𝑠𝑡−1 = 0.7060 + (−1.1072) ∗ (−0.0281) =  0.7371 

That is, with the floating management of 
the exchange rate in the market, an 
increase in the inflation rate significantly 
increases the economic growth rate . 

Considering the management of the 
national currency value through direct 
government controls, there is no 
significant relationship between the 
inflation rate and economic growth. Also, 
irrespective of direct government controls 
over the exchange rate, currency 
depreciation in the market (i.e., an 
increase in the market exchange rate) 
results in higher economic growth. 

The existence of multiple exchange 
rates in the Iranian economy makes the 
study of government exchange rate 
policies truly complicated. In most years, 
the government simultaneously manages 
and controls both the free market and the 
official exchange rate markets. The 
findings of this study demonstrate that 
direct exchange rate controls have had no 

effect on the relationship between 
inflation and economic growth. Moreover, 
although controlled exchange rate 
depreciation has supportive goals, its 
negative consequences, such as the 
emergence of a black market for foreign 
currency and the creation of opportunities 
for currency-related rents, outweigh its 
benefits.  

This study discusses that implementing 
multiple exchange rate policies, while the 
government controls the exchange rate 
directly and announces an official 
exchange rate with potential objectives 
such as improving and adjusting the 
balance of payments, creating necessary 
facilities for implementing economic 
programs, supporting domestic industries, 
or generating revenue for the state, is still 
depreciating the national currency. 
Depreciation of the national currency, 
under certain conditions, can reduce the 
negative effects of inflation on economic 

https://jes.journals.umz.ac.ir/
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growth and even have a positive impact on 
economic growth. On the other hand, one 
of the most important consequences of 
national currency depreciation is an 
increase in inflation. In fact, in Iran, due to 
the fact that many capital and 
intermediate goods used in production are 
imported, an increase in the exchange rate 
leads to higher production costs for final 
goods, thus resulting in inflation. This 
situation reduces the competitiveness of 
domestic products against foreign 
production. Additionally, an increase in 
the exchange rate can encourage exports 
and reduce imports of final goods, which 
benefits domestic industries. The 
observable effects of devaluing the 
national currency are the result of the 

combination of infrastructure and other 
economic conditions. 
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 چکیده
  در .  است  شده   تبدیل   اخیر   هایدهه   طی ایران  اقتصاد  هایویژگی  از  یکی   به   ارزی،   شدید هایتلاطم 

  آمریکا،   دلار  ارزش   تغییرات   بویژه  ارز،  نرخ  تغییرات  کننده   توجیه  اقتصادی  دلایل  بر  علاوه   خصوص،  این
  اقتصاد   بر  بینیپیش   قابل  آثار  وسعت  بدلیل  نیز،  دولت  توسط   ملی  پول  ارزش  تضعیف  ارزی  سیاست

  توسعه   استراتژی   از  که  اقتصادی  گرانتحلیل   تایید  مورد  سیاست،  این .  است  توجه  مورد  کشور، 
  اجرای   تورمی  آثار  به  اقتصادی  گرانتحلیل   از  دیگر  برخی  لیکن،.  دارد  قرار   کنند،می  حمایت  صادرات

  این  اجرای  اقتصادی  آثار  برخی  بررسی  منظور  به  مطالعه  این.  دارند  بیشتری   توجه  سیاست  این
  زمانی  دوره  طی   اقتصادی  رشد   بر   تورم   گذاریاثر   در   ملی  پول   ارزش  تضعیف   تاثیر   بررسی   به   سیاست، 

  کنترل   سیاست   از   تواننمی   که  همچنان   آمده،   بدست   نتایج   اساس   بر .  پردازدمی   ایران،   در   2023-1980
  تضعیف  تأثیر  تحت   اقتصادی  رشد   بر  تورم  نرخ   انبساطی  و   مثبت  آثار  ولی   کرد،   دفاع  ارز  نرخ  مستقیم 

  اولویت  در  باید   تورم   نرخ   کنترل  که   ایران   کشور   در   لیکن، .  شودمی   ثابت   آزاد   بازار  در   ملی پول  ارزش 
  سادگی   به   هم   ملی   پول  ارزش  تضعیف  سیاست  از  بگیرد،  قرار   اقتصادی  هایسیاست   و   اهداف

  بررسی   اقتصادی،  پیشرفته   هایسیاست   اجرای   موفقیت  نیازپیش   واقع،  در .  کرد  حمایت  تواننمی 
  این   در .  است  کشور   در   یافتگیتوسعه   سطح و   تأثیرگذار   کلان   اقتصاد  متغیرهای  ها، زیرساخت   عمیق 

  بر   متغیرها مؤثرین و  زیرساخت   بعنوان  فیزیکی  سرمایه  و مالی  توسعه  هایشاخص  سطح  مطالعه،
 . اندگرفته  قرار  توجه  مورد  اقتصادی  رشد 
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 مقدمه 1
 یهااز چالش   یکبعنوان ی  ،یارزش پول مل  فیتضع

مختلف اقتصاد از جمله    یهابر جنبه   یمهم اقتصاد
 یگذاره یو سرما یتورم، تجارت خارج ،یرشد اقتصاد

از   یکی(. نرخ ارز  2022،  1ی و رمز  ری)دم   گذاردیم  ریتأث 
  مت یاقتصاد کلان است، چرا که ق   نیادی بن  ی رهایمتغ
کالاها و خدمات در داخل و خارج از کشور را    ینسب

تصم   کرده  نییتع بر  اقتصاد  مات یو    ر یتأث   یعوامل 
واقعگذاردیم ارز  نرخ  اگر  نباشد،    ی.  تعادل  در 
 یهاف یاشتباه و تحر  یهاگنال یس   بهمنجر    تواندیم

موسو  یاقتصاد و  زاده  )حسن  (.  202۳،یشود 
کاهش ارزش پول   ی به معنا یارزش پول مل فیتضع

ابزار   ک یبه عنوان  ،  گرید  یکشور نسبت به ارزها  کی
تواند باعث  گیرد و می مورد استفاده قرار می   یاستیس

در بازارهای جهانی   یصادرات  یکالاها  تر شدنرقابتی 
  ی کالاها  یواردات شده و تقاضا براتر شدن  گران   و نیز
همکاران   یل  ی)ل  دده  ش یافزارا    یداخل (.  2،2022و 

دارای  ارز    ک یشدن    یگذاراز حد ارزش   شتریب  ای کمتر  
در   یکه نرخ ارز رقابت  ژهیبه و  است،  یادیز  تیاهم

توانا  ییکشورها جهان  ییکه  سطح  در  را    یرقابت 
م باشند،  ارتقا  تواندی داشته  اقتصاد  ءبه    ی توسعه 

از حد    شیاست که کاهش ب  ن یکمک کند. فرض بر ا
)تقو ارز  مل  تینرخ  پول  اقتصادی ارزش  را    ی( رشد 

ارزش آن رشد    شیکه افزا  یحال  در  دهد،ی کاهش م
  ف یکه تضع  ی . در حالبخشدی م  عیتسررا    ی اقتصاد

مل پول  برآورده   ،یارزش  فرض  معبا    ی ارهایشدن 
اقتصاد کلان را    یایمزا  ی، برخ3لرنر _  مرسوم مارشال 

نت  دیتول   شیافزا  قیاز طر خالص    شیافزا  جهیو در 
فراهم م با    کند؛ی صادرات  است  ممکن  اما همزمان 

  ، یتورم داخل  شیو افزا  ی خارج  یسطح بده  شیافزا
و    سرایبرود )ف   نیآن از ب  یرشد اقتصاد  شیااثر افز 

(  201۹)  5(. در مطالعه برنوث و هرواتز4،2021همکاران 
تضع  است،  شده  مل  فیاستدلال  پول    ی ارزش 

 
1 Demir & Ramzi 
2 Lilley et al. 
3 Marshall- Lerner Condition 
4 Fisera et al. 
5 Bernoth & Herwatz 

ممکن    ن یداشته باشد و همچن  ی اثرات منف  تواندمی
طبق  کند.    دیرا تشد  تیحاکم   سکیاست شدت ر

م  ف یتضع،  مطالعات  یبرخنتایج    تواندی ارزش پول 
اغلب  کمک کند، اما  یمدت به رشد اقتصاددر کوتاه 

نشان   گری. مطالعات ددارد یدر بلندمدت اثرات منف
تأث   دهندیم بر رشد    یارزش پول مل  ف یتضع  ریکه 

کشورها  یاقتصاد است    ،مختلف  یدر  متفاوت 
ماخ   یتسخوکی)ا تضع2021  ،6ن یو  پول    فی (.  ارزش 

نظیر    یاو چند جانبه   دهیچیپ  راتیتأث   تواندی م  ی،مل
  ی که ارزش پول مل  زمانیداشته باشد.  تشدید تورم  

  دا یپ  شیافزا  یواردات  یکالاها  متیق  ابد،یی کاهش م
اقتصاد به تورم    یهابخش  ریسا  به  کرده و با انتقال

م استوارت   زندی دامن  و  بالا،    (.2021،  7)گرلاچ  تورم 
 یهانه یهز  شیمردم، افزا  دیباعث کاهش قدرت خر

نااطمینانی،دیتول افزایش  و   یگذاره یکاهش سرما  ، 
رشد   کاهش  به  منتهی  معیوب  چرخه  یک  ایجاد 

 (.  2022 ،یو رستم ارهی )خ گرددی ماقتصادی  

سال ا  ر،یاخ  یهادر  چالش   رانیاقتصاد   یهابا 
جمله    یمختلف )نیما از  دولتی  ارز  نرخ  و  8اعلام   )

  نده یفزا  یهاو تورم در بازار    یارزش پول مل  ف یتضع
نرخ ارز دولتی، با هدف تأمین ارز مواجه شده است.  

مورد استفاده بازرگانان از سوی بانک مرکزی تعیین  
منجر به    ،ی در بازارارزش پول مل  فیتضعشود.  می
به   یواردات  یهانه یهز  شیافزا افزا  بعتو   شیآن، 

مردم    دیکاهش قدرت خرو در نتیجه  و تورم    هامت یق
  ن یدر ا  شود.می   یداخل  یهایگذاره یو کاهش سرما

در   یدیاز عوامل کل   یکیعنوان  به   یراستا، توسعه مال
و تورم بر رشد    ی ارزش پول مل  فی اثرات تضع  ن ییتع

  شرفته یپ  یمال  یهاستم ی. سشودیمطرح م  یاقتصاد
پو مؤثربه  توانندیم  ایو  منف  یطور  و    یاثرات  تورم 
  ی کنند و به رشد اقتصاد  لیارزش پول را تعد  فیتضع

مقاب در  کنند.  در ساختارها  ل،کمک    ی مال  یضعف 
منف  نیا  تواندیم تشد  یاثرات  و موجب    دیرا  کرده 

6 Itskhoki & Mukhin 
7 Gerlach & Stuart 

 نظام یکپارچه ارزی  8
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،  (2020)  1مورویلیر شود.    ی رشد اقتصاد  شتریکاهش ب
و رشد اقتصادی    تورم  ارز،  نرخ  بین  تبیین روابط   به

پرداخته و نشان داده است که تضعیف ارزش پول  
می  را  ملی  اقتصادی  رشد  بر  تورم  منفی  اثر  تواند 

دهد.   هایویژگی   دارای   ایران   اقتصاد  کاهش 
 هایتحریم   ارزی،  هایشوک   مانند  فردیمنحصربه  

 تواندمی   که  است  مالی   نظام  ساختار  و  المللیبین
لذا  را  روابط  پویایی این درک    تحت تأثیر قرار دهد، 

یک   نیازمند  ایران،  اقتصاد  مختص  پیچیده  مفاهیم 
است.   پژوهش  این  اصلی   نوآوری  مطالعه جداگانه 

 از  گیریبهره   با  نخست،:  است  تبیین  قابل  بعد  دو  در
اولویت2مصنوعی   عصبی  شبکه   تأثیرگذاری   ، 

ایران  اقتصادی  رشد  بر  مؤثر    مشخص   متغیرهای 
تمرکز  کاربردی،  نظر  از  شود. دوم،می   اقتصاد   بر  با 

  تحلیل   ، فرصت202۳  تا  1۹80  زمانی  دوره   طی  ایران
  بلندمدت   بازه   در  تورمی  و  ارزی  هایسیاست   تأثیر 

درک    به دنبال پژوهش    نیاهمچنین،  .  شودمی   فراهم
مال  یبهتر توسعه  نقش  ک  یاز    د یتشد  ا ی  اهشدر 

بویژه سیاست  سیاست اثرات   و  ارزی    ف یتضعهای 
  . است رانیا یو تورم بر رشد اقتصاد یارزش پول مل

نوسانات بالای نرخ ارز و همچنین   بنابراین نگاهی به
سال در  خصوص  به  ایران  در  بالا  بسیار  های  تورم 

اخیر از یک طرف و افزایش قدرت رقابتی در بازارهای  
المللی از طریق تضعیف ارزش پول ملی و رسیدن  بین

از کشورهای   اقتصادی مطلوب در بسیاری  به رشد 
بر اهمیت مطالعه این    در حال توسعه از طرف دیگر،

می ایران  اقتصاد  برای  میموضوع  ایران  آیا  -افزاید. 
تواند نوسانات در نرخ ارز و کاهش ارزش پول ملی را  

سال  در  مزیت  که  یک  به  کرده،  تجربه  اخیر  های 
مطالعه کند؟  موضوع  تبدیل   شاخص   لحاظ  با  این 

  مالی و سایر متغیرهای اقتصادی موثر بر رشد   توسعه
های اقتصادی تضعیف  تواند سایر جنبهاقتصادی، می

  این   ترتیب،  بدین  ارزش پول ملی را هم پوشش دهد.
  در   موجود  خلأ  کردن  پر  برای  است  تلاشی  پژوهش
  تأثیر   سازوکار  تبیین  طریق  از  ایران  اقتصادی  ادبیات

  بر   تورم اثر  انتقال  مسیر   در  ملی   پول  ارزش   تضعیف 
 

1 Morvillier 
2 Artificial Neural Network (ANN) 

  مالی   توسعه   نقش  گرفتن   نظر   در  با  اقتصادی،  رشد
در ادامه ساختار مقاله به    .گرتعدیل   متغیر  عنوان  به

تنظیم شده است: دراین مبانی  دوم بخش صورت 
از   ای  و خلاصه  ارائه  نظری  مرتبط  مطالعات  نتایج 

در است.  و   سوم بخش شده  تحقیق  روش  مدل، 
اند. بخش چهارم  های مورد استفاده بیان شدهآزمون

ها و تخمین مدل اختصاص یافته  نیز به نتایج آزمون
-گیری ارائه میاست. در بخش پنجم خلاصه و نتیجه 

 گردد. 

ادبیات تحقیق و پیشینه  2
 پژوهش 

 مبانی نظری  2.1
مکاتب اقتصادی و تضعیف ارزش پول  2.1.1

 ملی 
پول  هاکیکلاس ارز    راتییتغ  ان،یگراو  را به طور نرخ 

تفاوت   یبازتاب  ده،عم ق  از  و   هامت یسطح 
ادانندمی کشورها    انیم   یپول  یهااست یس از   نی. 

تضع  مل  فیمنظر،  پول  نت  یارزش   جه یدر 
افزا  ،یانبساط  یپول  یهااست یس  شیموجب 

ق  ،ینگینقد خر،  هامت یرشد  قدرت  و    دیکاهش 
همکاران )  شودیم  یاقتصاد  ی ثباتیب و  نووا  ، 3نه 

اما تورم    ،یافته  شیمدت افزادر کوتاه   صادرات(.  2025
سرما کاهش  واقعی  اثرات    ،یواقع  یگذاره ی و 

بوداقتصاد  مدتبلند ای خواهند   ژهیوبه   ل ی تحل  ن ی. 
  ران یبالا مانند ا  یواردات  یبا وابستگ  ییدر اقتصادها

واردات   نه یهز  ،نرخ ارز  شیافزا  رایبرجسته است، ز
و به شکل    برده بالا    رای  اه ی و سرما  یاواسطه   ی کالاها

افزا  یاره یزنج عموم  شیموجب   هامت ی ق  یسطح 
کشودیم منظر  از  نظر  های نزی .  طرف    پردازانه یو 

  ک یتحر  یبرا  ی ابزار  یارزش پول مل  ف یتقاضا، تضع
سبب    یمل  پول. کاهش ارزش  ی است رشد اقتصاد

رقابت  شودیم گران   تر ی صادرات  واردات  و    تر شده 
نت در  واردات    نیگزیجا  یداخل  دیتول  جهیشود، 

3 Nenove et al. 

https://jes.journals.umz.ac.ir/


 

162 

 .184-155: (48)20، 1404، کلان اقتصاد پژوهشنامه 

 

گذاری تورم بر رشد اقتصادی ایران:  تاثیر تضعیف ارزش پول ملی در اثر.  (1404حکیمی، مریم. آخوندزاده یوسفی، طاهره و جعفریان، احمد )
 کاربردی از شبکه عصبی مصنوعی 

 . 184-155(: 48)20 ،کلان اقتصاد   پژوهشنامه

کلان  اقتصاد پژوهشنامه   

Macroeconomics Research Letter 

تول   گرددیم و  اشتغال   ابدیی م  شیافزا  دیو 
ا2025،  1ک ی)باگس  تقو  کردیرو  نی(.    یتقاضا   ت یبر 

دارد و معتقد است    دیتأک  یکانال تجار  قیکل از طر
شرا در  بلااستفاده،    یدیتول   تی ظرف  ایرکود    طیکه 

  ی مؤثر برا  یاستیس  تواندی م  ش پول ملیارز   فیتضع
اثر مثبت تنها    نیحال، ا  نیاز رکود باشد. با ا  روجخ

صورت تول  یدر  ساختار  که  دارد  کشور   یدیتداوم 
صادرات به   ش یتقاضا باشد و افزا شیافزا یگوپاسخ

تورم  جادیا به   یفشار  نشود.  منجر  داخل  عبارت  در 
ظرف  گر،ید ناکارا    تی اگر  بازارها  و  محدود  عرضه 

رشد، به تورم    یجابه   ش پول ملیارز   ف یباشند، تضع 
– بالاسا  ی. در چارچوب نظرشودی منجر م  یساختار

 یورو بهره   یقینرخ ارز حق   ان ی م  رابطه   ،2ساموئلسون 
تجارت    رقابلی قابل تجارت و غ  یهادر بخش  ینسب

 یوربهره  شیافزا  ه،ینظر  نیبرقرار است. براساس ا
بخش تقو  یهادر  موجب  تجارت  ارزش    ت یقابل 

مل  یقیحق حال  شود،ی م  یپول  صورت  ی در  در  که 
  ی کاهش ارزش پول مل  ،یداخل  یوربودن بهره   نییپا
رقابت نه افزا  یریپذتنها  از    ،دهدی نم  شیرا  بلکه 

و رشد را کاهش   یرفاه اقتصاد  ،یانه یکانال هز  قیطر
که    رانی(. در اقتصاد ا1202، 3ایتا و همکاران ) دهدیم

تول  یابخش عمده کالاها  دیاز  واردات  به    ی وابسته 
ا  یاواسطه مشاهده  به   تیوضع  نیاست،  وضوح 

و    دیتول  نهیهز  شینرخ ارز به افزا  شیافزا  شود؛یم
رقابت قدرت  داخل  یکاهش  منجر    یمحصولات 

اند که اثر  نشان داده  2020دهه  یهال ی. تحلشودیم
مل  فیضعت پول  اقتصاد  یارزش  رشد    ی دارا  یبر 

 گر،یعبارت داست. به   یرخطینامتقارن و غ   تیماه
تدر م  یجیکاهش  ارز  نرخ  محدود  اثرات    تواندی و 

باشد  یانبساط   ف یتضع  کهیزمان  و  بر رشد داشته 
مل حد  یپول  منف  نی مع  یاز  اثرات  رود،  و    یفراتر 

م  کنندهثبات یب حاکم  اقتصاد  و    رل)آند  شودی بر 
  ی انتظارات تورم  ،یتی وضع  نی(. در چن 202۳،  4کاپورال 

ب  افتهی  شیافزا م  یمال  یثباتی و  . ابدیی گسترش 

 
1 Bagsic 
2 Balassa & Samuelson  
3 Eita et al. 
4 Anderl & Caporale 

اقتصادهاد  یتجرب  یهاپژوهش تأک  یر    د ینوظهور 
  ل یتعد  یبرا  نه« ی »حد آستانه به  کی دارند که وجود  
ارز ضرور ز  ینرخ  اندازه    شیب  شیافزا  رایاست؛  از 

 ه،یدر بازار، به فرار سرما  ینانینااطم  جادینرخ ارز، با ا
واقع  شیافزا بهره  سرما  ینرخ  کاهش   یگذاره یو 

(،  2017مطالعه شهبازی و نجار قابل ). شودی منجر م
این دیدگاه را تایید می کند. آنها نشان دادند که برای  

آثار مثبت تضعیف ارزش پول ملی بر  بهره گیری از 
رشد اقتصادی در ایران نیز، باید یک حد آستانه ای  

 پردازانه ی و نظر  ک ی نئوکلاس  دگاهیاز درعایت شود.  
از کانال   ی نرخ ارز و رشد اقتصاد زا، رابطهرشد درون 

بهره   یگذاره یسرما توض  یورو  قابل  عوامل    ح یکل 
 است.  

 تضعیف ارزش پول ملی و تورم  2.1.2
و    میطور مستقبه   تواندیم  یارزش پول مل  فیتضع

  ی تورم منجر شود. هنگامنرخ    ش یبه افزا  م یرمستقیغ
مل پول  ارزش  بازارها  یکه  کاهش   یالمللن یب  ی در 

واردات  مت یق  ابد،ییم خدمات  و  از   یکالاها  اعم 
واسطه  کالاهای  و  مصرفی   شیافزاای  کالاهای 

اابدییم بب  هامت ی ق  ش یافزا  ن ی.    ی داخلی هاخشه 
های تولید را افزایش داده  ، هزینه اقتصاد منتقل شده

  شود ی در کل اقتصاد منتشر م  موجیک  صورت  و به
نها  هامت یق   شیافزا  (.202۳،  5)هال  به    تیدر 

منتقل  مصرف  افزاشده  کنندگان  موجب   شیو 
م  ای  یداخل  یهامت یق تورم  )اشفور   دنگردیهمان 

  نهیاز فشار هز  یتورم، تورم ناش  نیا(.  2021،  6اوغلو
 تواندی م  یارزش پول مل  ف یتضع  ن،یعلاوه بر ا  است.

  ی به ارز داخلنسبت    یمنجر به کاهش اعتماد عموم
تورم  شیافزا  و و    .دگرد  یانتظارات  مردم  که  چرا 

پکسب  تا  کنند  تلاش  است  ممکن  از   ش یوکارها 
و    دها یخر  ها،مت یق  شتریب  شیافزا

انجام دهند  یهایگذاره یسرما را  ، 7)سیتومپال   خود 
زمان    ت،ینها  در(.  2021 در  مرکزی    ف یتضعبانک 

مل پول  خروج    ی،ارزش  جریان  کاهش  هدف  با 

5 Hall 
6 Asfuroğlu 
7 Sitompul et al. 
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را    تواندی مسرمایه،   بهره  از   تا،  دهد  شیافزانرخ 
)انور و   دکن  یری جلوگ  ش پول ملیارز  شتر ی ب فیتضع

ساختار  ن یا(.  2022،  1دیگران تورم  به  منجر    یامر، 
 شود.می

 تورم و رشد اقتصادی 2.1.3
رشد   و  تورم  همسوبهتواند  میرابطه   ،صورت 

یامتعارض و  خطی  باشد.    ،  بالا  غيرخطي  تورم 
هاي  منجر به درک اشتباه از سطح قيمتهمینطور  

عو    نسبي كردن  نشانهلایمنحرف  و  قيمتي  م  هاي 
برنامه  ،شودمی سرمایه بنابراین  در هاي  گذاري 

ميبخش غيركارآمد  را  اقتصادي  اثر  هاي  یافتن  كند. 
هر  تورم    نهایي خاص  شرایط  به  توجه  با  رشد،  بر 

مي  (.  201۹)مورویلیر،    باشد  متفاوتتواند  كشوري 
ملا افزا  تواندی م  میتورم  ق  شیبه  و   هامت یسطح 
و  وکارها منجر شد کسب   یسودآور  یبرا  یازه یانگه 

تول  یگذاره یسرما ، 2)چاندرا   کند  جادیا  شتریب  دیو 
همچنین،  2022 م(.  معمول  تورم  بطور  در لایم 

  ان ی تعادل م  جادیقابل کنترل قرار دارد و به ا  محدوده 
  ر ی، تورم بالا و غ لیکن.  کندی عرضه و تقاضا کمک م

منف  قابل اثرات  درکنترل  وبری  افزا  دارد   شیباعث 
اطم بازارها  نانی عدم  سرما،  در  ، یگذاره یکاهش 

  ن، ید. علاوه بر اگردناپایداری اقتصادی و سیاسی می 
خر قدرت  کاهش  به  منجر  بالا    د یتورم 

شود، که می   یداخل  یو کاهش تقاضا  گانکنندمصرف 
نها اقتصاد  تیدر  کاهش رشد  م  ی به   دگردی منجر 
پژوهش   یبرخ(.  2021،  3)ایجاز اخیرهااز  نشان    ی 

نرخ   دهندیم کاهش   یهاکه  به  منجر  بالا  تورم 
ه و عاملی  شد  ی اقتصاد  یهازه یو کاهش انگ  یوربهره

باشد )آزم و  در جهت کاهش نرخ رشد بلندمدت می 
( نیز  2021(. هومنی فراهانی و همکاران ) 2022،  4خان 

  ی رشد اقتصاد  ی توسعه مال  نکه یبا وجود ابیان کردند  
  ن یرابطه ب  تواندی م  ی تورم طیشرا  کند،ی م لیرا تسه 

تحت    ی طور منفرا به   یو رشد اقتصاد  ی توسعه مال
 قرار دهد.   ریتأث 

 
1 Anwar et al. 
2 Chandra 
3 Ijaz 

تضعیف ارزش پول ملی و رشد  2.1.4
 اقتصادی

مل  ف یتضع پول  چالش   یکی  ی ارزش   عمده   یهااز 
ارزش  با کاهش  .  ستکشورها  یبر رشد اقتصاد  مؤثر

و   هامت یو ق   یافته  شیواردات افزا  نهیهز  ،یپول مل
 آن هم با کاهشکه    کنند افزایش پیدا می تورم  نرخ  

را با محدودیت روبرو    یرشد اقتصاد  ی،مصرف داخل
ارزش    ن،یابرعلاوه (.  2021،  5کند )اجولاپ می کاهش 

مل داخلی، پول  تولیدات  ارزش  نسبی  کاهش  با    ی 
 تواندمی مدت  در کوتاه دهد که  را افزایش می صادرات  

و اشتغال شود، اما در درازمدت    دیتول   شیباعث افزا
  ه یبه واردات مواد اول  یممکن است به علت وابستگ

ی بر رشد داشته  اثرات منف  شرفته،یپ  یهای و فناور
)عبدالسلام  ارزش    (. همچنین،202۳،  6باشد  کاهش 

مل افزا  یپول  و    یاقتصاد  یداریناپا  شیموجب 
شود که به نوبه ی می خارج  یهایگذاره یکاهش سرما

 هر ملي پول  ارزشبر رشد دارد.    یمنف  راتی خود تاث
كشورهاي   پول با آن  برابري قدرت کنندهبیان  كشور
اثر   دیگر در  یا  و  عامدانه  است  ممکن  که  است 

نوسان  دچار  بازار  تحت    نیروهای  آنچه  لذا  شود. 
بدون مداخله مقامات  که  افت ارزش پول ملی    عنوان

پولی و در اثر مداخله عوامل بازار در نظام نرخ ارز 
می اتفاق  تضعیف افتدشناور  از  متفاوت  مفهومی   ،  

مدرن  سیاست پولی  هست که یک    ارزش پول ملی
  در کشورهای دارای با مداخله مقامات پولی    بوده و

انجام می ارز شناور مدیریت شده  .  شودنظام نرخ 
 اصل، در ملی پول ارزش کاهش سیاست  هدف
 است. هاپرداخت تراز و جاري حساب کسري کنترل
پذیری صادرات  کشش مستلزم امر این است بدیهی

 باشدو واردات نسبت به تغییرات نرخ ارز اسمی می
-بالاسا مدل بر اساس .(2021میری و همکاران،  سایه)

-ارزان ملی و پول اموئلسون، در اثر تضعیف ارزشس
 صادرات داخل، صادراتی در کالاهای نسبی شدن رت

یافته تجارت قابل کالاهای بخش در و   افزایش 
نیروی و  از سرمایه  غیرقابل کار   به تجارت بخش 

4 Azam & Khan 
5 Ojuolape 
6 Abdelsalam 
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و با افزایش  شده منتقل اقتصاد تجارت قابل بخش
تولید وریبهره تجارت، بخش در عوامل   رشد قابل 

نجارقابل،   و اقتصادی بهبود پیدا خواهد کرد )شهبازی
2017 .) 

نقش توسعه مالی در تحلیل اثر   2.1.5
 تضعیف ارزش پول ملی

نها مل  فی تضع  ر ی تأث  یی جهت  بر رشد    یارزش پول 
  ی واردات  یوابستگ  درجه   د،یبه ساختار تول  ،یاقتصاد

دارد. اگر بخش   یبستگ  یبخش مال  یریپذو انعطاف
نقد  ی مال جذب  هدا  ینگیتوان  به    ت یو  آن 

ش پول  ارز   ف یمولد را داشته باشد، تضع  یهات یفعال 
اقتصاد  تواندیم  ملی در   یبه رشد  اما  منجر شود؛ 
نهادیشرا بازانه، سفته   ی و وجود رفتارها  ی ط ضعف 

 شیو افزا  رمولد یغ   یبه گسترش بازارها  استیس  نیا
م مال2021،  1وری)س   انجامدی تورم  توسعه  در    ی(. 

تضع  تواندی م  یتورمملایم    طیشرا مثبت    ف یاثرات 
پولارز  اقتصاد  ش  تقو  یبر رشد  اما در   تیرا  کند، 
ب  یتورم  یهاط یمح مال  ثبات،یو  از   شیب  یتوسعه 

جدا موجب  مال  ییاندازه  واقع  یبازار  بخش    ی از 
اثربخش کاهش  و    ی ارز  یهااست ی س  یاقتصاد 

ا.  شودیم بازارها  ران،یدر  بدون    ی مال  یگسترش 
تول  تیتقو منابع   یدیبخش  که  است  شده  باعث 
ارز،  دیمانند خر رمولد ی غ یهات یبه سمت فعال  ی مال

  ی اثرات انبساط  جهیو در نت  ابدیطلا و مسکن سوق  
مطالعات    درگردد.    یخنث  یارزپولی و    یهااست یس

ک  دتر، یجد شفاف   ینهاد  ت یف ینقش    ت یو 
  ش پول ملی ارز   فیاثر تضع   نییدر تع  یگذاراست یس

  یی برجسته شده است. در کشورها  یبر رشد اقتصاد
نهادها مرکز  ،یقو  یمال  ی که  بانک  و    یاستقلال 

  ف یشفاف وجود دارد، تضع  یپول  استیچارچوب س
مل پول  کنترل به   تواندی م  یارزش  شده، صورت 

تقو  ی صادرات  یهازهیانگ اقتصاد  تیرا  رشد  را    یو 
 یبا چندگانگ  ییسازد. در مقابل، در کشورها  داریپا

  ی کاهش ارزش پول مل  ،یاستی س  یثباتی نرخ ارز و ب
انتظار تورم  افزا  یبه   یگذاره یسرما  سکیر  شیو 

م اشودی منجر  از  نها  نی.  اثر  ش  ارز   ف یتضع   ییرو، 
 

1 Sever   

و   ی به بستر نهاد بلکهنه صرفاً به خودِ نرخ ارز،  پول
گفت    توانیم  ،یکلطورکشور وابسته است. به   یمال

تضع مل  فی که  پول  به   یصورتدر  یارزش  عنوان  که 
جامع شامل اصلاحات   ی استی س بسته  ک یاز  یبخش

و کنترل   یداخل دیتول تیتوسعه صادرات، تقو ،یمال
  ی اثر مثبت بر رشد اقتصاد  تواندی تورم اجرا شود، م

باش اما در غدداشته    ن یچن  ها،شرطش یپ  نیا  ابی. 
و   هامت یق  شیافزا  ،یثباتیصرفاً موجب ب  یاستیس

سرما اعتماد  و   ی)رحمان  گرددی م  گذارانه یکاهش 
اقتصادها1402همکاران،   در  ا  یی(.  که    ران،یمانند 

 یبه واردات و ضعف نهاد دیشد یاز وابستگ یبی ترک
  ی ارزش پول مل  فی تضع  استیس  یوجود دارد، اجرا

و در چارچوب س  دیبا هماهنگ    یهااست ی با دقت 
ارز  یپول گ  یو  پ  .رد یصورت  اگرچه    نی شیمطالعات 

اند، اما اغلب  کرده   حیتشر  یخوبسازوکارها را به   نیا
بر تورم    یارزش پول مل  فیاند که اثر تضعفرض کرده 

اقتصاد رشد  بر  تورم  اثر  از    ، یو   گریکدیمستقل 
 یادر حال توسعه  ی که در اقتصادها یاست. در حال

. اندده یشدت در هم تن به   ری دو مس  نیران، ایمانند ا
 شیتنها تورم را افزانه  یارزش پول مل فیتضع یعنی
و   یگذاره یرفتار سرما  رییتغ  قیبلکه از طر  دهد،یم

  ز یرا ن  ی انتقال اثر تورم بر رشد اقتصاد  ری مصرف، مس
به کندی م  لیتعد تفاوت .  و مدل   یهاعلاوه،  سازی 

پ   یشناختروش  مطالعات  موجب    زین  ن یشیدر 
مثال، منفرد و همکاران    یشده است. برا  جینتا  تفاوت

های توسعه مالی  ، در بررسی ارتباط شاخص (2020)
های ارزی در اجرای  با تولید و تورم، به نقش سیاست 

با سیاست  و همینطور  ندارد  کافی  توجه  پولی  های 
تأثیر هر کدام از تخمین  های جداگانه، بطور ضمنی 

های توسعه مالی بر تولید و تورم را مستقل  شاخص 
و بدون تأثیر پذیری از دیگر متغیرهای تأثیرگذار در 

می  تمایز  نظر  با  گیرد.  حاضر  مطالعات  پژوهش 
  ی از شبکه عصب  یریگهبهر پیشین در این زمینه، در  

تأثیرگذاری    یمصنوع اولویت  شناسائی  برای 
های پولی، مالی و ارزی بر رشد اقتصادی و  سیاست 

https://jes.journals.umz.ac.ir/
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متغیرها   بین  موجود  روابط  سیستمی  تحلیل  نیز 
 باشد.  می

 پیشینه تحقیق   2.2
( مطالعه  (2019مورویلیر  که    دهد  می  نشان  ایدر 

  رشد  بر تورم انقباضی اثر ارز، بالاتر هایگذاری ارزش 
رسد این نتیجه وابسته  کند. به نظر می می   تقویت   را

و این اثر به طور  به سطح توسعه مالی کشورها باشد
خاص، در مورد کشورهای نوظهور و برای اقتصادهای  

های در نتیجه، سیاست  در حال توسعه وجود ندارد.
نباید برای اقتصادهای  تضعیف ارزش پول  مبتنی بر  

آنها تمایل به   نوظهور مورد تشویق قرار گیرند، زیرا 
دارند. بر رشد  تورم  انقباضی  اثر  در همین   تقویت 

در مطالعه خود (،  1396قابل )ارتباط شهبازی و نجار
که تضعیف   یافتند  نتیجه دست  این  به  ایران  برای 
ارزش پول ملی از طریق دو کانال انباشت سرمایه و  

تاثیر منفی  بهره ای بر رشد اقتصادی  و آستانهوری، 
مطالعاتی که بر روی کشورهای در خواهد گذاشت.  

اند که رابطه اند، نشان داده حال توسعه تمرکز کرده 
بین تضعیف ارزش پول ملی و رشد اقتصادی در این 

توسعه  کشورهای  به  نسبت  یافته  کشورها 
ای وجود دارد که پس از تر است و آستانه غیرخطی 

عبور از آن، اثرگذاری تضعیف ارزش پول ملی بر رشد  
می منفی  همچنین،  .  )2021)سیور،    شوداقتصادی 

اند که توسعه مالی  های دیگری نشان داده پژوهش
کننده، اثرگذاری  تواند به عنوان یک عامل تعدیل می

تضعیف ارزش پول ملی بر رشد اقتصادی را تقویت  
ا  ( ب2022)  2ت و بت ب(.  2021،  1)آلام و همکاران   کند

در حال توسعه    یکشورها  یپنل  یهااستفاده از داده 
بر تورم    یکاهش ارزش پول مل  ر ینشان دادند که تأث 
اقتصاد ساختار  س  یبه  و   یپول  یهااست ی کشورها 

بستگ کشورها  یآنها  در  مال  یدارد.  بخش    ی با 
ز  ریتأث   نیا  تر،افته یتوسعه است،  کمتر   رایمعمولاً 

از   یناش  یهاشوک  تواندی م  تری قو  یمال  ستمیس
  ن یکند. همچن  تیریرا بهتر مد  یکاهش ارزش پول مل

کاپورال  و  کشورها202۳)   آندرل  بر  تمرکز  با    ی ( 

 
1 Alam et al. 
2 Bhat & Bhat 

  ت یدر تقو  ی نقش انتظارات تورم  تی به اهم  ،ییایآس
که    یاند. زماننرخ ارز و تورم اشاره کرده   نیارتباط ب

تورم  یهاکاهش   یحت  ابد،یی م  شیافزا  ی انتظارات 
مل پول  ارزش  در  افزا  تواندی م  ی کوچک   شیبه 

ادقابل  شود.  منجر  تورم  همکاران کاریتوجه  و   3ی 
کاهش ارزش    یابیارز  ای به بررسی( در مطالعه 2024)

تأث و  اقتصا  ری پول  بر  پرداختند.  آن    یق، تحق  نیاد 
س بهره،  نرخ  تورم،  مانند  مختلف   یهااست ی عوامل 

بر ارزش پول را    رهایمتغ  نیا  ریتأث   یدولت و چگونگ
  نه یهز  شیمانند افزا  ییامدهایبه پ  و  دهدی م  حیتوض

منف  ،یواردات  یکالاها تأث  یتراز  تراز   ریتجارت،  در 
سرماپرداخت  کاهش  کاهش   ،یخارج  یگذاره یها، 
مختلف اقتصاد    یهاو نحوه عملکرد بخش  یگردشگر

مقاله به    نی. اپردازدی همزمان با کاهش ارزش پول م
س  گذارانه یسرما در    ییهاه یتوص   ،گذاراناست ی و 

 یناش  یهاو فرصت   سکیر  تیریمد  یمورد چگونگ
پول   ارزش  کاهش  می از  و   دهد.ارائه  پانگابین 

مطالعه   (2025)  4همکاران  بهدر   بررسی  ای 
بعنوان   عواید  بازگرداندن  هایسیاست    صادراتی، 

  نوظهور  بازارهای  در ارز نرخ نوسانات برابر در سپری
  چند   هایداده   از  گیریبهره   با  مطالعه  پرداختند. این

  بررسی   لانکا، بهسری   و   ترکیه  ایران،   جمله   از  کشور
  بر   ارزی  درآمدهای   بازگرداندن  به   صادرکنندگان  الزام

  نشان   هایافته .  است  پرداخته  ارز  نرخ  نوسانات
 کاهش  تأثیری بر   هاسیاست   این  اجرای  که  دهدمی

  نداشته   بررسی  مورد  کشورهای   در  ارز  نرخ  نوسانات
 ناپایداری  تشدید  موجب  حتی  موارد  برخی  در  و

 در  حال،   این   با .  است  شده   ارز   نرخ   مدتکوتاه 
 بانکی  و   مالی   ساختار  از  که   کشورهایی  بلندمدت،

  بهتر   را   ارز  نرخ   نوسانات  اند،بوده   برخوردار  تری قوی
  که   دهدمی  نشان  مطالعه   این   نتایج.  اندکرده   کنترل 
  شدت   به  ارزی،  هایسیاست   اثرگذاری  و  ارز  نرخ  ثبات

  جذب   توان   و   مالی  توسعه  میزان  به  وابسته
  ن، یعلاوه بر ا  است.   کشور  هر   در  بیرونی  هایشوک

3 Sameer Adhikari et al. 
4 Panggabean et al. 
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بر    هام یتحر  ری تأث  ی( با بررس2021)  1کاندیل و میرزائی
تحر  شده،م یتحر  یکشورها که  دادند  و   هام ینشان 

 ییافزابه صورت هم   توانندیم  یکاهش ارزش پول مل
تأث هومانی   ند.کن  دیدبگذارند و آن را تش  ری بر تورم 

همکاران) و  م(  2021فراهانی  ب  دهندی نشان    ن یکه 
مال اقتصاد  یتوسعه  رشد  مختلف    ،یو  سطوح  در 

سطوح تورم  که    رابطه نامتقارن وجود دارد  کیتورم،  
انگ م  گذاره یسرما  زهیبالاتر،  کاهش  در   دهدی را  و 

م  یگذاره یسرما  جهینت کاهش  سودهدیرا  از   ی. 
توسعه    یاثر منف  د،یعوامل تول  یورکاهش بهره  گر،ید

صادقی و    .آوردی را به همراه م  یبر رشد اقتصاد  یمال
  ی ارز خارج  یهاشوک   ( نتیجه گرفتند2022همکاران) 

اثرات تورمی  و بلندمدت    مدتان یدر م  یبا منشأ داخل
  ی ارز خارج  یهاشوک  یکه اثرات تورم  ی، در حالرنددا

و در بلندمدت   تعدیل  مدتان یدر م  یبا منشأ خارج
خالدونشمی   ی خنث )   ی د.  همکاران  در (  1404و 

بررس  یامطالعه  تورم  یبه  ارز،   یاثرات  نرخ 
سرما  یبانک  یاعتبار  یهاپرداخت   یگذاره یو 

ا داده   نیپرداختند.  از  استفاده  با   یهاپژوهش 
به   2022تا    1۹۹1  یهاسال  مدل    یریکارگو 

اثرات نرخ    یبه بررس  یساختار  یبردارون یخودرگرس
تسه آزاد،  سرما  یبانک  لاتیارز  تورم    یگذاره یو  بر 

که   دهدی مطالعه نشان م  جیپرداخته است. نتا  رانیا
مثبت بر تورم کل و تورم    ری نرخ ارز آزاد، تأث  شیافزا

 یبانک  لاتیتسه   شیکه افزا  ی بخش غذا دارد، در حال
بر  یااثر کاهنده  یدر بخش کشاورز یگذاره ی و سرما

  انگر یب  ق یتحق  نیا  یهاافته ی.  گذاردی م  ی تورم بر جا
کانال    قیاز طر  ،یارزش پول مل  فیآن است که تضع

از    یکیها،  و واردات نهاده   دیتول  یهانه یهز  شیافزا
اصل ا  دیتشد  ی عوامل  اقتصاد  و    رانیتورم در  است 

کمک کند    ی به رشد اقتصاد  تواندیم یتنها در صورت

تول  یاتوسعه   یهااست یس  ی که از سو   د یدر بخش 
   شود. یبانیپشت

توان استدلال کرد  می با مرور پیشینه تحقیقاتی  
انباشت   طریق  از  ملی  پول  ارزش  تضعیف  که 

وری کل عوامل تولید و همچنین کانال  سرمایه، بهره
تورمی بر رشد اقتصادی تاثیر دارد. همچنین تضعیف  
کشورها   آن  در  که  مواردی  از  غیر  ملی  پول  ارزش 
بالا   صادراتی  کالاهای  رقابتی  قدرت  و  بوده  صنعتی 

گذارد. علاوه بر  است، تاثیر منفی در اقتصاد بجا می
این بیشتر مطالعاتی که در زمینه تورم و رشد صورت  

تأییدگرفته  رشد  اند،  بر  تورم  منفی  تاثیر  کننده 
باشند. مطالعه حاضر، بررسی موضوع  اقتصادی می

(، در مورد کشور ایران است.  2019مورویلیر ) مطالعه  
پژوهش،   این  پول  در  ارزش  تضعیف  ابتدا شاخص 
،  (2017مطالعه شهبازی و نجارقابل )ملی به پیروی از  

برای هر دو حالت نرخ ارز دولتی و نرخ ارز بازار آزاد  
استفاده از روش شبکه    . سپس، باشودمحاسبه می 

تآثیرگذار بر رشد  متغیرهای  و الگوریتم ژنتیک،  عصبی  
رتبه  انتخاب اقتصادی  و  مرحله  شوند.  ی م  بندی  در 

تعمیم  ،  سوم گشتاور  مدل  بکارگیری  از  استفاده  با 
به سیستمی  پول    یافته  ارزش  تضعیف  اثر  بررسی 

ملی بر رابطه تورم و رشد اقتصادی در ایران پرداخته  
  شود.می

  متغیرها معرفی و الگو تصريح 3
 تصریح الگو 3.1
ی تأثیر تضعیف ارزش پول ملی در اثرگذاری تورم  الگو

مطالعه   از  اقتباسی  با  کشور  اقتصادی  رشد  بر 
  (، به شرح زیر است: 201۹مورویلیر )

Growtht = α1 + α2Inflationt + α3Xt + εt, if mis < 0    (1)                                                              

Growtht = α1
՛ + α2

՛ Inflationt + α3
՛ Xt + εt, if mis > 0    (2)                                                              

Growtht = β1 + β2Inflationt + β3(Inflationt × mist−1) + β4Xt + εt   (۳  )                                         

 
1 Kandil & Mirzaie 
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رابطه )در  )1های  تا   )۳  ،) Growth  رشد نرخ 
تورم،    Inflationاقتصادی،   شاخص    misنرخ 

و   ملی  پول  ارزش  از مجموعه  ،t X تضعیف  ای 
اقتصادی   رشد  بر  تأثیرگذار  توضیحی  متغیرهای 

اولیه  دادهاست.   صورت های  دوره   سالانه،  به  طی 
از صندوق بین المللی پول، بانک جهانی   2023-1980

ایران   مرکزی  بانک  ادامه،  اند.  شده   استخراجو  در 

محاسبه   ملی  پول  ارزش  تضعیف  نخست شاخص 
 شود:می

محاسبه و تحلیل تضعیف ارزش   3.2
 پول ملی  

( نجارقابل  و  شهبازی  مطالعه  از  پیروی  (،  2017به 
: صورت زیر استبهمحاسبه این شاخص 

log(RERt) = log (
Et

PPPt
⁄ )                                    (4                                                                      )  

log(RERt) = α + β log(RGDPPCt) + εt       (5                                                                         )  

mist = log(RERt) − log (RER̂)                               (6)                                                                

 نرخ ارز  Et(، که در آن  4با استفاده از رابطه )ابتدا  
آمریکا(  ارز    PPPtو    1اسمی   )دلار  قدرت  برابری  نرخ 

  log(RERt)   نرخ ارز حقیقیباشد، لگاریتم می  خرید
  ن یا  (، برآورد5بعدی، رابطه )  مرحله آید.  بدست می 

 از  استفاده   با  _ ساموئلسوناثر بالاسا   یبرا  شاخص
 2امسون یل یو_  نی کال  ۀ افتیارتقا    انحرافشاخص  

که   گرفتن با  هست  روی    log(RERt)رگرسیون  بر 
سرانه لگاریتم   حقیقی  داخلی  ناخالص    تولید 

log(RGDPPCt)   یافته محاسبه می های شود. طبق 
ضریب  بالاسا ساموئلسون،   _β   می که نشان  دهد 

کشور  سرانه  حقیقی  داخلی  ناخالص  تولید  وقتی 

می  پیدا  بطور افزایش  کشور  حقیقی  ارز  نرخ  کند، 
متوسط، چه مقدار تمایل به افزایش دارد. در نهایت 

( رابطه  ملی  6طبق  پول  ارزش  تضعیف  شاخص   ،)
mis3   اگر  .شودمحاسبه میmis > باشد، نرخ ارز  0

رابطه   توسط  شده  )برآورد  به  5حقیقی  نسبت   )
نرخ ارز برابری   شاخص   بینی شده توسط مقدار پیش

پایین خرید  وقدرت  بوده  تضعیف  نشان تر  دهنده 
-ارزش پول ملی )افزایش سیاستی نرخ ارز اسمی( می

اگر   برعکس،  و  mis باشد  < دهنده  باشد0 نشان   ،
می  ملی  پول  ارزش  و    ی)شهبازباشد  تقویت 

   (. 2017نجارقابل، 
  

 
محاسبه نرخ ارز حقیقی یکبار با توجه به نرخ ارز دولتی و   1

 یکبار با توجه به نرخ ارز بازاری انجام گرفته است.  
2 Colin Williamson Index 

شاخص تضعیف ارزش پول ملی نیز یکبار با استفاده از نرخ   3
و یکبار با استفاده از نرخ ارز بازاری    (miso)ارز رسمی 

(mism)  ( نتایج محاسبات هر  1بدست آمده است. در جدول ،)
 ارائه شده است.  mismو    misoدو  

https://jes.journals.umz.ac.ir/


 

168 

 .184-155: (48)20، 1404، کلان اقتصاد پژوهشنامه 

 

گذاری تورم بر رشد اقتصادی ایران:  تاثیر تضعیف ارزش پول ملی در اثر.  (1404حکیمی، مریم. آخوندزاده یوسفی، طاهره و جعفریان، احمد )
 کاربردی از شبکه عصبی مصنوعی 

 . 184-155(: 48)20 ،کلان اقتصاد   پژوهشنامه

کلان  اقتصاد پژوهشنامه   

Macroeconomics Research Letter 

 شاخص تضعیف ارزش پول ملی برای    شده محاسبه : مقادیر  1جدول  

 miso mism سال miso mism سال miso mism سال miso mism سال
1980 0454/0 1733 /0 - 1991 5343 /0 - 0243/0 2002 4036/0 1005/0 - 2013 0020 /0 - 1034/0 - 

1981 0387/0 2379/0 - 1992 6510/0 - 0446/0 - 2003 4216/0 0416/0 - 2014 0846/0 1134/0 - 

1982 0566/0 0757/0 1993 4795/0 1474/0 - 2004 3723/0 0562/0 - 2015 0959/0 1777/0 - 

1983 0179/0 2244/0 1994 5088/0 1215/0 - 2005 3201/0 0911/0 - 2016 0761/0 1137/0 - 

1984 0090/0 - 1442/0 1995 3688/0 0625/0 - 2006 2761/0 0920/0 - 2017 0624 /0 0962/0 - 

1985 0041/0 - 1468/0 1996 2611/0 0647/0 - 2007 1971 /0 0856/0 - 2018 0450/0 1620/0 
1986 0979/0 - 0164/0 1997 2085/0 0873/0 - 2008 1280/0 1622/0 - 2019 0483/0 - 0975/0 

1987 2122/0 - 0244/0 1998 1750/0 0172/0 2009 1255/0 1753/0 - 2020 2037/0 - 2228/0 
1988 2862/0 - 1670/0 - 1999 0620/0 0346/0 2010 0804/0 1549 /0 - 2021 3810 /0 - 1274/0 

1989 3250/0 - 0892/0 - 2000 0287 /0 - 0315/0 - 2011 0046/0 1209/0 - 2022 5315/0 - 1793/0 

1990 4361/0 - 0089/0 2001 0803/0 - 0828 /0 - 2012 0390/0 0082/0 - 2023 6663/0 - 2592/0 

 های پژوهش      منبع: یافته 

 

 
 : شاخص تضعیف ارزش پول ملی 1نمودار  

 های پژوهش      منبع: یافته 

مستندات بانک مرکزی و آنچه از محاسبه    بر اساس
شاخص تضعیف ارزش پول ملی در جدول و نمودار 

می مشاهده  ایرانبالا  اقتصاد  دهه   چهاردر    شود، 
استزیادی  ارزی  های  تلاطم   اخیر کرده  تجربه  .  را 

سیاست  مورد  در  را  واقعیت  چند  بالا،  های نمودار 
ایران مشخص می  های کند: نخست، سیاست ارزی 

در  دارد،  بیشتری  نوسان  دولتی  ارز  بازار  در  ارزی 
سال  فاصله  در  بویژه  ارز،  آزاد  بازار  در  های حالیکه 

ثبات بیشتری است. دوم، در   2017تا    1۹88 دارای 
  2011و بطور نسبی از    1۹85تا    1۹80های  فاصله سال 

دولتی  سیاست   201۹تا   بازار  در  دولت  ارزی  های 

  201۹رد. سوم، از سال  انطباق بیشتری با بازار آزاد دا
بعد، هر چند که دولت در بازار دولتی، از ارزش    به

کند، ولی پول ملی در بازار آزاد  پول ملی حمایت می 
در حال کاهش ارزش است. لیکن، کدامیک از این 
دو نوع دخالت دولتی در بازار ارز، تأثیر بیشتری بر  

   نرخ تورم و همچنین بر رشد اقتصادی دارد؟

سایر متغیرهای تأثیرگذار بر رشد  3.3
 اقتصادی

متغیرهای    علاوه بر   ،تصريح معادله رشد اقتصادیدر  
عوامل   ساير  تأثير  تورم،  و  ملی  پول  ارزش  تضعیف 
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بیشترکارهای   برخلاف  اقتصادی،  رشد  بر  تأثیرگذار 
تجربی که متغیرهای کنترل در الگو فقط بر اساس  
مبانی نظری و یا به پیروی از مطالعات قبلی لحاظ  

شبکه  می و  ژنتیک  الگوریتم  از  استفاده  با  شوند، 
مصنوعی  آن  1عصبی  به  زیر  در  آنچه  شرح  به   ،

 اند.  پرداخته خواهد شد، رتبه بندی شده 

 شبکه عصبی مصنوعی  3.3.1
از شبکه زیادی  حد  تا  مصنوعی  عصبی  های 

طبیعیسیستم  یادگیری  شده   های  گرفته  اند،  الهام 
های به هم  که در آنها یک مجموعه پیچیده از نرون

تفکر   و  مغز  یادگیری دخیل هستند.  کار  متصل در 
انسان منبعی از هوش و استعداد طبیعی است که  
اطلاعات ناقص به دست آمده از یک موضوع را با  

می  پردازش  بالایی  می سرعت  و  و کند  درک  تواند 
فهمی از آن ارائه دهد. با آنکه سرعت عملکرد سلول  
های عصبی مغزی آهسته تر از کامپیوترهای امروزی  
بین   که  بسیاری  ارتباطات  علت  به  اما  است، 

های مغزی وجود دارد، در کل سرعت پردازش  سلول
بینا اطلاعات  بویژه  انسان،  مغز  در  و اطلاعات  یی 

شنوایی بسیار سریعتر از کامپیوترهای مدرن امروزی  
شبکه  از  پیاده است.  برای  عصبی  توابع های  سازی 
های مختلف از جمله تشخیص الگو، پیچیده در زمینه 

طبقه  هویت،  و  تشخیص  تصویر  پردازش  بندی، 
 شود.  سیستم های کنترلی استفاده می

 های عصبی ساختار شبکه -
اجزای سازنده لایه  و وزن شبکه عصبی شامل  ها ها 

باشد. رفتار شبکه نیز وابسته به ارتباط بین اعضا  می
های عصبی سه نوع  است. در حالت کلی در شبکه 

لایه نورونی )لایه ورودی، لایه پنهان، لایه خروجی(  
 ( نشان داده شده است. 2وجود دارد که در نمودار )

لایه ورودی: دریافت اطلاعات خامی که به   .1
 است. شبکه تغذیه شده  

ها به وسیله  های پنهان: عملکرد این لایه لایه .2
و لایه ورودی  آنها  بین  ارتباط  و وزن  های ها 

می  تعیین  وزن پنهان  بین  شود.  های 
 

1 Artificial neural network (ANN) 

کند که  واحدهای ورودی و پنهان تعیین می 
 چه وقت یک واحد پنهان باید فعال شود. 

بسته   .3 خروجی  واحد  عملکرد  خروجی:  لایه 
بین   ارتباط  وزن  و  پنهان  واحد  فعالیت  به 

 باشد. واحد پنهان و خروجی می 

نمودار   عصب  2در  شبکه  از  ساختار  یک   ،
های ورودی،  شود که در آن لایه مصنوعی ملاحظه می 

های میانی و نحوه محاسبه  های خروجی و لایه لایه

∑)f   محرکآنها با تابع   wij. ij)
n

j=1
نشان داده شده   

ها وزن های شبکه عصبی    Wijدر این نمودار   است.
های میانی است. در ها خروجی لایه   ijباشند و  می

اجرای شبکه عصبی شامل سه   مراحل  تحقیق  این 
 باشد:بخش زیر می

به   توجه  با  مرحله  این  در  آموزش:  مرحله  الف( 
داده  ازای  به  عصبی،  شبکه  و  ساختار  ورودی  های 

شود. یعنی خروجی، به شبکه عصبی آموزش داده می 
کنیم که  های میانی را طوری تعدیل می های لایه وزن 

خروجی شبکه با خروجی واقعی تقریبا یکسان شود.  
ای که  های ریاضی پیشرفته برای این منظور از روش 

می  استفاده  دارد  روش  وجود  از  اینجا  در  گردد. 
 گرادیان نزولی استفاده شده است. 

اعتبار  این مرحله خروجی  ب( مرحله  سنجی: در 
هایی که در مرحله آموزش  شبکه عصبی به ازای داده 

شود تا اختلاف  گیری می استفاده نشده است، اندازه 
واقعی   خروجی  و  عصبی  شبکه  خروجی  بین 

های شود وزن گیری شود. با این کار سعی می اندازه
عصبی   شبکه  تا  گردد  تعدیل  دوباره  عصبی  شبکه 

 بهینه شود. 

می مرحله  این  در  آزمون:  مرحله   ) خواهیم  ج 
نتیجه تعدیل وزن های شبکه عصبی که در مراحل  
این   برای  کنیم.  بررسی  را  است  شده  انجام  قبل 

شود  هایی دیگر به شبکه عصبی ارائه میمنظور داده
گیری گردد.  تا خروجی شبکه با خروجی واقعی اندازه 

گیری اختلاف خروجی شبکه با خروجی  فرمول اندازه 
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می   واقعی مربعات  کمترین  ژائو   ی)لباشد  روش  ، 1و 
2025 .) 

MSE = ∑ (xi + yi)
2n

i=1
                               (7 )  

xi     و عصبی  شبکه  واقعی    خروجی    yiخروجی 
تحقیق  می این  آموزش،  داده  %50باشد. در  برای  ها 

اعتبار داده  25% برای  و  ها  مانده  باقی  %25سنجی 
برای مرحله آزمون استفاده شده است. 

 
 : ساختار شبکه عصبی  2نمودار  

   ( 2025) و ژائو    ی ل منبع:  

مورد   مساله  ماهیت  به  توجه  با  مطالعه  این  در 
با   عصبی  شبکه  یک  از  یک    15تحقیق،  و  ورودی 

همان   واقع  در  که  است  شده  استفاده  خروجی 
می متغیر  مساله  مستقل  باشند. لایه خروجی،  های 

انتخاب   وابسته مساله هست. طبق تجربه،  متغیر 
 دهد. لازم به سه لایه میانی بهترین جواب را ارائه می 

بهینه  انتخاب  است  فرمول  ذکر  از  میانی  لایه  ترین 
کند و باید برای انتخاب بهینه این خاصی پیروی نمی

 ها از آزمون و خطا استفاده کرد.  لایه

، مراحل کاهش خطا در سه مرحله  ۳در نمودار  
یادگیری،   مراحل  شامل  که  عصبی  شبکه  اجرای 

می اعتبار آزمون  و  می سنجی  مشاهده  گردد. باشند، 
می اختلاف  ملاحظه  یعنی  خطا،  کاهش  روند  شود 

بین خروجی واقعی و خروجی شبکه عصبی به خوبی 
از   بعد  و  بوده  کاهش  حال  صفر    1۳5در  به  تکرار 

می  نمودار  نزدیک  در  آبی ۳شود.  منحنی   ،
منحنی  نشان  آموزش،  مرحله  خطای  کاهش  دهنده 

مرحله   خطای  کاهش  روند  دهنده  نشان  سبز 
نشان اعتبار قرمز  منحنی  و  کاهش سنجی  دهنده 

کاهش  مراحل  نمودار  است.  آزمون  مرحله  خطای 
دهد.تکرار از شبکه عصبی نشان می   1۳5خطا را تا 

 

 
1 Li & Zhao 
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 تکرار   135سنجی و آزمایش بعد از  روند کاهش خطا در سه مرحله آموزش، اعتبار :  3نمودار 

 ( matlabافزار  های پژوهش )نرم منبع: یافته 

نمودار   و  4در  عصبی  خروجی شبکه  بین  اختلاف   ،
شود. این اختلاف مطابق  خروجی واقعی ملاحظه می 
نمودار بسیار اندک است.

 
 معیار و اختلاف خروجی شبکه عصبی و خروجی واقعی : آموزش و آزمایش خطای حداقل مربعات، انحراف 4نمودار 

 ( matlabافزار  های پژوهش )نرم منبع: یافته 

نمودار   عصبی،  5در  شبکه  کارایی  اثبات  برای   ،
که   است  شده  محاسبه  آموزش  مرحله  رگرسیون 

برابر   این شیب نشان    ۹۹88/0دارای شیبی  است. 
بینی  می پیش  در  عصبی  شبکه  دقت  که  دهد 

لزوم   به  توجه  با  اینجا  در  بالاست.  بسیار  خروجی 

رعایت محدودیت در تعداد صفحات مقاله، از ارائه  
کنیم.  رگرسیون اعتبار سنجی و آزمایش خودداری می

می  نشان  ما  آزمایشات  بسیار  دهداما  اعداد  این 
باشند. می   1نزدیک به عدد 

https://jes.journals.umz.ac.ir/


 

172 

 .184-155: (48)20، 1404، کلان اقتصاد پژوهشنامه 

 

گذاری تورم بر رشد اقتصادی ایران:  تاثیر تضعیف ارزش پول ملی در اثر.  (1404حکیمی، مریم. آخوندزاده یوسفی، طاهره و جعفریان، احمد )
 کاربردی از شبکه عصبی مصنوعی 

 . 184-155(: 48)20 ،کلان اقتصاد   پژوهشنامه

کلان  اقتصاد پژوهشنامه   

Macroeconomics Research Letter 

 
 : نمودار رگرسیون 5نمودار  

 ( matlabافزار  های پژوهش )نرم منبع: یافته 

 
 : درصد تاثیر متغیرهای مؤثر بر رشد اقتصادی، نتایج حاصل از خروجی شبکه عصبی مصنوعی 2جدول 

یر 
تغ

م
 

رم 
تو

 

رز  
با ا

ی 
مل

ل 
 پو

ش
رز

ف ا
عی

ض
ت

ری
ازا

ب
 

رز  
با ا

ی 
مل

ل 
 پو

ش
رز

ف ا
عی

ض
ت

ری 
تو

س
د

گی  
دین

نق
م 

حج
کی  

زی
فی

ه 
مای

سر
ب  

خو
ی 

ران
کم

ح
عی 

واق
ره 

به
خ 

نر
تی  
دول

ی 
صرف

ج م
خار

م
 

ک 
بان

ی 
طای

 اع
ت

ارا
عتب

ا
ه  

ا ب
ه

ب
صی 

صو
 خ

ش
خ

تی  
نف

ی 
ها

مد
درآ

 

ت 
ارک

ش
خ م

نر
بی  

س
ت ن

جار
ت

ت  
عی

جم
د 

رش
خ 

نر
تی  

لیا
 ما

ای
ده

رآم
د

 

له 
باد

خ م
نر

 

یر 
تأث

 %
 

12 10 10 ۹ 8 8 8 6 5 5 5 4 4 ۳ ۳ 

 های پژوهش    منبع: یافته 

رتبه نتایج  رشد  طبق  بر  مؤثر  متغیرهای  بندی 
اقتصادی، بعد از نرخ تورم و شاخص تضعیف ارزش  
پول ملی به نرخ بازاری و به نرخ دستوری؛ متغیرهای  
توضیحی حجم نقدینگی، سرمایه فیزیکی، حکمرانی 
دولتی،   مصرفی  مخارج  واقعی،  بهره  نرخ  خوب، 

 
ترتیب متغیرهای تأثیرگذار بر رشد اقتصادی، انطباق مناسبی   1

با ادبیات پژوهش دارد. از میان متغیرهای اقتصاد کلان مؤثر بر  
های  ر ایران، بعد از تورم، نخست شاخص رشد اقتصادی د

تضعیف ارزش پول ملی، سپس سهم حجم نقدینگی از تولید  
  ناخالص داخلی بعنوان شاخص توسعه مالی )که در ادبیات 

درآمدهای   و  خصوصی  بخش  به  اعطائی  اعتبارات 
 . 1نفتی بیشترین تأثیر را بر رشد اقتصادی دارند 

نظری پژوهش حاضر مورد توجه بوده است( و بعد سهم حجم  
سرمایه فیزیکی از حجم نقدینگی و در نهایت نرخ بهره برای  

تخمین مدل انتخاب شدند. انتخاب نرخ بهره، با وجود اولویت  
پایین  تأثیرگذاری، بدلیل ارتباط تنگاتنگ نرخ بهره با  

 های پولی بوده است.  سیاست 
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 تحلیل نتایج  4
  توصیفی  هایآماره بررسی 4.1

 : مطالعه هایشاخص
های متغیر   به  مربوط  توصیفی  هایآماره   از  برخی

اند. بر مبنای آمار شدهارائه  (  ۳)  جدول  در  پژوهش
 در  ایران   اقتصادی سرانه   رشد   نرخ   میانگین   توصیفی،

 که  بوده  درصد  4775/0با    برابر  بررسی  مورد  دوره
دوره،می   نشان این  در  ایران  اقتصاد  بطور   دهد 

و بصورت سرانه،  اندکی   مثبت،   رشد   متوسط    را   اما 
و  .  است   کرده  تجربه بیشترین  بین  زیاد  تفاوت 

  درصد، بیانگر   8117/6معیار  کمترین مقدار و انحراف 
 کشور  اقتصادی  عملکرد   در  توجه   قابل  نوسانات

 مختلفی  عوامل  از  ناشی  تواندمی   نوسانات  این.  است
  اقتصادی،   هایتحریم   نفت،   قیمت  تغییرات  نظیر

  مالی   هاییا بی ثباتی در سیاست   و  ارز  نرخ  نوسانات

میانگین.  باشد  پولی  و معیار   همچنین،  انحراف  و 
 بازار  ارز  نرخ  لحاظ  با  ملی  پول  ارزش  تضعیف  شاخص

و    124۳/0و    -0281/0با    به ترتیب، برابر (  Mism) آزاد
و    0086/0با    برابر(  Miso)  رسمی   ارز   نرخ   لحاظ  با

که  28۹5/0 در   شدید  نوسانات  از  نشان  بوده 
دارد.سیاست  نیز  کشور  ارزی    نرخ   همچنین،  های 

  655۹/4۹بیشینه   درصد،  61۳۳/21میانگین   با  تورم
 از  بالایی  سطح  وجود  بیانگر  درصد   ۳8۹۳/4و کمینه  

ترکیب  .  است  ایران   اقتصاد  در  قیمتی  ثباتی بی
ثباتی در این شاخص  های اقتصادی،  نوسانات و بی 

  ارزش   مدیریت   آن،   در  که  است  ساختاری  از  حاکی 
  رشد   در  توجهی  قابل  بهبود  نتوانسته   تنها  نه  ملی  پول

ً   بلکه  کند،  ایجاد  اقتصادی  افزایش  طریق  از  احتمالا
  تضعیف   و  خرید  قدرت  کاهش  تولید،  هایهزینه 
  نیز دامن   اقتصادی   ثباتیبی   به  گذاران،سرمایه   اعتماد 

 .  1است  زده
 های توصیفی متغیرهای تحقیق : آماره 3جدول  

  بهره نرخ
 )%( واقعی

 سرمایه
)%  فیزیکی 
GDP) 

حجم  
نقدینگی  

 %(GDP) 
Mism Miso تورم  نرخ 

  رشد نرخ
اقتصادی  

 سرانه 
 

 میانگین 4775/0 6133/21 0/ 0086 - 0281/0 4495/53 4583/29 - 4996/8
 حداکثر  3060/17 6559/49 0/ 5088 2592/0 5101/82 4353/39 2545/8
 حداقل  - 24/ 2773 4/ 3893 - 6663/0 - 2379/0 2372/35 0058/22 - 6559/35
 معیار انحراف 8117/6 9058/10 2895/0 1243/0 8003/13 3032/4 4207/10
 چولگی  - 014/1 8307/0 - 5793/0 6921/0 5025/0 3095/0 - 4765/0
 کشیدگی 0254/6 0640/3 2/ 9729 5663/2 1046/2 6413/2 6110/2

 برا-جارک 3222/24 0683/5 4624/2 3/ 8580 3217/3 9386/0 9426/1
 احتمال 0000/0 0/ 0793 2919/0 0/ 1452 1899/0 6254/0 0/ 3785

 منبع: نتایج پژوهش 

 نتایج تخمین 4.2
( روابط  تخمین  )1برای  تا  گشتاورهای  ۳(  مدل  از   )

سیستمیتعمیم روابط  2یافته  بررسی  امکان  که   ،

 
بخاطر جلوگیری از طولانی شدن مقاله، تعریف عملیاتی سایر   1

، بطور  3متغیرها و همچنین آمار توصیفی آنها در جدول 
 خلاصه آمده است.  

2 Generalized Method of Moments System 
(GMM_SYS) 

پیچیده بین متغیرهای اقتصادی را فراهم می سازد،  
است  تعمیم3استفاده شده  گشتاورهای  الگوهای   .-

های پویایی به کار برده  زمانی برای مدلیافته در سری

برای پرهیز از کاذب بودن نتایج برآورد معادلات رگرسیون   3
زمانی، لازم هست تا تمامی متغیرها به لحاظ پایائی مورد  سری 

 بررسی قرار بگیرند. در این مطالعه برای این منظور از آزمون 
استفاده شده و طبق نتایج بدست   ریشه واحد دیکی فولر

گیری پایا  آمده، تمامی متغیرها یا در سطح و یا با یکبار تفاضل 
انباشتگی  . همچنین بر اساس نتایج آزمون هم باشندمی
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شوند که اولا شرایط گشتاورها و خواص مجانبی  می
باشند.   داشته  خطی  مدل  ثانیا  و  کنند  تامین  را 

های  استفاده از این روش جهت تخمین مدل مزیت
( استفاده از این 2000فراوانی دارد. بک و همکاران ) 

داده در  واریانس  کردن  برطرف  جهت  را  های  مدل 
میسری مناسب  با  زمانی  مدل  این  دانند. همچنین 

محاسبه تاثیرات ویژه فردی مشاهده نشده در مدل،  
درون بر  بهتری  توضیحی  کنترل  متغیرهای  زایی کل 

های این مدل این  کند. از دیگر مزیتمدل فراهم می
که می بدون هرگونه  است  را  مدل  پارامترهای  توان 

فرضی در مورد نحوه توزیع متغیرها برآورد کرد. علاوه  
از   ابزاری،  متغیرهای  از  استفاده  بعلت  که  این،  بر 
و جزءاخلال در مدل   متغیرها  بین  ایجاد همبستگی 

. نتیجه  1( 1402شود )مظفری و ویسی،  جلوگیری می
 باشد: تخمین الگوی مطالعه به شرح زیر می

 یافته سیستمی  مدل گشتاورهای تعمیم الگوی پژوهش با استفاده از  برآورد    ج ی نتا   . 4  جدول 

  (mism)تضعیف ارزش پول با لحاظ نرخ ارز بازار آزاد (miso)تضعیف ارزش پول با لحاظ نرخ ارز دولتی  
 نام متغیر 1معادله  2معادله  ۳معادله  1معادله  2معادله  ۳معادله 

1410/0 

(۳251/0 ) 
 

0۹8۹/0 

(1۳82/0) 
 

202۳/0 

(1662/0 ) 
 

*7060 /0 

(۳785/0 ) 
  

***7261/0 
 

(1260/0 ) 

187۹/0 

(2464/0) 
  

 نرخ تورم 

0217/0 

(0861/0) 
 

 ...........  ........... 
**1072/1 - 

(4554/0 ) 
 

نرخ تورم ...........  .......... 
× mis(−1) 

 ...........  ...........  ........... 
***۹۹88/8 - 

(۳225/۳ ) 
 

***۹021/18 - 

(8205 /2) 
  

*02۳6/5 - 

(6244/2) 
 

Miso 

2566/0 - 

(1۹47/14) 
 

***6278 /4۳ 

(6۳18/1) 
 

***5774/۳۹ 

(5118/2) 
 

 ...........  ...........  ........... Mism 

02۳۳/0 - 

(1027/0) 
 

***178۳/0 

(0274/0 ) 
 

***20۳۳/0 - 

(0200/0 ) 
 

0۹65/0 

(078۹/0 ) 
 

***۳720/0 - 

(0۹۹7/0 ) 
 

***4827/0 - 

(0552/0 ) 
 

حجم  
 نقدینگی

05۳0/0 - 

(۳۳08/0 ) 
 

***4514 /0 - 

(0766/0 ) 
 

**622۳/0 - 

(28۹8/0 ) 
 

*4۹88/0 

(27۳4/0 ) 
 

0476/0 

(0768/0 ) 
 

***464۳/1 - 

(2416/0 ) 
 

سرمایه 
 فیزیکی

1۹64/0 

(278۳/0 ) 
 

***۳41۳/0 

(12۳۳/0 ) 
 

*4۹۹۹/0 

(2802/0 ) 
 

*677۹/0 

(۳72۳/0 ) 
 

***650۳/0 

(1856/0 ) 
 

***5465/0 

(1786/0) 
 

نرخ بهره  
 واقعی

5822/2 

(5608/1۹ ) 
 

***۳14۹/12 

(4717/4) 
 

***1۳86/1۳ 

(1۳18/8) 
 

*2617/28 - 

(8460/14 ) 
 

5566/7 

(۹170/6) 
 

***660۳/67 

(۹7۳۳/10 ) 
 

عرض از  
 مبدأ 

 
انباشتگی بین متغیرها وجود  یوهانسن حداقل دو بردار هم 

ها  ولانی شدن مطلب، نتایج این آزمون دارد. برای جلوگیری از ط
در متن مقاله آورده نشده، ولی در صورت درخواست  

 باشد.خوانندگان مقاله، قابل ارائه می 

گشتاورهای  تخمین برای مطالعه بیشتر در خصوص روش  1
(، گرینر و همکاران  1994توان به همیلتون )  ، مییافتهتعمیم

 ( مراجعه کرد.  2011( و گرین ) 2016)
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1416/0 

(۹۹۹۹/0 ) 

1416/0 

(۹۹۹۹/0 ) 

1416/0 

(۹۹۹۹/0 ) 

1۹02/0 
(۹۹۹۹/0 ) 

1۹02/0 
(۹۹۹۹/0 ) 

1۹02/0 
(۹۹۹۹/0 ) 

 

 j  1آماره 

0817/24 - 

(0000/0 ) 

8861/20 - 

(0000/0 ) 

48۹5/12 - 

(0000/0 ) 

11۹6/26 - 

(0000/0 ) 

۹8۳6/22 

(0000/0 ) 

1180/6 - 

(0000/0 ) 
  

آزمون  
 2والد 

 منبع: نتایج پژوهش 

اشاره دارند. اعداد داخل پرانتزِ زیر ضرایب،    % 10و    % 5و    % 1به ترتیب به اهمیت آماری در سطح    * و    ** و    *** توضیح:  
 داری هستند.  معیار و اعداد داخل پارانتزِ زیر آماره ها، احتمال معنی انحراف 

اول  ۳  براساس لحاظ  ،  4جدول    ستون  با  یعنی 
که   ارز  بازاری  نرخ  توسط  ملی  پول  ارزش  مدیریت 

می  مدیریت  شناور  تقویت  بصورت  زمان  در  شود، 
داری بین نرخ تورم و نرخ رشد  ارزش پول رابطه معنی 

ندارد، درحالیکه به هنگام تضعیف   اقتصادی وجود 
ارزش پول ملی، رابطه نرخ تورم و نرخ رشد اقتصادی  
مطابق با انتظارات تئوریک و مثبت است. همچنین،  
بدون توجه به تقویت یا تضعیف ارزش پول ملی در 

بازار، افزایش نرخ ارز دولتی )تضعیف ارزش پول ملی  
رشد   نرخ  همواره  دولتی(  مستقیم  های  کنترل  با 

دهد. در معادله سوم، ضریب  اقتصادی را کاهش می 
)با  حاصل  ملی  پول  ارزش  تضعیف  شاخص  ضرب 

در ساله(  یک  تأثیر    وقفه  هست.  منفی  تورم  نرخ 
با  الگو  این  در  اقتصادی  بر رشد  تورم  نرخ  افزایش 

آید: زیر بدست می 3محاسبات 

𝜕𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡

𝜕𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡

= 𝛽2 + 𝛽3 ∗ 𝑚𝑖𝑠𝑡−1 

𝜕𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡

𝜕𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡

= 0.7060 + (−1.1072) ∗ 𝑚𝑖𝑠𝑡−1 = 0.7060 + (−1.1072) ∗ (−0.0281) = 0.7371 

بازار،  در  ارز  نرخ  مدیریت شناور  به  توجه  با  یعنی 
افزایش نرخ تورم در کشور، نرخ رشد اقتصادی را به  

 دهد. داری افزایش میصورت معنی 

مطالعه با    نیآمده در ا  بدست   ج ینتا  سه یدر مقا
تأث  جینتا خصوص  در  مشابه    ف یتضع  ری مطالعات 

مل پول  ب  یارزش  رابطه  رشد    ن یبر  و  تورم  نرخ 
نتایج    ،یاقتصاد با  آمده  بدست  مطالعات  نتایج 

و لی لی    (2016و نجارقابل )  یشهباز،  (201۹)   ر یلیمورو
 ( همکاران    ن، یهمچن  دارد.  یهمخوان(  2022و 

سا  یادیز  یهاپژوهش جمله  و همکاران    یر یمهیاز 
(2020)( همکاران  و  فیسرا  هرواتز  2021،  و  بونوث   ،)
(201۹ ( و رستمی  و همکاران  2022(، خیاره  (، هیسه 

 
 محاسباتی، با استفاده از رابطه:   statistic-J داری ضریباحتمال معنی  1

Scalar pval=@chisq (J-statistics value, instrument rank- the number of estimated coefficients) 
 همبستگی بین متغیرهای ابزاری و جزء اخلال هست.  بیشتر باشد، مبتنی بر  عدم  %5است که در صورتی که از  بدست آمده 

 باشد.والد، به معنی خوبی برازش مدل می رد فرضیه صفر آزمون   2
 است.  لی، میانگین آن در نظر گرفته شده برای جایگزینی عدد شاخص تضعیف ارزش پول م 3

( وجود دارند که به  2021(، گرلاچ و استوارت )202۳)
 اند. نتایج متفاوتی رسیده 

،  4جدول    های چهارم تا ششم درستون   براساس
یعنی با لحاظ مدیریت ارزش پول ملی توسط کنترل  

داری بین نرخ تورم  مستقیم دولتی، هیچ رابطه معنی 
بدون   همچنین  ندارد.  وجود  اقتصادی  رشد  نرخ  و 
توسط   ارز  نرخ  مستقم  کنترل  گونه  هر  به  توجه 
دولت، تضعیف ارزش پول ملی در بازار یا به عبارتی،  
رشد   نرخ  افزایش  باعث  بازار  ارز  نرخ  افزایش 

نرخ  وجود  است.  در اقتصادی  چندگانه  ارز  های 
سیاست  مطالعه  ایران،  را  اقتصاد  دولت  ارزی  های 

می  سال پیچیده  بیشتر  در  بطور کند.  دولت  ها 

https://jes.journals.umz.ac.ir/


 

176 

 .184-155: (48)20، 1404، کلان اقتصاد پژوهشنامه 

 

گذاری تورم بر رشد اقتصادی ایران:  تاثیر تضعیف ارزش پول ملی در اثر.  (1404حکیمی، مریم. آخوندزاده یوسفی، طاهره و جعفریان، احمد )
 کاربردی از شبکه عصبی مصنوعی 

 . 184-155(: 48)20 ،کلان اقتصاد   پژوهشنامه

کلان  اقتصاد پژوهشنامه   

Macroeconomics Research Letter 

و   مدیریت  را  ارز  دولتی  بازار  و  آزاد  بازار  همزمان، 
دهد که کند. نتایج مطالعه حاضر نشان می کنترل می 

های مستقیم نرخ ارز، در زمینه ارتباط تورم با  کنترل 
اند. همچنین، با وجود رشد اقتصادی بدون اثر بوده 

آن که سیاست کاهش نرخ ارز بصورت کنترل شده،  
تبعات   عمل  در  لیکن  است،  حمایتی  اهداف  دارای 

  ن یو همچنارز    اهی بازار س  یریگشکل منفی آن مانند  
بیشتر از منافع آن    یارز  یهارانت ایجاد زمینه برای  

در1باشدمی ارز  طرف .  نرخ  مدیریت  دیگر، سیاست 
جداگانه  بحث  آزاد،  بازار  تضعیف  در  و  هست  ای 

تواند باعث افزایش تأثیر  ارزش پول ملی در بازار می 
 مثبت نرخ تورم بر رشد اقتصادی شود. 

بر    یارزش پول مل  و یا تقویت   ف یتضع  ری تاثالبته  
و عملکرد   ر یتداب  ها،است یبسته به س   ی،رشد اقتصاد

تواند  مختلف    یهادولت  اگر  باشد  متفاوت می   .
سدولت  بر    د یتأک  یاقتصاد  یداریپا  یهااست یها 

ارزش پول را داشته باشند،    ت یریمد  ییکنند و توانا
  ملی، اثرات مثبت به همراه دارد ارزش پول    فیتضع

می و   اقتصاد  مانند  همینطور  آن  منافع  از  تواند 
یافته گسترش صادرات بهره  بر اساس  گردد.  ها مند 

( سازندگی  دولت  اتخاذ  (1۳76-1۳68در  با   ،
و بازگشت به اقتصاد    یاقتصاد  لیتعد  یهااست یس

  ن ی. اوجود داشت   در بازار ارز   یبازار آزاد، ثبات نسب
در دوره کمک کرد.    نیامر به نوبه خود به رشد در ا

ثبات  ادامه  (، با وجود  1۳84- 1۳76دولت اصلاحات )
رشد   ارز،  بازار  در  وجود نسبی  مناسبی  اقتصادی 

عدم  نداشت.   که  معتقدند  کارشناسان  از  برخی 
ریزی گذاری کافی، فساد اداری و نبود برنامه سرمایه 

عوامل مهم عدم رشد   از جمله  این دوره،  مدون در 
است  بوده  اقتصاد  توجه  دولت    در  .قابل  دوره 

وجود(،  1۳۹2-1۳84)  نژادی احمد   مت یق  شیافزا  با 
و اساس    ه یپا  یاقتصاد  رشد  ی،نفت  ینفت و درآمدها

  ی نفتی  وابسته به درآمدها  ه، شکننده ونداشت  داریپا
ایران  بود.   ااقتصاد   شیافزا  شاهد  ،دوره  نیدر 

نرخ  بی بسابقه  و  بود  یثباتیتورم  ارز  بازار  .  در 

 
های مستقیم نرخ ارز توسط  بحث کامل درباره آثار کنترل  1

 طلبد. ای میدولت، فرصت جداگانه 

دوره   در  روحانهمچنین  با 1400-1۳۹2)   یدولت   ،)  
بخش  یامضا  وجود لغو  و  تحر  یبرجام   یهامیاز 

رشد    بازنگشت و با وجود  بازار ارز  بهثبات    ،یاقتصاد
 یهادر سال   دوره این دولت،  لیدر اواملایم    یاقتصاد
با تحر  بعد    ی اقتصاد  تیریمدو    هام ی بازگشت 

همراه با افزایش نرخ تورم    ینامناسب، رکود اقتصاد
 بر اقتصاد کشور مسلط شد. 

پول   ارزش  مدیریت  از  حالتی  هر  در  همچنین، 
هایی که نرخ ارز دولتی  ملی در بازار و همچنین زمان 

افزایش  بصورت  مالی  توسعه  کرده،  پیدا  افزایش 
است.   داشته  رشد  بر  منفی  تأثیر  نقدینگی  حجم 

با   مال  کهآنوجود  یعنی  شرایط    ی توسعه  ایجاد  با 
تواند   می  اقتصاد،  در  اقتصادانبساطی  را    ی رشد 

بر    کند،  لیتسه تأثیرگذار  موقعیت سایر عوامل  اما 
کشور،   اقتصادی  بشرایط  مال  نیرابطه  و    یتوسعه 

اده  قرار د  ری تحت تأث  یطور منفرا به   ی رشد اقتصاد
 است.  

اند که در (، استدلال کرده 140۳منفرد و همکاران )
مالی،   توسعه  و  نقدینگی  حجم  افزایش  ایران، 

نقد  یبخش  که  کردهفراهم  را    یطیشرا در    ینگیاز 
فعال  سرما  یبازسفته   هایتیخدمت  بازار  و   هیدر 

 ییامر کارا  ن یا.  است   گرفته قرار    ی مال  یبازارها   ریسا
تحر  یپول  هایاست یس کاهش   دیتول  کیدر  را 
داده 2021)   وریس. همچنین،  دهدیم نشان  است   (، 

 تواندی است م  نپایی  تورم  که   یزمان  ی که توسعه مال
  ی بر رشد اقتصاد  یارزش پول مل  فی مثبت تضع  ریتاث 

تقو ترت   ت یرا  به  و  ی بیکند.  کند ی م  شنهادیپ  ی که 
  د ی(، بای)توسعه مال  یانبساط  یپول  استیس  یاجرا

رسد در ی باشد. به نظر م  یارز  است ی متناسب با س
ا  دمور  ب  ران،یکشور  مال  شیتوسعه  حد    ، یاز 

  د یتول  یزده و فضاکشور را به هم   یاقتصاد  یهاتعادل 
که تسلط    یاست، بطور  ه جدا ساخت  یپول  یرا از فضا

واقع   بر بازار محصول مشهود است. در  یمال  یبازارها
تأث  حاضر،  مال  ریمطالعه  توسعه  رشد    یمثبت  بر 

افزا  یاقتصاد حالت  در  فقط  دولت  شیرا  ارز    ی نرخ 
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لذا نتایج پژوهش حاضر، تا حد زیادی  کند. ی م  د ییتأ
های این دو مطالعه همخوانی دارد. افزایش با یافته 

لحاظ   با  کلی  حالت  در  فیزیکی  سرمایه  موجودی 
بازار آزاد ارز، باعث افزایش رشد اقتصادی    مدیریت

است، ولی به هنگام افزایش ارزش پول ملی باعث  
می  رشد  موجودی  کاهش  افزایش  همچنین،  گردد. 

مستقیم   کنترل  سیاست  لحاظ  با  فیزیکی  سرمایه 
 دولتی نرخ ارز همراه با کاهش نرخ رشد است. 

مورد   شرایط  تمام  در  واقعی  بهره  نرخ  افزایش 
بررسی همراه با افزایش نرخ رشد هست. با مشاهده  

توان  ارتباط مثبت نرخ بهره واقعی با نرخ رشد، می
روی   بر  کمابیش  ایران  اقتصاد  که  کرد  استنباط 

و در فضای پولی در حال تعادل است.    LMمنحنی  
های بازارهای مالی بر تعادل بازار یعنی تسلط تعادل 

   محصول در ایران به راحتی قابل استنباط است.

   اعتبارسنجی تخمین 4.3
( سارگان  آزمون  نتایج  به  توجه  با  -Jهمینطور، 

statistic  ) خطا  یهمبستگعدم مدل    یجملات 
شوند. یعنی، ی تایید می ابزار  یرهای و متغ  یونیرگرس

بودن   معتبر  بر  مبنی  سارگان  آزمون  صفر  فرض 
از محدودیت و  شده  پذیرفته  مدل  گشتاوری  های 

شده در رو، معتبر بودن متغیرهای ابزاری استفاده این
میالگو تایید  والد  گردد.  ها  آزمون  نتایج  همچنین 

 نشان از تایید اعتبار ضرایب تخمین در پژوهش دارد. 

آزمون خودهمبستگی پورت مانته   4.4
   1ؤ

یک   با  ؤ،  مانته  پورت  خودهمبستگی  آزمون  نتایج 
 ، بطور خلاصه ارائه شده است: 5وقفه، در جدول 

 : نتایج آزمون خودهمبستگی پورت مانته ؤ، با یک وقفه 5جدول  

 (mism)تضعیف ارزش پول با لحاظ نرخ ارز بازار آزاد (miso)تضعیف ارزش پول با لحاظ نرخ ارز دولتی  
درجه 
آماره تعدیل   احتمال آزادی 

 Qآماره  احتمال Qشده 
درجه 
 آزادی 

آماره تعدیل   احتمال
 Qشده 

 Qآماره  احتمال

۹ 
 

4072/0 
 

۳۳24/۹ 
 

4607/0 
 

74۹1/8 
 

۹ ۳70۳ /0 
 

75۹6/۹ 
 

427۳/0 
 

10۹0/۹ 
 

 منبع: نتایج پژوهش 

وجود  عدم  بر  مبنی  صفر،  فرض  رد  عدم  علت  به 
مناسب   مدل  برازش  سریالی،  خودهمبستگی 

 باشد. می

گیری و ارائه نتیجه 5
 پیشنهادات

ارزش پول    فیتضعتأثیر    یاین مطالعه با هدف بررس
-با بهره  ،رانیا  ی تورم بر رشد اقتصاد  اثرگذاریدر    یمل

گیری از مبانی نظری و پیشینه تجربی و با استفاده  
یافته سیستمی انجام  گشتاورهای تعمیم  تاز رهیاف

است.   نتایج  شده  اجرای  براساس  آمده،  بدست 
بازار می ملی در  ارزش پول  تواند سیاست تضعیف 

رشد   بر  تورم  نرخ  انبساطی  اثرات  بهبود  باعث 

 
1 portmanteau 

اقتصادی گردد. لیکن، کنترل مستقیم نرخ ارز توسط  
دولت و یا اعلام نرخ ارز دولتی نتوانسته است رشد  
اقتصادی را تحت تأثیر قرار دهد. همچنین، بر رابطه 
بوده   اثر  بدون  نیز  اقتصادی  رشد  نرخ  و  تورم  نرخ 

 است.  

کند که با اجرای سیاست  این مطالعه بحث می
ارزی، چندگانه  اهداف    های  با  دولت  که  همچنان 

ایجاد   پرداختها،  تراز  تعدیل  و  بهبود  احتمالی 
برنامه  اجرای  برای  لازم  اقتصادی،  تسهیلات  های 

حمایت از صنایع داخلی یا ایجاد درآمد برای دولت  
ارز  نرخ  اعلام  و  ارز  نرخ  مستقیم  کنترل  به  اقدام 

می  حمایت  ملی  پول  ارزش  از  و  کرده  کند؛ دولتی 
در   ،همزمان باز با اهداف احتمالی حمایت از صادرات

  تضعیف   .است   یارزش پول مل  ف یتضعبازار، در حال  
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می   ارزش ملی  تحت شرایطپول  منفی    یتواند  آثار 
و حتی   کاهش داده  اقتصادی را  بر رشد  تأثیر  تورم 

از   یک. لیکن، یمثبت بر رشد اقتصادی داشته باشد
 شیافزا  ،یارزش پول مل  فی تضع  ی امدهایپ  ن یبارزتر

  وارداتی بودن   دلیل ایران، به  واقع در  در    تورم است.
سرمایه  کالاهای  از  واسطه بسیاری  و  ،  تولید  ایای 

افزایش نرخ ارز موجب افزایش هزینه تولید کالاهای  
شود. این وضعیت منجر  نهایی و در نتیجه تورم می

رقابت  کاهش  برابر به  در  داخلی  محصولات  پذیری 
افزایش نرخ ارز  همینطور،گردد. تولیدات خارجی می

تواند صادرات را تشویق و واردات کالاهای نهایی می
آثار   .را کاهش دهد، که به نفع صنایع داخلی است 

برآیند   ملی،  پول  ارزش  تضعیف  مشاهده  قابل 
است.   اقتصادی  و سایر شرایط  زیرساختها  مجموع 

تأثیرگذاری  بدین ترتیب، نتایج این پژوهش در مورد 
تضعیف ارزش پول ملی بر رشد اقتصادی و همینطور 
تایید   تورم،  از نرخ  اقتصادی  تأثیرپذیری رشد  نحوه 

)  ه نتایج مطالعکننده   تا  (  201۹مورویلیر  و همچنین 
نجارقابل   و  شهبازی  مطالعه  نتایج  با  همسو  حدی 

می 2016) )  باشد.(  نجارقابل  و  نشان  2016شهبازی   )
ند آثار توادادند که اندکی تضعیف ارزش پول ملی می 

مثبت اقتصادی به همراه داشته باشد، ولی تضعیف  
از یک حد آستانه  آثار منفی است.  بیش  ای، دارای 

از  های  پژوهش نتایج  همچنین،   و  سایه زیادی  میری 
(، بونوث و  2021، فیسرا و همکاران )(2020همکاران )
( )201۹هرواتز  رستمی  و  خیاره  و  2022(،  هیسه   ،)

( )202۳همکاران  استوارت  و  گرلاچ  نتایج  2021(،  با   )
 باشد.  پژوهش حاضر، متفاوت می

 ( کاپورال  و  مطالعات خود   ،(2023آندرل  در  نیز 
نشان دادند که افزایش انتظارات تورمی که بدنبال  

افتد، منجر به افزایش تورم  افزایش نرخ ارز اتفاق می
در بحث تأثیر تضعیف ارزش  شود.  و کاهش رشد می

یافته  رشد،  بر  ملی  )  هایپول  خان   و(  2018وردل 
تر شدن  توانند به روشن می (202۳)  1ترانکوسو و گومز

 دادنشان ( 2018وردل خان )  .این موضوع کمک کنند
می  ارز  نرخ  نوسانات  بازده که  بر  تواند 

 
1 Trancoso & Gomes 

بین گذاریسرمایه  سطح  در  بگذارد.  ها  تاثیر  المللی 
کند که کاهش ارزش پول ملی  این مطالعه تأکید می 

و   اطمینان  عدم  افزایش  طریق  از  است  ممکن 
ثباتی در بازارهای مالی، منجر به افزایش ریسک  بی

سرمایه  کاهش  نتیجه  در  و  گذاریو  خارجی  های 
ویژه در اقتصادهایی مانند  داخلی شود. این مسئله به 

روبرو   توجهی  قابل  ارزی  نوسانات  با  که  ایران، 
می  پیدا  اهمیت  خانکند.  هستند،  (  2018) وردل 

کند برای کاهش تاثیرات منفی نوسانات  می   پیشنهاد
های مالی وجود ارزی، نیاز به مدیریت مؤثر ریسک 

  که   نیز(، 202۳مطالعه ترانکوسو و گومز )  نتایج .دارد
فاکتور یک  بررسی  پرداخته  به  ارزی  نشان    ،جدید 

تواند نقش مهمی در توضیح دهد این فاکتور می می
نوسانات بازارهای مالی و تأثیر آن بر بازده اقتصادی  

دهد که های این مقاله نشان می داشته باشد. یافته 
گونه سیاست  به  باید  کشورها  ارزی  و  پولی  ای های 

سازی استفاده از این فاکتور طراحی شوند که بهینه 
معنی   به  این  ایران،  مورد  در  را ممکن سازند.  ارزی 

های ارزی و مالی پایدار است که  تمرکز بر سیاست 
نه تنها به تثبیت نرخ ارز کمک کند، بلکه از اثرات 

بر اساس    .منفی نوسانات ارزی نیز جلوگیری نماید
توان نتیجه گرفت که  می   یافته های مطالعه حاضر،

کشورها در  ملی  پول  که  تضعیف  ایران،  مانند  یی 
کالاهای سرمایه  بالای  واردات  واسطهدارای  و  ای ای 

و نرخ    هستند و همچنین نوسانات ارزی قابل توجه 
کنند، باید با احتیاط و با  را تجربه می   های تورم بالا

های جامع اقتصادی و مالی  در نظر گرفتن سیاست 
 د.  باش

ا می اساس،    نیبر    گذاران است یسشود  توصیه 
ارزش    ف یتضع  استی س  یاجرا   اقتصادی کشورمان،

مل تدر  یپول  به صورت  کنترل   یجیرا  انجام  و  شده 
  ی دهند تا اثرات مثبت آن بر صادرات و رشد اقتصاد

کاهش   یبرا  ییسازوکارها  دیزمان، باحفظ شود. هم 
شود، تا    جادیا  ینوسانات بازار و کنترل انتظارات تورم

مل  ش ارز   ف یتضع افزا  ی پول  و    یمال  سک یر  شیبه 
سرما هماهنگ  یگذاره یکاهش  نشود.    ان ی م  یمنجر 

https://jes.journals.umz.ac.ir/
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و محدود کردن مداخلات   ی و پول  ی ارز  یهااست یس
تحقق   سازنه یزم تواندی دولت در بازار ارز م می مستق

  ی شاخص بر رشد اقتصاد  نیاثرات مثبت بلندمدت ا
 باشد. 

  ، های تورم سال های اخیرتجربه نرخ   با توجه به 
کنترل تورم    دیباکشورمان    ی اقتصاد  گذاران است یس

مانند نرخ   یپول  یقرار دهند و ابزارها  تیرا در اولو
بازار   ط یرا متناسب با شرا  ینگینقد  تیریبهره و مد

گبه سرندیکار  است  لازم  با   یپول  یهااست ی . 
در   یارز  یهااست یس تورم  تا  باشند  هماهنگ 
حفظ شود و اثرات   داریو پا  ینیبش یقابل پ حدودهم

شود.    تیتقو  یمدت آن بر رشد اقتصادکوتاه   مثبت 
شرا  همچنین س  شیافزا  طیدر   یهااست ی تورم، 
محدود و هدفمند اجرا    دیبا  یو اعتبار  یمال  یانبساط

  ی بر رشد اقتصاد  یاثر منف  ینگینقد  شید تا افزانشو
 د.  ننداشته باش

(، نشان داده است که توسعه مالی  2021سیور )
میزمانی   است  پایین  تورم  مثبت  که  تاثیر  تواند 

تضعیف ارزش پول ملی بر رشد را تقویت کند. نتایج  
می  نشان  حاضر  سیاست  مطالعه  اجرای  که  دهد 

با   متناسب  باید  مالی(،  )توسعه  انبساطی  پولی 
رسد در مورد کشور سیاست ارزی باشد. به نظر می

های اقتصادی  ایران، توسعه بیش از حد مالی، تعادل 
کشور را به هم زده و فضای تولید را از فضای پولی  
جدا ساخته است، بطوری که تسلط بازارهای مالی  
دیگر،  عبارت  به  است.  مشهود  محصول  بازار  بر 

مالی  اگرچه   تسهتوسعه  باعث  معمول  طور    ل یبه 
اقتصاد مطالعه    ن یا  یهاافته یاما    شود،ی م  ی رشد 

م شرا  دهدی نشان  در  حجم    ران،یا  طیکه  گسترش 
مال  ینگینقد توسعه  ارز  یو  ثبات  کنترل    یبدون  و 

م منف  تواندی تورم،  اقتصاد  یاثر  رشد  داشته    یبر 
سمت  به    ینگینقد  تیاز هدا  یامر ناش  نیباشد. ا

افزا  یبازسفته   یهات یفعال  بازار   شیو  نوسانات 
را کاهش   یو مال  یپول  یهااست ی س  ییاست که کارا

همچندهدیم مال  ن ی.  توسعه  که  شد    ی مشاهده 
کند که    تیتقو یاثر مثبت خود را تنها زمان  تواندیم

  ل، یدل نی برقرار باشد. به هم ی و ثبات ارز ن ییتورم پا

مال  شودیم  هیتوص شفاف،    یتوسعه  مقررات  با 
 یو پول  یارز  یهااست یبا س  ینظارت مؤثر و هماهنگ

  ن یتضم  یهمراه باشد تا اثر مثبت آن بر رشد اقتصاد
ا بر  علاوه  ا  دیبا  گذاراناست ی س  ن،یشود.    جاد یبا 

برا  یهازهیانگ تول  یگذاره ی سرما  ی مناسب    د یدر 
سفته   ،یواقع شفاف  یبازکاهش  بهبود  در   تیو 

ت   ،یمال  ی بازارها بازار   ی مال  یبازارها  سلط از  بر 
جلوگ به  یری محصول  استفاده  امکان  و  از   نه یکنند 

 فراهم شود.  داریپا یرشد اقتصاد  یبرا یمنابع مال

برای به حداقل رساندن   گیری کلی؛در یک نتیجه 
حداکثر   به  و  پول  ارزش  تضعیف  منفی  تاثیرات 

گذاران  رساندن فرصت برای رشد اقتصادی، سیاست 
تنها نه  ایران  ثبات    باید   اقتصادی  و  تورم  کنترل  به 

ب بلکه  باشند،  توجه داشته  بارزی  از اید  استفاده  ه 
و  ریسک  کاهش  برای  مدیریتی  جدید  ابزارهای 
و   مالی  بازارهای  در  اعتماد  و  شفافیت  افزایش 

میان  سرمایه  هماهنگی  کنند.  اقدام  نیز  گذاری 
ها با شرایط  های پولی و ارزی، و تطبیق آنسیاست 

اقتصادی کشور، می  ایجاد یک محیط  ویژه  به  تواند 
سرمایه  برای  جذاب  و  پایدار  کمک  اقتصادی  گذاری 

پیشبرد اهداف    برای رشد اقتصادی و برایدولت    .کند
تواند از طیف وسیعی از سیاست های ای می توسعه

یابی به رشد  اما برای دستحمایتی استفاده بکند،  
گذاران اقتصادی باید کنترل  اقتصادی پایدار، سیاست 

تورم را در اولویت قرار دهند و از نوسانات غیرضروری  
می  نشان  شواهد  کنند.  جلوگیری  ارز  که نرخ  دهد 

های پولی انبساطی در کشور بدون توسعه  سیاست 
کارایی گذاری،  مالی پایدار و شرایط مناسب سرمایه 

گذاران باید با رفع  . بنابراین، سیاست نخواهد داشت
برای  سفته   هایزمینه  انگیزه  ایجاد  بازی، 

بازار سرمایه  آگاهی و شفافیت در  گذاران، گسترش 
سرمایه و همچنین تنظیم مقررات مناسب، به سمت  

کنندایج حرکت  پایدار  و  کارآمد  بازاری  نهادینه    .اد 
گذاری به عنوان یک  شدن مقررات و اخلاق سرمایه 

سرمایه اجتماعی نیز نقش مهمی در بهبود عملکرد  
دولت به اصلاحات اقتصادی    . اگربازار سرمایه دارد

سیاست  و  وضعیت جدی  بهبود  برای  مؤثر  های 
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تواند نه تنها تأثیرات  اقتصادی تعهد داشته باشد، می 
بلکه  دهد،  کاهش  را  پول  ارزش  تضعیف  منفی 

ایجاد  تواند  می برای  فرصتی  بعنوان  شرایط  این  از 
مند  بهره نیز  تعادل اقتصادی و اجرای اصلاحات موثر  

 شود. 

 تامین مالی 
 پژوهش وجود ندارد.  نیای برا یمال تیحما چیه

 منافع  تضاد
 پژوهش وجود ندارد.  ن یا یبرا تضاد منافع چگونهیه

 ن سندگاینو مشارکت
مفهوم  سندگانینو مقاله   یساز  در  نگارش    و 

  مقاله را  یمحتوا سندگانیداشتند. همه نو مشارکت
 . ندر دا  کار توافق   یهاجنبه   مامتکردند و در مورد    د ییتا

 یو قدردان تشکر
مسئول سندگاینو از  تشکر    نین  مجله  داوران  و 
کنند. یم
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