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 چکیده
اســت که در هر اقتصــادي باعث بر هم زدن توازن شــاخص هاي  ياقتصــاد مشــکلاتتورم یکی از مهمترین 

توزیع نابرابر درآمد می شود. افزون بر این، عدم  و اقتصاد کلان همچون کاهش نرخ رشد، افزایش نرخ بیکاري
 حتمیت هاي ناشی از نرخ هاي تورم بالا باعث افزایش انتظارات تورمی می شود. 

چه نوع از انتظارات تورمی، با توجه به اهمیت موضوع، این مقاله در پی یافتن پاسخ به این سؤال است که      
نگر، انتظارات تورمی دهد؟ انتظارات تورمی آیندهتوضــیح بهتري را براي تورم جاري در اقتصــاد ایران ارائه می

 گذشته نگر و یا هر دوي آنها. 
شتاوري      ستفاده از روش گ سال) و دادهGMMتعمیم یافته ( با ا ، نتایج برآورد مدل 1355-87هاي هاي 

ر، انتظارات نگوسیله انتظارات تورمی گذشتهه داري بهیبرید فیلیپس نشان داد که تورم در ایران به طور معنی
شد حجم پول تعیین میتورمی آینده شکاف تولید، نرخ ارز و ر شتهنگر،  همتر منگر شود. هرچند، انتظارات گذ

ــد پول و نرخ ارز نگر میاز انتظارات آینده ــت که مدیریت انتظارات تورمی، رش ــد. مفهوم این نتایج آن اس باش
 ها باشد.تواند مکمل هم براي دستیابی به ثبات کلی قیمتمی
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 مقدمه
، بر اساس 1970کند. تا قبل از دهه اي در تئوري هاي اقتصادي بازي میکنندهانتظارات نقش تعیین

، امکان کنترل تولید IS/LMهاي دیدگاه کینزینی، اقتصاددانان انتظار داشتند که با استفاده از مدل
 درصد 10از بالاتر تورمی ،1960 دهه در امریکا اقتصادي آمارهاي اماو اشتغال بدون تورم وجود دارد. 

وجود آمد که چرا نتایج به کارگیري ه بنابراین یک سؤال ب .دادمی نشان را 1950 دهه از بالاتر بیکاري و
هاي معتقد است که مدل 1972در سال  1با واقعیت موجود سازگار نیست؟ لوکاس IS/LMهاي مدل

IS/LM ولی و مالی هاي پتوانند نتیجه سیاستاند، نمیرا در بر نگرفته به دلیل آنکه انتظارات عقلایی
نقش درآمدهاي انتظاري آینده را در تعیین  ،1957در سال  2بینی کنند. فریدمنرا به درستی پیش

 کند. مصرف بیان می
شود، نتایجی که عاملان اقتصادي از هاي اقتصاد کلان میوقتی که جزء انتظارات وارد مدل     
گیرد و اینکه چگونه انتظارات در هاي اقتصادي انتظار دارند، با نوع انتظاراتی که شکل میاستسی

گیرد. در همین راستا، نظریه انتظارات عقلایی بی فایده کند، تحت تأثیر قرار میبلندمدت تغییر می
عاملان  بودن سیاست هاي کلان اقتصادي را مورد تأکید قرار می دهد، زیرا معتقد است که چون

اقتصادي در راستاي منافع خود عمل می کنند، تصمیم گیري هاي خود را بر اساس انتظارات و پیش 
اگر عاملان اقتصادي مشاهده کنند که بین نرخ بهره و  ،بینی هایشان تطبیق می دهند. به طور مثال

ود، اقدام کسري بودجه دولت رابطه مستقیمی وجود دارد، هنگامی که دولت دچار کسري بودجه ش
زیرا پیش بینی می کنند نرخ بهره افزایش خواهد یافت. از طرفی تقاضاي زیاد  ؛به استقراض می کنند

 استقراض، خود باعث افزایش سریع نرخ بهره می گردد. 
اگرچه کینزین ها پیش بینی می کنند که افزایش کسري بودجه دولت باعث افزایش تولید ملی      

ش هزینه هاي دولتی، تقاضاي کل بالا می رود. این در حالی است که نظریه می شود، زیرا با افزای
تر و سرمایه بیشانتظارات عقلایی پیش بینی می کند کسري بودجه بالاتر باعث می شود که نرخ بهره 

 اقتصادي بر اساس انتظارات این عوامل خنثی کننده که عاملان علتگذاري کاهش می یابد. بنابراین به 
بی اثر خواهد بود. زیرا وقتی که عاملان مدت  ي دولت حتی در کوتاهسیاست هاخود به وجود می آورند، 

اقتصادي از تمامی اطلاعات و آمارهاي موجود استفاده می کنند، انتظارات بهترین پیش بینی ممکن را از 
اقتصادي درك می کنند که دولت چه سیاست هایی را در آینده وضعیت آینده ارائه می نماید. بنابراین عاملان 

دولت در غالب اوقات مردم را فریب دهد، وجود نخواهد داشت اعمال خواهد کرد. در نتیجه امکان اینکه 
)Dornbusch & Fischer, 1994.( 

1. Lucas 
2. Friedman 
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د، اجرا نمای اما چنانچه دولت سیاستی اجرا کند که اعلام نشده و یا متفاوت از آنچه اعلام کرده است،
موضوع  بنابراین، این عاملان اقتصادي اثر سیاست را بر روي تورم به طور صحیح پیش بینی نمی کنند.

عتماد به ا به وسیلهکند که آیا عاملان اقتصادي با نگاه به گذشته یا با نگاه به آینده، اهمیت پیدا می
گر، آیا دهند. از طرف دیخود را شکل می بینی شرایط اقتصادي، انتظاراتسیاستگذاران اقتصادي یا پیش

 ند؟اهاي خود در نظر گرفتهسیاستگذاران، انتظارات عاملان اقتصادي را براي اعمال سیاست
فعالان اقتصادي پیش بینی کنند که کند. اگر می بازي مهمیتعیین تورم نقش  در انتظارات

هاي دستمزد خود و تعدیل زنیمذاکرات و چانهآنها این انتظارات را در ها افزایش خواهد یافت،  قیمت
کنند. این رفتار تا حدودي تورم دوره بعد را قیمت قراردادها (از قبیل افزایش اجاره مسکن) وارد می

 ها طبق توافق افزایش یابند،کند؛ به محض اینکه قراردادها عمل شوند و دستمزدها و قیمتتعیین می
حد که مردم انتظارات خویش را براساس گذشته اخیر قرار دهند، شوند و تا آن انتظارات محقق می

 شود.تورم الگوهاي مشابهی را طی زمان دنبال خواهد کرد و منجر به ماندگاري تورم می
مهم است. اگر فعالان  هاانتظارات فعالان اقتصادي راجع به اهداف بانک مرکزي براي ثبات قیمت

تظارات دهد، انمرکزي، تورم پایین تر را به تورم بالاتر ترجیح میاقتصادي مطمئن نباشند که بانک 
شود درباره اقدامات سیاستی آینده و تورم آینده به شدت نسبت به هدف تورم بانک مرکزي حساس می

). افزون بر این، اعتبار 1387، منتج به بی ثباتی در اقتصاد خواهد شد (حسینی و محتشمی ،و بنابراین
بانک مرکزي به تغییر در سطوح انتظارات  ي انتظارات تورمی اثر دارد. تغییر سیاستبانک مرکزي رو
 گیري انتظارات ممکن است ناشی از فرایندشود. به عبارت دیگر، الگوهاي متغیر شکلتورمی منتج می

 ).Bernanke, 2003اطلاعات درباره سیاست هاي پولی جدید باشد (
انتظاري شکل گرفته در ذهن فعالان اقتصادي است که ناشی از انتظارات تورمی آینده نگر، تورم 

گونه شوك اقتصادي منفی، تورم واقعی را افزایش باشد. به این صورت که هر برآورد انتظارات آینده می
هاي خود را از تورم آینده افزایش دهند. شود که عاملان اقتصادي پیش بینیمی دهد و باعث می

ر بالاتر نیز تورم را افزایش خواهد داد. در این شرایط، سیاستگذاران با استفاده انتظارات تورمی آینده نگ
از ابزارهاي سیاستی مناسب می توانند انتظارات را تثبیت کنند. برخی اقتصاددانان معتقدند که اگر 

که  شوکی در اقتصاد  بانک مرکزي، یک هدف روشنی را براي تورم اعلام کند و شرح دهد و هنگامی
اقداماتی را انجام دهد تا تورم را به مقدار هدف خود برگرداند، احتمال کمتري وجود  ،اد می شودایج

ها و خانوارها، انتظارات تورمی بلندمدت خود را افزایش دهند. حتی اگر این شوك، تورم دارد که بنگاه
ونه ده است، هرگرا براي مدتی افزایش دهد. نتیجه آنکه، با انتظارات تورمی که به خوبی تثبیت ش

منجر به افزایش تورم نخواهد شد، بلکه فقط به تغییر  -از طرف عرضه یا از طرف تقاضا –شوکی
ه ثبات اند، دستیابی بانجامد. اما انتظارات تورمی که به طور ضعیفی تثبیت شدههاي نسبی می قیمت
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بیت انک مرکزي را براي تثتوانایی ب ،کند و بدین ترتیبتر میها را در بلندمدت بسیار مشکلقیمت
علاوه بر انتظارات، مکاتب مختلف اقتصادي، هر کدام د. دهمدت کاهش میاشتغال در کوتاه تولید و

 به منجر درازمدت در پول عرضه افزایش ،پولگرایان اعتقاد بهدانند. عوامل مختلفی را علت تورم می
 ). Mankiw, 2007( داشت نخواهد محصول رشد بر تأثیري و شده تورم

رسد، زیرا تورم بسیاري از متغیرهاي بررسی عوامل مؤثر بر تورم در هر اقتصادي ضروري به نظر می
دهد. هر چند که کنترل مؤثر آن کار آسانی اقتصادي از جمله رشد اقتصادي را تحت تأثیر قرار می

د، چراکه تورم شو نیست، لکن به منظور کنترل موفقیت آمیز تورم می بایست ارزیابی دقیقی از علل
هاي درمان نامناسب ممکن است اثرات ناخواسته روش به کارگیري مساله وتشخیص اشتباه ماهیت 

 .)Mankiw, 2007(و معکوسی بر اقتصاد داشته باشد 
تجربه چهار دهه تورم دو رقمی در اقتصاد ایران و خصوصاً ماندگاري آن ناشی از مشکلات 

بازار ارز است که بروز بخصوص ي اعمال شده به بازار محدودیت هاساختاري، هزینه هاي مبادله بالا و 
ا نتوانسته نهسیاستگذاران نه ت لذا به نظر می رسد کهانتظارات تورمی در ایران را انکارناپذیر می کند. 

رست، ي نادسیاست هااند به هدف کنترل تورم و تثبیت قیمت ها دست یابند ، بلکه علاوه بر اعمال 
 ,Mankiw(در اقتصاد کشور شده اند  مسالهبا شکل دهی انتظارات تورمی موجب شدت یافتن این 

دیگر عوامل مؤثر با توجه به اهمیت موضوع، این مطالعه به بررسی نقش انتظارات تورمی و . )2007
 پردازد.بر تورم در چارچوب منحنی هیبرید فیلیپس می

 
 مروري بر مطالعات انجام شده 

شده درباره عوامل مؤثر بر تورم در چارچوب منحنی فیلیپس نیوکینزینی  اخیرا اغلب مطالعات انجام 
ـــد. ایدههیبرید می نده و تورم با وقفه دهد تورم به ترکیبی از تورم انتظاري آیاي که اجازه میباش

و گالی و  )Gali & Gertler, 1999اســتفاده از این روش گالی و گرتل ( بســتگی داشــته باشــد. با
نگر و ) منحنی فیلیپس نیوکینزینی را با دو جزء انتظارات تورمی آیندهGali et al., 2001همکاران (
) برآورد کردند. آنها دریافتند که انتظارات GMM(1نگر و با روش گشـــتاوري تعمیم یافته گذشـــته

ست. رابرتز (تورمی آینده ) نیز در مطالعه Roberts, 2001نگر بر تورم ایالات متحده و اروپا اثرگذار ا
) اثبات کرد که انتظارات Fuhrer, 1997کند. در مقابل، فهرر (اي را مشــاهده میخود چنین نتیجه

نده کا بی نگر در منحنی فیلیپستورمی آی یافت که براي ایجاد تورم در امری ـــت. وي در اهمیت اس
ته ـــ گذش ظارات تورمی  یب جزء انت ـــر کاران می 75/0نگر ض ندا و هم ما عه وی طال تایج م ـــد. ن باش

)Wimanda et al., 2010ـــته ـــت انتظارات تورمی گذش نقش  ،نگر) در اندونزي حاکی از آن اس

1. Generalized Method of Moment (GMM) 
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 وضیح تورم این کشور دارد.نگر در تبیشتري نسبت به انتظارات تورمی آینده
صاد را در تخمین منحنی برخی مطالعات تلاش کرده ضاي اقت ضه و طرف تقا اند اثرات طرف عر

ند ( ثال، گرافل ند. براي م حاظ کن کار را در تخمین ) بهرهGraafland, 1992فیلیپس ل وري نیروي 
ند در نظر می له فیلیپس Roberts, 1995گیرد. رابرتز (منحنی فیلیپس براي اقتصـــاد هل عاد ) م

ــافه کردن متغیر قیمت واقعی نفت تغییر می ورمن  دهد. دينیوکینزینی را براي ایالات متحده با اض
)De Veirman, 2007 قیمت هاي وارداتی نفت را براي برآورد منحنی فیلیپس براي ژاپن استفاده ،(

کاران ( باتینی و هم ند.  ـــی منحنی فBatini et al., 2005کرد به بررس حاظ کردن )  با ل یلیپس 
کار، قیمت هاي واقعی واردات، قیمت واقعی نفت و نرخ  ـــهم نیروي  متغیرهاي رقابت خارجی، س

ند. فورتین ( کاري پرداخت با در نظر گرفتن دو متغیر تورم Fortin, 1991بی ) منحنی فیلیپس را 
 وارداتی و مالیات مستقیم برآورد نمود.

ــد پول را به عنوا ــیح تغییرات تورم به معادله برخی محققان نیز رش ــتقل براي توض ن متغیر مس
به  )De Grauwe & Polan, 2005اند. در همین راســتا، دي گراوي و پولن (فیلیپس اضــافه کرده

ـــاس داده هاي  ـــد پول پی بردند. تحلیل آنها بر اس  160رابطه مثبتی بین تورم بلندمدت و نرخ رش
شور در طول  شورهاي با تورم بالا، ارتباط قوي آنه مطالعه سال بود. نتایج 30ک شان داد که در ک ا ن

 باشد. بین رشد پول و تورم وجود دارد. در حالی که این ارتباط در کشورهاي با تورم پایین ضعیف می
) نشان دادند که Gerlach & Svensson, 2003در پیش بینی تورم اروپا، گرلاچ و سون سن (

قعی پول و تعادل بلندمدت ذخیره واقعی پول، نقش مهمی شـــکاف واقعی پول، تفاوت بین ذخیره وا
) رشد با وقفه پول را در تخمین معادله Meridith & Rose, 1994کنند. مریدیت و رز (را بازي می

نادا وارد می کا ظاري براي  کاران (تورم انت ندا و هم ما ند. وی ) منحنی Wimanda et al., 2010کن
، نرخ ارز و رشد پول به عنوان متغیر GDPه با متغیرهاي شکاف فیلیپس نیوکینزینی هیبرید را همرا

 . ندتوضیحی برآورد کرد
ــت. اما اغلب این مطالعات به  ،در ایران ــده اس مطالعات مختلفی درباره منحنی فیلیپس انجام ش

ـــی منحنی فیلیپس اولیه یعنی رابطه بین تورم و بیکاري پرداخته جی و . به عنوان مثال، گراندبررس
قالب دو دیدگاه انتظارات تطبیقی و انتظارات 1386اقبالی ( ـــتفاده از میانگین متحرك در  با اس  (

عقلایی و یک شاخص ترکیبی به عنوان شوك سمت عرضه، به بررسی تبادل میان بیکاري و تورم در 
بر  تظارات تطبیقی دارد و مبنیچارچوب منحنی فیلپس پرداختند. یافته ها حکایت از تأیید نظریه ان

این است که اگر چه در کوتاه مدت رابطه معکوسی میان تورم و بیکاري وجود دارد، اما در بلندمدت 
 چنین رابطه اي مشاهده نمی شود. 

ــامتی و همکاران ( ــمن معرفی انواع انتظارات تورمی، انتظارات تورمی تطبیقی را با 1383س ) ض
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و با برآورد  1350-79ایران مناسب دانستند. مطالعه آنها در دوره زمانی  سه دوره وقفه براي اقتصاد
منحنی فیلیپس به روش خطی و غیر خطی، روش خطی را مناســب تر تشــخیص داده اســت. نتایج 

ــان داد که نرخ بهینه بیکاري طبیعی  ــپس، با تأکید بر انتظارات  9/6اولیه نش ــد. س ــد می باش درص
 آمد. به دستدرصد  6/10تطبیقی، نرخ بیکاري طبیعی 

ــی نژاد و کاظمی زاده ( ــی و تحلیل منحنی فیلیپس و تعیین نرخ طبیعی 1379عباس ) به بررس
سناریو انتظارات عقلایی، رابطه  ستفاده از انتظارات تطبیقی و رد  بیکاري در ایران پرداختند. آنها با ا

ـــد  معکوس بین تورم و بیکاري را در کوتاه مدت تأیید کردند. به طوري که براي کاهش یک درص
ــوي محســنی و  13بیکاري، اقتصــاد ایران باید تورمی در حدود  ــود. به باور موس درصــد متحمل ش

ست 1384سعیدي فر ( سیا سی دایمی بین بیکاري و تورم وجود دارد. به بیانی دیگر،  )، رابطه معکو
تاه مدت و هم ،هاي پولی را ندمدت در هم در کو ـــاد ایران مؤثر قا، در بل بل، تص قا ند. در م می دان

ــینی و قلی زاده (  45) با نگاهی تازه به تبیین تکانه هاي تورم و ارتباط آن با بیکاري طی 1389حس
سال گذشته با در نظر گرفتن اثر تحولات بازارهاي کار، کالا و خدمات، و پول پرداختند. نتایج بیانگر 

نوسانات تورم بوده است. از نظر آنها چنین عدم وجود هرگونه رابطه معنی دار بین نوسانات بیکاري و 
ست که روابط منحنی فیلیپس در  ست، زیرا تجربه هاي جهانی حاکی از آن ا نتیجه اي مورد انتظار ا
صاد  سه دهه در اقت شتغال کامل بروز می یابد، و وجود رکود تورمی در بیش از  شرایط نزدیک به ا

 ایران، دلیل محکمی بر نبود چنین ارتباطی است.
شد  صاد ایران تأکید زیادي بر نقش ر افزون بر این، در مطالعات برآورد منحنی فیلیپس براي اقت

شمی ( سینی و محت ستا، ح ست. در همین را شده ا سی این 1387نقدینگی بر ایجاد تورم  ) با برر
 موضوع که در سالهاي اخیر، روند رشد نقدینگی و تورم در اقتصاد کشور همخوانی نداشته و لذا این
گمان می رود که در رابطه میان رشــد نقدینگی و تورم، گســســت ایجاد شــده باشــد؛ با اســتفاده از 
ساس کارکرد آن بر مبناي منحنی فیلیپس و تورم  شد و ا الگویی که بیانگر نظریه مقداري پول می با

ضوع پرداختند. نتایج  سی این مو ست، به برر ستانتظاري ا ایدار پ آمده از این الگو، وجود رابطه به د
ــد افزایش در  ــت. به طوري که در بلندمدت، یک درص ــد نقدینگی را تأیید کرده اس میان تورم و رش

 درصدي تورم منجر می شود. 89/0رشد نقدینگی به افزایش 
ــعی دارد که رابطه میان تورم و بیکاري را در چارچوب مدل هاي 1376مظفري ( ) در مطالعه خود س

ــیک، ــتوانه  کلان کینزي، پولی، نئوکلاس ــله، پش انتظارات تطبیقی و عقلایی آزمون کند. یافته هاي حاص
سیاست هاي انبساطی  ساس، مهمترین تعیین کننده نرخ تورم،  ست. بر این ا مناسبی براي مکتب پولی ا

 در کوتاه مدت اثر معنی داري در کاهش نرخ بیکاري دارند. سیاست هاکه این  طوريه پولی می باشد، ب
) به بررسی اثرات سیاست هاي انبساط پولی در اقتصاد ایران با توجه 1388ن (جلایی و شیر افک



 1394 بهارـ  اولـ شماره  پانزدهمپایدار) ـ سال فصلنامه پژوهشهاي اقتصادي (رشد و توسعه  

 
215 

سال هاي  شی طی  به منحنی فیلیپس نیوکینزینی بر میزان طبیعی بیکاري و بیکاري تورم غیر افزای
و روش هاي  VARپرداختند. بدین منظور از روش هاي ســري زمانی مبتنی بر تکنیک  84-1338

بهره بردند. نتایج تأییدکننده نظریه کینزین هاي جدید در اقتصاد  OLSک ساختاري مبتنی بر تکنی
به عبارت دیگر، منحنی  ـــت.  با در نظر گرفتن انتظارات تطبیقی و انتظارات عقلایی بوده اس ایران 

صاد ایران با در نظر گرفتن انتظارات اه تطبیقی و انتظارات عقلایی در بلندمدت و کوت فیلیپس در اقت
صاد را تحت مدت داراي  ساطی، متغیرهاي واقعی اقت ست هاي پولی انب سیا شد و  شیب منفی می با

 تأثیر قرار می دهد.
) با هدف مدل سازي مناسب تر نسبت به دیدگاه هاي پولی و 1384قوام مسعودي و تشکینی (

ارز از  و نرخ تولید، شاخص قیمت کالاهاي وارداتی مالی، اثبات می کنند که علاوه بر رشد نقدینگی،
 جمله متغیرهاي اثرگذار بر نرخ تورم در اقتصاد ایران است.

) به اندازه گیري تورم پایه در اقتصاد ایران پرداختند. زیرا استفاده 1389عباسی نژاد و همکاران (
سیاست پولی می شود. این امر بدان دلیل رخ می دهد که تورم  کارآییاز تورم پایه منجر به افزایش 

صاد  پایه، شان می دهد که تورم در اقت جزء پایدار تورم را از جزء موقتی جدا می کند. نتایج مطالعه ن
پدیده اي قابل کنترل از طریق اتخاذ چارچوب ســیاســتی هدفگذاري تورم در قالب یک برنامه پنج 

 ساله است.
قتصـاد ایران هاي تورم را در ابا توجه به اهمیت موضـوع، این مطالعه در پی آن اسـت که پویایی

 بررسی کند و به سؤالات زیر پاسخ دهد: 
دهد؟ چه نوع از انتظارات تورمی، توضـــیح بهتري را براي تورم جاري در اقتصـــاد ایران ارائه می

شته نگر1نگرانتظارات تورمی آینده شکاف تولید و متغیر  2، انتظارات تورمی گذ و یا هر دوي آنها؛ آیا 
ـــد پول، تورم را تحت تأثیر قرار می دهد؟ چه نرخ ارز عامل تعیین کننده تو ـــند؟ آیا رش رم می باش

ستگ سیا صمیم گیري  شاخص را براي ت شد پولی بهترین  شد ذمقادیري از ر اران ارائه می دهد؟ (ر
 ؟))2Mیا رشد نقدینگی () 1Mحجم پول (

 
 مواد و روشها

براي اولین بار رابطه غیر خطی بین دســتمزد اســمی و نرخ بیکاري را در  1958در ســال  3فیلیپس
راي پایین بیکاري که بیانگر تقاضــاي اضــافی بانگلســتان برآورد نمود. بر اســاس نتایج فیلیپس، نرخ 

1. forward-looking inflation expectations 
2. backward-looking inflation expectations 
3. Phillips 

                                                                                                                   



 ررسی عوامل مؤثر بر تورم با تأکید بر نقش انتظارات .../ دکتر سیدصفدر حسینی و مریم شکوهی ب

 
216 

  میان رابطه فیلیپس اولیه بنابراین، منحنینیروي کار اســت باعث افزایش دســتمزدها می شــود. 
با فرض حرکت  1960در ســال  1. ســاموئلســون و ســولوکند می بیان را دســتمزدها تورم و بیکاري

ستمزدها، سطح قیمت ها و نرخ د ستفاده با هماهنگ  ستخراج به فیلیپس منحنی مفهوم از ا   رابطه ا
 .پرداختند تورم نرخ و بیکاري میزان بین

در  2مطرح گردید، فلپس یعنی حدود ده ســال بعد از آنکه منحنی فیلیپس 1960در اواخر دهه 
سال  3و فریدمن 1967سال  صلاح منحنی فیلیپس  1968در  در مقالات جداگانه اي به بازنگري و ا

ــتند ــاســی که هر دوي آنها بر آن تأکید داش این بود که انتظارات تورمی باید به  ،پرداختند. نکته اس
ه با مطرح کردن انتظارات تطبیقی ک عنوان متغیر انتقال دهنده منحنی فیلیپس لحاظ شود. فریدمن

شته نگر می  شته یا انتظارات تورمی گذ شکل گیري انتظارات تورمی بر مبناي اطلاعات گذ به معنی 
ضا نیست  ضافه تقا شد، به این نتیجه رسید که دلیل رشد دستمزدها (و رشد قیمتها) تنها وجود ا با

صادي در  شد قیمتها نقش دارد. بر بلکه انتظارات تورمی یا پیش بینی فعالان اقت مورد تورم نیز در ر
 منحنی فیلیپس را به صورت زیر تعریف کردند:این اساس 

)1( tt
b

t HEw ωλππ += −1 
)()، تورم 1در رابطه ( tπتابعی از انتظارات تورمی با وقفه یا گذشته نگر ، )( 1−tEπ  و مقدار

)(یا نرخ بیکاري GDPمازاد تقاضا مانند شکاف  tH باشد. همچنینمیbw  وωλ  .ضرایب هستند
ه متفاوت درباره جزء با وقف باشد، اما دو تفسیر کاملاًبا وجود آنکه این رابطه، بیانگر رفتار تورم می

ارد. در دیدگاه بسیار سنتی، عاملان اقتصادي، انتظارات خود را از نرخ تورم این دوره با تورم وجود د
اري وارد دستمزد ج شود تورم گذشته مستقیماًکنند که باعث مینگر خود فرموله میدیدگاه گذشته

 و قراردادهاي قیمتی شوند. 
، 1980در سال  4هاي تیلورمدلدر تفسیر جدیدتري که از انتظارات عقلایی گرفته شده است و در 

منحنی فیلیپس  ها اشاره بهشود، این مدلدیده می 1995در سال  6و رابرتز 1983در سال  5کالوو
تظارات سازند. الگوي اننگر مرتبط مینیوکینزینی دارند که تورم جاري را به جزء انتظارات تورمی آینده

در پیش بینی تورم صرفاً به اطلاعات گذشته نمی عقلایی ادعا می کند که فرد در تورم انتظاري یا 
نگرد بلکه تمامی اطلاعات موجود را براي پیش بینی به خدمت می گیرد. بنابراین، نه تنها شرایط 

1. Samuelson & Solow 
2. Phelps 
3. Friedman 
4. Taylor 
5. Calvo 
6. Roberts 
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ع در گذارد. در واق گذشته و امروز، بلکه انتظار از تغییرات آتی نیز بر رفتار عاملان اقتصادي اثر می
ز درست ا ،بدان معنا است که عاملان اقتصادي و از جمله نیروي کارحالت افراطی، انتظارات عقلایی 

ي و پیش بینی به خدمت می گیرد، استفاده خواهند کرد. سیاستگذارهمان اطلاعاتی که دولت در 
حتی گویی معادلات موجود در مدل هاي مورد استفاده دولت براي پیش بینی اثر سیاست هاي دولت، 

نیز قرار دارد. بر طبق این دیدگاه، منحنی فیلیپس به صورت رابطه زیر در اختیار عاملان اقتصادي 
 تعریف شده است:

)2( tt
f

t HEw ωλππ += +1 
)()، تورم2طبق رابطه ( tπتابعی از انتظارات تورمی آینده نگر ،)( 1+tEπ  و مقدار مازاد تقاضا

)(یا نرخ بیکاري GDPمانند شکاف  tH باشد.میfw وωλ .ضرایب هستند 
ند. کهاي تورم جاري و انتظارات تورمی بیان می)، تفسیر متفاوتی را از رابطه بین ارزش2رابطه (

یوکینزینی منحنی فیلیپس ندر این رابطه، نرخ تورم به انتظارات تورمی دوره بعد بستگی دارد. بنابراین، 
ها مانند اجراي یک سیاست پولی بهینه و اهداف کاهش مفاهیم بسیار متفاوتی را براي سیاستگذاري

 تورم دارد. 
تلاش کردند تا با ارائه یک مدل  1999در سال  2و گالی و گرتلر 1995در سال  1فهرر و موري

ی به صریح مدل هیبرید فیلیپس نیوکینزینهیبرید بین این دو تفسیر متفاوت تمایز قائل شوند. ت
 باشد:صورت زیر می

)3( tt
b

t
f

t HEwEw ωλπππ ++= −+ 11 
)(تورمکه در این رابطه،  tπ به صورت تابعی از از انتظارات تورمی گذشته نگر)( 1−tEπ انتظارات ،
)(تورمی آینده نگر 1+tEπ  و مازاد تقاضا)( tH تعریف شده است. به طوري کهbw،fw وωλ 

 پارامترهاي قابل برآورد می باشند.
 
 تصریح مدل .1

ـــاد ایران، در چارچوب مدل فیلیپس  عه، نقش انتظارات تورمی بر ایجاد تورم در اقتص در این مطال
سی می شکاف تولید به عنوان هیبرید نیوکینزینی برر سیکل تجاري، از  شود. به منظور جذب اثرات 

ستفاده شده است. همچنین براي جذب اثرات باز بودن اقتصاد و اندازه رات گیري اثمتغیر توضیحی ا
 نرخ ارز بر تورم، مدل هیبرید با اضافه کردن متغیر نرخ ارز واقعی بسط داده شد. 

1. Fuhrer & Moore 
2. Gali & Gertler 
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تا نقش پول را در اثرگذاري بر تورم  بوده انددرصــدد  ،این مطالعهنگارندگان به علاوه، از آنجا که      
ست صریح منحنی فیلیپس عبارت ا ست. بنابراین، ت شده ا ضافه  شد پول به مدل ا ضیح دهد، ر ز ا تو

)Fuhrer, 1997 Gali & Gertler, 1999 and:( 
 )4( tttt

e
ttt MERGAP εηγβδπωππ +++++= +− 11 

eنگر،انتظارات تورمی گذشته tπ−1)،4در رابطه (
t 1+π نگر،انتظارات تورمی آیندهGAP  شکاف

 رشد پول می باشد.  Mنرخ ارز واقعی و ERتولید،
) پیشنهادي توسط آرلانو 1GMMتکنیک گشتاوري تعمیم یافته ()، از 4به منظور برآورد رابطه (     

شود. زیرا متغیر وابسته نرخ تورم به عنوان متغیر برونزا با یک وقفه استفاده می 1991در سال  2و باند
درونزایی در میان متغیرهاي توضیحی را با  مسالهتواند می ) شده است. این تکنیک4وارد مدل (

روش  به کارگیرياستفاده از متغیرهاي ابزاري کنترل نماید. براي دستیابی به برآوردهاي سازگار با 
GMM ، شرط اعتبار متغیرهاي ابزاري تأیید شود. در ادامه، تکنیک اقتصاد سنجی روش  دیبامی
GMM شرط مذکور توضیح داده شده است. هاي لازم برايو آزمون 

 
 )GMMروش گشتاوري تعمیم یافته ( .2

 1991در سال  4که توسط آرلانو و باند )3GMMتکنیک گشتاوري تعمیم یافته ( ،در این بخش
 د.گردپیشنهاد شده است، معرفی می 

 مدل رگرسیون دینامیک زیر را در نظر بگیرید:
)5( Tt ,...,2,1=                  tttt xyy εβα +′+= −1 

مجموعه اي از متغیرهاي  txمتغیر درونزا با یک وقفه، ty−1متغیر درونزا، ty)،5که در رابطه (
 ) برقرار است:5جمله اخلال می باشد. همچنین دو فرض زیر براي رابطه ( tεتوضیحی و 

)6( 
TtVar
TtE

t

tt
,...,2,10)(
,...,3,20),( 1

=>
==−

ε
εε

 

) به جمله ty−1آنکه متغیر وابسته با وقفه ( ،آماري را نشان می دهد: اول مساله) دو 5رابطه (
درونزایی متغیر توضیحی می باشد. بنابراین به منظور حل دیگر،  مساله) بستگی دارد و tεاخلال (

1. Generalized Method of Moment (GMM) 
2. Arellano & Bond 
3. Generalized Method of Moment (GMM) 
4. Arellano & Bond 
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 زیر استفاده می شود: 2و شروط گشتاوري 1این مسائل از متغیرهاي ابزاري
)7( 
)8( TtsxE

TtsyE

tst

tst
,...,3,20][
,...,3,20][

=≥=
=≥=

−

−
ε
ε

 

 می آید: به دستاز رابطه زیر  GMMروش  به وسیلهبنابراین، پارامترهاي برآوردي 
)9( ( ) YZZWXXZZWXGMM ′′′′= −1β̂ 

 Wو متغیرهاي درونزا Yمتغیرهاي ابزاري، Zبرداري از متغیرهاي برونزا، X)،9در رابطه (که 
 ماتریسی از وزن ها می باشد.

مورد آزمون قرار  J3آماره اعتبار متغیرهاي ابزاري در روش گشتاوري تعمیم یافته بر اساس ارزش 
را نشان می  GMMرفته در روش  به کارمی گیرد. البته این آماره نه تنها اعتبار متغیرهاي ابزاري 

این روش مناسب هست یا خیر. آماره  به وسیلهدهد، بلکه نشان دهنده آن است که آیا مدل برآوردي 
J  2)(داراي توزیع KL−χ ) با درجه آزادي تفاوت بین تعداد متغیرهاي ابزاريL در مدل با متغیرهاي (

کمتر از حد بحرانی باشد، فرضیه صفر پذیرفته می شود.  J) می باشد. اگر ارزش آماره kبرونزاي مدل (
 به عبارت دیگر، مدل برآوردي درست است و متغیرهاي ابزاري معتبر هستند. 

)، از نرخ تورم شاخص قیمت مصرف کننده بانک مرکزي استفاده شده است. 4براي برآورد رابطه (
آمد و شکاف  به دست) 4HPپرسکات ( - مقادیر غیر قابل مشاهده تولید بالقوه از روش فیلتر هادریک

و نوع د تولید به صورت تفاوت بین تولید بالقوه و تولید واقعی تعریف شد. همچنین نرخ ارز واقعی و
 مسکوك و دیداري و اسکناس هاي: رشد مجموع سپرده1Mمقادیر رشد پولی شامل رشد حجم پول (

 نزد مسکوك و دیداري، اسکناس هاي: رشد مجموع سپرده2Mاشخاص) و رشد نقدینگی ( نزد
است. نرخ ارز واقعی مورد استفاده نیز به پول) در این مطالعه در نظر گرفته شده  اشخاص و شبه

 صورت زیر تعریف شده است:









=

IR
USA

IR CPI
CPI

E نرخ ارز واقعی 

امریکا و  شاخص قیمت مصرف کننده USACPIنرخ رسمی ارز ایران،  IREبه طوري که 

IR
CPI .شاخص قیمت مصرف کننده ایران می باشد 

در  5نگر وجود ندارد، به پیروي از نیومناز آنجا که مشاهدات مستقیمی از انتظارات تورمی آینده

1. Instrumental Variables 
2. Moment Conditions 
3. P Value 
4. Hodrick-Prescott (HP) 
5. Neuman 
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)1(فرض شده است که نرخ تورم انتظاري براي دوره 2003سال  +t  به نرخ تورم پایه مشاهده شده
راي بنرخ تورم انتظاري  ،از نرخ تورم پایه مرتبط است. بر این اساس و انحراف کوتاه مدت تورم واقعی

)1(دوره +t:را می توان به صورت زیر در نظر گرفت 

tt
e
t

ttt
e
t

παπαπ

αππαππ

)1(

10))(1(

1

1

−+=

<≤−−+=

+

+ 

eکه 
t 1+π 1(نرخ تورم انتظاري در سال( +t،tπ نرخ تورم پایه در سال)(t،tπ  نرخ تورم در سال

)(t وα  ضریب تعدیل جزئی تورم می باشد. به منظور اندازه گیري نرخ تورم پایه نیز از رویکرد مدل
 .2استفاده شده است 1995در سال  1سازي کواه و واهی

انتظارات تورمی گذشته نگر به صورت ارزش واقعی نرخ تورم در دوره گذشته لحاظ شده است. 
 جمع آوري گردید.  1355-87داده هاي مورد استفاده از سایت بانک مرکزي براي سال هاي 

انتظارات تورمی  دار باشند. همچنینرود که همه پارامترهاي مدل مثبت و معنیانتظار می
نگر باشد، زیرا مقادیر نرخ تورم گذشته حاوي اطلاعات نگر بسیار مهمتر از انتظارات تورمی آیندهگذشته

و عملکرد گذشته بانک مرکزي است؛ از آنجا که بانک مرکزي ایران نتوانسته  سیاست هامفیدي درباره 
ک ي بانسیاست هاملان اقتصادي به رسد که عابه یک تورم هدفمند پایبند باشد، لذا به نظر می

 مرکزي اعتماد کافی را نداشته باشند.
 

 نتایج
در ابتدا به منظور تعیین درجه جمعی متغیرها، ایستایی آنها با استفاده از روش دیکی فولر تعمیم 

) آورده شده است. همانطور 1) مورد بررسی قرار گرفت که نتایج این قسمت در جدول (3ADFیافته (
دو متغیر نرخ ارز واقعی و شکاف تولید در سطح  ،در میان متغیرهاي مورد بررسی ،شودملاحظه می که

ایستا نیستند. لذا متغیرهاي نرخ تورم، نرخ تورم انتظاري و رشد حجم پول در سطح در نظر گرفته 
. لازم به اندبار تفاضل گیري ایستا شده  شده اند. دو متغیر نرخ ارز واقعی و شکاف تولید نیز با یک

ذکر است که متغیر نرخ ارز واقعی به صورت لگاریتمی در نظر گرفته شده است و سپس از آن تفاضل 
 گیري شد.

 

1. Quah & Vahey 
 نرخ تورم پایه را با استفاده از این روش محاسبه کرده اند. ،) نیز در مطالعه اي1390( اد و تشکینیژعباسی ن. 2

3. Augmented Dickey-Fuller (ADF) 
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 نتایج آزمون ایستایی متغیرها .1جدول 
تعداد وقفه  درجه همجمعی نام متغیر

 بهینه
سطح 

 داريمعنی
 وضعیت

بدون عرض از مبدأ و  درصد tπ( )0(I 2 5نرخ تورم (
 با روند

e( نرخ تورم انتظاري
t 1+π ( )0(I 2 5 با عرض از مبدأ و  درصد

 بدون روند
بدون عرض از مبدأ و  درصد 1(I 2 5( ER)لگاریتم نرخ ارز واقعی (

 با روند

با عرض از مبدأ و  درصد 1M( )0(I 1 5رشد حجم پول (
 روندبدون 

با عرض از مبدأ و  درصد 2M( )0(I 2 5رشد نقدینگی (
 بدون روند

با عرض از مبدأ و  درصد GAP( )1(I 2 5شکاف تولید (
 بدون روند

 هاي تحقیقمأخذ: یافته
 

پاسخ دهد که کدامیک از انتظارات تورمی  هااز آنجا که این مطالعه در صدد است به این پرسش
 ونگر یا ترکیبی از این دنگر، انتظارات تورمی گذشتهدر ایجاد تورم مهم است: انتظارات تورمی آینده

تلفی مخ بهترین شاخص براي توضیح تورم است یا رشد نقدینگی؛ تصریحات ،آیا رشد حجم پول و
) در نظر گرفته شده است تا اثرات متغیرها به طور مجزا مشاهده شود. سپس مدل 4براي رابطه (

 انتخاب گردید.  Jمناسب بر اساس مقایسه معنی داري متغیرها و ارزش آماره 
) و با در GMM) را با استفاده از روش گشتاوري تعمیم یافته (4)، نتایج برآورد رابطه (2جدول (

) و جزء تورم گذشته نگر، جزء تورم آینده نگر و ترکیبی از 0Mتن متغیر رشد حجم پول (نظرگرف
از ارزش بحرانی در  Jها ارزش آماره همه الگوشود درطور که مشاهده می دهد. هماناین دو نشان می

35.02( درصد 5سطح 
3 =χه متغیرهاي ابزاري در هر سه مدل ) کمتر می باشد و بیانگر آن است ک

انتظارات تورمی  دهد که در مدل با جزءها نشان میاند. مقایسه مدلبه طور مناسبی انتخاب شده
فقط  ،رنگتنها متغیر تورم انتظاري گذشته نگر و در مدل با جزء انتظارات تورمی آینده ،نگرگذشته

. ضمن آنکه در مدل با انتظارات تورمی گذشته متغیر تورم انتظاري آینده نگر معنی دار می باشند
 علامت ضرایب متغیرهاي نرخ ارز واقعی، رشد حجم پول و شکاف تولید صحیح نمی باشد. ،نگر

ایب نگر، علامت ضرنگر و انتظارات تورمی آیندهدر مدل با هر دو جزء یعنی انتظارات تورمی گذشته
آماره ها مقادیر مناسب را دارند. بنابراین، بهترین مدل، دار می باشد. ضمن آنکه مورد انتظار و معنی
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نگر و از نظر برازش آماري و سازگاري با تئوري، مدل با هر دو جزء یعنی انتظارات تورمی گذشته
شود. نگاهی به ضرایب جزء انتظاري در این مدل ترکیبی نشان نگر انتخاب میانتظارات تورمی آینده

درصد و انتظارات تورمی آینده نگر ( 63) در حدود tπ−1گذشته نگر ( می دهد که انتظارات تورمی
e
t 1+π (47 ) 1درصد از تورم اقتصاد ایران را توضیح می دهند. حجم پولM درصد تورم  15) عامل

 است. 
ؤید آن این نتایج م بر تورم اثر مثبت دارند. دیگر متغیرها یعنی نرخ ارز واقعی و شکاف تولید نیز

است که انتظارات تورمی بخصوص انتظارات تورمی گذشته نگر مهمترین تعیین کننده تورم کشور 
همین راستا،  اي پولی است، رد می شود. در مساله می باشد. همچنین این نظریه که تورم صرفاً

) نیز بر این باورند ضمن آنکه تورم در ایران یک پدیده پولی نیست بلکه 1384و همکاران ( عمادزاده
 با نرخ تورم در ایران رابطه مثبتی وجود دارد. ،بین نرخ ارز و شکاف تولید

 
 )1Mبا در نظر گرفتن متغیر رشد حجم پول ( GMMنتایج برآورد مدل  .2جدول 

با جزء انتظاري مدل  نام متغیر
 گذشته نگر

مدل با جزء انتظاري 
 آینده نگر

مدل با ترکیبی از این 
 دو جزء

انتظارات تورمی گذشته نگر (

1−tπ( 

*919/0 
)798/6( 

- *628/0 
)654/8( 

eنگر (انتظارات تورمی آینده
t 1+π( - 

 

*469/0 
)307/2( 

*268/0 
)275/5( 

 -ER 042/10)ارز واقعی (نرخ 
)304/0-( 

647/11 
)584/0( 

*092/16 
)986/1( 

 1M( 321/0رشد حجم پول (
)566/1( 

192/0 
)123/0( 

*155/0 
)045/2( 

 -GAP( 000086/0شکاف تولید (
)747/0-( 

000048/0 
)692/0( 

*000069/0 
)201/2( 

 J 156/0 118/0 064/0آماره 
  درصد را نشان می دهد. 5در سطح معنی داري * 

 مأخذ: یافته هاي تحقیق
 

) 2Mتصریح مختلف و لحاظ متغیر رشد نقدینگی ( 3) با 4)، نتایج تخمین مدل (3در جدول (
شته ست. در مدل با جزء انتظاري گذ شده ا صاد ایران ارائه  شد پول در اقت شاخص ر نگر، به عنوان 

ط فق ،دار نیســتند. در مدل با جزء انتظاري آینده نگرنرخ ارز واقعی و شــکاف تولید معنی ضــرایب
گر نضریب متغیر نرخ ارز واقعی معنی دار نشده است. در مدلی که شامل هر دو جزء انتظاري گذشته
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رات به طوري که انتظا ؛ندر و با علامت هاي مورد انتظارنگر می باشــد، همه ضــرایب معنی داو آینده
 درصد در ایجاد تورم نقش دارند.  27و  63تورمی گذشته نگر و آینده نگر به ترتیب 

ـــد  ـــد. رش ـــته نگر مهمتر از انتظارات تورمی آینده نگر می باش بنابراین انتظارات تورمی گذش
شکاف تولید نیز  12عامل  ،نقدینگی شد. نرخ ارز واقعی و  صد تورم می با آورنده تورم در  به وجوددر

شند. در این باره یافته هاي عمادزاده و همکاران ( شور می با صاد ک ) نیز تأیید می کند که 1384اقت
 توسط نقدینگی و نرخ ارز توضیح داده می شود.  ،تغییرات سطح تورم

ـــته ـــه مدل هاي انتخابی با دو جزء انتظاري گذش توان دریافت که نگر مینگر و آیندهبا مقایس
اي به معناي آن است که ) است. چنین نتیجه125/0( 2M) بزرگتر از ضریب 1M )155/0ضریب 

شد  شد نقدینگی روي تورم دارد. بنابراین، در این مطالعه، ر سبت به ر شتري ن شد حجم پول اثر بی ر
شــود. چنین نتیجه اي داده می حجم پول به عنوان شــاخص پولی بهتري براي توضــیح تورم ترجیح

سري هاي  شد حجم پول از طریق وام دهی بانک مرکزي به دولت براي رفع ک ست که ر بیانگر آن ا
هاي مطالعه حسینی و قلی زاده آمده با یافته به دستآن، به افزایش تورم می انجامد. هر چند، نتایج 

دینگی در ایجاد تورم متفاوت )  مبنی بر اهمیت حجم نق1386حســینی و محتشــمی ( و )،1389(
است. چرا که آنها فقط از رشد نقدینگی استفاده کرده اند تا اثرات آن را بر روي تورم نشان دهند، به 

 اي بین مقادیر رشد پولی مختلف صورت نگرفته است طوري که هیچ مقایسه
ــان می ــرایب جزء انتظاري نش ــته دهد که در هر دو مدل، انتظارات تورمینگاهی به ض نگر گذش

به عنوان شــاخص رشــد پولی مناســب  1Mباشــد. وقتی که نگر میمهمتر از انتظارات تورمی آینده
و ضریب جزء تورم انتظاري  63/0نگر، رود، ضریب تورم انتظاري گذشتهمی به کاربراي توضیح تورم 

شد. این نتایج، یافته 27/0نگر، آینده سال  1هاي فهررمی با سال  2، لاکستن و همکاران1997در  در 
را مبنی بر اینکه جزء   2010در ســـال  4، ویماندا و همکاران2005در ســـال  3، رود و ویلان1994

ــته ــت، اما هر دو جزء معنینگر بزرگتر از آیندهگذش ــتند، تأیید مینگر اس کند. در ایران نیز دار هس
سیدند1386گرجی و اقبالی ( ضه و  ) به این نتیجه ر شوك عر که در میان متغیرهاي تورم انتظاري، 

ســـد رنرخ تورم وارداتی، تنها نرخ تورم انتظاري اثر مثبت و معنی داري بر نرخ تورم دارد. به نظر می
وجود تورم بلندمدت در اقتصــاد کشــور به همراه آشــکار نبودن اهداف تورمی بانک مرکزي منجر به 

 ظارات تورمی افراد شده است.تحت تأثیر قرار گرفتن تورم از انت
 در هر دو مدل ترکیبی انتخابی نرخ ارز واقعی و شکاف تولید اثر مثبت و معنی داري بر تورم داشته اند.

1. Fuhrer 
2. Laxton, et al. 
3. Rudd & Whelan 
4. Wimanda et al.  
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 )2Mبا در نظر گرفتن متغیر رشد نقدینگی ( GMMنتایج برآورد مدل  .3جدول 
مدل با جزء انتظاري  نام متغیر

 گذشته نگر
جزء انتظاري مدل با 

 آینده نگر
مدل با ترکیبی از این 

 دو جزء

 )tπ−1انتظارات تورمی گذشته نگر (
*531/0 
)302/2( 

- *631/0 
)084/10( 

eنگر (انتظارات تورمی آینده
t 1+π( - *323/0 

)718/1( 

*276/0 
)353/6( 

 -ER 634/37)نرخ ارز واقعی (
458/1- 

199/40 
)481/1( 

*511/16 
)859/1( 

 )2Mرشد نقدینگی (
*632/0 

)743/2( 

*379/0 
)070/2( 

*125/0 
)921/1( 

 -GAP( 00013/0شکاف تولید (
)447/1-( 

*000565/0 
)784/3( 

*000084/0 
)541/2( 

 J 137/0 085/0 047/0آماره 
 دهد. یدرصد را نشان م 5در سطح  يدار ی* معن                                                               مأخذ: یافته هاي تحقیق

 
 گیري و پیشنهادهانتیجه

ظارات نگر یا انتنظرات متفاوتی درباره این موضــوع که تعیین کننده تورم، انتظارات تورمی گذشــته
ستگی  نگرتورمی آینده شور ب صاد هر ک ساختار اقت ست، وجود دارد. تأثیر هر یک از این عوامل به  ا

نگر تعیین می شود، ممکن جزء انتظاري آینده به وسیلهدارد. در حالی که در برخی از کشورها، تورم 
 نگر عامل تورم باشد. است در کشورهاي دیگر جزء انتظاري گذشته

ه دهه گذشته از نرخ هاي تورم بالا رنج می برد، مطالعه حاضر به از آنجا که اقتصاد ایران طی س     
انتظارات  به وسیله 1355-87این موضوع پرداخته است که آیا تورم در اقتصاد ایران طی سال هاي 

ــته ــد نگر و یا هر دوي آنها تنگر یا انتظارات تورمی آیندهتورمی گذش ــود؟ همچنین رش عیین می ش
ــد نقدینگی، نحجم پول ــکاف تولید چه اثراتی بر نرخ تورم دارند؟ کدامیک از ، رش رخ ارز واقعی و ش

شد نقدینگی؟ نتایج  شد حجم پول یا ر ضیح می دهند؟ ر شتر تو شد پولی، تورم را بی شاخص هاي ر
شتاوري تعمیم یافته ( ستفاده از روش گ صل از برآورد منحنی هیبرید فیلیپس با ا شان GMMحا ) ن

 نگر، حجمتظارات تورمی آیندهنگر، اند مطالعه انتظارات تورمی گذشتهداد که در طول سال هاي مور
داري بر تورم داشته اند. هرچند، ، حجم نقدینگی، نرخ ارز واقعی و شکاف تولید اثر مثبت و معنیپول

 ارد. نگر نقش بیشتري در توضیح تورم دنگر نسبت به انتظارات تورمی آیندهانتظارات تورمی گذشته
چنین نتایجی بیانگر آن اســت که نرخ هاي تورم بالا و بلندمدت در اقتصــاد ایران موجب شــده      

رفتارها و تصمیمات خود را بر اساس نرخ هاي تورم گذشته هدایت  است که فعالان اقتصادي عمدتاً
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نی اهمچنین توانایی بانک مرکزي براي تحت تأثیر قرار دادن انتظارات محدود بوده است. به بیکنند. 
ـــت. بنابراین، بانک مرکزي براي کاهش  دیگر، بانک مرکزي قادر به تثبیت انتظارات تورمی نبوده اس

نگر تورم با مشــکلات بیشــتري مواجه اســت. همچنین، اهمیت و معنی داري جزء انتظاري گذشــته
ـــت که کاهش تورم یک فرایند زمان بر خواهد بود، اگر هزینه هاي تولید به خوبی  بدین معنا اس

 مدیریت نشوند.
 بیشتر از رشد نقدینگی حجم پولبه طوري که رشد  بوده،اثر رشد حجم پول بر روي تورم مثبت  

ست. به بیانی دیگر، یک درصد افزایش در رشد   15/0 میزانبه  ،حجم پولباعث افزایش تورم شده ا
م در اقتصاد کشور درصد به افزایش تور 12/0به اندازه  ،درصد و یک درصد افزایش در رشد نقدینگی

ي بانک ســیاســت ها ،بیانگر آن اســت که نه تنها در طول دوره مورد مطالعه ،د. این نتیجهانجاممی 
باعث ایجاد تورم شــده  حجم پول، بلکه با رشــد ودهمرکزي براي دســتیابی به اهداف تورمی موفق نب

در کاهش تورم اثرات بسزایی  تواندحجم پول میاست. لذا مدیریت منسجم در عرضه پول، بخصوص 
رانه و ي تعهدگسیاست هاداشته باشد، که دستیابی به این مهم جز با استقلال بانک مرکزي و اعلام 

 نخواهد آمد.  به دستشفاف 
 خود، اقتصــادي هاي فعالیت و مخارج ســاختار تجدید و خود مالی وضــع تثبیت در نیز دولت     

 بانک به خود مالی کسري تحمیل از و آورده عمل به جدي قداما درآمدها، ثبات با سطح با متناسب
شد برخوردار دولت هاي بدهی جذب جهت لازم عمق از مالی بازار همچنین .نماید پرهیز مرکزي   با

  .گردد حفظ مرکزي بانک استقلال تا
شد رضر پیشنهاد می کند که مدیریت همزمان انتظارات تورمی، امطالعه ح ،نتایجطبق بنابراین  

ست. هر چند، عوامل دیگر نظیر کسري  حجم پول و نرخ ارز براي دستیابی به ثبات قیمت ضروري ا
سازي و رقابت بین المللی شود که  ،بودجه، آزاد شنهاد می  تورم را تحت تأثیر قرار خواهد داد. لذا پی

 در تحقیقات بعدي به بررسی این عوامل پرداخته شود.
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