
49-76/ صفحات 1396سال پنجم، شماره نوزدهم، پاییز  /کلان راهبردی وهای سیاستفصلنامه 

گذاری و رشد اقتصادی در کشورهای منتخب نااطمینانی تورم بر تورم، سرمایهتأثیر 

 های تلفیقی پویا و پانل میان گروهیعضو سازمان کنفرانس اسلامی: رهیافت داده

3، شی زاه می زا ی2، صاب  خداو ه زاهه1علی  ضازاهه

14/04/1396تاریخ پذیرش:   05/11/1394تاریخ دریافت: 

 چکیده
 شد  گذا ی وتوا د س ما اگذا ی ب  تص ی ا  فعالاش اقدصاهی میمی با تأثی اط ی ا ی تو ه  اهبیا  اقدصاه کلاش،  ا 

ق ا  ههد. لذا، هدف اصلی ا ن مطالعا ب  سی ا تباط  ااط ی ا ی تو م، تو م،  شد اقدصاهی تأثی  اقدصاهی کاو ها  ا تحت 
( است. ب  ا ن OIC) س اسلامیه  کاو های م دخب عضو سازماش ک ف ا  1995-2013گذا ی طی هو ه زما ی و س ما ا

ای ( تفاضلی هوم حلاGMM افدا )های تحقیق ه  قالب مدل پا ل پو ا با  ور گاداو های تع یماساس، ه  ابددا ب آو ه مدل
 ید شده است )تأ OICصو   گ فت.  دا ج با هست آمده  ااش هاه کا  ااط ی ا ی تو م باعث افزا ش تو م کاو های 

ذا ی گم فی  ااط ی ا ی تو م ب   شد اقدصاهی و س ما اتأثی  ها حاکی از (. ه چ ین سا    افدا1986ز  ملد -ف ضیا کوک من
چ ین  دا ج حاصل از مدل پا ل میاش (. هم1991و 1982و پی د ک  1983ه  ا ن کاو ها بوهه است )تأ ید ف ضیا ب  ا کا 

گذا ی و  شد اقدصاهی کاو های م دخب بوهه ولی اث ا  س ما ا م فی  ااط ی ا ی تو م ب تأثی  گ وهی ه  بل دمد  بیا گ  
و م های تثبیت تشوه اج ای صحیح ب  امامد  بسدا با موقعیت ه  کاو  مدفاو  بوهه است. لذا اسددلال میآش ه  کوتاه

 دیجا تس  ع  شدهای حقیقی اقدصاه )و ه   گذا ی و افزا ش فعالیتها، ه   ها ت با  شد س ما او  شد شداباش قی ت
 اقدصاهی( ه  کاو  م ج  گ هه.

   JEL: C22 ،C51 ،C52 ،E22 طبقه بندی

. ،  ااط ی ا ی تو میGMM افدا گذا ی،  شد اقدصاهی،  ور گاداو های تع یمس ما اواژگان کلیدی: 

Email:a.rezazadeh@urmia.ac.ir. اسداه ا  گ وه اقدصاه ها اگاه ا ومیا؛     1

    ) و س ده مسئول( ؛وی هکد ی اقدصاه، ها اگاه تب  زجها ا. 2
Email:saber_khodaverdizadeh@yahoo.com   

Email:shirzadmirzayi@gmail.com. کا ش اس ا شد اقدصاه، ها اگاه تب  ز؛      3

*صحت مطالب مقاله بر عهده نویسنده است و مقاله بیانگر دیدگاه مجمع تشخیص مصلحت نظام نیست* 

mailto:saber_khodaverdizadeh@yahoo.com
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 مقدمه

شدغال کا   د مل و توز ع عاهلا ا ه آمهسدیابی با   خ  شد بالا و باثبا  اقدصاهی، کاهش   خ تو م، ا جاه ا

گذا اش اقدصاهی ه وا ه با ه بال تداوم  شد . ه  ا ن  اسدا سیاستست لا اهداف کلاش ه   ظام اقدصاهی ااز ج

. اهبیا  اقدصتتتاهی م بوط با ا ن حوزه، هستتتد دگذا ی و  شتتتد اقدصتتتاهی ه  اه با   خ تو م پا ین ستتت ما ا

ک د.  ااط ی ا ی تو م موجب شتتتکاف بین  اشتتتی از تو م قل داه میهای  ااط ی ا ی تو م  ا از مه د  ن ز اش

شتوه و ا ن عدم اط ی اش اث  م فی ب   وی کا ا ی ه  تخصتیص م ابع گذا ی میا داز و ست ما اتصت ی ا  پس

(، معدقد د کا 1992)5( و بال 1997) 4(. ف  دمن1993 3، هولا د1993 2، گالوب1981 1خواهد گذاشت )فیا 

 ی ت  خ مدوستتتط تو م م ج  با  ااط ی ا ی بیاتتتد ی ه  مو ه   خ تو م و کا ا ی اقدصتتتاهی پا ین افزا ش ه 

( معدقد با ا تباط مثبت از  ااط ی ا ی تو می با تو م 1986) 6شتتتوه. ه  مقابل ا ن ه دگاه، کوک من و ملدز می

حدی وجوه  دا ه. با طو ی کا گذا ی ه دگاه وا. از ستتتوی ه گ  ه   ابطا با اث   ااط ی ا ی ب  ستتت ما ااستتتت

س ما اتأثی  ( معدقد د کا  ااط ی ا ی تو می بالا ها ای 1983) 8( و ابل1972) 7ها ت ن ستمثبت ب   . گذا ی ا

( ب  ا ن باو  هستتد د کا  ااط ی ا ی تو می اث  1994)10( و پی د ک و ه کستتیت 1983)9از ط ف ه گ  ب  ا کا 

س ما ا صاهی و گذا ی ها ه. با توجم فی ب   شد اقد سی ا تباط بین  ااط ی ا ی تو م، تو م،   ا با مطالب بالا ب  

شوه ه  قالب . لذا ه  ا ن مطالعا سعی میاسته  اقدصاه ه  کاو ی از اه یت بالا ی ب خو ها  گذا ی س ما ا

سلامی مو ه ب   ضو ک ف ا س ا او های ع سی ق ا  مدل پا ل پو ا و مدل پا ل میاش گ وهی،  وابط مذکو  ه  ک

 گی ه. 

: پس از ا ا ا مقدما، ه  بخش هوم اهبیا  تحقیق اعم از مطالعا  استسازما دهی مقالا حاض  بد ن صو   

ها و مدل تحقیق اخدصتتاص  افدا استتت. ه  تج بی و مبا ی  ظ ی ا ا ا شتتده استتت. بخش ستتوم با مع فی هاهه

ده گی ی تحقیق ا ا ا شا ت ه  بخش پ جم  دیجاها پ هاخدا شده و ه   هبخش چها م با تجز ا و تحلیل  افدا

 است.

 

                                                
1.Fisher 

2.Golob 
3 . Holland 
4. Friedman 
5. Ball 
6.Cukierman& Meltzer 
7. Hartman 
8. Able 
9. Bernanke 
10.Pindyck& Dixit 
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 ادبیات موضوع. 1

های تئو  ک بحث و م و  مه د  ن مطالعا  تج بی م تبط با موضتوع ا ن قست ت از مطالعا با تدو ن پا ا

صاص ها ه. او  اخد شده و ه   ه  هاخل و خا ج ک ضوع م و   س ت ابددا مطالعا  خا جی م تبط با مو ه  ا ن ق

 با ب  سی مطالعا  تج بی ا جام  افدا ه  هاخل کاو  پ هاخدا شده است. اهاما

 
 مطالعات خارجی. 1-1

گذا ی بخش خصتتوصتتی ه  کاتتو های ه حال (  ابطا بین  ااط ی ا ی   خ تو م و ستت ما ا1998) 1ستت وش

ست. ه  مدل او از  ور  سی ک هه ا سعا  ا ب   ااش هاهش  ا GARCHتو صاه کلاشب ای   سدفاهه  اط ی ا ی اقد ا

ای و  ابطا مباهلا مدغی  تو م، تولید ملی،   خ ا ز واقعی، قی ت کالاهای ستت ما ا 5استتت. اث   ااط ی ا ی  ک هه

س ما ا شده و اث  ا ن مدغی ها ب   ست.  دا ج حاکی از اث  م فی ساخدا  شده ا سی  صی ب   صو گذا ی بخش خ

 گذا ی بخش خصوصی است. ااط ی ا ی   خ تو م ب  س ما ا

سدفاهه از مدل ما کوف2004)2ا  ش و هاو سب شد  -( با ا سو یچی گ ا تباط بین تو م،  ااط ی ا ی تو م و  

سالس ما ا ااش می 1964-1999های گذا ی  ا ه  آم  کا طی  ههد کا هم  ااط ی ا ی مطالعا ک ه د.  دا ج  

س ما ا س ما اااط  تأثی  گذا ی ها  د، اما تو می ها  ی و هم موقدی اث  م فی ب   اگذا ی بی ا ی تو می ب   د  ی

 است.

با  1948-2007های ( ا تباط تو م و  ااط ی ا ی تو م  ا ه  آم  کا طی ستتتال2009) 3میلز و و جو ب گ

ااش می - هیافت ما کوف  سی ق ا  هاه د.  دا ج   ههد کا تو م باعث افزا ش  ااط ی ا ی سو یچی گ مو ه ب  

 گذا ی و تولید گذاشدا است.  م فی ب  س ما ا ااط ی ا ی اث تو می شده و

کاتتتو  آستتتیا ی طی  5( با ب  ستتتی ا تباط بین تو م و  ااط ی ا ی تو م ه  2010) 4جی ا یاکول و اوپیلا 

پ هاخد د و با ا ن  دیجا هستتت  افد د کا  ااط ی ا ی  GARCHبا استتدفاهه از مدل  1970-2007های ستتال

 گذا ه.مثبت ب  تو م میتأثی  

ا تباط تو م،  ااط ی ا ی تو م و  شتتد  M-GARCH-VAR( با استتدفاهه از مدل 2010) 5  اه و ه کا اشک

ها حاکی از اث  مثبت تو م ب   وستتا ا  مطالعا ک ه د.  افدا 1962-2004های تولید ه  ا گلستتداش  ا طی ستتال

                                                
1 . Serven, L 
2 . Byrne J.P. & Davis 
3  . Miles W. &Vijverberg 
4 . Jiranyakul & Opiela 

5 .Conrad C. et al 



 

 

یه
ما

سر
م، 

ور
ر ت

م ب
ور

ی ت
نان

می
اط

 نا
یر

تأث
در

ی 
اد

ص
قت

د ا
ش

 ر
 و

ی
ار

ذ
گ

 ...  /
ان

ار
مک

 ه
 و

ده
زا

ضا
 ر

لی
ع

 

52 
 

س ی ها ای اث  م فی ب    سا ا  ا صاه کلاش ها ه. ه چ ین  و س ی و واقعی اقد سد د و تو م  ا با طو  ا شد ه

 هه د.ق ا  میتأثی  مثبت تحت 

سدفاهه از مدل 2010) 1لی او های گ وه  GARCH( با ا شد تولید و  ااط ی ا ی تو م  ا ب ای ک  7ا تباط  

شوک 1965-2007طی هو ه زما ی  سا ا  و  سید کا  و شد مو ه بحث ق ا  هاه و با ا ن  دیجا   های وا ه ب   

 شوه.ش  شد تولید میم ج  با افزا 

 ااط ی ا ی تو م،  ااط ی ا ی تولید و قی ت  فت  ا ب  تو م و  شد ه  اسد الیا با تأثی  ( 2011) 2گ  جاسا کا 

ا ز ابی   وهه و با ا ن  دیجا  ستتتید کا  ااط ی ا ی تو م و  EGARCHهای ماها ا با  ور استتتدفاهه از هاهه

ی تو م ب  مثبت  ااط ی ا تأثی  گذا  د. ه چ ین  دا ج بیا گ  لید می ااط ی ا ی تولید اث ا  م فی ب   شتتتد تو

 .استتو م 

(  ابطا بین تو م و  ااط ی ا ی تو م ه  کاتتو  ه دوستتداش  ا با استتدفاهه از آزموش علیت 2014) 3چاهو ی 

ا ی تو م  ااط ی  GARCHو الگوی  1954-2010 های ماها اگ  ج ی ب  سی ک هه است. او با اسدفاهه از هاهه

 دیجا گ فدا است کا بین تو م و  ااط ی ا ی آش  ابطا مثبت قوی حاکم بوهه و  ابطا   ا با هست آو هه و  ها داً

  ها وجوه ها ه.ی هوط فا بین آلّعِ

(  ابطا بین تو م و  ااط ی ا ی تو م ه  آف  قای ج وبی  ا با استتتدفاهه از مدل 2015) 4 صتتت  و ه کا اش 

 های ماها ا هو ها د. آ ها با استتدفاهه از هاههستتو یچی گ مو ه مطالعا ق ا  هاهه -ما کوف خوه گ ستتیوش ب ها ی

ا د.  دا ج حاصلا وجوه  ابطا مدغی  با هست آو هه APGARCHشاخص  ااط ی ا ی  ا با الگوی  2012-1921

وه وابسدا با  ژ م وج طی زماش بین تو م و  ااط ی ا ی تو م  ا تأ ید ک هه است. آزموش علیت گ  ج ی ش طی و

  ابطا علیت از تو م با  ااط ی ا ی آش و ه   دیجا ف ضیا ف  دمن  ا تأ ید ک هه است.
 

 مطالعات داخلی. 1-2

با استتدفاهه از  1340-1374های ( ا تباط بین تو م و  ااط ی ا ی تو م ه  ا  اش  ا طی ستتال1375خیابا ی )

 بین  ااط ی ا ی ا  اش ه  کا ههدمی  اتتتاش مطالعا ا ن دا جمو ه مطالعا ق ا  هاهه استتتت.   ARCH هیافت 

عا با توجا بدوش تو م، و بل دمد  تو می باط هو ه مطال  مد  ه کوتاه ولی ها ه، وجوه پا دا ی و مثبت ا ت

 تأ ید  اده است. آ ها بین ا تباط

                                                
1. Lee 

2 . Girijasankar M. 
3 . Chowdhury 

4 . Nasr et al.  



 

 

53 

ه 
ام

صلن
ف

ت
س

سیا
 و

ی
رد

هب
را

ی 
ها

 
ن

لا
ک

 /
ل 

سا
جم

پن
 ،

ره
ما

ش
 

یز
پای

م، 
ده

وز
ن

 
13

96
 

 

( و خوه گ سیو ARCHهای وا  ا س  اه سا ی ش طی خوه  گ سیو )( با اسدفاهه از مدل1384تاکی ی )

تا  1369( با ب  سی  ابطا تو م و  ااط ی ا ی تو م ب ای اقدصاه ا  اش طی هو ه ف و ه ن GARCH افدا )تع یم

پ هاخت.  دا ج مطالعا حاکی از آش استتت کا افزا ش تو م م ج  با  ااط ی ا ی تو م شتتده ولی  1383استتف د 

  ابطا معکوس صاهق  یست.

ای  ابطا بین تو م و  ااط ی ا ی تو م ه  ا  اش  ا با استتدفاهه از مدل   مطالعا( ه1385ستتو ی و اب اهی ی )

GARCH ههد کا  ااط ی ا ی تو م با مو ه ب  ستتتی ق ا  هاه د.  دا ج  اتتتاش می 1347-1383هایطی ستتتال

 ا است.دمدقابلی بین تو م و  ااط ی ا ی تو م وجوه هاشتأثی  چ ین سطوح بالات  تو م افزا ش  افدا است. هم

ی ها( با ب  سی  ابطا بین تو م و  ااط ی ا ی تو می ه  ا  اش با اسدفاهه از مدل1385ور و عباسی )ف ز ن

GARCH ههدکا  ابطا بین تو م و پ هاخد د.  دا ج  اتتتاش می 1340-1382های فضتتتا طی ستتتال-و حالت

 ای مااهده  اده است. ابطامد  مثبت بوهه اما ه  بل دمد  هیچ  ااط ی ا ی تو می ا  اش ه  کوتاه

سدفاهه از مدل 1387توکلیاش )  ابطا بین تو م،  ااط ی ا ی تو می،  شد تولید  -GARCH Bivariate( با ا

کا  ستامو ه ب  سی ق ا  هاهه است.  دا ج حاکی از ا ن  1367-1384و  شد اقدصاهی ا  اش  ا طی هو ه زما ی 

اقعی و  ااط ی ا ی با  یز تولید بالات   شتتتد چ ینهم. ه  اه استتتت  میتو  ااط ی ا ی ه  افزا ش با تو م افزا ش

  . اب دمی افزا ش تولید  شد هم و تو م هم  ااط ی ا ی افزا ش  ها داً با. است ه  اه بالات 

گذا ی و  شتتد اقدصتتاهی ه  (  ابطا بین تو م،  ااط ی ا ی تو می،  شتتد ستت ما ا1390غلامی و ک یجا ی )

س ا  اش  ا سدفاهه از مدل  1367-1387 هایالطی  مو ه مطالعا ق ا هاه د.  دا ج  - GARCH Trivariateبا ا

ههد و ا ن پد ده موجب کاهش  شتتتد اقدصتتتاهی  اتتتاش هاه کا افزا ش تو م،  ااط ی ا ی تو م  ا افزا ش می

 شوه.می

صوص ( مطالعا1390پی ا ی و هاهو  ) صاهی ه  ا  اتأثی  ای ه  خ شد اقد ش با تأکید ب   ااط ی ا ی تو م ب   

 1356-1386های ( طی سالGARCH افدا )با اسدفاهه از مدل وا  ا س  اه سا ی ش طی خوه  گ سیو تع یم

ست کا ا جام هاهه صاهی م فی تأثی  ا د.  دا ج حاکی از آش ا شد اقد ستتو م ب     ا ی  ااط یتأثی  چ ین . هما

 مو ه مطالعا م فی بوهه است.تو م ب   شد اقدصاهی  یز طی هو ه زما ی 

س ما اتأثی  ( 1391گوا  )مازا  و  ظ یع ب صاه ا  اش  ا طی  ااط ی ا ی تو م ب   صی ه  اقد صو گذا ی خ

با هست  GARCHا د. آ ها ابددا شاخص  ااط ی ا ی تو م  ا با الگوی مو ه ا ز ابی ق ا  هاهه 1338-1385 هو ه

 دا ج  ا د.ب آو ه ک هه ARDLگذا ی بخش خصوصی  ا با اسدفاهه از الگوی آو هه و ه  اهاما مدلی ب ای س ما ا

 مد  وگذا ی بخش خصتتوصتتی ه  کوتاهحاکی از م فی بوهش اث   ااط ی ا ی   خ تو م ب  ستت ما اا ن مطالعا، 

ب   یبل دمد  است. ه چ ین تولید  اخالص هاخلی اث  مثبت و   خ سوه تسهیلا  با کی و   خ تو م  یز اث  م ف

 .گذا ی بخش خصوصی ها  دس ما ا
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سدفاهه از الگوی ( ه  مطالعا1392ص دی و مجدزاهه طباطبا ی ) ای  ابطا بین تو م و  ااط ی ا ی آش  ا با ا

ا د. ه  ا ن مطالعا کا با استتدفاهه از اطلاعا  ماها ا شتتاخص قی ت چ خاتتی ما کوف مو ه ب  ستتی ق ا  هاهه

 جام شتتده، جهت ب آو ه شتتاخص  ااط ی ا ی از  ور وا  ا س ا 1369-1391 مصتت ف ک  ده ا  اش طی هو ه

س ی زما ی تو م ه  ا  اش از  ساس  دا ج  ست. ب  ا شده ا ش طی خوه گ سیو تع یم  افدا به ه گ فدا   اه ساش 

 هو حالت  ا  ژ م تبعیت   وهه و ه  ه  هو  ژ م افزا ش ه  تو م با افزا ش  ااط ی ا ی م ج  شده است.

استتت کا اولاً ا ن مطالعا  ک  ا ذک  استتت کا وجا ت ا ز مطالعا حاضتت  با مطالعا  گذشتتدا ه  ا نلازم ب

، ه  قالب مدل GARCH ااط ی ا ی تو م پس از استتتدخ اج با  ور تأثی  مطالعا بین کاتتتو ی بوهه و ثا یاً 

گذا ی و  شتتتد و  ور پا ل میاش گ وهی ب  تو م، ستتت ما ا GMMهای تلفیقی پو ا و با  ور تخ ین هاهه

شوه کا قبلاً ا ن موضوع ب ای ا ن حوزه از کاو ها اقدصاهی کاو های م دخب ک ف ا س اسلامی س جیده می

 ا جام  اده است.

 
 مبانی نظری. 2

سپس  ابطا بین  ااط ی ا ی تو م و تو م و  ابطا     شده و  س ت ابددا تع  فی از  ااط ی ا ی ا ا ا  ه  ا ن ق

 گذا ی و  شد با لحاظ  ظ ی مو ه بحث ق ا  گ فدا است.و س ما ا بین  ااط ی ا ی تو م

 

 تعریف نااطمینانی .2-1

افدد ماخص و معلوم  یست  ااط ی ا ی ش ا طی است کا ه  آش  ا پیاامدهای م کن کا ه آش اتفاق می  

کا زما ی کا اگ  ا ن پیاتتامدها ماتتخص و معلوم باشتتد، احد ال وقوع ا ن پیاتتامدها ماتتخص  یستتت و ا ا ن

ص یممیه کدام و  ا ه  هوتای ا ن موا ه پیش اکل میآ د، ت سبت با آ  ده پیچیده و م ن گ هه و از ا گی ی  

شتتتوه.  ااط ی ا ی تو می  یز شتتت ا طی استتتت کا ه آش ها حاکم میجهت فضتتتای  ااط ی ا ی ب  تصتتت یم

ص یم سبت با میزاش تو م آ  ده  امطگی  دهت صاهی   صل از م ابع ها و عاملاش اقد سد د.  ااط ی ا ی حا  ئن ه

ص یم صاهی میمخدلف، موجب تغیی   ور و  وع ت ص یمهای عاملاش اقد ها ه  ها ت ب  فعالیت شوه کا ا ن ت

های تولید و ه  های ف ور و هز  اجا کا ه  مو ه قی تگذا ه.  ااط ی ا ی تو می از آشمیتأثی  ها حقیقی آش

سوه مو ه  ها ت پیش ص ثباتی با وجوه میا دظا  آ  ده، حالت  ااط ی ا ی و بیبی ی  ها یمآو ه، موجب تغیی  ت

ک  ده ه  مو ه زماش های مصتت فب  تصتت یمتأثی  چ ین  ااط ی ا ی با شتتوه. همو فعالیت عاملاش اقدصتتاهی می

اقدصتتتاهی،  هایشتتتوه. ه   ظ  اشتتتدش تقاضتتتای کالا میبی یخ  د کالا موجب  ااط ی ا ی و غی قابل پیش

تواش با  ااط ی ا ی تو می،  ااط ی ا ی  اشتتتی از  ااط ی ا ی هلا ل مدفاوتی ها ه: ازج لا هلا ل  ااط ی ا ی می

ساش شی از پیش و شا ه پذ  ی   خ ا ز،  ااط ی ا ی  ا صاه کلاش ا ش کدی و اقد ست مالی،  ااط ی ا ی  سیا بی ی 

 ک ه.
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 ارتباط تورم و نااطمینانی تورم .2-2

  ا ها یب  اما کا گذا ا یسیاست اول، هسدا :ک دمی تفکیک هسدا با هو  ا گذا اش( سیاست1992) 1بال

 ق ا  کا خوه هسدو  ه   ا تو م ک د ل کا گذا ا یسیاست هوم، هسدا و شوهمی تو م موجب ک  د کامی ه بال

 کدام بعد هو ه ه  کا بوه خواهد  ناساسی ا سؤال باشد، بالا تو م جا ی هو ه ه  کا صو تی ه  حال، هه د.می

ست ست آ ا آمد؟ خواهد کا   وی گذا سیا ست تو م افزا ش آش  دیجا کا ک ه خواهد اتخاذ  ا ها یسیا   ا و ا

 تو می، چگو ا ش ا ط ه  کا ههدمی  ااش بال بوه؟ خواهد تو م کاهش و ک د ل هایه بال سیاست با ب عکس

ست واک ش ه با ه م هم سبت گذا اشسیا  بالای سطح فوق، تحلیل بوه. طبق خواه د  ااط ی اش بالا، تو م با  

 (.1391پو ، خواهدشد ) اسخی و خا علی آتی تو م ه با ه بیاد   ااط ی ا ی موجب تو م

باط ف  دمن با 1977)  2با طو  کلی ه  ا ن ا ت کا افزا ش ه    خ تو م م ج   قد هستتتد د  بال معد ( و 

سازوکا   ا ه با ه آثا   ااط ی ا ی تو م و کاهش کا ا ی اقدصاهی می  ااط ی ا ی بیاد  ه    خ شوه. ف  دمن هو 

ک د: اولاً،  ااط ی ا ی تو م با تغیی اتی کا ه  مد  ق ا هاه هسد زه بهی ا و شاخص هسد زه ا جاه تو م بیاش می

 ط ی ا ی تو م با کاهش کا ا یشوه. ثا یاً، افزا ش  ااشوه، باعث افزا ش بیکا ی و کاهش  شد اقدصاهی میمی

صاهی م ج  میه   ظام ه اه گی فعالیت ص یمهای اقد سیگ الشوه. ت صاهی با  ی های قی دگی ی ه  بازا  اقد

 هایها و ه  افدیهای آ  ده، ا زر حقیقی پ هاخدیواضتتح و آشتتکا  بستتدگی ها ه، اما  ااط ی ا ی ه با ه قی ت

س ت  ااط ی ا ی می ضعیت ب ای اجد اب از  ااط ی ا ی تو م ب هآ  ده  ا با  صاهی ه  ا ن و . ب اب ا ن عاملاش اقد

 (.1388ک  د )پو شهابی، شاش  ا تعد ل میگی یتص یم

ها ( بیاش شده است. آش1986) 3ه  مقابل ه دگاه فوق ه دگاه ه گ ی وجوه ها ه کا توسط کوک من و ملدز 

. ب  اساس ا ن ه دگاه،  ااط ی ا ی تو می موجب هسد دا   خ تو م معدقد با ا تباط مثبت از  ااط ی ا ی تو می ب

گذا اش اقدصتتاهی  ک ستتلستتلا شتتوه و ه  چ ین شتت ا طی ستتیاستتتهای اقدصتتاهی میکاهش ستتطح فعالیت

 (.1389شوه )غلامی و ک یجا ی، ک  د کا سبب ا جاه تو م ه  اقدصاه میا بساطی اج ا میهای سیاست

با  وی ه حال، با. استتتت  افدا هستتتت تو م  ااط ی ا ی و تو م میاش مثبت  ابطا(  یز با 1988) 4همد  دز

شا ه مدغی  هو ا ن علّیی  ابطا  باها شآ اساس ب  کا شده است ا ا ا  یز ه گ ی هایتحلیل البدا،. است  ک هه ا

 . است پذ   امکاش  یز تو م  ااط ی ا ی کاهش تو م، افزا ش

  

 

                                                
1. Ball 
2. Friedman 

3. Cukierman & Meltzer 

4. Demetriades 
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 گذاری و رشدبر سرمایهاثر نااطمینانی تورم . 2-3

س ما ا   س ما اگذا ی  کی از مهماث   ااط ی ا ی تو م ب   صاه ه  زمی ا  ذا ی گت  ن مباحث مو ه بحث اقد

ا گذا ی  توا د س ما اهای تعد ل میگ  زی و هز  ااست. ازلحاظ  ظ ی،  ااط ی ا ی از چ د جهت ما  د   سک

 گذا ی ها  د.(. ب خی از ا ن عوامل آثا   اسازگا ی  ا ب  س ما ا1994، 2لی، ابل و اب 1991، 1مدأث  ک د )کابال و

ذا اش گگ  زی س ما اطو  ع ده ب  طبیعت   سکگذا ی بامطالعا  ه  خصوص اث   ااط ی ا ی ب  س ما ا   

بطا بین های با تحلیل   ستتک با  اگذا ی ه  مدلب  ستت ما ا (. اث   ااط ی ا ی1998، 3ک د )ستت وشتأکید می

ها ی و مدغی های  مد   کا  ااط ی ا ی ب  آشموث  ه آ هاههای ب  موا هی  کالا،   ها اث  ها ه، مثل قی ت ف ور 

ش ا ط بازا   قابت کامل ه   ظ   سدگی ها  د. ب ای مثال  ک ب گاه اقدصاهی  ا ه   سد زه ب تولید، مواه اولیا و ه

س ما ا ت ها عامل ثابت تولید و قی ت م سا   قی تبگی  د کا  ها ه  بازا  با جز قی ت خوه کالا ثابت واه خام و 

ک د کا ت کیب بهی ا  ی وی کا  و س ما ا های قی دی ب گاه  ا با مسی ی هدا ت میاست. ه  ا ن ش ا ط شوک

 ا ه  تولید تغیی  و حاشتتیا ستتوه ب گاه  ا با  ستتبت تغیی  قی ت افزا ش )کاهش( ههد. ه  چ ین شتت ا طی 

 ی تابعی معکوس از قی ت کالای تولیدی استتت و  ااط ی ا ی بیاتتد  قی دی، موجوهی ستت ما ا ستتوهههی  ها

 (.1983، ابل، 1972 ابد )ها ت ن، گذا ی افزا ش میههد و ه   دیجا س ما امطلوب  ا افزا ش می

های هز  اگذا ی ا جاه شتتده کا با اخی اً شتتاخا جد دی ه  اهبیا  م بوط با اث   ااط ی ا ی ب  ستت ما ا   

 اپذ  ی و تغیی  اپذ  ی موجوهی ستت ما ا توجا تعد ل ه خواستتت و  صتتب موجوهی ستت ما ا ب  پا ا ب گاتتت

(. ه  ا ن تحلیل هز  ا تعد ل موجوهی ستت ما ا با طو   امدقا ش ه گام 1994ک د )ه کستتیت و پی د ک، می

ی ه   ک بازا   قابدی فعالیت ک د، ک د. ه  ا ن حالت اگ  ب گاه اقدصتتتاهافزا ش و کاهش موجوهی تغیی  می

ت کا گذا ی لازم اسگذا ی  دا ه. ب ای ب  سی اث   ااط ی ا ی تو م ب  س ما ا ااط ی ا ی هیچ تأثی ی ب  س ما ا

ا کا بازهه  سبت با مقیاس  زولی است  ا حالدی کب گاه ه  ش ا ط غی  قابدی ه   ظ  گ فدا شوه  ا ه  ش ا طی

 اپذ  ی و وجوه ماکلا  تعد ل موجوهی  ا  باشد. با ا ن ش ا ط  ا ه   ک ش ا ط ب گاته  هو مو ه باهم ب ق

گذا ی  ا ماتتاهده ک ه. هلیل اصتتلی ا ن ام  آش استتت کا اث  تواش اث  م فی  ااط ی ا ی ب  ستت ما استت ما ا می

ست و آثا  م سوهههی  امدقا ش ا س ما ا ااط ی ا ی ب  سوهههی  ست. ه د  از آگذا ی بز گ فی ب    ثا  مثبت آش ا

گذا  اث  های مطلوب ستت ما اد  استتت. شتتوکگذا ی گ ا وهی ستت ما ا از ستت ما اچ ین شتت ا طی کاهش موج

گذا ا ی کا  ستتبت با آ  ده  ااط ی اش های  امطلوب ها  د. از ا ن جهت ستت ما ات ی  ستتبت با شتتوککوچک

 ه د.هگذا ی  ا کاهش میهسد د ب ای کاهش   سک ه آ  ده س ما ا

                                                
1. Caballero 
2. Abel and Eberly 
3. Serven. 
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ق ا  ههد تأثی  ها  ا تحت توا د آشعامل مه ی کا  ااط ی ا ی اقدصاهی می 3تواش گفت کا با طو  کلی می 

های ها و ه  افدیهز  ا -2گذا ی های تعد ل اج ای پ وژه ستتت ما امستتتئلا تأخی ا  و هز  ا -1عبا ت د از: 

س ما  -3ا دظا ی آ  ده  سدقی ی ب   سک. عوامل مذکو  اث  م صاه ها  د و از میزاش آش ا   گذا ی بهی ا ه  اقد

صاهی می ست. ب اب ا ن  ااط ی ا ی اقد س ما اخواهد کا سطح بهی ا  سدقیم از  صو   غی م  ی ه  گذاتوا د با 

 اقدصاه بکاهد.
ما  د اب ی ب   وی های تو م  ا  ااط ی ا ی تو م می(  کی از مه د  ن هز  ا1994)  1گالوب کا  ها د 

. ز  ا شوهگذا اش  سبت با آ  ده سا ا افک ده و موجب کاهش  فاه آ ها می ف ک  دگاش و س ما اتص ی ا  مص

 (.1388های حقیقی اقدصاه خواهد شد )عباسی و ه کا اش، ا ن  ااط ی ا ی  ها داً سبب کاهش فعالیت

 تو م فاهیهای  هز  ا افزا ش باعث تو م  ااط ی ا ی افزا ش ف  دمن، استتتددلال هوم بخش ب استتتاس 

 ا جام  ا ق ضتتتا او اق خ  د  ا ف ور، خ  د چوش هم موا هی ه  اقدصتتتاهی عوامل گی یشتتتوه. تصتتت یممی

 صه خصتتو  ااط ی ا ی با م زلا کا تو می  ااط ی ا ی با لذا،. ها ه بستتدگی آتی هایقی ت با گذا ی،ستت ما ا

 هایقی ت ط  ق از) ایتص ی ا  ه وش هو ه و( به ه   خ ط  ق از) ایهو ه بین است، تص ی ا  آتی هایقی ت

سبی صیص موجب(   شد باعث کاهش لذا و م ابع بهی ا غی  تخ صاهی    و مت  ااط ی ا ی چ ین،هم. شوهمی اقد

 (.1391پو ، ) اسخی و خا علی گذا ی اث  معکوسی ب   شد هاشدا باشدس ما ا کا ال از توا دمی

 با  ظ  ا، ا ن طبق. ا ی معکوس  ااط ی ا ی تو م و  شتتد اشتتا ه ها هگذ(  یز ب  وجوه اث 1995) 2ب ا لت  

صاهی عوامل پولی، توهم عدم ف ض صوص  ااط ی ا ی و تو م اث  اقد  هایها ا ی ا زر ب   ا آتی هایقی ت ه خ

  نا  دیجا. هه دمی  ااش ک د ی ت ا ل بل دمد  ا دازهایپس با م هم  سبت لذا و ک هه ه ک واقعی و اس ی

 و ا دازپس استتتت. ب اب ا ن، با ک از ق ض هز  ا افزا ش  دیجا ه  و ههیوام ب ای هابا ک م ابع ف آ  د،کاهش

شد ب  ایاث بازها  ده تو م  ااط ی ا ی ط  ق، ا ن از و  افدا کاهش گذا یس ما ا شت خواهد    با طو  کلی .ها

گذا ی  ا تحت توا د ستت ما امی های تعد لهز  اگذا اش و گ  زی ستت ما ا ااط ی ا ی تو می از کا ال   ستتک

 (.1391با  قل از ع ب مازا  و  ظ ی گوا ،  1991 ق ا  ههد )کابال وتأثی  

ق ا  تأثی   ور آ  ده  ا تحت  3چ ین  ااط ی ا ی تو م کا بخاتتتی از  ااط ی ا ی اقدصتتتاه استتتت از هم   

های ههد و با افزا ش   ستتتک بازهه استتت ی وامی تغیی  میههد: اولاً   خ به ه بل دمد   ا ه  بازا های مالمی

مد   ا افزا ش می دا و   خ به ه بل د با ه  اه هاشتتت بالات ی  ا  ظا ی  بازهه ا د مد ،  کاهش بل د کا  هد  ه

آلا  و تجهیزا  و ستتتا   کالاهای باهوام  ا ه پی ها ه. ثا یاً  ااط ی ا ی تو م ب  ب  گذا ی ه  ماشتتتینستتت ما ا

تو م  گذا ه. ثالثاً  ااط ی ا یه گ  مدغی های اقدصاهی کا ه  تص ی ا  اقدصاهی مهم هسد د، اث  می  ااط ی ا ی

                                                
1. Golob 

2. Briault 
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صلاح پیش سکتولیدک  دگاش  ا با هز  ا ک هش م ابع مالی )از قبیل ا ای هبی ی و هجی گ( ب ای اجد اب از   

 (.1385ک د )اب اهی ی و سو ی، م تبط تاو ق می

 

 حقیقمعرفی مدل و روش ت. 3

سپس با  شده و  صو   ع لیاتی مع فی  سدفاهه ه  تحقیق با  س ت ابددا مدل و مدغی های مو ه ا ه  ا ن ق

 های تحقیق پ هاخدا شده است.های تخ ین مدلتوضیح  ور

 معرفی مدل و متغیرهای تحقیق. 3-1

سا سازماش ک  22های تابلو ی ب ای مدل ه  قالب هاهه ه  ا ن مطالعا  ضو  او  م دخب ع سلامی ک ف ا س ا

سدفاهه ه  ا ن تحقیق ب گ فدا از 1شوهب آو ه می 1995-2013ه  هو ه زما ی  س جی مو ه ا صاه . الگوهای اقد

 :است( با صو   ز   2010)2مدل جی ا یاکول و اوپیلا 
 

infit = αi + b1infit−1 + γπit + εit (1)                                                

gyit = αi + b1gyit−1 + γπit + εit (2)                                                  

gkit = αi + b1gkit−1 + γπit + εit   (3)                                                    

 

 شو د:های فوق، با صو   ز   تع  ف میمدغی های با کا   فدا ه  مدل

inf( خ سالا ا تو م کا از شاخص قی ت مص ف ک  ده   :CPI کاو ها ب  پا ا سال )با هست آمده  2005

 است.

:π تواش ماخص ساخت.  ا ی تو م؛ اشا ه با وضعیدی ها ه کا ه آش احد ال وقوع حواهث آتی  ا   ی ااط ی

 ب ای تک تک کاو ها اسدخ اج شده است. GARCHا ن مدغی  از س ی زما ی   خ تو م و ب  اساس مدل 

gy:  سال  ت ثابت  خ  شد سالا ا تولید  اخالص هاخلی؛ ا ن مدغی  از تولید  اخالص هاخلی کاو ها با قی

 و ب  حسب میلیا ه هلا  با هست آمده است. 2005

:gk  س ما ا اکیل  س ی زما ی مدغی  ت س ما ا  اخالص ثابت حقیقی؛ ا ن مدغی   یز از  سالا ا  شد    خ  

س ما ا سی ب ای  ست. ه  ا ن مطالعا از ا ن مدغی  با ع واش پ وک شده ا سبا  او ها محا  ی گذاثابت  اخالص ک

 ت.اسدفاهه شده اس

های . لازم با ذک  استتت کا هاهه استتت اتتا گ  ستتال مو ه  ظ   tبیا گ  کاتتو  و ا د س  iه چ ین ا د س 

 ( اسدخ اج شده است.WDI, 2015های با ک جها ی )سالا ا مدغی های فوق از مج وعا شاخص

                                                
 ( پیوست گزا ر شده است.1. لیست کاو ها ه  جدول ) 1

2 . Jiranyakul & Opiela 
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 معرفی روش تخمین. 3-2

شد، مدله اش سدفاهه از تطو  کا قبلاً  یز گفدا  اداو های تع یمهای تحقیق با ا ( GMM افدا )ک یک گ

 شو د. لذا ه  ا ن قس ت  ور مذکو  با طو  خلاصا توضیح هاهه شده است.ب آو ه می

 

 باند -روش تخمین آرلاندو. 3-2-1

های پا ل با ها ه  مدلو لحاظ ک هش ا ن پو ا یهستتد د های پا ل ه  اصتتل، پو ا های هاههبستتیا ی از مدل

سدحکام  دا ج  ست آمده ک ک خواهد   وه. ه  مدلصحت و ا سدا با های پا ل با و وه وقفابا ه های مدغی  واب

گ هه.  ور پا ل پو ای گاتتداو های ع واش مدغی  مستتدقل ه  ستت ت  استتت مدل، ف م پو ای مدل حاصتتل می

 استتتت های زما یت  از تعداه ستتت یهای پا ل تعداه مقاطع بیش افدا زما ی کا ب ه ها ه کا ه  هاههتع یم

 (.2008، 1)بالداجی

صاهی اغلب علاقا محققاش سی با م داقد سد د.  وابط پو ا ی ه  ب   صاهی ه های هاهه ه  های پو امدل اقد

 های اقدصاهس جی،مدل شوه. ه  ه ک بهد  ط  ق ا ن از پو ا ی  وابط کا آو همی ف اهم  ا تلفیقی، ا ن امکاش

شوه می مدل ماخص ه  توضیحی مدغی  با ع واش وابسدا مدغی  از  یها ا وقفا وقفا وا هشدش ط  ق از پو ا ی

ست مدل پا ل م ج  می (.2005)بالداجی،  س ت  ا سدا ه   سدگی وجوه مدغی  واب شوه کا ف ض عدم خوهه ب

سدفاهه از  شوه. ه   دیجا ا سیک  قض  سدقل و ج لا  اخدلال با ع واش  کی از ف وض کلا میاش مدغی های م

صاهفی(  دا ج تو ر م بعا  مع ولیهای حداقل  ور سازگا ی ا ا ا )ه  مدل پا ل اث ا  ثابت و اث ا  ت ها  و  ا

کا گی ی مدغی های ابزا ی  افدا با با(. استتتدفاهه از  ور گاتتتداو های تع یم1991، 2خواهد هاه )آ لا و و با د

اکل ه وش ساخدا  پو ای مدل  ا ب ط ف میم ضیحی  ا  شی از    ا دزا ی مدغی های تو و جهت حذف تو ر  ا

ههد کا ت ام مدغی های  گ سیو ی حدی با وقفا، اگ  ه بسدگی زا ی مدغی های توضیحی امکاش ا ن  ا میهو ش

 (.2012، 3با اجزاء اخلال  دا  د با ع واش مدغی  ابزا ی وا ه مدل شو د )گ  ن

 

 شکل کلی پا ل پو ا با صو   ز   است:

yit = δyi,t−1 + xit
′ β + uit    i = 1, … . , N و  t = 1, … , T (4)                              

xitو  β ک اسکال  است و δکا ه  آش 
1 یز′ ∗ k  می باش دuit یز ب اب  است با : 

uit = μi + vit (5)                                                                            

                                                
1 . Baltagi 

2. Arellano and Bond 

3 . Green 
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μi   کابا ف ض ا ن ≈ IID(0, σμ
vitو (2 ≈ IID(0, σμ

ش د (2 سدیم ،با سی  وب و ه سا اکل ا -1 :با هو م

اث ا    اه سا یتاخیص  -2با خاط  وجوه مدغی  وقفا ها  مدغی  وابسدا ه  س ت  است مدل  خوهه بسدگی

 ج لا  اخدلال. ا ف اهی ه  بین

ا د. ماکلا  اساسی و تست ا ن مدل ا ا ا هاههمطالعا  اقدصاهی پیا هاه جد دی  ا ب ای تخ ین  اًاخی  

استتت ه   uitاز  تابعی yitا ا ن مدل  اشتتی از آو هش مدغی  وقفا ها  مدغی  وابستتدا ه  مدل استتت. زما ی ک

 uitه  ط ف  استتت  گ ستتیوش با بخش yi,t−1ق ا  گ فدن مدغی  و خواهد شتتد  uitای از  یز تابع yi,t−1 دیجا

شد ده ا جا سدگی  ش د باز موجب میها uitک د. ه  ا ن حالت حدی زما ی کا می خوهه ب ساش با شوه کا ه 

( ا ن موضتتوع  ا ب  ستتی 1995) 2(، استتلام1995)1و تیمطالعا  اخی  ما  د ک  دا ج  گ ستتیوش کاذب باشتتد.

ا .ا دک هه س ت بی Nههد زما ی کا اش می دا ج   سد  N) ک د ها ت میل میبا  شد ب ای  Tهه و گ محدوه( با

گسد هه( ا ن ماکل  فع خواهد شد. با وجوه ا ن N) محدوه و تعداه ز اه کاو ها T باهای  شد بل دمد  مدل

 . یستسد هه گ Nی با ا د کا  یاز ت کا لو  ااش هاههو( از ط  ق  ور م1999)3جاهسوش و اوش

سد1991)4 داو و بده  ا ن تحقیق از  ور تخ ین آ لا   ها  شوه. ه  ا ن  ور ازمدغی های وقفافاهه می( ا

سدفاهه می سدگی ه  مدل ا اکل خوهه ب سدا با ع واش مدغی  ابزا ی ب ای از بین ب هش م  ای شوه. بمدغی  واب

 :توضیح بیاد  ا ن  ور مدل ساهه ز    ا ه   ظ  بگی  د

yit = δyi,t−1 + uit            i = 1, … . , N, t = 1, … , T  (6)                                

 ( خواهیم  سید.7( ه ف ا سیل م تبا اول بگی  م با ف مول )6اگ  از ف مول )
yit − yit−1 = δ(yi,t−1 − yit−2) + uit − uit−1 (7)                                         

  سیم.  ( می8باشد باز و سی ک هه و با ف مول )  3ب اب   T(  ا ب ای زما ی کا 7ف مول )

yi3 − yi2 = δ(yi,2 − yi1) + (ui3 − ui2 )     ,   t = 3  (8)                               

yi,2)چوش با قس ت  گ فدا شوه،( با کا  8د با ع واش مدغی  ابزا ی ب ای ف مول )توا می yi1دغی  م − yi1) 

س ت  شدا و با ق شد د ها سدگی  ui3)ه ب − ui2 ) ( سدگی  دا ه. ف مول  4ب اب   T ای زما ی کا (  ا ب7ه ب

توا  د با ع واش مدغی  می yi2و  yi1( خواهیم  ستتید ه  ا ن ف مول  یز 9ک یم با ف مول )استتت باز و ستتی می

 ابزا ی ب ای از بین ب هش خوهه بسدگی مدل مو ه اسدفاهه ق ا  گی  د.

yi4 − yi3 = δ(yi,3 − yi2) + (ui4 − ui3 )    ,   t = 4   (9)                                

                                                
1. Kiviet 

2- Islam 

3- Judson and Owen 

4. Arellano and Bond 
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t زما ی کا حال ب ای  = T  باشتتد مدغی هایyi1, yi2, … , yiT−2 توا  د با ع واش مدغی  ابزا ی ب ای از یم

شو د ه   دیجا ه اش سدفاهه  سدگی بین مدغی های مدل ا شد ه   ور طبین ب هش خوهه ب ااش هاهه  و  کا  

با مدل خوهه بستتتدگی بین مدغی های مدل  ا از بین  تواش از ط  ق و وه مدغی های ابزا ی د میاو ب آ لا دو

 .1ب ه

 

 2مدل پانل میان گروهی-3-2-2

( ه  طول Nهای گ وهی از ص ا ع، کاو ها، م اطق  ا خا وا ها )های ا سدا از ا باشدن هاههبا طو  کلی مدل

صل می (Tزماش ) س جی کا ب هی با وجحا صاه ساعدی ب ای تحقیقا  اقد سیا  م  آو ه. باوه میشوه و مب ای ب

تواش  وابط ا ستتتدا  ا تخ ین زه و ب ای ب آو ه  وابط پو ا کا قاه  استتتت های ا ستتتدا فقط میه  حال با مدل

مدغی های مهم ه  گذا ی ستتتیاستتتتمد  و بل دمد   ا از  کد گ  تفکیک ک د و ه  مو ه های کوتاهپو ا ی

های چ ین ه  مدلا  ا مو ه استتدفاهه ق ا  هاه. همهای خاص تحلیلی با هستتت ههد، با د ب آو هگ های پو زماش

. ب ای  فع ا ن ماتتتکل، از ب آو ه میا گین گ وهی یستتتتپذ    ا ستتتدا ه گ ا ی و تصتتتحیح عدم تعاهل امکاش

ها  شدش ج لا تصحیح شوه. ه  صو   مع ی( اسدفاهه می1999)3های تلفیقی پو ا پس اش، شین و اس یت هاهه

 شوه. گ ا ی  یز ف اهم میخطا، امکاش اسد باط ه 

گی ی از  گ سیوش جداگا ا تواش ض ا ب  ا با مدوسطهه د کا می(  ااش می1999پس اش، شین و اس یت )

ست ب ای ه  مقطع هاهه سدم با ه سی صو    ک  های پا لی،  ا تلفیق ک هش پا امد های مدل و ب آو ه مدل با 

یا گین گ آو ه د. آش یا گین گ وهی)PMGوهی تلفیقی )ها  ور اول  ا ب آو هگ  م ( MG( و  ور هوم  ا م

یاشزشگذا ی ک ه د. مز ت تخ ین ام پا ل م با  ورهای پو ای  بت  لا  ور گ وهی  ستتت های ه گ  ازج 

 ها ی با بعد زما ی افدا ه  پا لگاتتداو های تع یم ور های زش افدا ا ن استتت کا تخ ینگاتتداو های تع یم

با  اکا ا از آزموش هاستتت ن استتتدفاهه  MG و PMGگ هه. ب ای ا دخاب بین هو ب آو هگ   ی میبالات  م ج  

  . است MGو ف ضیا مقابل اسدفاهه از  PMGگ هه. ف ضیا صف  ا ن آزموش م ج  با اسدفاهه از می

                                                
 Baltagi,2005ألیف ت Economic Analysis of panel dataکداب  8 ور با فصل   نبا ا یاد ب  یاش ا یب ا 1.

 .م اجعا شوه

2 .Panel Mean of Group 
3  .  Pesaran, M. H. Y. Shin and R. Smith 
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 هابرآورد مدل و تجزیه و تحلیل یافته .4

اسدخ اج شوه. ا ن ام  با کا ب ه الگوی  قبل از تخ ین مدل لازم است س ی  ااط ی ا ی تو م ب ای کاو ها 

GARCH س ی بی او   او  ا جام  افدا و ب ای ه  ک ثباتی تو م با ع واش  ااط ی ا ی تو م ب ای   خ تو م ه  ک

      .1با هست آمده است

یل حجم ز اه ب  ها،با هل جام شتتتده ب ای کاتتتو  مدل   آو ههای ا  جام تخ ین  حل ا  ه  ا ن بخش م ا

GARCH  ی تو م کاو  ا  اش با ع واش   و ا ا ا ا شده است. ه  ابددا آزموش   اا واحد ب   وی س ی ب ای س

صف   شدا از  سدا و ا با او  ا  اش ا  ااش هاه کا ا ن مدغی  ب ای ک شد و  دا ج   ست  خ تو م ا جام  دغی  . لذا ما

سازی وا  ا س  اه ساش گ ه د. با توجا با ا  کا ه  مدل  GARCHو  ARMAسازی تو م ه  سطح وا ه مدل

ش طی،  وسا ا  س ی اه یت ها ه، لذا معاهلا میا گین با صو   جزء ثابت تص  ح گ ه د. اجزای اخلال معاهلا 

ستتازی وا  ا س مو ه جهت مدل بوهه و ه بستتدگی ستت  الی  داشتتد د، میا گین کا ها ای  اه ستتا ی وا  ا س

ها  ب  اساس معیا  آکا یک و مع ی GARCH(1,1)مدل  GARCHهای اسدفاهه ق ا  گ فد د. از بین ا واع مدل

 بوهش ض ا ب ا دخاب گ ه د.  دا ج ب آو ه مدل با صو   معاهلا ز   بوهه است:

(10)                                  2

1
01.2

2

108.387.46
11.073.0009.02

t
σ 

 tt
 

سا GARCH ابطا ب آو ه شده فوق، ش ط لازم و کافی ب ای ه گ ا ی مدل       س مبا ی  ظ ی آش  ا ب  ا

ش ط لازم ب ای ا ن  ا د. تأمین می ض ا ب مدل ز  ا  ست کا مج وع  شد، ا ن ا ضعیف با کا ا ن مدل پا ای 

GARCH  بوهه و کوچکد  از  ک  84/0کوچکد  از  ک باشتتد کا ه   ابطا ب آو هی  یز مج وع ضتت ا ب ب اب  با

ست ش ط کافی ب ای ا ست کا ع ض از مبدأ م GARCHمدل.  ش طی ج لا ا ن ا ض  ب وا  ا س  ثبت بوهه و 

ست اخدلال مثبت و مع ی ست. ه  اهاما لازم ا ش ط  ا  یز تأمین   وهه ا شده ا ن  شد کا  ابطا ب آو ه  ها  با

سدفاهه ق ا  گی ه.  دا ج ا ن  ARCHآزموش  جهت ب  سی وجوه  اه سا ی وا  ا س ه  مدل ب آو ه شده مو ه ا

سازی وا  ا س معاهلا لال مدل  اه سا ی وا  ا س  دا  د و با بیاش ه گ  مدلههد کا اجزای اخآزموش  ااش می

توا سدا است با شکل م اسبی  اه سا ی وا  ا س ش طی  ا توضیح ههد.  GARCH(1,0)میا گین با صو   

سدفاهه ق ا  شده وا  ا س با ع واش  ااط ی ا ی تو م مو ه ا س ی ب او ه  ش طی،  ساش   پس از ب آو ه مدل  اه 

 پیوست ا ا ا شده است. 2گ فت کا آما  آش ه  جدول 

ای ب آو ه شتتده و  دا ج با تفاضتتلی هو م حلا GMM( با استتدفاهه از تک یک 3( تا )1های )ه  اهاما مدل  

های پو ا با د ا ستتدا تفکیک گزا ر و تفستتی  شتتده استتت. لازم با ذک  استتت کا مدغی های وا ه شتتده ه  مدل

                                                
ن بخش اجد اب شده است. ه چ ین س ی زما ی از گزا ر  دا ج ا  RATSها ه    م افزا  . با هلیل حجم ز اه تخ ین 1

  ااط ی ا ی با هست امده ب ای ه  کاو  ه  قس ت پیوست مطالعا ا ا ا شده است.
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ش د، لذا با توجا ب شین )با س اش و  اا واحد ا م، پ صلی IPSا طولا ی بوهش هو ه آزموش    ( ب ای مدغی های ا

ااش می1تحقیق ا جام و  دا ج ه  جدول ) ست. ه ا طو  کا جدول   شده ا ااش هاهه  ههد، ه ا مدغی ها ه  (  

 ها اسدفاهه   وه.ب ای ب آو ه مدل GMMتواش از تخ ین ز  ده سطح ا سدا بوهه و می
 

 ب ای مدغی های مدل  IPS دا ج آزموش   اا واحد . 1-جدول

 نام متغیر
 در سطح

 با عرض از مبدا

 در سطح

 با عرض از مبدا و روند زمانی

Inf 043/6-  (000/0) 901/3-  (000/0) 

 831/12-  (000/0) 905/11-  (000/0) 

Gy 598/10-   (000/0) 904/9-   (000/0) 

Gk 878/1-    (030/0) 148/2-   (016/0) 

 هسد د. ا زر احد ال آزموش اعداه هاخل پ ا دز بیا گ  

 محاسبا  تحقیق مأخذ: 
 

 نااطمینانی تورم بر نرخ تورمتأثیر برآورد مدل اول:  .4-1

ای ب آو ه تفاضتتلی هوم حلا GMM(  ع ی  ابطا بین تو م و  ااط ی ا ی تو م با استتدفاهه از  ور 1مدل )

 ( گزا ر شده است.2و  دا ج ه  جدول ) شده
 

 ای ب ای مدل اولهو م حلا GMM دا ج تخ ین . 2-جدول

 ارزش احتمال Zآماره  ضریب نام متغیر

Inf ---   

Inf(-1) 651/0  60/474  000/0  

  235/0  18/9  000/0  

  دا ج آزموش سا گاش

لا زر احد ا مقدا  آما ه آما ه آزموش  

χ2 673/17  477/0  

با د - دا ج آزموش آ لا و  

 ا زر احد ال Zآما ه  م تبا خوهه بسدگی

AR(1) 005/2-  045/0  

AR(2) 887/-  375/0  

 محاسبا  تحقیق مأخذ: 
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ها  ب  مقدا  جا ی مثبت و مع یتأثی  ههد کا وقفا اول مدغی    خ تو م طبق ا دظا  (  اتتتاش می2جدول )

شتتتوه. عبا   ه گ  افزا ش تو م ه  ستتتال جا ی باعث بز گد  شتتتدش تو م ه  هو ه بعد  یز میتو م ها ه. با 

 1ملدز  -ف ضتتیا کوکی من  دیجا باها  ب  تو م ب جای گذاشتتدا استتت. ا ن مثبت و مع یتأثی   ااط ی ا ی تو م 

شدسازگا  می( 1986) سدا. لذا ب  امابا سیا او ها با د علاوه ب   ست د ل تو م، های ک  زاش ا ن ک  هایسیا

 ثباتی  ا  ااط ی ا ی آش  ا  یز مو ه توجا ق ا  هه د.کاهش بی

ها لازم است سازگا ی تخ ین GMMهای تلفیقی پو ا با اسدفاهه از تخ ین ز  ده پس از تخ ین مدل هاهه

معدب  بوهش با  GMMو اعدبا  ابزا های استتدفاهه شتتده آزموش شتتوه. با عبا   ه گ ، ستتازگا ی تخ ین ز  ده 

سدگی ها ه کا می س  الی ج لا  خطا و ابزا ها ب شده ف ض عدم ه بسدگی  ص  ح  سیلا هو آزموش ت توا د با و

شوه )1998) 4و بلو دل و با د (1995) 3(، آ لا و و باو 1991) 2و با د دوتوسط آ لا  (. Baltagi ,2005( آزموش 

سا گاش ست کا معدب  بوهش ابزا ها آزموش اول آزموش  سدگی آ لا ک د. هومی  ا آزموش می ا  -ودآزموش خوهه ب

ضلی م تبا اول  ا آزموش می س  الی م تبا هوم ه  ج لا  خطای تفا سدگی  ست کا وجوه ه ب  ک د. عدمبا د ا

 ه ف ضتتیا صتتف  ه  هو آزموش شتتواهدی  ا هال ب  ف ض عدم ه بستتدگی ستت  الی و معدب  بوهش ابزا ها ف اهم 

سازگا  است اگ  ه بسدگی س  الی م تبا هوم ه  ج لا  خطا از معاهلا تفاضلی  GMM ده . تخ ین ز ک دمی

های ب آو ه شتتتده،  دا ج آزموش م تبا اول وجوه  داشتتتدا باشتتتد. ه  ا ن  استتتدا، جهت ب  ستتتی اعدبا  مدل

  ا ش  (2) با د و آزموش ستتا گاش  یز پس از ب آو ه مدل ه  پا ین جدول -ودخوهه بستتدگی پیاتت هاهی آ لا 

سدفاهه  ساس  دا ج ه  هو آزموش ف ضیا صف   ه  اده و لذا اعدبا  مدغی های ابزا ی مو ه ا هاهه شده است. ب  ا

 شوه. ید میأجهت تخ ین مدل ت

 
 نااطمینانی تورم بر نرخ رشد اقتصادیتأثیر برآورد مدل دوم:  .4-2

(   ا ش هاهه 3و  دا ج ه  جدول ) ب آو ه شتتده GMM ابطا  ااط ی ا ی تو م و  شتتد اقدصتتاهی با  ور  

ااش می ست.  دا ج    ها  ب    خ  شدمثبت و مع یتأثی  ها    خ  شد اقدصاهی ها ای ههد کا مقدا  وقفاشده ا

با بیاش ه گ  تغیی ا  ه  میزاش   خ  شد اقدصاهی ه  ک هو ه ت ها با ه اش  است. OICسال جا ی کاو های 

ق ا  ههد. ه ا طو  کا تأثی  های بعدی  ا هم تحت توا د هو هه  هو ه جا ی میهو ه خدم  اده و  کوه  ا  و ق 

گذا ه با بیاش ه گ  با ازای  ک ها  ب   شتتتد اقدصتتتاهی می فت  ااط ی ا ی تو می اث  م فی و مع یا دظا  می

بد. ا ن  دیجا  اه صد کاهش می 6ه صد افزا ش ه   ااط ی ا ی تو م،  شد اقدصاهی با ف ض ثبا  سا   ش ا ط 

                                                
1 . Cukierman and Meltzer 

2 . Arellano- Bond 

3 . Arellano and Bover 

4 . Blundell and Bond 
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ست افزا ش ه    خ مد ست کا معدقد ا صاهق ا  ی ه  دوسط تو م م ج  با  ااط ی ا ی بیابا  ظ  ا ف  دمن هم 

مو ه   خ تو م شتتده و ا ن  ااط ی ا ی اث ا   امطلوبی ب  کا ا ی تخصتتیص م ابع و  ها داً ب   شتتد اقدصتتاهی 

  ب   شد اقدصاهی و با تبع آش ب  سا   مدغی های م تبط، گذا ه.  ااط ی ا ی تو م با ع واش مدغی ی تأثی گذامی

تواش آش  ا با طو  کامل از بین ب ه، ولی امکاش حداقل ک هش آش از از اه یت ز اهی ب خو ها  استتتت کا   ی

های های سیاسدی وجوه ها ه. ه  کاو های ه حال توسعا تو م معلول عدم توازشط  ق ب خی تعد لا  ه   ژ م

کا ب ای ه ماش اصولی تو م تغیی  ه  های کلیدی اقدصاه است و ا ن اپذ  ی ع ضا ه  بخشکاشساخدا ی و 

وجوه تو م شد د ه  اقدصاه، بسیا  مخ ب است و سیسدم تولید، ساخدا  اقدصاهی و توز ع ه آمد ض و ی است. 

 بی  د.تق  باً ت ام اجزای سیسدم اقدصاهی ه  اث  ب وز تو م شد د، آسیب می

  های تو م آتی ها د کا ثبا    خوجوه ا دظا ا  تو می ه  بل دمد   ا  کی از عواملی ها سدا صاهها اشاقد 

ی، کا گی ی ابزا های پولا د کا علاوه ب  باگی ی ک هههه د. از ا ن  و  دیجاسطوح پا ین  ا مو ه ت ه د ق ا  می

 .ز ب ای مقابلا با ا دظا ا  تو می ض و ی استجلب باو  و اعد اه م هم با اج ای تعهدا  با ک م کزی  ی

 

 ای ب ای مدل هومهو م حلا GMM دا ج تخ ین . 3-جدول

 ارزش احتمال Zآماره  ضریب نام متغیر

gy ---   

gy(-1) 102/0  15/24  000/0  

π 061/0-  16/5-  000/0  

  دا ج آزموش سا گاش

 ا زر احد ال مقدا  آما ه آما ه آزموش

χ2 698/19  350/0  

با د - دا ج آزموش آ لا و  

 ا زر احد ال Zآما ه  م تبا خوهه بسدگی

AR(1) 010/3-  003/0  

AR(2) 222/0  824/0  

 محاسبا  تحقیق مأخذ:
 

با م ظو  آزموش معدب  بوهش مدغی های ابزا ی استتدفاهه شتتده ه  مدل کا با وستتیلا  ور گاتتداو های   

ش سا گاش اسدفاهه شده است.  دا ج آزموش سا گاش بیا گ  عدم  ه ف ضیا تع یم  افدا ب آو ه شده است، از آزمو

شده  ستصف  و معدب  بوهش مدغی های ابزا ی تع  ف  شده و ا . با عبا تی ه گ  میاش مدغی های ابزا ی تع  ف 

 وه.شاث ا  ثابت  ا ا ف اهی کاو ها ه بسدگی وجوه  دا ه ه   دیجا اعدبا   دا ج جهت تفسی  تأ ید می
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و با د مو ه آزموش ق ا  گ فدا است. داهاما م تبا خوهه بسدگی ج لا  اخدلال  یز ب  اساس آما ه آ لا  ه  

فاضتتتل با ز  ا  ور ت بت ه  صتتتو تی  ور م استتتبی استتتت کا م ت ثا با اول ب ای حذف اث ا   گی ی م ت

ج لا  اخدلال خوهه بستتدگی ج لا  اخدلال از م تبا هو  باشتتد.  دا ج ب  ستتی م تبا خوهه بستتدگی بین 

ضل شده و ه  پا ین جدول )تفا ست؛ با توجا با  دا ج3گی ی  شده ا ااش هاهه  تواش بیاش ک ه کا م تبا می (  

م استتبی ب ای حذف خوهه بستتدگی بین ج لا  اخدلال از م تبا  ک بوهه و ب اب ا ن  ور آ لا دو با د  ور 

ست سدگی ه  اث ا  ثابت مدل ه ضل م تبا اول ج لا  اخدلال از م تبا  ک . با بیاش ه گ  م تبا خوهه ب تفا

ضل وقفا شده با تفا سبی ب ای تخ ین مدل بوهه و ها ای تو ر بوهه و لذا مدل ب آو ه  ها  م تبا اول  ور م ا

 .  یستتص  ح 
 

 گذارینااطمینانی تورم بر سرمایهتأثیر برآورد مدل سوم:  .3- 4

( گزا ر شده است. با 4ه  جدول ) GMMاس تخ ین ز  ده گذا ی ب  اس ااط ی ا ی تو م ب  س ما اتأثی  

ها  ب    خ  شتتد ستتال گذا ی ها ای تأثی گذا ی مثبت و مع یها    خ  شتتدستت ما اتوجا با  دا ج، مقدا  وقفا

گذا ه. با عبا   گذا ی میها  ب  ستت ما ام فی و مع یتأثی  .  ااط ی ا ی تو م هستتت OICجا ی کاتتو های 

ک ه صد افزا ش ه   ااط ی ا ی تو م، با ف ض ثبا  سا   ش ا ط   خ  شد تاکیل س ما ا ثابت ه گ  با ازای  

  ا د کا  ااط ی ا ی ها ای اث  م فی ب   ابد. ب  ا کا  یز استتتددلال میه صتتتد کاهش می 17با طو  مدوستتتط 

 ن ا هی بالات ی ها  د و ازاقدصامطابق ا ن تحقیق، کاو های با تو م بالات  ع وما تغیی ا  . استگذا ی س ما ا

ا ح اف  اقدصتتتاهها اشگی  د. اقدصتتتاهها اش تغیی ا  تو م  ا با ع واش شتتتاخص  ااط ی ا ی ه   ظ  میجهت 

گذا ی و آثا   ام استتب ا ن ا داز، مصتت ف و ستت ما اک  دگاش و تولیدک  دگاش ه  زمی ا پستصتت ی ا  مصتت ف

صیص م ابع  سطح فعالیتا ح اف ب  کا آ ی و تخ صاه  ا از مهم و   م های ب وز  ااط ی ا ی توت  ن ز اشواقعی اقد

 .ا ده  اقدصاه ب ش  هه

 تقی  ازستتطوح اشتتدباه ه ک با م ج  تو م کا شتتوه می ظاه  صتتو   ا ن با تو م  ااط ی ا ی اث  ب اب ا ن

سبی های اا ا ا ح اف و    سطح از و   وهه  ا  اکا ا گذا ی س ما ا های ب  اما  دیجا ه  و شده قی دی های 

  ابد.کاهش می س ما ا ا باشت گذا ی، س ما ا کاهش با. کاهد می گذا ی س ما ا

سا گاش و آ لا   شده و  یز 4با د ه  پا ین جدول ) -ود دا ج آزموش  (  یز معدب  بوهش مدغی های ابزا ی وا ه 

 هه د.عدم وجوه خوهه بسدگی م تبا هوم بین ج لا  اخلال حاصل از مدل  ا  ااش می
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 ای ب ای مدل سومهو م حلا GMM دا ج تخ ین . 4-جدول

 ارزش احتمال Zآماره  ضریب نام متغیر

gk ---   

gk(-1) 692/0  05/20  000/0  

π 176/0-  61/5-  000/0  

  دا ج آزموش سا گاش

 ا زر احد ال مقدا  آما ه آما ه آزموش

χ2 727/19  348/0  

با د - دا ج آزموش آ لا و  

 ا زر احد ال Zآما ه  م تبا خوهه بسدگی

AR(1) 440/2-  015/0  

AR(2) 324/0-  745/0  

 محاسبا  تحقیقمأخذ:  

 

 گذاری با استفاده از روش پانل میان گروهیهای رشد و سرمایهتخمین مدل. 4-4

 .است ه  ا ن قس ت با م ظو  تاخیص ب آو هگ  م اسب پا ل میاش گ وهی از آزموش هاس ن اسدفاهه شده

س ن ه  جدول ) ساس آش می5 دا ج آزموش ها ست کا ب ا شده ا صف  ( گزا ر  ضیا  تواش  دیجا گ فت کا ف 

سطح مع اها ی  ض ا ب بل دمد  ه   صد  5مب ی ب  اهغام  ادهه   PMGتواش از ب آو هک  ده کا ای و می  ه  

   اسدفاهه ک ه.

 

  دا ج آزموش هاس ن. 5-جدول

 (probارزش احتمال ) Chi-Sq. Statistic آماره آزمون 

Chi-Sq 67/1  (64/0)  

 محاسبا  تحقیق مأخذ:
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گذا ی کاتتو های م دخب ه  اث ا  بل دمد  اث ا   ااط ی ا ی تو م ب   شتتد اقدصتتاهی و ستت ما اه اهاما 

گ هه  ااط ی ا ی تو م ب   شتتد اقدصتتاهی و ( گزا ر شتتده استتت. ه ا طو  کا ماتتاهده می7( و )6جداول )

 .1ه صد هاشدا است 0.06و  0.02اث  م فی با ا دازه خب با ت تیب ذا ی کاو های م دگس ما ا

 

 مدوسط اث   ااط ی ا ی تو م ب   شد اقدصاهی کاو های م دخب. 6-جدول

 سطح احتمال zآماره  نام متغیر

Π 02/0- 15/0 

 محاسبا  تحقیق مأخذ:
 

 او های م دخبگذا ی کمدوسط اث   ااط ی ا ی تو م ب  س ما ا. 7-جدول

 سطح احتمال zآماره  نام متغیر

Π 06/0- 22/0 

 محاسبا  تحقیق مأخذ:

 

 ید ق ا  أ ا  یز مو ه ت GMM دا ج  ور تخ ین  PMGها با  ور  دا ج با هستتتت آمده از ب آو ه مدل

 .هسد دتواش اسددلال ک ه کا  دا ج با هست امده از اسدحکام کافی ب خو ها  هه د. با عبا   ه گ  میمی

 

 گیری و پیشنهاداتنتیجه .5

س ما ا صاهی و  شد اقد سی ا تباط بین  ااط ی ا ی تو م، تو م،   ض  با ب   او های مطالعا حا گذا ی ه  ک

 گ وهیو پا ل میاش (GMMم دخب ستازماش ک ف ا س استلامی با استدفاهه از  ور گاتداو های تع یم  افدا )

طو  کلی  دا ج حاکی از اث گذا ی مثبت  ااط ی ا ی تو م ب  پ هاخدا استتتت. با  1995-2013های طی ستتتال

ضیا ف  دمن  صاهی )ف  شد اقد س ما اتأثی  ( و 1977تو م، اث  م فی  ااط ی ا ی تو م ب    شد  گذا ی م فی ب   

ضیا ب  ا کا  او های 1983)ف  ست OIC( ه  ک اا گ  ا صل از تخ ین بل دمد  پا ل میاش گ وهی   .  دا ج حا

                                                
گذا ی تک تک کاو ها با هلیل طولا ی بوهش  دا ج ا ا ا  ما ااث ا   کوتاه مد   ااط ی ا ی تو م ب   شد اقدصاهی و س.  1

  اده است.
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چ ین هستتت. همگذا ی کاتتو های مو ه مطالعا  ااط ی ا ی تو م ب   شتتد اقدصتتاهی و ستت ما ا م فیتأثی  

 گذا ی کاو های م دخب هاشدا است.مد   ااط ی ا ی تو م اث ا  مدفاوتی ب   شد اقدصاهی و س ما اه کوتاه

باعث افزا ش   با وجوه ا تباط مثبت بین  ااط ی ا ی تو م و تو م،  ااط ی ا ی  ش های فعالاهز  اباتوجا 

صاهی و کاهش  فاه جامعا می ست کاهش   خ اقد سیا ست تثبیت تو م ه  ک ا   سیا ست  شوه. ب اب ا ن لازم ا

ست سیا سدو  کا   صاهیتو م ه  ه   م فی  ااط ی ا ی تو می بتأثی  ق ا  گی ه. ه چ ین با توجا با  گذا اش اقد

ت ک د. ه   دیجا ام یگ  ز بوهش اف اه  ا تأ ید می  ستتکتواش استتددلال   وه کا ا ن  دیجا گذا ی، میستت ما ا

و با  گذا یتوا د تس  ع  شد س ما اگذا ی و ه  ک ا  آش شفافیت بازا های مالی و کاهش  ااط ی ا ی میس ما ا

 تبع آش  شد اقدصاهی  ا با ه بال هاشدا باشد.

 با  شتتد اًها،  ها دشتتد شتتداباش قی تهای تثبیت تو م و  لازم با توضتتیح استتت کا اج ای صتتحیح ب  اما 

شد. گذا ی و افزا ش فعالیتس ما ا او  خواهد  صاهی ه  ک شد اقد س  ع   صاه و ه   دیجا ت های حقیقی اقد

م اث  ب   ااط ی ا ی   خ تو تأثی  گذا ی ها ه. از ط فی با باتوجا با  دا ج، کاهش   خ تو م اث  مثبت ب  ستتت ما ا

 ها   زاش ا ن کاوتواش پیا هاه   وه کا سیاست ب  اماگذا ی خواهد هاشت. لذا میمضاعفی ب  افزا ش س ما ا

با و ژه هولت ا  اش ه  مو ه   خ تو م با د مبد ی ب  کاهش سطح   خ تو م و تثبیت آش باشد کا ه  ا ن صو   

ابد و  افزا ش می گذا یگ هه:  خست با کاهش   خ تو م س ما اگذا ی بیاد  میاز هوسو سبب تاو ق س ما ا

گذا ی بخش خصوصی  ا تا حدوهی های س ما اتوا د ا گیزهگذا ی بخش خصوصی میهوم ا  کا ثبا  س ما ا

 تقو ت   ا د.
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 منابع

. مجلا ها ش و رابطه بین تورم و نااطمینانی تورم در ایران(. 1385اب اهی ی، محسن و سو ی، علی. )

 .111-126: 18توسعا، 

 .(آثار نااطمینانی بر اقتصاد ایران)رشد، مصرف، تقاضای پول و نفت خام(. 1388ید. )پو شهابی، ف ش
 پا اش  اما کا ش اسی ا شد، ها اگاه سیسداش و بلوچسداش.

 .تورم بر رشد اقتصادی در ایران با تأکید بر نااطمینانیتأثیر (. 1390پی ا ی، خس و و هاهو ، بها ه. )

 .80-67(: 1)11های اقدصاهی، فصل اما پژوهش

 مجلا تحقیقا  اقدصاهی، کند؟.آیا نااطمینانی تورم با سطوح تورم تغییر می(. 1384تاکی ی، اح د. )

41(2 :)210-193. 

بررسی علیت بین تورم، رشد تولید، نااطمینانی تورم و نااطمینانی رشد (. 1387توکلیاش، حسین. )

 هی، ها اگاه ته اش. اما کا ش اسی ا شد علوم اقدصا. پا اشتولید ایران

رابطه بین اندازه دولت و رشد اقتصادی: (. 1389حید ی، حسن، پ و ن، سهیلا و فاضلی، مح د. )

 .43-67(: 3)7. فصل اما اقدصاه مقدا ی، مطالعه موردی کشورهای عضو اوپک حاشیه خلیج فارس

. پا ا  اما کا ش اسی انبررسی رابطه بین نااطمینانی تورمی و تورم در ایر(. 1375خیابا ی،  اص . )

 ا شد، ها اکده اقدصاه، ها اگاه ته اش.

تورم، رشد، نااطمینانی تورم و رشد در ایران: کاربردی از (. 1391پو ، امی . ) اسخی، سعید و خا علی

 .38-13(: 13)7ی اقدصاه کلاش، . پژوها امامدل گارچ چندمتغیره

رابطه بین تورم و نااطمینانی تورمی در  (.1392ص دی، علی حسین و مجدزاهه طباطبا ی، ش ا ه. )

 .65-47: 23. فصل اما مدلسازی اقدصاهی، ایران با استفاده از رگرسیون چرخشی مارکوف

نااطمینانی تورم و رشد اقتصادی در (. 1388زاهه، اشکاش و سل ا ی، هاووه. )عباسی، غلام ضا،  حیم

 .85-109: 9( 9)3. فصل اما علوم اقدصاهی، ایران

گذاری بخش اثر نااطمینانی نرخ تورم بر سرمایه(. 1391ع ب مازا ، عباس و  ظ ی گوا ، سا ا. )

 .76-59(: 18)9جسدا های اقدصاهی ا  اش،  .ا  اش خصوصی در

گذاری و رابطه بین تورم، نااطمینانی تورمی، رشد سرمایه(. 1389غلامی، امی  و ک یجا ی، اکب . )

 .25-1(: 3)1صل اما اقدصاه کا ب هی، . فرشد اقتصادی در ایران

بررسی رابطه بین تورم و نااطمینانی تورمی در ایران با (. 1385ف ز ن ور، اسدلله و عباسی، موسی. )

 .56-25: 74. مجلا تحقیقا  اقدصاهی، فضا-وحالت GARCHهای استفاده از مدل
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 پیوست

 ( OICلیست کاو های مو ه مطالعا )م دخب عضو پیوست.  1-جدول

 موزامبیک ع بسداش تو س بح  ن ا هش

  یج  ا گابن الجزا   ب گلاهر ا دو زی

 مالزی س گال ب ین ا  اش

 م اکش سوهاش پاکسداش آذ با جاش 

 مص  سو   ام ت کیا آلبا ی

 

 (GARCHم ه  کاو های مو ه مطالعا )مسدخ ج از الگوی س ی زما ی  ااط ی ا ی تو پیوست.  2-جدول

alg alb Andu Azb bah bang benn egp سال 

080/0  281/0  354/1  495/7  047/0  285/0  245/3  768/0  1995 

704/1  000/0  762/1  278/2  141/0  618/0  004/0  281/0  1996 

011/0  054/0  175/1  036/0  806/0  001/0  132/1  398/0  1997 

317/0  141/0  140/1  005/0  126/0  703/0  081/1  107/0  1998 

541/1  573/0  657/0  998/0  369/3  115/2  952/0  565/2  1999 

892/3  118/3  422/0  206/0  167/0  065/0  438/1  356/2  2000 

257/1  605/3  380/2  113/2  912/3  818/0  993/0  024/2  2001 

017/2  000/0  025/6  002/0  037/0  000/0  971/0  146/2  2002 

517/2  546/0  434/0  006/0  000/0  336/0  156/1  014/2  2003 

551/0  831/0  040/3  012/0  014/0  018/1  455/1  977/1  2004 

276/5  590/1  977/1  000/0  001/0  976/1  545/1  249/1  2005 

145/0  423/0  013/1  488/0  073/0  508/0  997/0  299/0  2006 

846/1  853/0  694/1  846/0  203/0  143/1  270/1  125/0  2007 

322/5  801/0  427/2  361/0  820/0  628/0  254/1  264/3  2008 

792/1  796/0  257/2  823/2  532/1  194/0  544/0  149/0  2009 

870/0  888/0  670/0  455/1  403/0  904/0  900/0  071/0  2010 

647/0  002/1  673/1  015/0  656/7  629/1  545/0  162/0  2011 

478/0  900/0  648/0  296/0  019/0  389/0  368/0  469/2  2012 

019/0  300/1  858/0  576/0  137/2  825/1  190/0  026/1  2013 
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 (GARCHس ی زما ی  ااط ی ا ی تو م ه  کاو های مو ه مطالعا )مسدخ ج از الگوی  .پیوست 2-ادامه جدول

gab iran Jordan Mala mar mzb nig pak سال 

775/0  706/0  091/1  384/1  321/0  000/0  031/0  308/3  1995 

002/00  024/0  375/0  038/0  581/0  569/2  412/0  970/0  1996 

299/3  603/0  324/0  069/0  580/0  000/0  653/0  700/0  1997 

155/1  799/2  259/0  091/0  234/1  102/1  773/0  000/0  1998 

242/1  984/0  502/5  054/0  352/0  850/0  009/3  257/1  1999 

643/1  963/3  674/0  000/0  594/0  406/2  902/5  000/0  2000 

074/0  001/0  000/0  443/0  849/0  051/0  112/3  132/1  2001 

248/8  554/0  584/0  104/0  044/1  202/0  227/0  256/1  2002 

069/0  177/1  907/0  266/0  462/0  704/0  096/1  959/0  2003 

200/0  757/4  081/0  825/0  771/0  104/0  215/1  691/1  2004 

526/0  000/0  304/0  407/0  277/2  437/1  926/2  066/2  2005 

164/0  037/0  638/0  323/0  865/1  265/0  1811/1  500/4  2006 

159/0  254/0  830/2  488/0  000/0  405/0  210/1  032/0  2007 

463/0  272/0  029/0  013/1  310/0  021/0  140/1  074/0  2008 

425/1  395/0  480/0  068/0  872/1  846/0  678/3  219/0  2009 

372/1  239/0  010/0  091/0  252/0  023/0  987/0  097/0  2010 

412/6  833/0  847/0  846/5  507/1  597/0  301/4  800/0  2011 

272/0  015/1  671/0  818/9  022/2  049/0  165/2  164/3  2012 

617/0  948/1  366/2  023/0  629/0  157/2  087/1  759/0  2013 
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 (GARCHس ی زما ی  ااط ی ا ی تو م ه  کاو های مو ه مطالعا )مسدخ ج از الگوی  .پیوست 2-ادامه جدول

sen Sua sudan Surin tuni turk سال 

023/0  281/0  000/0  149/2  015/0  168/0  1995 

004/0  204/2  729/0  170/2  460/0  191/0  1996 

065/4  198/0  783/2  966/1  772/0  018/0  1997 

969/2  000/0  718/3  233/0  476/3  529/0  1998 

164/3  880/0  253/2  000/0  171/7  465/0  1999 

471/1  804/0  128/1  007/0  004/0  373/0  2000 

388/1  389/1  100/0  738/3  915/0  678/0  2001 

941/0  111/1  001/0  496/1  599/1  443/1  2002 

116/0  649/1  524/1  167/0  239/0  322/0  2003 

942/9  947/0  153/0  605/0  659/2  159/0  2004 

265/0  138/1  352/0  057/0  059/0  043/0  2005 

297/3  589/0  055/0  986/1  216/0  072/0  2006 

406/1  282/1  012/0  003/0  126/0  172/0  2007 

550/2  474/0  009/0  037/0  564/0  283/0  2008 

259/0  533/0  400/0  855/0  366/1  326/0  2009 

380/2  022/0  013/0  070/0  387/0  400/0  2010 

102/0  862/2  009/5  534/1  576/1  550/0  2011 

922/0  854/1  190/0  221/0  809/0  813/0  2012 

364/0  001/1  171/0  005/0  480/1  996/1  2013 

 محاسبا  تحقیق ماخذ: 
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In the macroeconomic literature, inflation uncertainty can affect 

investment and economic growth by inducing the decisions of 

economic actors.  The main objective of this study is investigating the 

relationships between inflation uncertainty, inflation, economic growth 

and investment in selected OIC countries over the period 1995-2013. In 

this study, two-step generalized moment method (GMM) is used to 

estimation of models. The results show that inflation uncertainty has 

positive and significant effect on inflation. Also inflation uncertainty 

affects investment and economic growth negatively. Estimation results 

of Pooled Mean Group (PMG) Model show that inflation uncertainty 

has negative effects on investment and economic growth in the long 

run. But its' effects have been different depending on the situation in 

each country in the short run. Therefore, it is argued that the correct 

implementation of inflation stabilization programs and the rapid growth 

of prices will ultimately lead to investment growth and an increase in 

the real activity of the economy (and it will accelerate the economic 

growth) in the country.  
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