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 چكيده
هدف اصلی اين مقاله بررسی رابطه عليت ميان تورم و نااطمينانی تورمی در اقتصاد ايران طی 

است. جهت دستيابی به اين هدف، در مقاله حاضر از مدل  4:9434-4:4131دوره 

استفاده شده است. نتايج  (MS-VAR)برداري با امکان تغيير رژيم ماركف  خودرگرسيون

حاصل از تخمين مدل نشان داد كه بسته به اينکه متغيرهاي تورم و ناطمينانی در تورم در 

تواند متفاوت باشد. در كل نتايج كدام رژيم قرار دارد، رابطه عليت ميان متغيرهاي مذكور می

 5تحقيق در رابطه با وجود رابطه عليت از سوي تورم به نااطمينانی تورمی نشان داد كه در 

(، مبنی بر اين كه تورم 4441( و بال )4411حالت برآورد شده، فرضيه فريدمن ) 9ز مورد ا

گردد، تاييد شده است. در مورد وجود رابطه عليت از سوي بالا منجر به نااطمينانی تورمی می

حالت مورد  9نااطمينانی تورمی به تورم نيز نتايج حاكی از اين بود كه فقط در يک مورد از 

( مبنی بر اين كه تورم باعث كاهش نااطمينانی 4491پورگرامی و ماسکوس ) بررسی، فرضيه

 شود، مورد تاييد قرار گرفته است. تورمی می

 عليت گرنجر، تورم، نااطمينانی تورمی، ماركف سوئيچينگ. :كليدي هايواژه

  .JEL3 C32، C54، E31 بنديطبقه
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...عليت گرنجري بين تورم و نااطمينانی تورمی در   

 مقدمه -1
هاي غير پولی و تشديد عدم تعادل بان دارايیتورم موجب تغيير توزيع درآمد به نفع صاح

گردد، همچنين وجود هاي اجتماعی میعدالتی و نابرابريدر الگوي توزيع درآمد و بسط بی

ري منجر گيتر شدن افق زمانی تصميمثباتی اقتصاد كلان و در نتيجه كوتاهتورم به بی

كاهش تراز تجاري،  المللی،شده و كاهش قدرت رقابت توليدات داخلی در سطح بين

گذاري )كه هاي سرمايهافزايش نرخ بهره اسمی، افزايش نااطمينانی در سودآوري پروژه

گذاري براي بدست آوردن اطلاعات بيشتر درباره آينده منجر به تعويق انداختن سرمايه

گذاري و رشد اقتصادي را به دنبال خواهد تر سرمايهشود( و در نتيجه سطوح پايينمی

 .داشت

هاي ناشی ترين و مهمترين زيان(، اصلی4411)سخنرانی جايزه نوبل 4به عقيده فريدمن

اتی و ثباز تورم، عدم اطمينان از مقدار نرخ آينده آن است. نااطمينانی تورمی به سبب بی

 بينی سودهاي توليد و در نهايت پيشهاي فروش و هزينهنااطمينانی كه در مورد قيمت

ها و فعاليت عاملان اقتصادي آورد، موجب تغيير تصميمه به وجود میمورد انتظار آيند

دهد انداز را تحت تاثير قرار میگذاري و پسشود. به طوري كه مقدار مصرف، سرمايهمی

و اين نااطمينانی اثر منفی بر روي كارايی در تخصيص بهينه منابع خواهد گذاشت. معمولاً 

 یانبساط سياست به اقدام تورمی، نااطمينانی منفی اثرات اين از كاستن جهت هادولت

 رودمی انتظار بنابراين،. گرددمی تورم افزايش سبب خود هاسياست اين  كه نمايندمی

 .باشد داشته وجود تورم نااطمينانی و تورم بين سويه دو رابطه يک

ا اقتصادي و ي چه از لحاظ -هايی كه تورم و نااطمينانی تورمی بر جامعهبا توجه به هزينه

كند، اين مطالعه، با هدف بررسی و آزمون رابطه عليت بين تورم و تحميل می -اجتماعی

هاي تواند در اتخاذ سياستنااطمينانی آن در اقتصاد ايران، انجام گرفته است كه می

هاي ناشی از تورم مفيد باشد. تحقيقات مناسب ضد تورمی در جهت جلوگيري از زيان

ننده كر كشور در اين خصوص بيشتر به كمک گروه الگوهاي خود بازگشتصورت گرفته د

صورت گرفته  :حالت-هاي زمانی با توجه به الگوي خاصی از فضاو تحليل سر 1شرطی

هاي مختلفی پيروي ها به احتمال آن كه فرايند مشاهدات از وضعيتاست. دراين روش

                                                 
1 Friedman  
2 Auto Regressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH) 
3 State-space 
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استفاده شده  4سوئيچينگ-ماركف شود، لذا در اين مطالعه، از روشكنند، توجهی نمی

اين مدل غيرخطی قابليت لحاظ كردن تغيير در نحوه ارتباط بين اين دو متغير با  است.

اي هتواند چگونگی روابط بين دو متغير را در رژيمهاي مختلف را دارا بوده و میايجاد رژيم

اظ شده و مختلف نشان دهد. به عبارت ديگر امکان وجود شکست ساختاري در مدل لح

تواند به دفعات اتفاق بيفتد. نقاط شکست به شکل درونزا در حين اين تغيير رژيم می

شوند و لذا نياز به هيچ پيش داوري در مورد نقطه شکست برآورد پارامترها تخمين زده می

باشد، می  (VAR)2هاي خودرگرسيون برداريوجود ندارد. اساس اين روش مبتنی بر مدل

هاي متفاوت ثابت نباشند، لذا توانند در رژيمبستگی به زمان داشته و می ولی پارامترها

توان به راحتی و بدون هيچ پيش تغييرات در رابطه عليت در طی دوره مورد بررسی را می

 فرضی استخراج كرد. 

اين مطالعه در شش بخش تنظيم شده است. در بخش دوم به مبانی نظري و در بخش  

ق پرداخته شده است. بخش چهارم به روش تحقيق و بخش پنجم سوم به پيشينه تحقي

به برآورد و تجزيه و تحليل يافته اختصاص داده شده است. نتايج به دست آمده نيز در 

 بخش آخر ارايه شده است. 

 مباني نظري -2
 نظريات مربوط به اثر تورم بر نااطميناني تورمي -2-1

اي مثبت از تورم به نوسانات آن ، به وجود رابطه( اولين بار قبل از فريدمن4414) :اوكان

ها هيچ گاه تورم بالا را به عنوان يک معتقد است دولت (4411دست يافته است. فريدمن )

ها ولتهاي ديگر دها تورم بالا در نتيجه سياستكنند، بلکه از نظر آنسياست معرفی نمی

آيد. آنها منافع اين به وجود می هاي رفاهی،هاي اشتغال كامل و يا سياستنظير سياست

دانند، اما با اين حال همچنان به هدف سياست را بيشتر از زيان ناشی از تورم بالاتر می

هايی آيد، سياستمانند. بنابراين هنگامی كه تورم به وجود میهاي باثبات وفادار میقيمت

نانی نااطميري بالاي تورم )كنند، كه باعث تغييرپذيرا براي مقابله با تورم بالا اجرا می

اي هبه طوري كه به دنبال افزايش نااطمينانی تورمی سطح فعاليت شود.می تورمی بالاتر(

  گردد.اقتصادي كاهش يافته و منجر به كاهش رشد اقتصادي و رفاه می

                                                 
1 Markov Switching 
2 Vector Autoregressive 
3 Okun 
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با  و -گذاران و مردمبين سياست -با استفاده از يک بازي اطلاعات نامتقارن  (4441) 1بال

-يرهاي عجولانه و غيد بر ديدگاه فريدمن مبنی بر اينکه افزايش تورم موجب سياستتاك

فزايش هاي آتی اتورم بينی نهادهاي پولی كه در نتيجه آن نااطمينانی در زمينهقابل پيش

 1گذاران را به دو صورت، ليبرالكند و سياستبندي میيابد، نظريه فريدمن را فرمولمی

(Lكه به دنبال ب )كارشود و محافظههايی هستند كه موجب تورم میرنامه: (c كه كنترل )

گيرد. هنگامی كه تورم پايين است، دهند، در نظر میتورم را در دستور كار خود قرار می

كوشند تا آن را پايين نگه دارند، لذا مردم نسبت به سياست آينده مطمئن هر دو گروه می

هاي بالا، تنها يابد. اما هنگام بروز تورمكاهش میباشند. بنابراين نااطمينانی می

هاي كاهش تورم هستند. زيرا گذاران ضدتورمی حاضر به پذيرش هزينهسياست

ه دانند كگذاران واكنش متفاوتی نسبت به معماي كاهش تورم دارند و مردم نمیسياست

هاي بالاتري ورمكدام يک از آنها قدرت را در دست خواهند داشت. در نتيجه زمانی كه ت

شود. هاي پولی آينده ايجاد میشود، نااطمينانی بيشتري هم نسبت به سياستايجاد می

گذاران را، كه آيا موجب كاهش تورم خواهد شد يا نه، توان تصميمات سياستزيرا نمی

 بينی كرد.پيش

وت و با افزايش تورم به سبب كاهش ارزش ثر (،4491) 1از ديدگاه پورگرامی و ماسکوس

اطلاعات غلط و نادرست تورمی با در نظر گرفتن طول  درآمد واقعی افراد، هزينه

يابد. لذا بر اين اساس قابل قراردادهاي دستمزد و عدم تعديل به موقع آنها، افزايش می

انتظار است كه عاملان اقتصادي در كشورهاي با تورم بالا، منابع بيشتري را براي ايجاد 

اتی ثبها، بیق و درست تورم، اختصاص دهند. بنابراين از ديدگاه آنهاي دقيبينیپيش

گرانی بينی باشد، نثباتی، قابل پيشهاي تورم، به شرط اينکه در همان زمان بیبالاي نرخ

هايی براي توانند قدمكند. در چنين مواردي، عوامل اقتصادي میزيادي ايجاد نمی

پيش آمده، بردارند. بنابراين  5زدايیو تورمبينی شده محافظت خودشان از تورم پيش

 يابد. در نتيجه تورم اثر منفیبينی كه معياري از نااطمينانی است كاهش میخطاي پيش

 بر روي نااطمينانی آن دارد.    

                                                 
1 Ball 
2 Liberal  
3 Conservative  
4 Pourgerami & Maskus  
5 Disinflation 
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 نظريات مربوط به اثر نااطميناني بر تورمي -2-2  

ه در آن دولت نرخ خودشان را در يک سيستم پولی ك ( نظريه4499)4كوكرمن ـ ملتزر

د، كنفايده آن )افزايش تورم و كاهش بيکاري( تعيين می -رشد پول را بر اساس هزينه

 گيرند.دهند. آنها تابع هدف اجتماعی دولت را به صورت زير در نظر میارائه می

(4)             Ś(Ut) < 0       S(́ Ṗt) < 0       S = S(Pt ,̇ Ut)           

باشند و كاهش آنها نرخ بيکاري هر دو به عنوان كالاي بد می Utنرخ تورم وPtه در آن، ك

 دهد. بنابراين يک سياست سازگار به دنبال حداكثر نمودن تابع هدفرفاه را افزايش می

 .باشدمی ،(1معادله)فيليپس منحنی محدوديت به توجه با اجتماعی

(1                             )                                         Ut = UN + ψ(Ṗt
e − Ṗt) 

Pt كه در آن
ė و انتظاري تورم نشانگر نرخ UNt باشدمی طبيعی بيکاري نرخ. 

 تواند از طريق يک تورم مثبتدهد كه نرخ بيکاري مینشان می فيليپس منحنی معادله 

گرفتن اثرات نامطلوب نااطمينانی تورمی بر  ا با در نظرگيركننده كاهش يابد. لذغافل

گردد، در چنين هاي اقتصادي میكارايی تخصيص منابع كه موجب كاهش فعاليت

اذ هاي انبساطی اتخگذاران به منظور كاستن از اثرات منفی آن، سياستشرايطی سياست

ير گک مركزي براي غافلنمايند كه سبب افزايش تورم خواهد شد. آنها معتقدند كه بانمی

دهد. بينی نشده را افزايش می، تورم پيش1يابی به رشد پايداركردن مردم براي دست

بنابراين افزايش در نااطمينانی تورمی، نرخ تورم متوسط بهينه را به وسيله افزايش در 

دهد و بدين ترتيب افزايش انگيزه سياستگذار براي خلق تورم ناگهانی، افزايش می

 انجامد. طمينانی تورمی به افزايش تورم میناا

از بيشتر شدن نااطمينانی  1(، به طور قوي افزايش تورم، قبل4445) :از ديدگاه هلند

دهد و به طور ضعيفی بيشتر شدن نااطمينانی تورمی، قبل از پايين بودن تورمی، رخ می

ز تورم تورمی بيشتر، قبل اافتد. وي يکی از دلايل اتفاق افتادن نااطمينانی تورم اتفاق می

ی داشتن نااطمينانی تورم گذاران مبتنی بر هزينهتر را، مربوط به نگرش سياستپايين

داند. به عبارتی با افزايش تورم و در نتيجه افزايش نااطمينانی تورمی، مقامات بيشتر، می

سبب  آن كهشوند كه براي حذف نااطمينانی تورمی بيشتر و اثرات منفی پولی بر آن می

                                                 
1 Cukierman & Meltzer 
2 Sustainable 
3 Holland 
4 precedes 
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گردد، كنترل بيشتري بر رشد عرضه افزايش هزينه اجتماعی و كاهش رفاه احتماعی می

هاي انقباضی نموده و از اين رو تورم كاهش پول داشته باشند و اقدام به اعمال سياست

 مشهور شد.« 4كنندهبانک مركزي تثبيت»يابد. اين ديدگاه هلند بعدها به فرضيه می

 پيشينه تجربي  -3
( واريانس تورم به عنوان جانشين نااطمينانی تورمی 4414در مطالعات اوليه مانند اوكان )

هاي خودرگرسيون واريانس ناهمسانی در نظر گرفته شده بود، ولی به دنبال معرفی مدل

ها براي بررسی رابطه بين تورم و ( مطالعات تجربی گسترده از اين مدلARCH) 2شرطی

عه هاي مورد مطالفاده نمودند، كه نتايج متفاوتی در كشورها و دورهنااطمينانی تورمی است

 حاصل شده است.

به بررسی رابطه بين تورم و منابع مختلف نااطمينانی به كمک  (:122) :تلاتار و تلاتار

پردازند كه نتايج بدست آمده فرضيه بال سوئيچينگ براي كشور تركيه می -مدل ماركف

براي تحليل واكنش بين تورم و  (1221) 1بهار و هامورياست. و فريدمن را تاييد كرده 

از مدل ناهمسانی  G7نااطمينانی تورمی در كوتاه مدت و بلندمدت در كشورهاي عضو گروه 

( استفاده كردند و به اين نتيجه رسيدند كه رابطه MRSH) 5واريانس ماركف سوئيچينگ

 ند. كموقتی يا دائمی باشد، تغيير می هاكه شوکبين تورم و نااطمينانی آن بسته به اين

فضا با خودرگرسيو  –سوئيچينگ، مدل حالت -از مدل ماركف ،(1225) 9ترابلسی و آكور

(، به بررسی رابطه بين سطح تورم و GARCH) 1واريانس ناهمسانی شرطی تعميم يافته

تورم و  بين سطحها دلالت بر رابطه مثبت اند. يافتهنااطمينانی تورمی در فرانسه پرداخته

شود به طوري كه اثر تورم روي نااطمينانی تورمی دارند و فرضيه فريدمن تاييد می

در مطالعه مشابهی ( 1244ترابلسی و آكور )تر است. مدت قوينااطمينانی آن در كوتاه

 براي اقتصاد مصر، نتايج مشابهی بدست آوردند.

                                                 
1  Stabilization Fed Hypothesis 
2  Autoregressive Conditional Heteroskedasticity 
3 Telatar & Telatar 
4 Bhar & Hamori 
5 Markov Switching regime Heteroskedasticity  
6 Trabelsi & Achour 
7 Generalizd Autoregressive Conditional Heteroskedasticity  
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تورم و نااطمينانی تورمی در چهار براي بررسی ارتباط بين ، (1229) 4بردين و فونتس

كشور اروپايی )آلمان، انگليس، ايتاليا و هلند( از مدل واريانس ناهمسانی ماركف 

 مينانینااط و تورم بين رابطه كه دهدمی نشان حاصله نتايجسوئيچينگ استفاده كردند. 

 فاوتت ينا و باشدمی متفاوت هستند، دائمی يا موقتی هاشوک كه اين به بسته تورمی

 .دارد كشورها ساختار به بستگی

(، در بررسی تغييرات پوياي تورم و نااطمينانی حاصل از آن 1224) 1وربرگميلز و ويج

ه تورم رسند كبراي كشور آمريکا با استفاده از مدل ماركف سوئيچينگ به اين نتيجه می

يد گذاري و تولايهباعث افزايش نااطمينانی تورمی شده و نااطمينانی اثر منفی بر سرم

  گذاشته است.

به دنبال نشان دادن اين فرضيه كه در سطوح مختلف تورم،  (1242) :چانک و همکاران

گذاري نااطمينانی تورمی بر رشد اقتصادي متفاوت است، از مدل دو متغيره ماركف اثر

طمينانی اكنند. نتايج، فرضيه فريدمن مبنی بر اثر مثبت تورم بر ناسوئيچينگ استفاده می

نمايد. هاي بالا و اثر منفی نااطمينانی تورمی روي رشد اقتصادي را تاييد میدر تورم

كند به طوري هاي اقتصادي تغيير میهمچنين ضرايب نااطمينانی تورمی در طول رژيم

  باشد.كه در رژيم تورم پايين ضرايب نااطمينانی كمتر از رژيم تورم بالا می

در استراليا، به اين  MRSHدر بررسی خود با استفاده از مدل  (1244) 1كاروناراتنه و بهار

هاي دائمی، منفی و در نتيجه رسيدند كه رابطه بين تورم و نااطمينانی آن در شوک

هاي موقتی، مثبت بوده است. به طوري كه در بلندمدت نااطمينانی تورمی منجر به شوک

طمينانی تورمی، سبب افزايش نرخ متوسط مدت نااكاهش در نرخ متوسط تورم و در كوتاه

  شود.تورم می

گيري نااطمينانی تورمی با استفاده از مدل از طريق اندازه (:124) 5بالچيلار و اوزدمير

نمايی  ARCH -با انتقال ملايم انباشته ناتمام ARMA9خودرگرسيون ميانگين متحرک 

اري ماركف (، از مدل خودرگرسيون بردAPARCH-FISTARMA) 1نامتقارن

                                                 
1 Bredin and Fountas 
2 Miles & Vijverberg 
3 Chang et al. 
4 Karunaratne & Bhar  
5 Balcilar & Ozdemir 
6 Autoregressive moving Average 
7 Fractionally Integrated Smooth Transition Autoregressive Moving Average 

Asymmetric Power ARCH 



...عليت گرنجري بين تورم و نااطمينانی تورمی در   

ک بان»براي آزمون عليت استفاده كرده و نشان دادند كه فرضيه  )MSVAR) 1سوئيچينگ

هلند، براي كانادا، فرانسه، آلمان، ژاپن، انگليس و امريکا و و « كنندهمركزي تثبيت

 شود.همچنين فرضيه فريدمن در امريکا و كانادا تاييد می

به بررسی ارتباط دوسويه تورم و  GARCHل ( با استفاده از مد1241) 1زيکو و همکاران

  :124تا دسامبر  4449كشور اروپايی شرقی در دوره فوريه  44نااطمينانی تورم در 

ملتزر براي كشورهاي بزرگ اروپايی  -پرداختند. در اين مطالعه فرضيه فريدمن و كوكرمن

تر شورهاي كوچکپذير به صورت قطعی تاييد و در مقابل براي كشرقی با نرخ ارز انعطاف

 شود.اقتصاد آزاد با رژيم نرخ ارز ثابت رد می

( در مطالعه خود در مورد رابطه عليت بين تورم و نااطمينانی تورمی در 1245) :شرف

 بال و -، به اين نتيجه رسيده است كه فرضيه فريدمنGARCHمصر با استفاده از روش 

 ييد است.ملتزر در حالت متقارن و نامتقارن قابل تا -كوكرمن

در بررسی ارتباط تورم و نااطمينانی  (4:95وش و عباسی )از ميان مطالعات داخلی فرزين

فضا به اين نتيجه رسيدند كه ارتباط –و حالت  GARCHهاي تورمی با استفاده از مدل

اطی مدت، هيچ ارتبمدت مثبت بوده، اما در بلندبين تورم و نااطمينانی آن در ايران در كوتاه

هاي تورمی هاي تورمی منفی كمتر از تکانمدت، تکانهم ندارند. همچنين در كوتاهبا ه

با استفاده از آزمون عليت  (4:95تشکينی ) مثبت بر روي نااطمينانی تاثير داشته است.

نشان داد كه افزايش تورم منجر به نااطمينانی تورمی  GARCH(4،4گرنجر و الگوي )

، با استفاده از (4:99دهمرده و همکاران ) ق نسيت.خواهد شد ولی رابطه معکوس صاد

نشان ( EGARCH( 1مدل خودرگرسيون واريانس ناهمسانی شرطی تعميم يافته نمايی

هاي قيمتی مثبت بر نااطمينانی تورمی اند و شوکنامتقارن بودهها، دادند كه آثار شوک

متی بر هاي قين شوکهاي قيمتی منفی داشته است و آثار اياثر بيشتري نسبت به شوک

نااطمينانی تورمی دائمی نيست، اما از درجه پايداري بالايی برخوردار است. علاوه بر اين، 

دهد كه تورم عليت نااطمينانی تورمی در ايران است نتايج آزمون عليت گرنجر نشان می

  و رابطه عکس بين آنها برقرار نيست.

                                                 
1 Markov Switching Vector Autoregression 
2 Zikov et al. 
3 Sharaf 
4 Exponential GARCH 



  4:                      4:45/ تابستان 1/ شماره سوم/ سال تصاداق كاربردي هاينظريهفصلنامه 

عيين كنند آيا نااطمينانی تورمی تاثيري بر با هدف اينکه كه ت (4:94كميجانی و غلامی )

گذاري و رشد اقتصادي داشته است يا خير، براي بدست آوردن دو متغير رشد سرمايه

كنند. نتايج نشان از اثبات استفاده می نااطمينانی تورمی از يک مدل گارچ سه متغيره

دهد، را افزايش می فرضيه فريدمن و بال مبنی بر اينکه افزايش تورم، نااطمينانی تورمی

 دارد.

به بررسی عليت ميان تورم، رشد توليد، قيمت نفت و  (4:41كميجانی و همکاران )

پرداختند. نتايج حکايت از تاييد  نااطمينانی آنان، با استفاده از يک مدل گارچ سه متغيره

ون (، با استفاده از رگرسي4:41بال دارد. صمدي و مجدزاده طباطبائی ) -فرضيه فريدمن

، به اين نتيجه GARCHچرخشی ماركف و برآورد نااطمينانی تورمی از طريق الگوي 

با ميانگين بالا و نوسان پايين و رژيم با ميانگين پايين و  -رسيدند كه در هر دو رژيم

 افزايش تورم به افزايش نااطمينانی تورمی منجر شده است. -نوسان بالا

توان بيان نمود كه اولاً دوره زمانی مطالعه ه میبا توجه به مطالعات داخلی انجام گرفت

هاي مختلف تر از ساير مطالعات داخلی بوده و ثانياً در اين مطالعه از روشحاضر وسيع

برآورد سري نااطمينانی تورمی استفاده شده است. همچنين در مطالعه حاضر از مدل 

ر مطالعات داخلی در استفاده شده است كه اين رويکرد د MSVARتغيير رژيم برداري 

 خصوص ارتباط ميان تورم و نااطمينانی تورمی مورد استفاده قرار نگرفته است.

 روش تحقيق -4
جهت بررسی رابطه عليت ميان تورم و نااطمينانی تورمی، نخست لازم است تا معياري از 

انس ياي از وارنااطمينانی تورمی در نظر گرفته شود. در مطالعات تجربی به طور گسترده

به عنوان شاخصی از نااطمينانی  GARCHهاي خانواده شرطی برآورد شده از طريق مدل

 هاي مذكور شايد اين امرتورمی استفاده شده است. يکی از دلايل استفاده گسترده از مدل

هاي مورد اشاره واريانس شرطی، متغير طی زمان بوده و با استفاده از باشد كه در مدل

 .شودمين زده میروش پارامتريک تخ

مسأله دوم كه بايد در نظر گرفته شود، اين است كه رابطه ميان تورم و نااطمينانی تورمی 

به چه صورت بررسی خواهد شد. بسياري از مطالعات از مدل خودرگرسيون واريانس 

 1معرفی شده توسط انگل و همکاران )M-GARCH)4ناهمسانی شرطی در ميانگين

                                                 
1 GARCH-In-Mean 
2 Engle& et al. 
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گري هاي دياند. تصريحنااطمينانی تورمی بر تورم استفاده كرده( جهت بررسی اثر 4491)

 EGARCH( و مدل :444) 4ارائه شده توسط گلاستن و همکاران GARCHنظير مدل 

هايی كه در آنها نرخ تورم در معادله ( پيشنهاد شده و يا مدل4444) 1كه توسط نلسون

ري است كه جهت بررسی واريانس شرطی لحاظ شده است نيز از جمله رويکردهاي ديگ

 رابطه متقابل ميان تورم و نااطمينانی تورمی مورد استفاده قرار گرفته است. 

مطالعه حاضر با هدف بررسی رابطه عليت ميان تورم و نااطمينانی تورمی با استفاده از 

( انجام گرفته است. ايده اصلی اين روش اين است MS-VARمدل تغيير رژيم برداري )

قابل  t(sبستگی دارند، در عين حال ) (ts)به متغير رژيمی VAR لاي مدكه پارامتره

توان احتمال مربوطه آن را بدست آورد. در اين صورت چگالی مشاهده نبوده و فقط می

 به صورت زير خواهد بودty 3شرطی سري زمانی قابل مشاهده 

(:                                    )P = (yt|yt−1, st) = {
f(yt|yt−1, θt)    if     st = 1

…
f(yt|yt−1, θN)    if    st = 1

 

نشانگر  tY-1 بوده و m=1, …, M در رژيم VARبردار پارامترهاي مدل  θNبه طوري كه 

j=1{yt−j} مجموعه مشاهدات

∞
بردار سري  ،ts م مشخصاست. بر اين اساس، براي يک رژي 

توان شود كه می( ايجاد میpبا استفاده از فرايند خودرگرسيون برداري از مرتبه ) ty زمانی

 بيان كرده و به صورت زير نشان دادVAR(P) 3آن را به اختصار با 

(1                          )yt = V(st) + A1(st)yt−1 + ⋯ . +AP (st)yt−p + ut          

نيز  iAبردار متشکل از ضرايب عرض از مبدا و وابسته به رژيم است.  Vدر رابطه فوق 

به عنوان جمله اخلال بوده و داراي ميانگين  tuبردار حاوي ضرايب خودرگرسيونی است. 

∑كوواريانس -صفر و ماتريس واريانس st ها است. براي تکميل كردن فرايند ايجاد داده

به  ts شودفرض می MSهاي را بشناسيم، كه در مدل ts تغيير در رژيم است كه نحوهنياز 

 شود3اول ماركف زير ايجاد می مرتبه زنجيره وسيله

(5                                         )Pr ⟨st−j|{st−j}j=1

∞
 , |{yt−j}j=1

∞
⟩ = Pr{st|st−1 , ρ} 

ها است. براساس اين برداري متشکل از پارامترهاي احتمالات مربوطه به رژيم نكه در آ

 هاي مختلف را به دست آورد3توان احتمال انتقالات بين رژيمفرض می

(9                                 )Pij = Pr(st+1 = j|st = i) ∑ Pij = 1 ∀i,j∈ {1 … N} N
j=1 

                                                 
1 Glosten,Jagonnathan and Runkle (GJR-GARCH) 
2 Nelson 
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 (P)، ماتريس احتمال انتقالات N*Nاين احتمالات در يک ماتريس  با كنار هم قرار دادن

 آيد3 به صورت زير به دست می

(1                                                   )                      P = [
P11 ⋯ P1N

⋮ ⋱ ⋮
PN1 ⋯ PNN

] 

دهد و مقدار را نشان می iبعد از رژيم  jرژيم  (Pij)احتمال وقوع هر عنصر ماتريس فوق، 

ل هاي مختلف، مدآنها بين صفر و يک است. با لحاظ كردن امکان تغيير پارامترها در رژيم

VAR ی تبديل به مدل خطMSVAR شود3زير می 

(9                      )yt = {
V1 +  A11yt−1 + ⋯ + AP1yt−p +  ∑ ut      if  st = 1

1
2
1

VN + A1Nyt−1 + ⋯ + APNyt−p +  ∑ ut     if st = N
1
2
N

 

 داري زير را در نظر گرفت3 توان مدل تغيير رژيم بربراي معرفی اين مدل می

(4                                     )Yt = μ(st) + ∑ A(st)
i  (Yy−i − μ(st−i)) + εt(st)

P
i=1 

زاي مورد بررسی )در مطالعه بعدي شامل متغيرهاي درون nيک بردار  tyدر مدل فوق 

و اجزاي اخلال داراي توزيع نرمال با حاضر شامل نرخ تورم و نااطمينانی تورمی( بوده 

نيز از يک زنجيره ماركف  pts , ... ,1=است. متغير پنهان  (st)∑ميانگين صفر و واريانس 

رسی متغيرهاي مورد برهاي كند و بيانگر وضعيت رژيمبا احتمالات انتقال ثابت پيروي می

 (. 4،4449است )كرولزيگ

كه كدام قسمت مدل تغيير رژيم ماركوف وابسته به رژيم باشد،  ر اساس ايندر كل ب

توان هاي ممکن به دست آورد. براي مثال میتري را از حالتبندي جزئیتوان طبقهمی

(، MSI) 3(، عرض از مبداMSM (2هاي ماركف در ميانگينهايی از قبيل مدلحالت

( را مورد اشاره قرار MSH( 5در واريانس( و ناهمسانی MSA) 4پارامترهاي خودرگرسيون

داد. در حالت عمومی اگر برداري از متغيرهاي سري زمانی با توجه به مدل تغيير رژيم 

-توان مدلهاي مذكور می(، آنگاه از تركيب حالتMSVARماركف در نظر گرفته شود )

 v گين ونشانگر ميان µ( معرفی كرد، كه در آن4هاي جزئی ديگري را به صورت جدول )

 باشد.جمله عرض از مبدا می

 
                                                 

1 Krolzig 
2 Markov Switching Mean  
3 Markov Switching Intercept  
4 Markov Switching Autoregressive  
5 Markov Switching Heteroscedasticity  



...عليت گرنجري بين تورم و نااطمينانی تورمی در   

 

 ماركوف رژيم تغيير برداري خودرگرسيون هايمدل مختلف هايحالت(: 1) جدول

MSI MSM 
 

 متغير ثابت متغير ثابت

VAR  یخط MSI VAR  یخط MSM-VAR ثابت واريانس 

 متغير واريانس MSH-VAR MSIH-VAR MSH-VAR MSMH-VAR ثابت

MSA-VAR MSIA-VAR MSA-VAR MSMA-VAR ثابت واريانس 

-MSAH متغير
VAR 

MSIAH-
VAR 

MSAH-
VAR 

MSMAH-
VAR متغير واريانس 

 (4449منبع3 كرولزيگ )
در مطالعه حاضر، بردار متغيرهاي مورد نظر به صورت يک سيستم با دو متغير 

{yt = [y1,t, y2,t]} ويژگی با رداريب قابل بيان است. در اين حالت فرم خودرگرسيون 

 زير صورت به(  44) و( 42) معادله به ترتيب در توانمی را( ماركف رژيم تغيير) غيرخطی

 3كرد تعريف

Δy1,t = μy1
(st) + ∑ ϕy1,y1,k

(st)∆y1,t−1 + ∑ ϕy1,y2,k
(st)∆y2,t−k + z(st)uy1,t

(42     )  

∆y2.t = μy2
(st) + ∑ ϕy2,y1,k

(st)∆y1,t−1 + ∑ ϕy2,y2,k
(st)∆y2,t−k + z(st)uy2.t

 

 (44) 

 (41) uy1,t
  , uy2,t ≈nid(0,1) 

يک  t(sZ( باشد.می tبه عنوان متغير تصادفی است و بيانگر رژيم در زمان  tsكه در آن 

ضرايب خودرگرسيونی در سيستم معادلات فوق  ϕyiyj,kژيم بوده و ماتريس وابسته به ر

 دهنده مرتبه بهينه در مدل خودرگرسيون برداري خواهد بود.نيز نشان pاست. همچنين 

باشيم، در اين  4در رژيم  1yبه  2yبه فرض، درصدد بررسی وجود عليت از طرف متغير 

 3ردك بيان زير صورت به را صفر فرضيه توانمی گرنجري حالت براي انجام آزمون عليت
HO: ϕy1,y2.1

(st = 1) = ⋯ = ϕy1,y2.P
(st = 1) = 0 

و از طريق اعمال قيد بر روي مقادير  MS-VAR فرضيه صفر فوق با استفاده از مدل

ضرايب خودرگرسيونی قابل انجام است. در حقيقت با در نظر گرفتن فرضيه صفر مذكور، 

در معادله اول از  ϕy1,y2دار بودن پارامتر خودرگرسيونی وابسته به رژيم عنیم

به   2yخودرگرسيون برداري دو متغيره فوق، به معناي وجود رابطه عليت از سوي متغير 

1y  خواهد بود. 4در رژيم 



iA

iA
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 هابرآورد مدل و تجزيه و تحليل يافته -5
ه شده است. جهت برآورد مدل تحقيق از در اين بخش، نتايج برآورد مدل تحقيق ارائ

هاي ماهانه تورم )محاسبه شده با استفاده از شاخص قيمت مصرف كننده به قيمت داده

تا تيرماه  4:94( استفاده شده است. دوره زمانی تحقيق از فروردين ماه :4:9ثابت سال 

ران استخراج هاي مورد نياز از سايت بانک مركزي جمهوري اسلامی ايبوده و داده 4:41

هاي مربوط به متغير نااطمينانی تورمی نيز در اين مطالعه محاسبه شده شده است. داده

 كه در ادامه توضيحات بيشتري در اين زمينه ارائه شده است.

ست ده ب یهايی از سري نااطمينانی تورمقبل از برآورد مدل تحقيق لازم است تا تخمين

ته خودرگرسيون انباش هايمدل انواعايی متغير تورم، ضمن بررسی ايست آيد. در اين راستا

-بر اساس معنیدر نهايت براي نرخ تورم برآورد گرديد و  (ARIMA) 1ميانگين متحرک

به عنوان  ARIMA(1،4)يا همان  ARMA(1،4)داري ضرايب و مقدار آماره آكائيک مدل 

 هاين بررسی آزمونمعادله ميانگين شرطی براي نرخ تورم انتخاب گرديد. در ادامه ضم

لازم از قبيل وجود و يا عدم وجود ناهمسانی واريانس در جمله اختلال معادله ميانگين 

پرداخته شد. هدف از برآورد  GARCHهاي مختلف خانواده برآورد شده، به تخمين مدل

نيز بررسی اين موضوع بوده كه  یهاي مختلف جهت تخمين سري نااطمينانی تورممدل

 یبه نوع برآورد از سري نااطمينانی تورم یليت ميان تورم و نااطمينانی تورمآيا رابطه ع

، ARCH(1)هاي حساس است يا نه؟ در اين راستا سه تخمين مختلف با استفاده از مدل

(4،4)TGARCH  (4،4)وEGARCH  انجام گرفته و نتايج حاصل براي برآورد مدلMS-

VAR مختلف  . با اين توصيف، سه مدل1بکار گرفته شدVAR-MS  برآورد شد كه در

هاي مختلف همچنين مدل ( مشخص شده است.:( تا )4ادامه نتايج آنها با عناوين مدل )

MS-VAR ( به آنها اشاره شد، تحت حالت4كه در جدول ) هاي متعددي از قبيل مدل

زم از هاي لارژيم برآورد شده و با توجه به نتايج آزمون 1رژيم و  :رژيم،  1خطی، مدل با 

قبيل آزمون خطی بودن مدل و مقادير آماره آكائيک، نسبت به انتخاب مدل بهينه اقدام 

 توان مدلهاي مربوطه بيانگر اين بود كه میشده است. نتايج برآوردهاي متعدد و آزمون

MS-VAR  رژيم و امکان تغيير  1از مرتبه دوم )طول وقفه در خودرگرسيون برداري( با

                                                 
1 Autoregressive Integration moving Average 

به شکل   EGARCHو  GARCH ،TGARCH هايجويی در حجم مطالب، از ارائه نتايج مدلجهت صرفه 2

 جزئی خودداري شده است.



...عليت گرنجري بين تورم و نااطمينانی تورمی در   

-VAR(1م را به عنوان مدل بهينه انتخاب كرد. به عبارت ديگر مدل )ضرايب در هر رژي

(1)MSMAH .به عنوان مدل بهينه در اين تحقيق انتخاب شده است 

نتايج حاصل از برآورد مدل تغيير رژيم برداري براي سري تورم و نااطمينانی تورمی 

((4)ARCH) ( ارائه شده است.1( در جدول )4تحت عنوان مدل ) 
 تغيير امكان با برداري خودرگرسيون ،(1) مدل برآورد نتايج(: 2) جدول

 *(ARCH(1)) تورمي نااطميناني و تورم ميان ماركف رژيم
 تورمی نااطمينانی معادله تورم معادله ضرايب

 1 رژيم 4 رژيم 1 رژيم 4 رژيم
C (مبدا از عرض) 24:5/2- 

(141/2) 
2429/2 

(222/2) 
11::/2- 

(222/2) 
2415/2 

(222/2) 
(4-)Inf 1211/2 

(429/2) 
11:1/2 

(225/2) 
2514/9 

(222/2) 
:591/2- 

(222/2) 
(1-)Inf :951/2 

(24:/2) 
49:1/2 

(2:1/2) 
1919/4- 

(211/2) 
1419/2 

(224/2) 
(4-)vol 2915/2 

(255/2) 
2415/2- 

(221/2) 
2444/2 

(941/2) 
2411/2 

(229/2) 
(1-)vol 2141/2 

(::2/2) 
211:/2 

(211/2) 
4551/2- 

(222/2) 
2491/2 

(222/2) 
Linearity LR-test 4/5149 

(222/2) 
AIC 414/44-  

 𝒳2(d) ضرايب روي محدوديت برقراري آزمون

2(=1-)Inf(=1-)Inf - - 919/191 
(222/2) 

491/12 
(222/2) 

2(=1-)vol(=1-)vol 144:/1 
(4459/2) 

:999/44 
(22:1/2) 

- - 

 داري ضرايب است.       اعداد داخل پرانتز بيانگر سطح معنی*       

 منبع3 محاسبات تحقيق

نيز مربوط به سري برآورد شده نااطمينانی  volانگر متغير تورم بوده و بي Infدر جدول فوق 

بيانگر سري نااطمينانی  volتورمی است )در تمامی جداول مربوط به نتايج تخمين مدل، 

روش مختلف برآورد شده و در عنوان جدول به شيوه برآورد سري  :است كه با استفاده از 

هاي هموار شده، كه بيانگر قرارگيري ي احتمالمورد نظر اشاره شده است(. نمودارها

مشاهدات در هر رژيم است و همچنين دوره زمانی هر رژيم در پيوست تحقيق ارائه شده 

معادله غير خطی براي تورم و نااطمينانی تورمی است و در هر  1است. جدول فوق شامل 

است. همانطور كه معادله نيز ضرايب برآورد شده به تفکيک براي دو رژيم گزارش شده 

( قابل ملاحظه است، نتايج آزمون خطی بودن مدل خودرگرسيون برداري 1در جدول )
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(linearity LR-test دلالت بر رد فرضيه خطی بودن مدل دارد. همچنين در اين جدول )

 نتايج آزمون صفر بودن همزمان ضرايب برآورد شده نيز گزارش شده است. 

تفسير نتايج مربوط به برآورد  (،1در خصوص جدول ) با در نظر گرفتن توضيحات فوق

مدل تغيير رژيم برداري براي سري تورم و نااطمينانی تورمی محاسبه شده از طريق فرايند 

(4)ARCH 3به صورت زير قابل بيان است 

 34 شرايط تورمی بالا و نااطمينانی زياد در تورم4در رژيم 

  با اينکه وقفه اول  -تورمی به تورمعدم وجود رابطه عليت از سوي نااطمينانی

دار است و درصد معنی 42متغير نااطمينانی تورمی در معادله تورم در سطح 

توان از آن به عنوان شاهدي مبنی بر وجود رابطه عليت ميان تورم و می

نااطمينانی تورمی در شرايط تورمی بالا و نااطمينانی تورمی زياد، ياد كرد ولی 

ر بودن توأمان هر دو ضريب متغير نااطمينانی تورمی بيانگر آزمون محدوديت صف

اين است كه هر دو وقفه نااطمينانی تورمی در معادله تورم به لحاظ آماري 

توان با صراحت ادعا كرد كه نااطمينانی دار نبوده است. بنابراين در كل نمیمعنی

 تورمی عليت گرنجري تورم است.

 وقفه اول متغير تورم در  -ه نااطمينانی تورمیوجود رابطه عليت از سوي تورم ب

دار درصد معنی 4معادله نااطمينانی تورمی مثبت و به لحاظ آماري در سطح 

است. بنابراين با افزايش تورم )در شرايط تورمی بالا(، نااطمينانی تورمی نيز 

درصد  5يابد. علامت وقفه دوم اين متغير منفی بوده و در سطح افزايش می

دار است. اين نتيجه بيانگر اين است كه بعد از دو دوره به دنبال افزايش معنی

-شود. در كل با توجه به سطح معنیتورم، از نااطمينانی در مورد تورم كاسته می

داري ضرايب و مقادير جبري ضرايب برآورد شده متغير با وقفه تورم در معادله 

د كه رابطه عليت مثبت ميان توان اظهار كر، می4نااطمينانی تورمی در رژيم 

تورم و نااطمينانی تورمی وجود دارد. به نحوي كه در شرايط تورمی بالا و 

                                                 
ها با توجه به توزيع احتمال مشترک متغيرها هاي خودرگرسيون برداري با امکان تغيير رژيم، شناسايی رژيمدر مدل 4

-مطالعه حاضر نيز پس از برآورد مدل، به تفکيک مقادير متغيرهاي مورد نظر با استفاده از احتمال گيرد. درانجام می

هاي هموار شده اقدام نموده و سپس با مقايسه مقادير ميانگين مشاهدات تفکيک شده ملاحظه شد كه ميانگين 

 1نسبت به رژيم  4در رژيم  هاي گزارش شده در اين تحقيق(مشاهدات هر دو متغير مورد نظر )در تمامی مدل

نيز بيانگر  1شرايط تورمی بالا و نااطمينانی بالا در تورم معرفی شده و رژيم براي  4بزرگتر بوده است. بنابراين رژيم 

 شرايط با تورم پايين و نااطمينانی تورمی پايين در نظر گرفته شده است.



...عليت گرنجري بين تورم و نااطمينانی تورمی در   

نااطمينانی تورمی زياد، افزايش تورم موجب افزايش نااطمينانی در تورم شده 

 شوند.تاييد می (4441( و بال )4411فريدمن )است. بدين ترتيب فرضيه 

 و نااطمينانی كم در تورم 3 شرايط تورمی پايين1در رژيم 

 با توجه به سطح معنی -وجود رابطه عليت از سوي نااطمينانی تورمی به تورم-

شود كه در شرايط داري ضرايب و مقادير جبري ضرايب برآورد شده، ملاحظه می

تورمی پايين و نااطمينانی كم در تورم، افزايش نااطمينانی تورمی موجب كاهش 

ثبات فدرال رزرو يا فرضيه هلند بر تاييد فرضيه  در تورم شده است كه دال

 باشد.می (4445)

 افزايش تورم هم در رژيم  -وجود رابطه عليت از سوي تورم به نااطمينانی تورمی

به عنوان عليت گرنجري نااطمينانی تورمی است. نتايج برآورد  1و هم در رژيم  4

جر به كاهش نااطمينانی ، افزايش تورم در نهايت من1دهد كه در رژيم نشان می

 شود.تاييد می (4491فرضيه پورگرامی و ماسکوس ) شود، لذاتورمی می

( حاوي نتايج مربوط به برآورد مدل تغيير رژيم برداري براي سري تورم و :جدول )

است. با توجه به معيار  TGARCH(4،4)نااطمينانی تورمی محاسبه شده از طريق فرايند 

 1(، وقفه بهينه مدل خودرگرسيون برداري مورد نظر برابر با AICاطلاعاتی آكائيک )

تعيين شده و نتايج آزمون خطی بودن مدل نيز حاكی از رد فرضيه صفر مبنی بر مدل 

داري آماري با توجه به مبانی نظري تحقيق و معنی خودرگرسيون برداري خطی است.

توان به صورت زير ( را می:)ضرايب برآورد شده، تفسير مربوط به نتايج ارائه در جدول 

 بيان نمود3

 3 شرايط تورمی بالا و نااطمينانی زياد در تورم4در رژيم 

  با توجه به نتايج گزارش  -عدم رابطه عليت از سوي نااطمينانی تورمی به تورم

) 4شود كه در معادله مربوط به تورم و در رژيم ( ملاحظه می:شده در جدول )

م بالا و نااطمينانی زياد در تورم است(، هر يک از ضرايب كه متناظر با شرايط تور

دار به لحاظ آماري معنی (vol(-1)و  vol(-4))متغير با وقفه نااطمينانی تورمی 

نبوده است. نتايج برقراري محدوديت روي ضرايب نيز مؤيد اين مطلب بوده و 

ورمی بالا، رابطه ( در شرايط تورم و نااطمينانی ت4توان بيان نمود كه در مدل )می

 عليت از سوي نااطمينانی تورمی به تورم وجود ندارد. 
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  نتايج مربوط به معنی -وجود رابطه عليت از سوي تورم به نااطمينانی تورمی-

داري ضرايب برآورد شده در معادله نااطمينانی تورمی حاكی از آن است كه هم 

تورم به نااطمينانی تورمی ، وجود رابطه عليت از سوي 1و هم در رژيم  4در رژيم 

توان رد كرد. به عبارت ديگر در شرايط تورم پايين و نااطمينانی كمتر، را نمی

رود. همچنين در تورم به عنوان عليت گرنجري نااطمينانی تورمی به شمار می

هر دو رژيم مورد بررسی، افزايش تورم موجب افزايش نااطمينانی تورمی شده 

 گيرند.مورد تاييد قرار می (4441( و بال )4411) فريدمناست. لذا فرضيه 

 3 شرايط تورمی پايين و نااطمينانی كم در تورم1در رژيم 

  در 4مشابه نتايج رژيم  -عدم رابطه عليت از سوي نااطمينانی تورمی به تورم ،

نيز هر يک از ضرايب متغير با وقفه نااطمينانی تورمی به لحاظ آماري  1رژيم 

 . بنابراين رابطه عليت از نااطمينانی تورمی به تورم وجود ندارد. دار نيستمعنی

 ن فريدمتاييد فرضيه  -وجود رابطه عليت از سوي تورم به نااطمينانی تورمی

 .(4441( و بال )4411)
(، خودرگرسيون برداري با امكان تغيير 2(: نتايج برآورد مدل )3جدول )

 (TGARCH (1,1)) رژيم ماركف ميان تورم و نااطميناني تورمي
 معادله نااطمينانی تورمی معادله تورم ضرايب

 1رژيم  4رژيم  1رژيم  4رژيم 
C )21:9/2 )عرض از مبدا 

(224/2) 
229:/2 

(222/2) 
22:1/2- 

(25:/2) 
2221/2- 

(222/2) 
(4-)Inf 2554/2 

(944/2) 
:19/2 

(222/2) 
155/2 

(222/2) 
4124/2 

(222/2) 
 (1-)Inf 2444/2 

(411/2) 
494:/2 

(294/2) 
4195/2- 

(211/2) 
2521/2- 

(222/2) 
(4-)vol 2911/2 

(91:/2) 
1955/2- 

(:4:/2) 
9545/2 

(222/2) 
4:41/2 

(222/2) 
(1-)vol 4494/2- 

(114/2) 
1991/2 

(114/2) 
2954/2 

(512/2) 
21:1/2- 

(222/2) 
Linearity LR-test 1/1:49 

(222/2) 
AIC 115/41-  

 𝒳2(d)دوديت روي ضرايبآزمون برقراري مح

2(=1-)Inf(=4-)Inf  - - 119/111 
(222/2) 

114/941 
(222/2) 

2(=1-)vol(=4-)vol  1411/2 
(941/2) 

5499/4 
(154/2) 

- - 

 منبع3 محاسبات تحقيق



...عليت گرنجري بين تورم و نااطمينانی تورمی در   

( نتايج مربوط به برآورد مدل تغيير رژيم برداري براي سري تورم و نااطمينانی 1در جدول )

 گزارش شده است.  EGARCH(4،4)از طريق فرايند تورمی محاسبه شده 
(، خودرگرسيون برداري با امكان تغيير 3(: نتايج برآورد مدل )4جدول )

 (EGARCH(1,1)رژيم ماركف ميان تورم و نااطميناني تورمي )

 معادله نااطمينانی تورم معادله تورم ضرايب
 1رژيم  4رژيم  1رژيم  4رژيم 

C )2442/2 )عرض از مبدا 
(224/2) 

2259/2 
(222/2) 

22:9/2- 
(224/2) 

2229/2- 
(222/2) 

 (4-)Inf 2455/2 
(:11/2) 

:514/2 
(225/2) 

9:11/2 
(222/2) 

1144/2 
(222/2) 

 (1-)Inf 2415/2 
(954/2) 

::41/2 
(224/2) 

:419/2- 
(222/2) 

4294/2- 
(222/2) 

 (4-)vol 2214/2- 
(492/2) 

4244/2- 
(224/2) 

1:44/4 
(222/2) 

2422/4 
(222/2) 

 (1-)vol 2:24/2- 
(424/2) 

911:/2 
(249/2) 

1919/2- 
(222/2) 

1412/2- 
(222/2) 

Linearity LR-test 2/11:2 
(222/2) 

AIC 919/49-  

 𝓍2(d)آزمون برقراري محدوديت روي ضرايب

2(=1-)Inf(=4-)Inf  - - 111/4:9 
(222/2) 

49/4591 
(222/2) 

 2(=1-)vol(=4-)vol 1294/2 
(4241/2) 

1124/49 
(2224/2) 

- - 

 منبع3 محاسبات تحقيق

در جدول فوق نيز علاوه بر ضرايب برآورد شده مدل خودرگرسيون برداري، نتايج مربوط 

زمون خطی بودن مدل، مقدار آماره آكائيک و نتايج آزمون برقراري محدوديت روي به آ

(، نتيجه آزمون خطی 1ضرايب ارائه شده است. با توجه به نتايج گزارش شده در جدول )

بودن مدل، دلالت بر رد فرضيه صفر دارد. نتايج آزمون برقراري محدوديت روي ضرايب 

ضرايب مربوط به متغير وقفه نااطمينانی تورمی در معادله  نيز بيانگر اين است كه به غير از

ها دليلی براي عدم رد فرضيه صفر مبنی بر صفر بودن ، در ساير حالت4تورم و در رژيم 

داري آماري همزمان ضرايب متغيرها وجود ندارد. در ادامه، ضمن در نظر گرفتن معنی

تايج اصلی به صورت زير بيان ضرايب برآورد شده مدل خودرگرسيون برداري، تفسير ن

 شده است3
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 3 شرايط تورمی بالا و نااطمينانی زياد در تورم4در رژيم 

 در معادله مربوط به  -عدم وجود رابطه عليت از سوي نااطمينانی تورمی به تورم

، هر يک از ضرايب متغير با وقفه نااطمينانی تورمی به لحاظ 4تورم و در رژيم 

ست. نتايج برقراري محدوديت روي ضرايب نيز مؤيد اين دار نبوده اآماري معنی

( در شرايط تورم و نااطمينانی 4توان بيان نمود كه در مدل )مطلب بوده و می

 تورمی بالا، رابطه عليت از سوي نااطمينانی تورمی به تورم وجود ندارد. 

 روقفه اول و دوم متغي -وجود رابطه عليت از سوي تورم به نااطمينانی تورمی 

درصد  4تورم در معادله نااطمينانی تورمی مثبت و به لحاظ آماري در سطح 

دار است. با توجه مقادير جبري ضرايب برآورد شده متغير با وقفه تورم در معنی

توان اظهار كرد كه رابطه عليت مثبت ، می4معادله نااطمينانی تورمی در رژيم 

نحوي كه در شرايط تورمی بالا و  ميان تورم و نااطمينانی تورمی وجود دارد. به

نااطمينانی تورمی زياد، افزايش تورم موجب افزايش نااطمينانی در تورم شده 

 گيرد.صورت می (4441( و بال )4411فريدمن )است. بنابراين تاييد فرضيه 

 3 شرايط تورمی پايين و نااطمينانی كم در تورم1در رژيم 

 وقفه اول متغير نااطمينانی -ورمی به تورموجود رابطه عليت از سوي نااطمينانی ت 

دار است. درصد معنی 4تورمی در معادله تورم منفی و به لحاظ آماري در سطح 

بنابراين با افزايش نااطمينانی تورمی )در شرايط تورمی بالا(، تورم نيز افزايش 

دار درصد معنی 5يابد. علامت وقفه دوم اين متغير مثبت بوده و در سطح می

ت. اين نتيجه بيانگر اين است كه بعد از دو دوره به دنبال افزايش نااطمينانی اس

داري شود. در مجموع با توجه به سطح معنیتورمی، از ميزان تورم كاسته می

توان بيان كرد كه در شرايط ضرايب و مقادير جبري ضرايب برآورد شده، می

طمينانی تورمی موجب كاهش تورمی پايين و نااطمينانی كم در تورم، افزايش ناا

 (4445ثبات فدرال رزرو يا فرضيه هلند )در تورم شده است. به طوري كه فرضيه 

 شود.تاييد می

 وقفه اول متغير تورم در  -وجود رابطه عليت از سوي تورم به نااطمينانی تورمی

دار درصد معنی 4معادله نااطمينانی تورمی مثبت و به لحاظ آماري در سطح 

ابراين با افزايش تورم )در شرايط نااطمينانی تورمی زياد(، نااطمينانی در است. بن

 4يابد. علامت وقفه دوم اين متغير منفی بوده و در سطح تورم نيز افزايش می



...عليت گرنجري بين تورم و نااطمينانی تورمی در   

توان ادعا كرد كه تورم به عنوان علت دار است. بر اين اساس میدرصد معنی

ير ضرايب برآورد شده، در گرنجري نااطمينانی تورمی بوده و با توجه به مقاد

مجموع افزايش تورم موجب افزايش نااطمينانی تورمی شده است. تاييد فرضيه 

 .(4441( و بال )4411فريدمن )

بين تورم  عليت رابطه وجود آزمون  ( خلاصه نتايج5بندي كلی در جدول )در يک جمع

 .است شده آورده مختلف هايمدل برآورد اساس و نااطمينانی تورمی بر
 هاي مختلف (: نتايج كلي آزمون وجود رابطه عليت در مدل5جدول )

-وضعيت

هاي مورد 
 بررسی

فرضيه 
 مورد نظر

 MS-VARمتغيرهاي لحاظ شده در مدل 

تورم و نااطمينانی 
 یتورم

(ARCH(1)) 

تورم و نااطمينانی 
 یتورم

(TGARCH(1,1)) 

تورم و نااطمينانی 
 یتورم

(EGARCH(1,1)) 

 4رژيم
م بالا و )تور

نااطمينانی 
در تورم 

 بالا(

عليت از 
سوي 

نااطمينانی 
تورم به 
 تورمی

شواهدي مبنی بر 
وجود رابطه عليت 

 يافت نشد.

شواهدي مبنی بر 
وجود رابطه عليت 

 يافت نشد.

شواهدي مبنی بر 
وجود رابطه عليت يافت 

 نشد.

عليت از 
سوي تورم 

به 
نااطمينانی 

 تورمی

عدم رد فرضيه 
( 4411فريدمن )
 (4441و بال )

فريدمن عدم رد فرضيه 
( و بال 4411)

(4441) 

فريدمن عدم رد فرضيه 
 (4441( و بال )4411)

 1رژيم 
)تورم 

پايين و 
نااطمينانی 
در تورم 
 پايين(

 از عليت
 سوي

 نااطمينانی
 به تورمی
 تورم

عدم رد  فرضيه 
بانک مركزي 

ا ي تثبيت كننده
فرضيه هلند 

(4445) 

شواهدي مبنی بر 
جود رابطه عليت و

 يافت نشد.

عدم رد  فرضيه بانک 
ا ي مركزي تثبيت كننده

 (4445فرضيه هلند )

 از عليت
 تورم سوي

 به
 نااطمينانی

 تورمی

عدم رد  فرضيه 
پورگرامی و 

 (4491ماسکوس)

فريدمن عدم رد فرضيه 
( و بال 4411)

(4441) 

فريدمن عدم رد فرضيه 
 (4441( و بال )4411)

 هاي تحقيقورد مدلمنبع3 نتايج برآ
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 يريگجهينت -9
با توجه به برآوردهاي مختلف از سري نااطمينانی تورمی و در نظر گرفتن امکان وجود 

معادله مختلف براي نااطمينانی  9تغيير رژيم در روابط ميان تورم و نااطمينانی تورمی، 

شده، وجود رابطه معادله برآورد  9تورمی برآورد شده و نتايج حاكی از آن است كه در هر 

 9مورد از  5توان رد كرد. در اين ميان در عليت از سوي تورم به نااطمينانی تورمی را نمی

( تاييد شده است. اين فرضيه 4441( و بال )4411حالت برآورد شده، فرضيه فريدمن )

بينی شقابل پيهاي عجولانه و غيركند كه به دنبال افزايش تورم، بدليل سياستبيان می

يابد. در چنين شرايطی هاي آتی افزايش میي تورمنهادهاي پولی، نااطمينانی در زمينه

وانند تتر بوده و فعالان اقتصادي نمیهاي آينده نيز مشکلبينی تورم براي دورهامکان پيش

ود هاي خهاي مناسبی را جهت قبض يا بسط فعاليتريزيها، برنامهبر ميناي روند قيمت

هاي تحقيق، فقط در يک مورد ام دهند. همچنين بر اساس نتايج برآورد مدلدر آينده انج

راستا با ( مورد تاييد قرار گرفته است. اين نتايج هم4491فرضيه پورگرامی و ماسکوس )

(، كميجانی و 4:99(، دهمرده و همکاران )4:95نتايج ارائه شده توسط تشکينی )

 است. (4:41( و كميجانی و همکاران )4:94غلامی)

در مورد وجود رابطه عليت از سوي نااطمينانی تورمی به تورم نيز بايد عنوان كرد كه در 

حالت وجود رابطه عليت از سوي  1معادله مختلف برآورد شده در مورد تورم، فقط در  9

مورد نيز رابطه عليت به نحوي  1توان رد كرد. در اين نااطمينانی تورمی به تورم را نمی

ايش نااطمينانی تورمی منجر به كاهش نرخ تورم شده است. به عبارت ديگر است كه افز

توان شواهدي مبنی بر عدم رد فرضيه هلند هاي برآورد شده میمورد از مدل 1فقط در 

 ( يا فرضيه بانک مركزي تثبيت كننده به دست آورد.4445)
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 .:44-142، :1، اقتصادي

(. مدل سازي نااطمينانی تورمی 4:99دهمرده، نظر.، صفدري، مهدي، و پورشهابی، فرشيد ) -1

 .11-41، 52، اقتصاديهاي فصلنامه پژوهشها و سياستدر اقتصاد ايران. 

. رابطه بين تورم و نااطمينانی (4:41صمدي، علی حسين، و مجدزاده طباطبائی، شراره ) -:
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 پيوست:

 MSVAR-ARCH در مدل 2و رژيم  1(: احتمالات انتقال ميان رژيم 1نمودار )

 منبع3 محاسبات تحقيق

 

 MSVAR-ARCH(: طبقه بندي مشاهدات در مدل 6جدول)

2 رژيم زماني دوره 1 رژيم زماني دوره  

(5)1332-(6)1361  (8)1332-(6)1332  

(1)1333-(1)1332  (5)1333-(2)1333  

(11)1334-(6)1333  (12)1334-(11)1334  

(8)1335-(1)1335  (3)1336-(1)1335  

(4)1336-(4)1336  (12)1336-(5)1336  

(4)1333-(1)1333  (12)1333-(5)1333  

(5)1338-(1)1338  (3)1331-(6)1338  

(5)1331-(4)1331  (1)1384-(6)1331  

(5)1384-(2)1384  (5)1383-(6)1384  

(3)1383-(6)1383  (11)1383-(8)8313  

(12)1383-(11)1383  (6)1311-(1)1388  

(12)1311-(3)1311  (4)1314-(1)1312  

(5)114-(5)1314  (3)1314-(6)1314  

ميرژ هر در گرفته قرار مشاهدات تعداد  

4: 124 

ميرژ هر دوام دوره متوسط  

1 49 
 منبع3 محاسبات تحقيق
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 MSVAR-TGARCH در مدل 2و رژيم  1(: احتمالات انتقال ميان رژيم 2نمودار )

 منبع3 محاسبات تحقيق
 

 MSVAR-TGARCH(: طبقه بندي مشاهدات در مدل 7جدول)

2 رژيم زماني دوره 1 رژيم زماني دوره  

(3)1361-(6)1361  (8)1361-(8)1361  

(6)1331-(1)1361  (5)1331-(4)1331  

(6)1331-(6)1331  (3)1331-(3)1331  

(2)1332-(8)1331  (8)1332-(3)1332  

(11)1332-(1)1332  (11)1332-(11)1332  

(1)1333-(12)1332  (6)1333-(2)1333  

(11)1334-(3)1333  (12)1334-(11(1334)  

(3)1335-(1)1335  (5)1335-(4)1335  

(3)1335-(6)1335  (11)1336-(8)1335  

(3)1333-(12)1336  (12)1333-(4)1333  

(5)1338-(1)1338  (1)1338-(6)1338  

(11)1338-(11)1338  (4)1331-(11)1338  

(5)1331-(5)1331  (1)1384-(6)1331  

(3)1384-(2)1384  (5)1383-(4)1384  

(3)1383-(6)1383  (6)1311-(8)1383  

(1)1311-(3)1311  (11)1311-(8)1383  

(12)1311)-(11)1311  (3)1314-(1)1312  

ميرژ هر در گرفته قرار مشاهدات تعداد  

11 119 

ميرژ هر دوام دوره متوسط  

1 4: 

تحقيق3محاسبات منبع  
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 MSVAR-EGARCH در مدل 2و رژيم  1(: احتمالات انتقال ميان رژيم 3نمودار )

 منبع3 محاسبات تحقيق
 

 

 
 

 
 

 

 (: طبقه بندي مشاهدات در مدل8جدول) 

MSVAR-EGARCH 
 2 رژيم زماني ورهد 1 رژيم زماني دوره

(2)1333-(6)1361 (5)1333-(3)1333 

(2)1334-(6)1333 (3)1334-(3)1334 

(4)1336-(4)1334 (11)1336-(5)1336 

(3)1333-(11)1336 (11)1333-(4)1333 

(5)1338-(12)1333 (1)1338-(6)1338 

(11)1338-(11)1338 (12)1383-(11)1383 

(2)1384-(1)1384 (4)1383-(3)1384 

(3)1383-(5)1383 (6)1311-(8)1383 

(12)1311-(3)1311 (2)1312-(1)1312 

(5)1312-(3)1312 (3)1314-(6)1312 

 ميرژ هر در گرفته قرار مشاهدات تعداد

425 441 

 ميرژ هر دوام دوره متوسط

42 44 

 تحقيق محاسبات 3منبع


