
 

 پژوهشي مطالعات اقتصاديِ كاربردي ايران  -فصلنامه علمي

 1315، تابستان 18ي م، شمارهپنجسال 

 711-741صفحات: 
 
 

 

 Email: s.ebrahimi@mbri.ac.ir ول(مسئنویسنده *مرکزی )پژوهشکده پولی و بانکی بانک  استادیار. 7

مدیر گروه مدلسازی و  شریفدانشگاه صنعتی استادیار گروه اقتصاد  .2
 پژوهشکده پولی و بانکی  تصادیاق

Email: seyedali.madanizadeh@gmail.com 

 

 
 در ایران ثر بر آنؤتغییرات گذر نرخ ارز و عوامل م

 
 *7سجاد ابراهیمی

 2هزادعلی مدنیسید
 

 9۴/0۳/9۲1۵تاریخ پذیرش:                ۳۲/0۶/9۲1۴ تاریخ دریافت:

 چکیده

ذارانی گبرای سیاست روازاین .قرار دهدتأثیر ها را تحت تواند سطح عمومی قیمتمی داردبا توجه به ماهیتی که نرخ ارز 
 ژوهشپناپذیر است. در این اجتناب ییرات نرخ ارز بر تورمبررسی چگونگی اثرگذاری تغکه هدفشان کنترل تورم است، 

و  شدهمحاسبه SVAR با استفاده از مدلایران  )گذر نرخ ارز( در اقتصاد های داخلیتغییرات نرخ ارز بر قیمتتأثیر میزان 
تا  7۷17های در اقتصاد ایران بین سالگذر نرخ ارز  ،آمدهدستبهاست. بر اساس نتایج  شدهبررسیبر آن مؤثر عوامل 
نده یدکنهای تولبیشتر از قیمت کنندهسبد مصرف. همچنین گذر نرخ ارز در تخمین زده شده استدرصد  41تا  ۷1بین  7۷۳۷

 . همچنین کاهششده استدهد که بازتر شدن اقتصاد باعث افزایش گذر نرخ ارز علاوه نتایج نشان میبه ثر است.مؤ
 راندر ای گذر نرخ ارزدر های با تورم پایین کاهش دوره اما ؛تواند باعث کاهش گذر نرخ ارز شودمینوسانات تورم و نرخ ارز 

اده گذاری تورم اتفاق افتهای پولی با ثبات و هدفکاهش گذر نرخ ارز با اجرای سیاست. در بسیاری از کشورها دهدرخ نمی
 ثرترین راه در جهت کاهش گذر نرخ ارز باشد.ؤرسد ماست که به نظر می

 

 گذر نرخ ارز، تورم، قیمت واردات :هایدواژهکل

 

 JEL: E31 ,F31بندی طبقه
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 مقدمه. 1
 مستقیم و غیرمستقیمتأثیر نرخ ارز یکی از متغیرهای اصلی اقتصاد کلان است که هم تحت 

 حالت تعادلی آن با توجه به وضعیت اقتصادای است که لفهؤهای دولت قرار دارد و هم مگذاریسیاست
ذاری طور مستقیم و یا از طریق اثرگهتوانند بگذاران میسیاست روینازاگردد. زا تعیین میصورت درونبه

ست، تغییرات نرخ ارز چی أاما فارغ از اینکه منش؛ باشندمؤثر بر وضعیت اقتصاد بر تغییرات نرخ ارز 
شود ای است که باعث میهای مختلف نکتههای داخلی از کانالاثرگذاری نرخ ارز بر قیمت

خود این نکته  هایداشته باشند و در سیاست گذاران توجه بیشتری به چگونگی تغییرات نرخ ارزسیاست
تواند پاسخ یکه م یسؤالتواند باعث تغییر در نرخ تورم شود. البته را لحاظ کنند که تغییرات نرخ ارز می

های داخلی قیمت چگونهگذاران مفید باشد این است که تغییر در نرخ ارز به چه میزان و آن برای سیاست
 کند.ثر میأرا مت

های کشورها و بخش ها،های داخلی در زماناثر تغییرات نرخ ارز بر قیمتس مطالعات مختلف، بر اسا
ی داخلی هااست و لازم است که اثر نرخ ارز بر قیمت متفاوت ،مختلف اقتصادی با توجه به عوامل متعدد

ن اثرگذار، رابطه بی هایلفهؤمجزا مورد بررسی قرار گیرد تا با توجه به م طوربهدر هر بازار و هر بخشی 
گذاری که هدف آن کنترل تورم است، برای سیاست روینازاهای داخلی تبیین شود. نرخ ارز و قیمت

 مطالعات روینازاحائز اهمیت است. های داخلی تغییرات ارزی بر قیمت گذاریاثرچگونگی  بررسی
های داخلی تحت قیمت های کالاهای وارداتی وای در خصوص اثرگذاری نرخ ارز بر قیمتگسترده

 انجام شده است. 7عنوان گذر نرخ ارز
سازی سیاست ارزی )مانند یکسانتأثیر گذشته تحت  هایاز طرف دیگر، نرخ ارز در ایران در سال

های المللی و شوکهای بینتحریم ناشی از) بیرونیهای شوک نرخ ارز، چند نرخی کردن نرخ ارز و ...( و
ران با در اقتصاد ایرسد که می به نظربا توجه به مشاهدات داشته است. زیادی نوساناتی ( قیمت نفت

ت ، این تغییراکالاهای مصرفی توجهقابلتوجه به واردات محور بودن برخی تولیدات داخلی و واردات 
محاسبه گذر نرخ ارز برای اقتصاد ایران،  روینازاهای داخلی داشته باشد. بر قیمت یتوجهقابلارزی اثر 

دف کنترل گذاری که هتواند برای سیاستبر تغییرات آن میمؤثر بررسی تغییرات آن و شناسایی عوامل 
 باشد. یتاهمتورم را دارد، حائز 

 نجیهای اقتصادسبا استفاده از مدل ،یرانبا توجه به اهمیت گذر نرخ ارز برای اقتصاد ا، در این مقاله
، دهشانجامنین با توجه به مطالعات همچکنیم. گذر نرخ ارز و تغییرات آن در طول زمان را محاسبه می

 است. شدهیبررسثر بر تعیین و تغییر در گذر نرخ ارز شناسایی و ؤعوامل م

                                                           

نرخ ارز بر  ییراتاست و در این مقاله منظور اثر تغ "Exchange rate pass through (ERPT)"ترجمه « گذر نرخ ارز» .7
ضریب »،«اثر انتقالی نرخ ارز»توان از های دیگری نیز از این عبارت وجود دارد که میکننده است. البته ترجمهشاخص قیمت مصرف

 نام برد.  « درجه عبور نرخ ارز»و «  نفوذ نرخ ارز
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شود. در بخش سوم در این خصوص مرور می شدهانجامدر ادامه ادبیات موضوع و مطالعات نظری 

مدل استفاده از شود. در بخش چهارم با انجام می SVARبرآوردی از گذر نرخ ارز با استفاده از مدل 
نیز اثر عوامل مختلف  بعدیدر بخش شود. برآورد می 7زمانطول گذر نرخ ارز در تغییرات  کالمن فیلتر

 گیرد.گیری صورت میبندی و نتیجهدر انتها نیز جمع شود.تغییرات گذر نرخ ارز ارائه میبر 
 

 موضوعنظری و تجربی ادبیات . 2
های داخلی اثرگذار است. مجرای مستقیم هم از مجرای مستقیم و هم غیرمستقیم بر قیمت ارز نرخ

 گذاردمی اثر واردات هایقیمت بر ارز نرخ تغییرات اول مرحله در. است یادومرحله اثرگذاری نرخ ارز
 رب واردات قیمت در تغییر بعد مرحله در و شودمی مطرح واردات هایقیمت بر ارز نرخ گذر عنوانبه که

 را اثرپذیری میزان تواندمی مربوط هایلفهؤم مرحله هر در طبیعتاً. بود خواهد اثرگذار داخلی هایقیمت
 .دهد قرارتأثیر  تحت

 بازارهای در کالاها پذیریاثرگذاری نرخ ارز بر رقابت واسطهبهها اثر غیرمستقیم نرخ ارز بر قیمت
 خارجی برای خریداران داخلی کالاهای شدن ارزان باعث داخلی پول ارزش تضعیف المللی است.بین
 داخلی، بازار در تقاضا مازاد ایجاد با .شودمی کل تقاضایافزایش  و صادرات افزایش به منجر که شده

 ثابت اسمی دستمزد سطح مدتکوتاه در قراردادها، در ازآنجاکه .یابدمی افزایش داخلی هایقیمت سطح

 گذشت با .یابدمی افزایش نیز تولید و یافته نزولی سیر تحولات این یجهنت در واقعی دستمزد سطح ،است

 هاقیمت سطح تولید، هزینه افزایش با رسندمی خود اولیه سطح به و شوندمی تعدیل دستمزدها که زمان

 سطح در دائمی افزایش موجب پول، ارزش کاهش بنابراین. یابدمی کاهش تولید نتیجه در و افزایش

 .(7۷11)خوشبخت و اخباری،  شودمی تولید در موقتی افزایش و هاقیمت
انیسم با توجه به مک ها یکسان نبوده وبازار همهها در میزان انتقال تغییرات نرخ ارز بر قیمت، روینازا
 کشور هایقیمت اساس بر کالاهای وارداتی شود. اگر قیمتگذاری در آن بازار تعیین میقیمت

ور واحد پول کشبر حسب مقصد بازار در ها قیمت ،شود تعیین (کالا صادرکنندههمان ) تولیدکننده
ی هاقیمت ،واردکننده و صادرکننده کشور دو بین ارز نرخ تغییر . در نتیجه،شودمی مشخصتولیدکننده 

این  .خواهد بود کامل طوربهاثرگذاری نرخ ارز  و شودطور کامل تعدیل میبه تغییر ناشی از این داخلی
 دارد. وجود ۷کامل ارز نرخ نامند که در آن گذرمی 2کنندهتولید پول واحد اساس بر گذاریحالت را قیمت

 بازار پولی واحد اساس بر هاقیمت آن در که است 4محلی پول واحد اساس بر گذاریقیمت دیگر حالت
 .ندارد هاقیمت بر ثیریأت ارز نرخ تغییرات و است مقصد

                                                           
1. Time varying  

2. Producer Currency Pricing (PCP) 

3. Complete ERPT 

4. Local Currency Pricing (LCP) 
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 .لف محاسبه کردندـرای کشورهای مختـالعاتی که گذر نرخ ارز را بـمشاهدات و مطبا توجه به 
بر این  دهد.نشان مینتایج برخی مطالعات را در خصوص گذر نرخ ارز کشورهای مختلف  7جدول 

دو نتیجه  روینازاقرار دارد.  ۷1تا  71در بازه  عمدتاًاساس گذر نرخ ارز در کشورهای مختلف، متفاوت و 
گذر نرخ  هکینا یاًثانکه گذر نرخ ارز با توجه به مطالعات مختلف، کامل نیست. ید اول اینآمی به دست

ارز در کشورهای مختلف، متفاوت است. در این راستا و در جهت توضیح تفاوت در گذر نرخ ارز در 
دیگری که مطالعات در این  یدهجهت ای صورت گرفت.کشورها و بازارهای مختلف، مطالعات گسترده

افته گذر یای توسعهحوزه داشتند توجه به تغییرات گذر نرخ ارز در طول زمان است. در بسیاری از کشوره
 دیگری سؤالآورد، می به وجودکه چه عواملی تغییر در گذر نرخ ارز را نرخ ارز در حال کاهش است. این

 بودند. ف در تلاش برای پاسخ دادن به آنبود که مطالعات مختل
 

 گذر نرخ ارز کشورهای مختلف در مطالعات: 1جدول 

 گذر نرخ ارز
کشورهای 

 یموردبررس
 مطالعه

 (2114) یهریگاگاگنون و  کشور 21 درصد 21

 (2111ایهریگ و همکاران ) G7کشورهای  درصد 7۷

درصد، برای کشورهای با تورم  71برای کشورهای با تورم پایین 
 درصد 51درصد و برای کشورهای با تورم بالا  ۷5متوسط 

و  یافتهتوسعه کشورهای
 توسعهدرحال

 (2111چادوری و هاکورا )

 (2111) 7تسانگلیو و هنگ کنگ درصد 21

 (2115) 2کارا و همکاران ترکیه درصد 75

 (2171) ۷اوکران آفریقای جنوبی درصد 7۷

 (2111همکاران )شو و  چین درصد 21

 (217۷) 4زبیر و همکاران نیجریه درصد 21

 

داشته است. کاهش  7۳۳1در اواخر دهه نشان داد که گذر نرخ ارز در آمریکا ( 2111) 5مطالعه تیلور
سایر (( برای 2111) 1تاختامنوا (2111) 1همکاران و )مانند ایهریگ البته این مشاهده در مطالعات دیگر

ایین در محیط تورمی پ ،در مطالعه تیلورشد.  یدتائ مورد آزمون قرار گرفته و نیز یافتهتوسعهکشورهای 
و  گذاری تناوبیقیمت. رفتار بنگاه در محیط شناخته شد عامل کاهش گذر نرخ ارزترین مهمآن دوره، 

 ها برای چند دوره جلوتر خود نیزدر این شرایط بنگاهاست.  شدهیبررسدر این مطالعه رقابت انحصاری 
گذاری بگیرد، در قیمت در نظرها را دائمی و باثبات کنند. بنگاه اگر تغییرات در هزینهگذاری میقیمت

                                                           
1. Liu, L. G. and Tsang, A 

2. Kara, H. and Ogunc, F. 

3. Ocran, M. K. 

4. Zubair, A.; Okorie, G. and Sanusi, A  

5. Taylor, J. B. 

6. Ihrig, J. E.; Marazzi, M. and Rothenberg, A. D. 

7. Takhtamanova, Yelena F. 
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ها کند. حال در رژیم با تورم بالا افزایش هزینهند تغییر نرخ ارز( را لحاظ می)مان ایخود تغییرات هزینه

ها تر قیمتبه افزایش بیشهای بالا بنابراین تغییر نرخ ارز در تورم؛ شودنظر گرفته می با ثبات در عمدتاً
 منجر خواهد شد.
که به  مجموعه سیاستی. یک دانستوابسته به رژیم سیاستی  توانرا می گذر نرخ ارز بر این اساس

طور هب برای فعالان اقتصادی دارای اعتبار باشد، هاسیاست البته با ثبات باشد وپایین و  دنبال تورم
 و شد. چودری ییدتأر نیز ـتوسط مطالعات دیگدگاه ـاین دیدهد. خودکار گذر نرخ ارز را کاهش می

کشور در بازه زمانی  17های با استفاده از مدل تئوریک اقتصاد کلان و با استفاده از داده (1211) 7هاکورا
رات گذر دهندگی را برای تغییتوضیحنشان داد که تورم در بین متغیرهای کلان بیشترین  2111-7۳1۳

رها و هم در بین کشو شواهد قوی در خصوص رابطه مثبت گذر نرخ ارز و متوسط تورم نرخ ارز دارد و
تمرکز خود را بر روی نقش  نیز در این راستا( 2114) 2گاگنون و ایهریگ .هم در طول زمان وجود دارد

ها با استفاده از مدل تئوریک نشان دادند که ثبات تورمی که آنسیاست پولی در گذر نرخ ارز قرار دادند. 
ه با شود. این یافتارز میشود باعث کاهش گذر نرخ های پولی بانک مرکزی دنبال میتوسط سیاست

کشور آزمون شد و نتایج نشان داد که نه تنها کاهش تورم بلکه کاهش نوسانات تورم نیز  77های داده
البته اثر کاهش نوسانات قیمتی بر کاهش گذر نرخ ارز در مطالعات شود. باعث کاهش در گذر نرخ ارز می

 یید شده است.أز ت( نی217۷) 4( و برگر و واورا2171) ۷دوریوس و یتمن
 تواند باعث کاهشمی شودیمهای پولی باثبات که به هدف کنترل تورم اعمال سیاست روینازا

 ردها این سیاست تورم و نوسانات آن شود که هر دو این عوامل باعث کاهش گذر نرخ ارز خواهند شد.
 پیگیری یافتهتوسعههای مرکزی کشورهای در بانک 5تورم یگذارهدفهای با عنوان سیاست 7۳11دهه 
اعم ) تورم در هر کشوری یگذارهدفهای رود یکی از نتایج دنبال کردن سیاستانتظار می روینازاشد. 

 1دبرخی مطالعات مانند اوبستفل روینازا ( کاهش گذر نرخ ارز در آن باشد.یافتهتوسعهیا  توسعهدرحالاز 
گذاری تورم های هدفدادند که کشورهایی که به سمت سیاست ( نشان2111) 1( و فلامینی2112)

و  یافتهتوسعهاند گذر نرخ ارز خود را کاهش دهند و این اتفاق برای کشورهای مختلف اند توانستهرفته
 اتفاق افتاده است. توسعهدرحال

                                                           
1. Choudhri, Ehsan U and Hakura, Dalia S 

2. Gagnon, J. E. and Ihrig, J.  

3. Devereux, M. B. and Yetman, J.  

4. Berger, D. and Vavra, J. S. 

5. Inflation Targeting Policy 

6. Obstfeld, M.  

7. Flamini, A.  
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تورم بر گذر اثر مثبت بر  OECDکشور  2۷با استفاده از اطلاعات ( نیز 2115) 7کامپا و گلدبرگ
 عنوان عامل مهم در تعیینکید کردند. در این مطالعه علاوه بر تورم بر نوسانات نرخ ارز بهأنرخ ارز را ت

با توجه به نتایج این مطالعه کشورهایی که نوسانات نرخ ارز  یگردعبارتبهاست.  شدهاشارهگذر نرخ ارز 
همچنین در همین راستا برخی مطالعات مانند اند. تجربه کرده نرخ ارز بالایی رابیشتر بوده، گذر  در آن

( اثر رژیم ارزی متفاوت در میزان اثرگذاری نرخ 2112) ۷( و دوریوس و انگل2172) 2فرانکل و همکاران
 .داری این اثر را اثبات کردندهای داخلی را بررسی کرده و معنیارز بر قیمت

ی گردیمهم عوامل از های پولی با ثبات، ت نرخ ارز و سیاستعلاوه بر تورم، نوسانات تورم، نوسانا
 4گوزکامپا و میناست، درجه باز بودن اقتصاد است.  شدهیبررسگذر نرخ ارز ها بر اثر آن در مطالعاتکه 

ترین عامل اختلاف در گذر نرخ ارز در بین کشورهای عضو اتحادیه اروپا را اختلاف در ( مهم2111)
با استفاده از ( 2112) 5اسمت و وترز. همچنین به دست آورددرجه باز بودن اقتصادی کشورهای اروپایی 

ته رخ ارز پرداخن های واردات بر گذراقتصاد و چسبندگی قیمت باز بودنمدل ساختاری بر اهمیت درجه 
 است.

 اول، توان به سه گروه اصلی تقسیم کرد. گروهمطالعات این حوزه را می بخش عمدهدر مجموع، 
 (( هستند2111ایهریگ و همکاران ) ،(1211) 1هاکورا و (، چودری2111) 1کارتی)مانند مک مطالعاتی

 یبر اساس این مطالعات، عوامل. کردند تمرکز مختلف کشورهای بین در ارز نرخ گذر تغییر روی بر که
 عواملی نمهمتری تورمی نوسانات و اقتصاد بودن باز درجه ارزی، نظام پولی، سیاست تورمی، محیط مانند
 .دهندمی توضیح را کشورها بین ارز نرخ گذر تفاوت که بودند

 ((2171) 71( و گلدبرگ و کامپا7۳۳1) ۳(، یانگ7۳1۳) 1مطالعاتی )مانند فروت و کلمپرر دوم گروه
 قاضایت بازار، ساختار. کردند بررسی را مختلف بازارهای و هابخش بین در ارز نرخ گذر تفاوت که بودند
 در رزا نرخ گذر بر اثرگذار عوامل مهمترین از بازار چسبندگی و هاتعرفه مانند بازار هایمحدودیت بازار،

 .است مختلف بازارهای

                                                           
1. Campa, J. M. and Goldberg, L. S. 

2. Frankel, J.; Parsley, D. and Wei, S. J. 

3. Devereux, M. B. and Engel, C.  

4. Campa, J. M. and Mínguez, J. M. G.  

5. Smets, F. and Wouters, R.  

6. McCarthy, J.  

7. Choudhri, Ehsan U. and Hakura, Dalia S. 

8. Froot, K. A. and Klemperer, P. D.  

9. Yang, J.  

10. Goldberg, L. S. and Campa, J. M.  
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 در را ارز نرخ گذر (،2174، 2چن و یونال و 2174 ،7همکارانمطالعات )مانند امیتی و  سوم گروه

 سطح در و خرد سطح در را ارز نرخ گذر مطالعات این. کندمی بررسی شرکتی گذاریقیمت سطح
 محور ارداتو مطالعات این نتایج اساس بر. کنندمی بررسی کنندمی صادر را خود کالای که هاییشرکت

 ترینمهم از اعتباری محدودیت و شرکت سود حاشیه خارجی، بازارهای از شرکت سهم ها،نهاده بودن
 .دگذارنمی اثر ارز نرخ تغییرات از پس هاشرکت این قیمتی تعدیل میزان بر که هستند عواملی

عوامل  یرتأثاست. همچنین  شدهپرداختهدر این مطالعه به بررسی گذر نرخ ارز در ایران و تغییرات آن 
د. گیردر ایران مورد بررسی قرار می بخش آمد( در این شدهاشارهثر بر گذر نرخ ارز )که در مطالعات ؤم

برآورد گردد. پس از آن با استفاده از برآوردی از گذر نرخ ارز ارائه می VAR Sمدلبدین منظور ابتدا با 
سپس اثر عوامل مختلف بر تغییرات آید. می به دستتغییرات گذر نرخ در طول زمان  ۷حالت -مدل فضا

 شود.بررسی میآن 
 

 SVARبرآورد مدل . 3
 برآورد روینازاسایر متغیرهای اقتصادی است.  از تغییرات متأثرهای داخلی رابطه بین نرخ ارز و قیمت

 SVARخواهد بود. این تعاملات در مدل ت بین متغیرها در نظر گرفتن تعاملاگذر نرخ ارز منوط به 
مدل ماهیتی که اقتصاد ایران دارد، ( و همچنین 2111) کارتیاست. با استفاده از مطالعه مک شدهیدهد

SVAR شرایط اقتصادی حالت تأثیر تواند تحت طور که اشاره شد نرخ ارز میهمان .تاس شدهیطراح
علاوه بر وقفه سایر متغیرهای ( 𝑒𝑡در معادله مربوط به نرخ ارز ) روینازاتعادلی متفاوتی داشته باشد. 

휀𝑡های طرف عرضه و تقاضا )زای مدل اثر شوکدرون
𝑑و 휀𝑡

𝑠)4 و شوک قیمت نفت (휀𝑡
𝑜 )است.  شدهدهید

𝑝𝑡) کنندهمصرفهای اگر بخواهیم مسیر اصلی اثرگذاری نرخ ارز بر قیمت
𝑐 را در مدل لحاظ کنیم به )

휀𝑡که شوک نرخ ارز ) خواهد بوداین صورت 
𝑒بر روی قیمت کالاهای وارداتی ) (𝑝𝑡

𝑚 اثرگذار خواهد بود )
휀𝑡) و شوک در قیمت کالاهای وارداتی

𝑚( بر قیمت تولیدکننده )𝑝𝑡
𝑝 ) های خواهد بود. همچنین قیمتمؤثر

𝑝𝑡) کنندهمصرف
𝑐)  های شوکتأثیر های ارزی و قیمت واردات، تحت ثیرپذیری از شوکأتعلاوه بر

휀𝑡) کنندهتولیدقیمت 
𝑝 .شوک قیمت نفت و تی، های قها و شوکتغییرات در قیمت ( هم قرار دارد

اند تودهد و تغییر در کسری بودجه میقرار میتأثیر ( را تحت 𝑓𝑡) تواند کسری بودجههای ارزی میشوک
تغییر در وضعیت  تبه اهمیو با توجه  رونیازا 5 ( شود.𝑚𝑡باعث تغییر در وضعیت انقباض یا انبساط پولی)

                                                           
1. Amiti, M., Itskhoki, O. and Konings, J.  

2. Chen, N. and Juvenal, L. 

3. State space 

4. 휀𝑡
𝑠  و휀𝑡

𝑑 اندشدهییشناسا( 2111هستند که با روش از مطالعه کار و اندرس) و تقاضاهای بخش عرضه شوک. 

 آمده است. 7توضیح در خصوص چگونگی محاسبه متغیرها در پیوست  .5
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ها و در نظر گرفتن این رابطه متغیرهای کسری بودجه و شاخص سیاست پولی پولی در تغییرات قیمت
 زیر نوشت. صورتبهتوان مدل تشریح شده را میاست.  شدهاضافههم به مدل 

 

[
 
 
 
 
 
 
𝑑𝑙(𝑒𝑡)

𝑑𝑙(𝑝𝑡
𝑚)

𝑑𝑙(𝑝𝑡
𝑝
)

𝑑𝑙(𝑝𝑡
𝑐)

𝑑𝑙(𝑓𝑡)
𝑑𝑙(𝑚𝑡)]

 
 
 
 
 
 

=

[
 
 
 
 
 
 
𝐸𝑡−1(𝑑𝑙(𝑒𝑡))

𝐸𝑡−1(𝑑𝑙(𝑝𝑡
𝑚))

𝐸𝑡−1(𝑑𝑙(𝑝𝑡
𝑝
))

𝐸𝑡−1(𝑑𝑙(𝑝𝑡
𝑐))

𝐸𝑡−1(𝑑𝑙(𝑓𝑡))

𝐸𝑡−1(𝑑𝑙(𝑚𝑡))]
 
 
 
 
 
 

+

[
 
 
 
 
 
𝑏1 𝑏2 𝑏3

𝛼1 𝛼2 𝛼3

𝛽1 𝛽2 𝛽3

   

1 0 0
𝛼4 1 0
𝛽4 𝛽5 1

𝛾1 𝛾2 𝛾3

𝜃1 𝜃2 𝜃3

𝜇1 𝜇2 𝜇3

   

𝛾4 𝛾5 𝛾6

𝜃4 𝜃5 𝜃6

𝜇4 𝜇5 𝜇6

   

0 0 0
0 0 0
0 0 0
1 0 0
𝜃7 1 0
𝜇7 𝜇8 1]

 
 
 
 
 

[
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
휀𝑡

𝑠

휀𝑡
𝑑

휀𝑡
𝑜

휀𝑡
𝑒

휀𝑡
𝑚

휀𝑡
𝑝

휀𝑡
𝑐

휀𝑡
𝑓

휀𝑡
𝑚]

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

های است. این عبارت با وقفه  t-1فصلدر  iاز متغیر  مقدار انتظاریدر واقع  𝐸𝑡−1(𝑖) عبارت
𝑒𝑡،𝑝𝑡) زای مدلمتغیرهای درون

𝑚،𝑝𝑡
𝑝،𝑝𝑡

𝑐،𝑓𝑡،𝑚𝑡) مانند  . با توجه به معیار اطلاعاتشودجایگزین می(
متغیرها ت با توجه به ماهی. البته است شدهانتخابآکائیک و شوارتز( وقفه بهینه برای این مدل یک وقفه 

 .است که شامل موارد زیر شدهاعمالها بر روی ضرایب برخی محدودیت
 قیمت نرخ ارز نسبت به برخی از متغیرهای مدل مانند قیمت دلاری واردات،که به دلیل این -

ر خ ارز صفر در نظمتغیرها بر روی نراین وقفه زا است، اثر تولیدکننده و کسری بودجه دولت برون
 .است شدهگرفته
غیرهای سیاستی داخل تعیین که قیمت دلاری کالاهای وارداتی مستقل از متفرض شده است  -

 شدهرفتهگاردات صفر در نظر بر قیمت دلاری وپولی  ییراتو تغاثر وقفه کسری بودجه  روینازاشود. می
 است.
طور مستقیم اثری بر رشد پایه پولی و کسری بودجه ندارد و اگر همچنین قیمت دلاری واردات به -

ت دلاری قیموقفه اثر های داخلی اثرگذار خواهد بود. لذا هم بر این متغیرها اثرگذار باشد با واسطه قیمت
 است.  شدهگرفتهصفر در نظر رشد پایه پولی واردات بر کسری بودجه و 

زمان هم بر روی اثر هم قیودیاست،  شدهاعمالعلاوه بر این قیدها که بر روی وقفه متغیرها 
شده است و ساختار روابط بین این متغیرها متغیرها لحاظ شده است که با توجه به توضیحاتی که داده

شود تا مدل می اعمال همزمان متغیرهاروی اثر بر  SVARکه در مدل است. بر این اساس  شدهیمتنظ
ماتریس  هکطوریبه است. شدهگرفتههای همزمان متغیرها در نظر باشد در قالب اثر شوک ییشناساقابل

 پایین مثلثی است.  هاشوک
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است. همچنین روش برآورد  شدهاستفاده 7۷۳۷تا  7۷17فصلی  هایبرای برآورد این مدل از داده

ر برای بررسی اثضرایب مدل فوق  برآوردبعد از  .است ییراست نماحداکثر کردن تابع  SVARمدل 
ر کنیم. گذر نرخ ارز در این روش پاسخ متغیاز توابع واکنش آنی استفاده میهای داخلی نرخ ارز بر قیمت

کنش آنی اکه بتوانیم از توابع وبرای اینشود. بر تغییرات نرخ ارز تعریف می کنندهمصرفهای قیمت
یا  کنندهمصرفهای قیمتی )تفسیر گذر نرخ ارز کرده و آن را بر حسب درصد بیان کنیم، پاسخ شاخص

پاسخ  تکنیم. در این صورنرخ ارز تقسیم می شوکنرخ ارز را به پاسخ نرخ ارز به  شوکتولیدکننده( به 
 . شودمیشناخته گذر نرخ ارز  عنوانبهنرخ ارز   شوککننده به شاخص قیمت مصرف

گفت توان است. بر اساس این نمودار می شدهگزارش 7نتایج توابع واکنش آنی نرمال شده در نمودار 
بلندمدت  اثر و داشتهکننده بر روی شاخص قیمت مصرف درصدی 77 زماناثر هم نرخ ارزتغییرات  که

یسه پاسخ شاخص همچنین مقادرصد. است.  ۷1حدود کننده تغییرات نرخ ارز بر شاخص قیمت مصرف
کننده به پاسخ شاخص قیمتی مصرفدهد که کننده نشان میکننده و شاخص قیمت تولیدقیمت مصرف

ای که لازم است تا اثر نرخ ارز بر شاخص دوره کننده است.شوک ارزی بیشتر از شاخص قیمت تولید
ن جهت حائز اهمیت است. و از ای نشان دادهها را کننده تخلیه شود، زمان اثرگذاری شوکمصرف قیمت

درصد از اثر نرخ ارز  ۳1فصل  1درصد و بعد از گذشت  14فصل  4پس از گذشت  بر اساس این نتایج
بیشترین تورم ناشی از شوک ارز در شاخص قیمت علاوه به شود.داخلی تخلیه می هاییمتقبر 

 .دفتاتفاق میفصل و در شاخص قیمت تولیدکننده بعد از یک فصل ا 2کننده بعد از مصرف
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 های قیمتی به شوک نرخ ارز )درصد(پاسخ شاخص: 1نمودار
 

)سمت راست( یا تولیدکننده )سمت چپ( به شوک نرخ ارز نشان کنندهمصرفهای قیمتی توضیح: در دو نمودار بالایی پاسخ شاخص
کنیم. ها ارقام قابل تفسیری را ارائه دهد،  این پاسخ بر پاسخ نرخ ارز به شوک نرخ ارز تقسیم میکه این نموداراست. برای این شدهداده

 دهد. دهد که تغییرات در تورم را نشان میدو نمودار پایین هم رشد نمودار دو نمودار بالا را نشان می

 

نرخ ارز،  هایشوککننده نسبت به شاخص قیمت مصرف پاسخای بین مقایسه ینوعبهنیز  2نمودار 
های های دلاری واردات بر قیمتگذر قیمت 2 نمودار بر اساس. 7پایه پولی و قیمت دلاری واردات است

اثر پایه . همچنین 2های نرخ ارز اثرگذار استدرصد است که بیش از دو برابر شوک 11داخلی حدود 
مت در این بخش واکنش قی توجهقابلنکته  .شودبرآورد می نرخ ارز کمتر ازهای داخلی بر قیمتپولی 

 ۷1کننده به قیمت واردات در دو دوره اول است. تغییر در قیمت واردات در دوره اول با واکنش مصرف
اثر تجمعی دو فصل و  شدهیلتعددر دوره دوم  شدهاغراقها روبرو است اما این واکنش درصدی قیمت

  اثرات مثبت بوده است.  اما از دوره سوم به بعد .یابدمی کاهشدرصد  25به 
 

                                                           

 آورده نشده است. 2دار نبوده است و به این دلیل در نمودار های داخلی معنیکسری بودجه بر قیمتلازم به ذکر است که اثر شوک  .7

تر بودن اثر قیمت دلاری واردات نسبت به نرخ ارز هم این است که بر اساس مطالعات اثر تغییر در نرخ ارز بر قیمت علت بزرگ .2
لفی شود )دلایل مختنمی وارداتداخلی )ریالی( واردات کامل نیست و یک درصد رشد در نرخ ارز باعث یک درصد رشد قیمت ریالی 

شود. ا یک درصد تغییر در قیمت خارجی واردات باعث یک درصد تغییر در قیمت ریالی واردات میشود(. امدر این خصوص آورده می
 رود که اثرگذاری قیمت دلاری واردات بیشتر از نرخ ارز باشد.رو انتظار میینازا
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 های مختلفبه شوک کنندهمصرف: پاسخ شاخص قیمت 2نمودار 

 

 SVARتحلیل حساسیت نتایج مدل . 1-3
های داخلی برآورد صحیحی از اثر نرخ ارز بر قیمت SVARکه نتایج حاصل از مدل برای اطمینان از این

یک به ساختار مدل اصلی است( برآورد شده است. ددهد، این مدل با ساختارهای مختلف )که نزارائه می
ه به کنندهای داخلی اهمیت دارد تنها پاسخ قیمت مصرفدر این مطالعه اثر نرخ ارز بر قیمت ازآنجاکه

 شدهداده SVARاست . در زیر تغییراتی که در هر حالت در مدل  شدهرائها ۷شوک نرخ ارز در نمودار 
 است. شدهمشخصاست 
المللی بر اقتصاد ایران تحمیل شد که جهش نرخ های بینتحریم 7۷۳1از فصل چهارم سال  -لفا

 داستفادهرموبه متفاوت بودن شرایط اقتصادی در این دوران بازه  با توجهارز را نیز به همراه داشته است. 
تغییر کرد. در این حالت گذر  7۷۳1تا فصل سوم  7۷17به  7۷۳۷تا فصل دوم  7۷17برای برآورد از 

 شود.درصد برآورد می 21درصد و گذر بلندمدت نرخ ارز  71مدت نرخ ارز کوتاه
 های داخلی اثرکه استفاده از متغیرهای متعدد در کنار نرخ ارز و قیمتبرای اطمینان از این -ب

ای با دو متغیر نرخ ارز و شاخص قیمت نامطلوبی بر برآورد گذر نرخ ارز نگذاشته است، مدل ساده
گذر  است، شدهارائه 4کننده برآورد شد. بر اساس نتایج این مدل که در قسمت ب نمودار مصرف

 درصد است.  2۳و گذر بلندمدت  7۷۳1مدت نرخ ارز کوتاه
اند و تنها نرخ ارز، قیمت دلاری ب متغیرهای اضافی حذف شدهدر این حالت نیز مانند حالت  -ج

ی های قبلکننده وارد مدل شده است که نتایج مدل اصلی مانند حالتواردات و شاخص قیمت مصرف
 گردد.می ییدتأ
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س ها رشد گرفت و سپیک ریشه واحد هستند، باید از آن که متغیرهای مدل دارایبا توجه به این -د
 ینوعبهشوند که . در مدل اصلی متغیرها با تفاضل مرتبه اول لگاریتم متغیر وارد میوارد مدل کرد

ساله منتهی به فصل نسبت به دوره مشابه دهد. در این حالت رشد یکرشدفصلی متغیر را نشان می
صلی تورم ف کننده، در مدل اصلیبرای شاخص قیمت مصرف مثالعنوانبهشوند. متغیرها وارد مدل می

تایج روش ن رد شده است اما در این حالت تورم سالانه در نظر گرفته شده است. بر اساس نتایج اینوا
 شود. یید میأمدل اصلی ت

های فصلی بوده است. هایی که در بالا به آن اشاره شد، با استفاده از دادهمدل اصلی و حالت -ـه
 شدههارائهای ماهانه کننده با دادهمت مصرفای با دو متغیر نرخ ارز و شاخص قیدر این قسمت مدل ساده

 های داخلی در ماه اولدهد که اثر یک درصد تغییر در نرخ ارز بر قیمتاست. نتایج این مدل نشان می
 درصد است. ۷۳درصد است ولی اثر بلندمدت آن  1
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 کاهش تعداد متغیرها به دو متغیر -ب تغییر در دوره زمانی برآورد -الف

  
 تغییر در تعریف نرخ رشد -د کاهش تعداد متغیرها به سه متغیر -ج

 

 های ماهانهاستفاده از داده -ـه

 ( به شوک نرخ ارزCPI) کنندههای مختلف: پاسخ شاخص قیمت مصرفتابع واکنش آنی در مدل :3 نمودار
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 گذر نرخ ارز یک سری زمانی برای برآورد  .۴
ان صورت متغیر در طول زمابتدا باید گذر نرخ ارز به ،تغییرات گذر نرخ ارزثر بر ؤبرای بررسی عوامل م

الت ح -فضاهای ، مدلشدهانجامالعاتی که در این حوزه گیری از مطمنظور با بهره ینبه امحاسبه شود. 
  شود.استفاده می 7و روش کالمن فیلتر برای برآورد گذر نرخ ارز متغیر در زمان

ین ترترین و اصلیهای داخلی است. مهماثرگذاری نرخ ارز بر تغییرات قیمتگذر نرخ ارز میزان 
اردات و )ریالی( داخلی قیمت ازآنجاکه کانال اثرگذاری نرخ ارز از طریق قیمت محصولات وارداتی است.

( در نرخ ارز تبدیل پول خارجی به mp) قیمت محصولات وارداتی بر حسب ارز خارجی ضربحاصلاز 
نرخ ارز و قیمت  منشأتوان گفت که تغییر در قیمت واردات از دو ، میآیدمی به دست( e) پول داخل

 7توان از طریق معادله های داخلی را میاثر نرخ ارز بر قیمت واردات بر حسب پول خارجی است. لذا
 برآورد کرد.

 

(7) 
𝑑𝑙𝑜𝑔(𝑝𝑡

𝑐) = ∑ 𝛽𝑖𝑡𝑑𝑙𝑜𝑔(𝑝𝑡−1
𝑐 )

𝐼

𝑖=1

+ ∑𝛾𝑗𝑡𝑑𝑙𝑜𝑔(𝑝𝑡−𝑗
𝑚 )

𝐽

𝑗=1

+ ∑ 𝜃𝑘𝑡𝑑𝑙𝑜𝑔(𝑒𝑡−𝑘)

𝐾

𝑘=0

+ ∑ 𝜂𝑛𝑡�̃�𝑡−𝑛

𝑁

𝑛=0

+ 𝜇𝑡 + 휀𝑡 

(2) 𝛽𝑖𝑡+1 =  𝛽𝑖𝑡 + 𝜈𝑖𝑡                          i=1,2,…,I 

(۷) 𝛾𝑗𝑡+1 =  𝛾𝑗𝑡 + 휀𝑗𝑡                           j=0,1,2,…,J 

(4) 𝜃𝑘𝑡+1 =  𝜃𝑘𝑡 + 𝜔𝑖𝑡                        k=0,1,2,…,K 

(5) 𝜂𝑛𝑡+1 =  𝜂𝑛𝑡 + 𝜖𝑖𝑡                        n=0,1,2,…,N 

(1) 𝜇𝑡+1 =  𝜇𝑡 + 𝛿𝑖𝑡  
 

 𝑝 که در آن  است رمعادله معیا 7معادله 
𝑡  کننده، قیمت مصرفشاخص𝑝𝑡

𝑚 شاخص دلاری قیمت 
 𝜇𝑡و 𝛽𝑖𝑡 ،𝛾𝑗𝑡 ،𝜃𝑘𝑡 ،𝜂𝑛𝑡 است. همچنین  tشکاف تولید در زمان  �̃�𝑡و  یررسمیغنرخ ارز  𝑒𝑥𝑡واردات، 

 هستند که انتقال نیز معادلات 1تا  2 هایمعادله. مشاهده هستند یرقابلغکه  متغیرهای وضعیت هستند
، گام 2تاس شدهانجامفرآیند انتقال متغیرهای وضعیت با توجه به مطالعاتی که در این خصوص  هادر آن

 است. شدهگرفتهنظر  در ۷تصادفی
                                                           
1. Time-varying Exchange Rate Pass Through 

2. Sekine, T.  

3. Random Walk 
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های متغیرهای مستقل تعیین شود. با توجه لازم است که تعداد وقفه 75تا  71برای برآورد معادلات 

 شدهدادهنشان  2نتایج این برآورد در ستون اول جدول  .به معیارهای اطلاعات، دو وقفه انتخاب شد
نبودند، از مدل حذف شدند و نتایج در ستون دوم با  داریمعنکه بخشی از ضرایب با توجه به این است.

 مدل اصلی این پژوهش است. 7آورده شد. مدل  7عنوان مدل 
های ، اثر تغییر در قیمتمدتکوتاهگذر نرخ ارز  افق زمانی محاسبه کرد. توان در دو را میگذر نرخ ارز 

گیرد و نظر می تنها اثر همزمان را در روینازاکند. داخلی ناشی از نرخ ارز در همان دوره را منعکس می
های نرخ ارز بر قیمت اثر آنی و همزمان 2شود. بر اساس جدول محاسبه می 𝜃0این اثر همزمان از ضریب 

اخلی های دعلاوه بر اثر همزمان اثر با وقفه نرخ ارز بر قیمت دار است. گذر نرخ ارز بلندمدتداخلی معنی
 شود.زیر برآورد می صورتبهگذر نرخ ارز بلندمدت با توجه به ضرایب برآوردی  گیرد.را نیز در نظر می

 

(1)  𝐸𝑅𝑃𝑇𝑡 =
∑ 𝜃𝑘𝑡

𝐾
𝑘=0

(1 − ∑ 𝛽𝑖𝑡
𝐼
𝑖=1 )

 

 

های های نرخ ارز بر یک منهای مجموع ضرایب وقفهمجموع ضرایب برآوردی وقفه 1در معادله 
هر دوره  و بلندمدت برای مدتکوتاهگذر نرخ ارز  ،گردد. بر اساس این محاسباتمی متغیر وابسته تقسیم

t شود که گذر نرخ نتایج آن را ترسیم کرده است. بر این اساس مشاهده می 4 نمودارشود. محاسبه می
درصد است. تغییرات گذر نرخ ارز  ۷1حدود درصد است و گذر نرخ ارز بلندمدت  71حدود  مدتکوتاهارز 

کاهشی بوده  7۷17تا  7۷11در یک جهت هستند. گذر نرخ ارز در بازه  یباًتقرو بلندمدت  مدتکوتاه
روند گذر نرخ ارز صعودی شد که این روند تا سال  7۷17سازی نرخ ارز در سال است. اما با یکسان

با جهش ارزی و  7۷۳1دیگر کاهش گذر نرخ ارز در اواخر سال  توجهقابلنکته  ادامه پیدا کرد. 7۷15
  ادامه داشته است.  7۷۳7که این کاهش تا پایان سال  ارز است چند نرخی شدن نرخ

 

 
 

 با مدل شدهمحاسبهآنی  گذر نرخ ارز بلندمدت و :۴نمودار 
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 های مختلفحالت گذر نرخ ارز در محاسبه های حالت فضا برایمدل نتایج برآورد :2جدول 

 متغیر مدل با دو وقفه 1مدل  2مدل  3مدل  ۴مدل 

1/415* 1/411* 1/524* 1/5۷1* 1/417* 
𝜷𝟏𝑻 

( 211/5 ) ( 715/5 ) ( 12۳/1 ) ( ۳42/1 ) ( 557/۷ ) 

- 7۷۳/1  - - 1/7۳7*** 
𝜷𝟐𝑻 

 ( 571/7 )   ( 1۳7٫7 ) 

1/212* 1/252* 1/211* 1/21۷* 1/21* 
𝜸𝟎𝑻 

( 442/۷ ) ( ۳7/۷ ) ( 127/4 ) ( 154/4 ) ( ۳2۷/۷ ) 

- 712/1  -1/742** -1/754** -1/75** -1/7۷2*** 
𝜸𝟏𝑻 

 (- 21۳/7 )  (- 1۷1/2 )  (- 75/2 )  (- 722/2 )  (- 11۷/7 ) 

- - - - - 112/1  
𝜸𝟐𝑻 

     (- 141/1 ) 

1/772* 1/711* 1/71۷* 1/714* 1/711* 
𝜽𝟎𝑻 

( 544/۷ ) ( ۷12/5 ) ( 75/5 ) ( 727/5 ) ( ۳1۳/4 ) 

- - 111/1  - 17۳/1  
𝜽𝟏𝑻 

  ( ۷41/1 )  ( 115/1 ) 

1/141*** 125/1  1/147** 1/147** 121/1  
𝜽𝟐𝑻 

( 152/7 ) ( 111/7 ) ( 171/2 ) ( 175/2 ) ( 154/7 ) 

- 171/1  -1/1۷2*** -1/1۷*** -1/1۷*** -1/1۷۷*** 
𝜼𝟎𝑻 

 (- 1۷1/1 )  (- ۳21/7 )  (- 172/7 )  (- 17۷/7 )  (- 12۳/7 ) 

- - - - - 114/1  
𝜼𝟏𝑻 

     (- 221/1 ) 

- - - - - 117/1  
𝜼𝟐𝑻 

     (- 11۳/1 ) 

1/111* 1/115* 1/111* 1/111* 1/115* 
𝝁𝑻 

( 751/4 ) ( 711/۷ ) ( 771/4 ) ( 215/4 ) ( 74/۷ ) 
 

 دهد.را نشان می Zاعداد داخل پرانتز آماره 
 دهد.درصد را نشان می 71داری در سطح درصد و *** معنی 5دار در سطح درصد، ** معنی 7داری در سطح علامت * معنی 

ر این جدول د شدهارائهکنند، ضرایب در جدول متغیر وضعیت هستند و در طول زمان تغییر می شدهاشارهبا توجه به اینکه پارامترهای 
 دهد. داری آن را نشان می( و معنیTتنها آخرین مقدار متغیرهای وضعیت )در دوره 

 

 تحلیل حساسیت مدل کالمن فیلتر. 1-۴
که مشخص شود که نتایج مدل قوی بوده و حساسیت بالایی به تغییرات در مدل ندارد، برای این

 معنی بودن در مدلبرخی از متغیرهایی که به دلیل بی ۷و  2اند. در مدل برآورد شده 4تا  2های مدل
 تا اواسط سال 7۷17دوره برآورد مدل از سال  4بودند، به مدل اضافه شدند و در مدل  شدهحذف 7

 ۷ های سوم تا پنجم جدولها آغاز شد( تعیین شد. نتایج برآورد در ستون)یعنی زمانی که تحریم 7۷۳1
ضرایب برآوردی مدل با وجود اضافه و  طور که از نتایج این برآوردها مشخص است،آمده است. همان
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 شدهمحاسبهرز نیز گذر نرخ ا 5کند. همچنین در نمودار تغییر چندانی نمی کم شدن متغیرهای مدل

ی هااست. بر اساس این نمودار گذر نرخ ارز محاسباتی با روش شدهدادههای مختلف نشان توسط مدل
 نتایج نزدیک به یکدیگر دارند و تغییرات آنها در یک راستا هستند. مختلف تقریباً

 

 
 

 های مختلف: تحلیل حساسیت گذر نرخ ارز بلندمدت با مدل۵نمودار 
 

وقفه اول نرخ ارز  7علاوه بر متغیرهای مدل  2است. مدل  ماندهیباقدار از مدل  مدل با دو وقفه  است که تنها متغیرهای معنی 7 توضیحات: مدل
با همان متغیرها  7همان مدل  4وقفه دوم متغیر وابسته را نیز وارد مدل کرده است و مدل  7علاوه بر متغیرهای مدل  ۷شود. مدل را نیز شامل می

 برآورد شده است.  7۷۳1تا  7۷14ی زمانی است با این تفاوت که در دوره

 

 ثر بر گذر نرخ ارزؤعوامل م. ۵
تغییرات گذر نرخ ارز در طول دوره مورد بررسی برآورد ارائه شد،  که در قسمت قبل مدلیبا استفاده از 

الی است که در آن این بخش به آن ؤگیرد سمی نشأتشد. اینکه تغییرات گذر نرخ ارز از چه عواملی 
اثر عوامل مختلف بر روی متغیر شود. در این بخش در قالب یک مدل رگرسیون ساده پاسخ داده می

تغیرهایی برخی ممطالعات این حوزه و ماهیت اقتصاد ایران  بنا بر .گیردمیر لیلی قراگذر نرخ ارز مورد تح
که به  انددهشگرفتهمتغیر مستقل در نظر  عنوانبهیح دهد، تواند تغییرات در گذر نرخ ارز را توضکه می

 باشند:شرح زیر می
هر چه تعاملات کشور با دنیا بیشتر باشد و صادرات و واردات بیشتر شود،  :درجه باز بودن اقتصاد -
ابد. یشود و انتظار داریم که گذر نرخ ارز نیز افزایش اقتصاد از تغییرات نرخ ارز بیشتر می یرپذیریتأث

 شدهستفادها برای محاسبه درجه باز بودن اقتصاد از جمع صادرات و واردات تقسیم بر تولید ناخالص داخلی
  .است
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در واقع شاخصی برای  یررسمیغاختلاف نرخ ارز رسمی و  :یررسمیغاختلاف نرخ ارز رسمی از  -
شود و اگر این اختلاف حاکم باشد، این اختلاف کاسته می ینرختکنوع نظام ارزی است. اگر نظام 

دهنده تعمیق نظام چند نرخی است. در نظام چند نرخی ارز برخی از کالاها و خدمات بیشتر شود نشان
تغییرات در نرخ ارز غیررسمی اثر کمی بر روی قیمت  روینازاشود. وارداتی از کانال ارز رسمی وارد می

شود. این به معنی پایین بودن گذر نرخ ارز خواهد از کانال ارز رسمی وارد میه د کداخلی کالاهایی دار
 بود. 

گذاری در آن بازارها اثرگذار است. در های رکود و رونق بازارها بر نوع قیمتدوره :سیکل تجاری -
ن بر ای ها باعث کاهش بیشتری در سهم بازار شود.رود که افزایش در قیمتدوران رکودی انتظار می

اساس گذر نرخ ارز در دوران رکود کمتر از دوران رونق خواهد بود. تعیین وضعیت رکود و رونق برای 
  است. هودب( 7۷۳۷) اقتصاد ایران با توجه به مطالعه عینیان و برکچیان

زایش اف ورینازادهد. ها را افزایش میافزایش در نوسانات تورم، تواتر در تغییر قیمت :نوسانات تورم -
به  GARCHنرخ ارز در این وضعیت اثر بیشتری بر تغییرات قیمت داخلی دارد. واریانس شرطی مدل 

 .7استعنوان نوسانات تورم در نظر گرفته شده 
که  بیشتر بازار ارز، نااطمینانی متقاضیان ارز ثباتییبافزایش نوسانات نرخ ارز و  :نوسانات نرخ ارز -

دهد. واردکنندگان کالا و خدمات برای پوشش ریسک و نااطمینانی همان واردکنندگان را افزایش می
رخ ارز خواهد ن دهند که باعث افزایش گذرناشی از نرخ ارز به تغییرات نرخ ارز واکنش بیشتری نشان می

 2است. شدهگرفتهعنوان نوسانات نرخ در نظر به GARCHشد. واریانس شرطی مدل 
عرضه  زانتواند در میت نفت میترین صادرات کشور است و تغییرات قیمنفت مهم :رشد قیمت نفت -

 دلار و واردات کالا و خدمات اثرگذار باشد. 
 4دولجاثر این متغیرها در قالب رگرسیون بر روی گذر نرخ ارز بررسی شد. نتایج این رگرسیون در 

 توان نتایج زیر را گرفت.بر اساس این جدول می آماده است.

 دهد. یم ها را افزایشافزایش نوسانات تورم و نوسانات نرخ ارز اثر آنی و بلندمدت نرخ ارز بر قیمت -

                                                           

به دست  PACFو  ACFرا با توجه به نمودارهای  MAو  ARسازی نوسانات تورم، ابتدا در معادله میانگین مرتبه برای مدل .7
گیرم. در این قسمت برای برآورد صحیح نوسانات تورم، در نظر می GARCH(1,1)آوریم و معادله واریانس را هم با تصریح می

 GARCHکه ضریب آمده مشخص شد صورتی که با توجه به نتایج بدستگیرد. بهمیداری متغیرها نیز ملاک عمل قرار معنی
 شود. می ARCH(1)شده و معادله واریانس تبدیل به از معادله واریانس حذف GARCHدار نیست. لذا عامل معنی

ای که در این قسمت وجود دارد شود. تنها نکتهسازی نوسانات تورم عمل میسازی نوسانات رشد نرخ ارز، همانند مدلبرای مدل .2
معادله واریانس نرخ رشد  GARCH(1,1)در تصریح  GARCHو  ARCHاین است که با توجه به اینکه مجموع ضرایب 

  کنیم.ستفاده میا IGARCH(1,1)بزرگتر از یک است، از تصریح  ارز
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سازی نرخ ارز باعث افزایش و حرکت به سمت یکسان یررسمیغکاهش اختلاف نرخ ارز رسمی و  -

در گذر نرخ ارز خواهد شد. علت این رابطه به این دلیل است که در سیستم چند نرخی ارز اگر تغییرات 
 پذیرند.کمتری میتأثیر ها نرخ ارز غیررسمی  با ثابت بودن نرخ ارز رسمی همراه باشد، قیمت

گذر نرخ ارز نسبت به تغییر در  یگردعبارتبهنرخ ارز ندارد. داری بر گذر وضعیت تورم اثر معنی -
 داری نشان نداده است.وضعیت تورم و انتقال از تورم بالا به پایین یا برعکس واکنش معنی

گذر  بر داریجایگزینی برای درآمد نفتی ایران مطرح است، اثر معنی عنوانبهرشد قیمت نفت که  -
 نرخ ارز ندارد.

مدت شور بازتر شود و تجارت با کشورهای دیگر گسترش یابد، گذر نرخ ارز در کوتاههرچه اقتصاد ک -
 و بلندمدت افزایش خواهد یافت.

های رکود داری بر گذر نرخ ارز ندارد و تنها اثر آنی نرخ ارز در دورهسیکل رونق و رکود اثر معنی -
 تورمی بیشتر خواهد بود.   
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 بررسی اثر عوامل مختلف بر روی گذر نرخ ارز :3جدول 

 
 متغیر وابسته : گذر نرخ ارز بلندمدت

 متغیر وابسته :

 )اثر آنی( مدتکوتاهگذر نرخ ارز  

 ب الف ب الف

 أعرض از مبد
1/7* 1115/1-  -1/174* - 112/1  

( 171/1 ) ( 17۷/1 ) ( 17۳/1 ) ( 111/1 ) 

 وقفه اول متغیر وابسته
1/55* 1/۳2* 1/12* 1/11* 

( 172/1 ) ( 121/1 ) ( 1۳/1 ) ( 1۷/1 ) 

 سیکل تجاری
- 17/1  1114/1  - 11۷/1  - 1115/1  

( 114/1 ) ( 117/1 ) ( 11۷/1 ) ( 117/1 ) 

 درجه باز بودن
1/7۳* 1/721* 1/71* 1/111* 

( 11/1 ) ( 151/1 ) ( 11/1 ) ( 1۷/1 ) 

 نوسانات تورم
۷/1* 7/14* 1/11* 1/55* 

( 27/1 ) ( 24/1 ) ( 21/1 ) ( 7۷/1 ) 

 اختلاف نرخ ارز رسمی

 یررسمیغاز  

-1/111* -1/21* - 111۳/1  -1/71۷** 

( 112/1 ) ( 111/1 ) ( 117/1 ) ( 121/1 ) 

 نرخ ارزنوسانات 
5/۳7* 717/5* 24/1  51* 

( 7/7 ) ( 1/71 ) ( ۷/7 ) ( ۳/1 ) 

 متغیر مجازی تورم بالا
111/1  1112/1-  117/1-  1117/1  

( 111/1 ) ( 112/1 ) ( 115/1 ) ( 1117/1 ) 

 مجازی رکود تورمی متغیر
1/157* 1/171* 1/171* 1/111* 

( 111/1 ) ( 11۷/1 ) ( 114/1 ) ( 114/1 ) 

 رشد قیمت نفت
-1/11* - 111/1  - 12۷/1  112/1  

( 1۷/1 ) ( 17/1 ) ( 121/1 ) ( 11۳/1 ) 

 است. شدهانجام 7۷۳۷تا فصل دوم  7۷14های کل بازه زمانی الف : برآورد با استفاده از داده
 است. شدهانجامبوده،  ینرختککه نرخ ارز  7۷۳1تا فصل دوم  7۷17های بازه زمانی ابتدای ب : برآورد با استفاده از داده

 دهد. درصد را نشان می 71داری در سطح درصد و ** معنی 5داری در سطح علامت * معنی

 

 گیرینتیجه .۶
 تغییر جهنتی در و)  داخلی هایبنگاه پذیریرقابت قدرت برتأثیر  و واردات قیمت بر اثر طریقاز  ارز نرخ
 هایمتقی بر ارز نرخ اثر بررسی های داخلی اثرگذار باشد.تواند بر سطح قیمتمی( داخلی تقاضای در

 اتخاذ جهت لازم کارهایراه و باشد گذارسیاست هایدغدغه ترینمهم از یکی تواندمی داخلی
 ارز رخن اهمیت به توجه با. کند پیشنهاد را داخلی هایقیمت کنترل جهت در ارزی و پولی هایسیاست

 هایقیمت بر ارز نرخ اثر مختلف اقتصادسنجی هایمدل از استفاده با این مطالعه در تورم، کنترل در
 نیز ارز نرخ گذر تغییر بر اثرگذار عوامل همچنین. است شدهیبررسدر اقتصاد ایران  زمان طول در داخلی
 .است گرفته قرار بررسی مورد
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 توجه با که شد محاسبه درصد 41 تا ۷1 بین ایران در ارز نرخ گذر شدهانجام برآوردهای به توجه با

این نرخ در . آیدمی حساببه بالایی نرخ آمده است( 7)که در جدول  مختلف کشورهای مطالعات به
فصل نیاز  1علاوه زمان حدود کننده است. بهکننده کمتر از شاخص قیمت مصرفشاخص قیمت تولید

ورم کننده تخلیه شود و بیشترین تهای مصرفطور کامل بر روی قیمتاست تا اثر تغییرات نرخ ارز به
مان تغییرات نرخ ارز بر افتد. همچنین اثر آنی و همزدر این مدت در فصل دوم بعد از شوک اتفاق می

 درصد برآورد شده است.  75تا  77کننده بین شاخص قیمت مصرف
)و کاهش اختلاف نرخ ارز رسمی  ارز ینرختک نظام سمت به حرکت ،آمدهدستبه نتایج اساس بر

رجه دهمچنین هرچه تعامل با اقتصاد دنیا بالاتر باشد و . را بالاتر خواهد برد ارز نرخ گذر و غیررسمی(
 کاهش  ها،مدل نتایج به توجه علاوه باشود. بهتر میباز بودن اقتصاد بیشتر باشد، گذر نرخ ارز بزرگ

 باعث ورمت بودنپایین اما .بیاورد پایین را ارز نرخ گذر تواندمی تورم نوسانات کاهش و ارز نرخ نوسانات
 که است نای ایران در تورمی تغییرات از ارز نرخ گذر نپذیرفتنتأثیر  علت. شودنمی ارز نرخ گذر کاهش
 شکاه اقتصادی فعالان و است نبوده تورمی انتظارات کامل همراهی با گاههیچ ایران در تورم کاهش

 لذا. است ردهنک تغییری باشد پولی سیاستبر اساس  که کار قاعده چون. کنندمی فرض موقتی را تورم
 باثبات، و بینیپیش قابل پولی هایسیاست اعمال با باثبات و پایین تورم یک ایجاد که طوریهمان
 رویپی رسدمی به نظر نیز ایران در است، بوده کشورها یرسا در ارز نرخ گذر در کاهش عامل ترینمهم

 . باشدمؤثر  ارز نرخ کاهش در جهانی تجربه این از
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 در مدل مورداستفادههای داده توضیح :1پیوست 

توسط بانک مرکزی  منتشرشدههای برای این متغیر از داده :(cp) کنندهمصرفشاخص قیمت 
با  نندهکمصرفکه این متغیر دارای ریشه واحد است، شاخص قیمت است. با توجه به این شدهاستفاده

شود که همان تورم است. اثر فصلی این متغیر هم با تبدیل تفاضل مرتبه اول لگاریتم وارد مدل می
 است.  شدهحذف X12روش 

توسط بانک مرکزی  منتشرشدههای برای این متغیر از داده: (pp) شاخص قیمت تولیدکننده
با  نندهکمصرفکه این متغیر دارای ریشه واحد است، شاخص قیمت است. با توجه به این شدهاستفاده

شود که همان تورم است. اثر فصلی این متغیر هم با تبدیل تفاضل مرتبه اول لگاریتم وارد مدل می
 است.  شدهحذف X12روش 
که با  شدهگرفته( 7۷۳4) در مطالعه ابراهیمی این شاخص (:mp) شاخص دلاری قیمت واردات 

است. این شاخص نیز با توجه به ریشه واحد بودن و  شدهمحاسبههای واردات گمرک استفاده  از داده
 ده است. زدایی کردن وارد مدل شصورت تفاضل مرتبه اول لگاریتم و بعد از فصلیهداشتن اثرات فصلی ب

است، که بانک مرکزی منتشر کرده  یررسمیغنرخ ارز بازار  برای این متغیر از (:e) نرخ ارز
ولی قبل و بعد  بوده است. ینرختک 7۷۳1تا فصل دوم  7۷17است. نرخ ارز در بازه زمانی  شدهاستفاده

ز برای بررسی اثر تغییرات نرخ ارز، ا با یکدیگر اختلاف دارند. طبیعتاً یررسمیغاز آن نرخ ارز رسمی و 
ت. این متغیر اس شدهاستفادهشود. بدین منظور از نرخ تبدیل دلار به ریال بازار استفاده می یررسمیغنرخ 

 اول لگاریتم نرخ ارز وارد مدل شده است.  مرتبهتفاضل  صورتبههم فصلی زدایی شده و 
. گردداز اختلاف تولید محقق شده از مقدار بالقوه تولید، شکاف تولید محاسبه می (:�̃�) شکاف تولید

غیر را توان روند این متگرفته شود، مینظر اگر روند سری زمانی تولید حقیقی، همان تولید بالقوه در 
 تولید بالقوه محاسبه کرده و در نتیجه شکاف تولید را محاسبه کرد. عنوانبه

منتهی به فصل از درآمد دولت در این  سالهیکاز کسر مخارج  :(f)شاخص کسری بودجه دولت 
 GDP (GDP کنندهیلتعدو با شاخص قیمت  شدهمحاسبهسمی ابازه برای هر فصل کسری بودجه 

Deflatorدارای ریشه واحد است،  شدهمحاسبهکه شاخص ( حقیقی شده است. سپس با توجه به این
 تفاضل لگاریتم متغیر وارد مدل شده است.  

 دهشگرفتهدر نظر  یپول یاستسشاخص  عنوانبهپایه پولی  رشد :(mشاخص سیاست پولی )
شود. سیاست پولی انبساطی در نظر گرفته می منزلهبههایی که پایه پولی افزایش بیابد دوره است.

 اند. اثرات فصلی در این متغیر حذف شده همچنین
  

 
 


