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چکيده
که  است  اقتصادی  بحث برانگيز  مباحث  از  يکي  قيمت ها  زنجيره  بر  ارز  نرخ  تغييرات  اثر 
هم اکنون توجه محافل اقتصادي کشور را به خود جلب کرده است. تغييرات نرخ ارز براساس 
ميزان اثرپذيري هريک از قيمت ها از واردکننده تا مصرف کننده، اثراتي بر قيمت هاي نسبي 
دارد. مقاله حاضر پس از مرور مختصر مباني نظري موجود و بررسي مطالعات قبلی در اين 
زمينه، به بررسي اثر تغيير نرخ ارز بر زنجيره قيمت ها در کشور می پردازد. براي اين منظور، 
از داده هاي فصلي دوره زماني 1386-1370براي برآورد در الگوی خودرگرسيوني برداري 
استفاده شده است. نتايج مطالعه نشانگر آن است که اثر تغييرات نرخ ارز در زنجيره قيمت ها 
ناقص بوده و همچنين هرچه در زنجيره قيمت ها از طرف واردکننده به سوی مصرف کننده 
تراز  بر  ارز  نرخ  افزايش  مثبت  اثرگذاري  نشانگر  که  می شود  کم تر  اثر  اين  مي رويم،  پيش  
تجاري و جايگزيني کالاهاي توليد داخل به جاي کالاهاي وارداتي در ايران است. براساس 
نتايج اين مقاله، در پي افزايش نرخ ارز در ايران، قيمت هاي نسبي به گونه اي تغيير مي کنند که 
قيمت کالاي وارداتي نسبت به کالاي ساخت داخل افزايش بيش تري مي يابد. همچنين، تقريباً 
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افزايش نرخ ارز در قيمت هاي توليدکننده و مصرف کننده منتقل مي شود؛  از  نيمي  از  کم تر 
افزايش  و  وارداتي  قيمت هاي  افزايش  از  کم تري  به ميزان  داخلی  توليد  هزينه هاي  بنابراين، 

نرخ هاي ارز به ويژه در بلندمدت متأثر مي شوند. 

 E31, F31, E17 :JEL طبقه بندی
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مقدمه

بازار ارز يکي از مهم ترين  بازارهاي ارتباط دهنده يک اقتصاد با دنياي خارج است که 
نرخ هاي ارز تعيين شده در آن، معيار تبديل ارزش  انواع کالاهاي وارداتي و صادراتي قرار 
بازارهاي  در  آن  ارزش  و  شده  ضرب  ارز  نرخ  در  خارجي  کالاي  ارزش  زيرا  مي گيرد؛ 
داخلي به دست می آيد. همچنين، قيمت ارزي کالاهاي صادراتي از تقسيم قيمت ريالي آن ها 
بر نرخ ارز حاصل می شود. تغييرات نرخ ارز از يک سو بر قيمت نهاده ها و در پی آن قيمت 
تمام شده کالاهاي نهايي مصرف کننده داخلي مؤثر است و از سوی ديگر، بر ارزش ارزي 
تحت تأثير  را  اسمي  قيمت هاي  ارز  نرخ  تغيير  بنابراين،  می گذارد.  تأثير  صادراتي  کالاهاي 

قرار داده و درصورت تغيير قيمت هاي نسبي1، اثرات حقيقي خواهد داشت. 
افزايش  را  داخلي  محصولات  صادراتي  توان  و  کاهش  را  واردات  ارز،  نرخ  افزايش 
می دهد. برعکس، پايين بودن نرخ ارز هزينه خريد کالاهاي واسطه اي و سرمايه اي وارداتي 
و  مزايا  به دليل  مي دهد.  ريال کاهش  برحسب  را  است  وابسته  آن ها  به  داخلی  توليد  که  را 
معايب هرکدام از انواع تغييرات نرخ ارز، اختلاف نظرهاي جدي ای درباره پيروي از سياست 
سياست  اتخاذ  برای  تصميم گيري  از  قبل  بنابراين،  دارد.  وجود  ارز  نرخ  افزايش  يا  تثبيت 
مناسب، لازم است به اين سؤال پاسخ داد که آيا اعمال سياست افزايش نرخ ارز در بلندمدت 
به نفع اقتصاد کشور و احياي توليد داخلي خواهد بود يا آن که مزاياي ناشي از آن در مقابل 
هزينه هاي تورمي اوليه ناچيز است؟ يافتن پاسخ اين پرسش با استفاده از ادبيات تغييرات نرخ 

ارز و تأثير آن بر قيمت ها و بررسي اثرات آن در اقتصاد ايران امکان پذير است. 
اگرچه مطالعات متنوعي درباره گذار نرخ ارز در ايران انجام شده است، اما همان طورکه 
در بخش دوم مقاله اشاره خواهد شد، اين مطالعات بيش تر بر آزمون کامل يا ناقص بودن 
اثرات تغييرات نرخ ارز بر قيمت ها متمرکز شده و اثرات آن بر زنجيره قيمت ها و شيوه تغيير 
نسبي قيمت هاي مهم2 در سياستگذاري را بسيار مختصر بيان کرده اند. در نتيجه، اين مطالعات 
براي بررسي دلايل افزايش نرخ ارز و تأثير آن بر بخش هاي حقيقي اقتصاد از طريق تغيير 

1. تغيير قيمت های نسبی زمانی رخ می دهد که تغييرات قيمت اسمی تمام کالاها با هم يکسان نباشد. 
2. منظور از قيمت های مهم، قيمت هايی است که تغييرشان اثرات حقيقی در سطح کلان بر جای می گذارد و بنابراين، 

بررسی آن ها برای ارائه توصيه های سياستی ضروری است. 
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مرور  مطالعه می کوشد ضمن  اين  اين خلاء،  پر کردن  براي  نيست.  نسبي کافي  قيمت هاي 
ادبيات موضوع و مطالعات انجام شده، اثر تغييرات نرخ ارز بر زنجيره قيمت ها را نيز بررسي 
بر بخش هاي حقيقي  ارز  نرخ  افزايش  اثرات  نسبي،  تغييرات قيمت هاي  به  با توجه  کرده و 
اقتصاد کشور را تجزيه و تحليل کند؛ به نحوي که بتوان درباره سياست  مناسب نرخ ارز در 

مقطع زماني کنوني به اجماع کلی رسيد. 
اين مقاله به اين ترتيب ساماندهي شده است: در بخش بعدي ادبيات نظري اثر تغييرات 
نرخ ارز بر قيمت ها به اختصار مرور مي شود. بخش دوم به مرور مطالعات تجربي درباره اثر 
تغييرات نرخ ارز بر قيمت ها )به ويژه در ايران( مي پردازد. در بخش سوم به برآورد الگوی 
برآورد  و  ايران  قيمت ها در  بر زنجيره  ارز  نرخ  تغييرات  اثر  اقتصادسنجي و آزمون تجربي 
را  قيمت ها  زنجيره  بر  ارز  نرخ  افزايش  تأثير  بخش چهارم  دارد.  اختصاص  مربوطه  الگوی 

بررسی می کند. و بخش آخر نيز به جمع بندي و نتيجه گيري اختصاص دارد. 

1. مباحث نظری

راهکار  به عنوان  جانسون2  و  فريدمن1  توسط  ارز  نرخ  انعطاف پذيري  بر  تأکيد  پی  در 
مناسب افزايش کارايي نظام اقتصادی، نظرها به نظام هاي ارزي شناور معطوف شد. به دنبال 
دنبال آن ها ساير  به  و  برتون وودز، کشورهاي صنعتي  ارزي  نظام  فروريختن  از  آن و پس 
کشورها به تدريج به سوی نظام هاي شناور نرخ ارز گرايش پيدا کردند. در اين روند، نرخ 
برابري ارزها به تدريج از نرخ هاي قبلي خود در نظام برتون وودز فاصله گرفته و بازارهاي 
ارز به يکي از پرنوسان ترين بازارهاي اقتصادي تبديل شد3. اين امر نحوه تأثير تغييرات نرخ 
اقتصاد  مهم  مباحث  از  يکي  به  را  داخلي  قيمت هاي  مسير  از  اقتصاد  حقيقي  بخش  بر  ارز 
بين الملل تبديل کرد. نحوه تأثير تغييرات نرخ ارز بر انواع قيمت هاي داخلي، به »اثر انتقالی 
نرخ ارز« معروف است4 و در اين راستا، تغييرات قيمت ها از زمان تغيير نرخ ارز تا زمان اتمام 

1. Friedman (1953). 
2. Johnson (1969). 
3. Menon (1995a). 

قيمت ها  بر  ارز  نرخ  تغييرات  اثرات  توصيف  برای  اقتصادی  ادبيات  در   Exchange rate pass-through اصطلاح   .4
استفاده می شود. اما در مقالات فارسی معادل های مختلفی برای اين اصطلاح به کاررفته است که از آن جمله می توان 
به »اثر انتقالی نرخ ارز«، »اثر عبور نرخ ارز« و »اثر گذار نرخ ارز« اشاره کرد. از اين رو، اجماع کاملی برای معادل سازی 
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اثرات آن بر قيمت ها و دستيابي به قيمت هاي تعادلي جديد بررسي می شود. 
»نظريه  و  واحد1«  قيمت  »قانون  حدي  نظريه  دو  ارز،  نرخ  انتقالی  اثر  نظري  تحليل  در 
در  کالا  يک  قيمت  اگر  واحد،  قيمت  قانون  براساس  دارد.  وجود  محلي2«  قيمت گذاري 
آن  قيمت  برابري  به  کالا  سوداگري  شود،  سنجيده  پول  واحد  يک  با  مختلف  کشورهاي 
کالا در کشورهاي مختلف ختم مي شود3. در صورت صحت اين نظريه براي تمام کالاها و 
خدمات، هر نوع شوک نرخ ارز به دليل تغيير ضريب تبديل قيمت هاي محلي به قيمت هاي 
بود5.  »کامل4« خواهد  ارز  نرخ  انتقالی  اثر  و  منعکس شده  قيمت ها  در  به طور کامل  ارزي، 
البته صحت اين قانون مستلزم ثبات هزينه  نهايي مبادله است. نقطه مقابل اين نظريه، »نظريه 
قيمت گذاري محلي« است که براساس آن، قيمت کالاها و خدمات در هر کشور، برحسب 
ترکيب  تفاوت  همچنين  و  نسبي  قيمت هاي  تفاوت  به دليل  و  شده  تعيين  کشور  آن  ارز 
نهاده هاي لازم براي توليد يک کالا در کشورهاي مختلف، هزينه تمام شده کالا در نواحي 
مختلف متفاوت بوده و با تبديل نرخ ارز با استفاده از نرخ هاي ارز مرسوم، نمي توان انتظار 
عمل،  در  باشد.  صادق  کوتاه مدت  در  خدمات  و  کالاها  براي  واحد  قيمت  قانون  داشت 
»ناقص6«  به صورت  ارز  نرخ  انتقالی  اثر  معمولاً  و  افتاده  اتفاق  نهايي  اين دو حد  بين  حالتي 

رخ می دهد. 
رفتار قيمت گذاري بنگاه ها در بازارهاي مجزا امکان اثر انتقالی ناقص نرخ ارز را فراهم 
مي کند، زيرا به بنگاه ها اجازه مي دهد با تعديل حاشيه سود خود، بخشي از اثر افزايش نرخ 
اين  نکنند.  منتقل  نهايي  قيمت محصول  به  را  ارز  نرخ  نوسانات  تمام  ارز را جذب کرده و 
کالاهاي  )قيمت  مراحل  اولين  بر  ارز  نرخ  تغيير  تأثير  ميان  تفاوت  پيدايش  موجب  عوامل 
وارداتي( و مراحل نهايي آن )قيمت کالاهاي مصرفي( می شوند. در نتيجه، بخشي از افزايش 

اين اصطلاح در مقالات فارسی مشاهده نمی شود. به اعتقاد نويسندگان اين مقاله، معادل »اثر انتقالی نرخ ارز« يا به طور 
اختصار »اثر انتقالی« نسبت به ساير معادل ها مناسب تر است. هرچند، اين معادل ممکن است به نظر برخی صاحب نظران 

مناسب نباشد )که از نظر نويسندگان مقاله قابل احترام است(. 
1. The Law of One Price. 
2. Local Currency Pricing. 

3. طيبي و ترکي )1389(؛ ص46. 
4. Perfect. 

5. همان. 
6. Imperfect. 
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منتقل  مصرفي  کالاهاي  به  است(  ارز  نرخ  افزايش  از  ناشي  )که  وارداتي  کالاهاي  قيمت 
نمي شود1. 

در مطالعات اوليه در زمينه اثر انتقالی نرخ ارز، از برآورد کشش هاي تقاضاي واردات و 
صادرات و کشش هاي عرضه يک کالا استفاده شده است. تحقيقات انجام شده براساس اين 
روش، بر نتيجه نهايي تغييرات نرخ ارز بر قيمت ها )تمام زنجيره قيمت به طور يکجا( متمرکز 
شده  و عموماً نشان مي دهند اقتصادهاي بزرگ تر و بسته تر2، اثر انتقالی بسيار کم تري نسبت 
به اقتصادهاي کوچک تر و بازتر تجربه مي کنند )برای نمونه مي توان به تحقيقات کرينين3 و 

سپيتالر4 اشاره کرد(. 
بخش ديگري از مطالعات براي تشريح نظري اثر انتقالی ناقص نرخ ارز بر قيمت ها، بر 
نقش ساختار بازار تأکيد کرده اند. بر اين اساس، هرچه درجه جانشيني کالاها کم تر بوده و 
درجه همگرايي بازار کم تر باشد، قدرت بازاري فروشندگان )و در پی آن، اثر انتقالی نرخ 
ارز( بيش تر خواهد بود. نتيجه ديگر اين مطالعات آن است که به دليل جانشينی ناقص کالاها 
و يا حضور کالا در بازارهاي مجزا، پس از تغيير نرخ ارز تفاوت هاي چشمگير و غيرموقتي5 

در قيمت ها ايجاد می شود )برای نمونه  مي توان به مطالعه دورنبوش6 و فيشر7 اشاره کرد(. 
فروض  و  مختلف  بازاري  ساختارهاي  تأثير  چگونگی  بر  مطالعات  از  ديگر  برخي 
اعمال شده در رفتار بنگاه ها بر اثر انتقالی نرخ ارز متمرکز شده اند. اين مطالعات نشان مي دهند 
که اولاً به دليل حضور بنگاه هاي داخلي در بازار، اثر انتقالی نرخ ارز کامل نخواهد بود و ثانياً 
هرچه سهم بنگاه هاي خارجي يا شرکت هاي واردکننده از عرضه بازار داخل بيش تر باشد، 

اثر انتقالی نرخ ارز بيش تر خواهد بود8. 
چهارمين دسته از مطالعات درباره اثرات انتقالی نرخ ارز، به تأثير شرکت هاي چندمليتي 

1. Faruqee (2006); p. 46. 
2. Less Open. 
3. Kreinin (1977). 
4. Spitaeller (1980). 
5. Non-Transitory. 
6. Dornbusch (1987). 
7. Fischer (1989).

 .Durnbosch (1987); Sibert (1992); Venables (1990) :.8. برای اطلاعات بيش تر ر.ک
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شرکت هاي  مي دهند  نشان  مطالعات  از  دسته  اين  پرداخته اند.  ارز  نرخ  گذار  بر   1)MNC(
چندمليتي براي اجتناب از اثرات نامطلوب نوسانات نرخ ارز، از سياست هاي قيمت گذاري 
درون بنگاهي2 استفاده کرده و از اين راه ميزان انتقال تغييرات نرخ ارز به قيمت هاي فروش 

در بازارهاي انفرادي را کاهش مي دهند3. 
دسته آخر مطالعات، نقش موانع غيرتعرفه اي در اثر انتقالی نرخ ارز را مورد بحث قرار 
کم تر  ارز  نرخ  انتقالی  اثرات  باشد،  بيش تر  غيرتعرفه اي  موانع  ميزان  هرچه  معتقدند  و  داده  
وارداتي  کالاهاي  قيمت  غيرتعرفه اي ،  موانع  تشديد  با  مطالعات،  اين  براساس  بود4.  خواهد 
قيمت  افزايش  به جاي  ارز(،  نرخ  )افزايش  پول  ارزش  با کاهش  نتيجه،  در  و  يافته5  افزايش 
کالاهاي واراداتي، مازاد قيمت6 ناشي از محدوديت هاي غيرتعرفه اي بر اين کالاها کاهش 

مي يابد. 

  2. مطالعات تجربي

بوده  ناقص  کشورها  از  بسياري  در  ارز  نرخ  انتقالی  اثر  انجام شده،  مطالعات  براساس 
يا  محصول  يک  قيمت  بر  ارز  نرخ  تأثير  بر  عمدتاً  زمينه  اين  در  مطالعات  بيش تر  است7.  
قيمت ها8  زنجيره  در  ارز  نرخ  انتقالی  اثر  نتيجه  در  و  بوده  متمرکز  قيمت  شاخص  يک  بر 
نظر  را در  قيمت هاي مصرف کننده  تا  از کالاهاي وارداتي  قيمت ها  بر  اثرات آن  تفاوت  و 
نگرفته اند؛ درحالي که اين تمايز پيامدهای مهمي براي سياست گذاري در بازار ارز به همراه 
دارد. از معدود مطالعات انجام شده در اين زمينه مي توان به مطالعه فاروقي9 اشاره کرد که 
اروپا  اتحاديه  بين کشورهاي عضو  بر زنجيره قيمت ها در  ارز  نرخ  انتقالی  اثر  تأثير  در آن، 

1. Multinational Corporations.
2. Intra-Firm Pricing Policies.

  Dunn (1970); Grassman (1973); Helleiner (1985); Menon (1993).:.3. برای اطلاعات بيش تر ر.ک
4. ارتباط موانع غيرتعرفه ای با گذار نرخ ارز اولين بار به صورت منسجم توسط Bhagwati (1988) بررسی شده است. 
5. Branson (1989).

6. اين مازاد قيمت را می  توان به نحوی سود سرانه واردات انجام شده در نظر گرفت. 
7. برای مثال Hüfner and Schroder (2002); Anderton (2003) و Hahn (2003) نشان داده اند اثر انتقالی نرخ ارز در 
کشورهای اروپايی به صورت ناقص انجام می شود. در زمينه مطالعات داخلی نيز می توان به مطالعات مندرج در پيشينه 

تحقيق اشاره کرد. 
8. Pricing Chain.
9. Faruqee (2006). 



پژوهشنامه بازرگانی، شماره 74، بهار 1394 8 

بررسي شده است. نتايج وي نشانگر وجود اثرات متفاوت انتقال نرخ ارز بر زنجيره قيمت ها 
و در نتيجه تغيير قيمت هاي نسبي است. براساس نتايج اين مطالعه )که با استفاده از برآورد 
با  واردات  قيمت   ارز،  نرخ  افزايشي  اثر يک شوک  در  است(،  VAR حاصل شده  الگوی 
اثر تجمعي نزديک به 100 درصد، بيش ترين تأثيرپذيري از شوک را داشته و پس از آن، 
قيمت هاي صادرات، توليدکننده و دستمزدها به ترتيب بيش ترين تأثيرپذيري از شوک نرخ 
ارز را داشته اند. براساس اين مطالعه، قيمت هاي مصرف کننده اثرپذيري نسبتاً پاييني از شوک 
نرخ ارز براي اروپا داشته و رابطه مبادله نيز اثر چشمگير و منفي )نزديک به 50 درصد( را 

پس از شوک نرخ ارز تجربه مي کند. 
در ايران نيز مطالعات متعددي درباره اثر انتقالی نرخ ارز انجام شده  است، اما هيچ کدام 
به مطالعه کامل زنجيره قيمت ها نپرداخته اند. در ادامه، برخي مطالعات داخلي در اين زمينه 

بررسی مي شود. 
شجري، طيبي و جلايي )1384( با استفاده از الگوي VAR، اثر انتقالی نرخ ارز در ايران، 
ايران،  در  مي دهند  نشان  مطالعه  اين  نتايج  کرده اند.  بررسی  را  بلندمدت  و  کوتاه مدت  در 
اثر انتقالی نرخ ارز در کوتاه مدت ناقص بوده و به تدريج با طولاني تر شدن دوره زماني، بر 
شدت آن افزوده می شود؛ با اين حال در بلندمدت نيز اثر انتقالی نرخ ارز به صورت ناقص 

باقي مي ماند. 
بر تورم  ارز  تغيير نرخ  تأثير  نيز در مطالعه خود  موسوي محسني و سبحاني پور )1387( 
قيمت  واردات و تورم قيمت هاي داخلي را بررسي کرده اند. نتايج اين مطالعه نشان مي دهد 
عمده فروشي  قيمت  شاخص هاي  به  نسبت  واردات،  قيمت  شاخص  به  ارز  نرخ  انتقالی  اثر 
قيمت  از  بيش تر  عمده فروشي  قيمت  بر  آن  اثر  همچنين  و  بوده  بزرگ تر  مصرف کننده  و 
مصرف کننده است. با اين وجود، اثر انتقالی نرخ ارز همواره ناقص بوده و شوک هاي نرخ 

ارز قسمتي از تغييرپذيري تورم را توضيح مي دهند. 
در مطالعه اي ديگر، شجري، طيبي و جلايي )1385( ارتباط سياست هاي پولي و درجه 
بازبودن اقتصاد با اثرات انتقالی نرخ ارز در ايران بررسی کرده اند. آن ها به اين نتيجه رسيده اند 
که سياست پولي، سياست ارزي و درجه باز بودن اقتصاد بر اثرات انتقالی نرخ ارز در ايران 
تأثير مثبت داشته است. براساس اين مطالعه، درجه باز بودن اقتصاد و آن دسته از سياست هاي 
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اقتصادي که به صورت ايجاد شکاف نرخ ارز آزاد و اسمي ظاهر مي شوند، بر ميزان اثرات 
انتقالی تأثير مثبت دارند. 

خوشبخت و اخباري )1386( نيز اثرگذاري تغييرات نرخ ارز بر تورم شاخص هاي قيمت 
اثرات  می دهد  نشان  آن ها  يافته هاي  بررسی کرده اند.  را  ايران  در  واردات  و  مصرف کننده 
از شاخص قيمت مصرف کننده  بر شاخص قيمت واردات بيش تر  ارز  تغييرات نرخ  انتقالی 
است. به اعتقاد آن ها، اين نتيجه با سهم نسبتاً بيش تر کالا هاي قابل مبادله در شاخص قيمت 
واردات نسبت به شاخص قيمت مصرف کننده مرتبط بوده و همخوانی دارد. اگرچه ميزان 
انتقالی نرخ ارز بر قيمت ها در اين مطالعه به صورت عددي محاسبه نشده است ولي  اثرات 
قيمت هاي  به  انتقالی  اثرات  که  است  شده  داده  نشان  واکنش  توابع  نمودارهاي  براساس 

واردات تقريباً کامل بوده و به قيمت هاي مصرف کننده حدود 50 درصد است. 
علاوه بر مطالعات برشمرده، می توان به مطالعات ديگری نيز در زمينه اقتصاد ايران اشاره 
بين  رابطه  بررسی  درباره   )1381( پسنديده  و  پيرايی  مطالعه  به  می توان  نمونه  برای  کرد، 
ايران، مطالعه بشرآبادی و همکاران )1389( درباره  اقتصاد  ارز و تورم را در  تغييرات نرخ 
بازار ارز و توليد بر تورم، و مطالعه کازرونی و همکاران  بررسی رابطه بين عدم تعادل در 
مشخصه  وجه  کرد.  اشاره  ارزی،  نظام  و  انتقالی  اثرات  بين  رابطه  بررسی  درباره   )1391(
مطالعه حاضر با مطالعات پيشين، پرداختن به موضوع زنجيره قيمت ها در انتقال اثرات تغيير 

نرخ ارز است. 

3. الگوي تجربي و داده ها

الگوي خودرگرسيون برداريVAR( 1( از جمله الگوهاي متداول در ادبيات بررسي اثرات 
انتقالی نرخ ارز است که در اين مقاله نيز از آن استفاده شده است. در الگوي خودرگرسيون 
برداري، ابتدا هر متغير درونزا در يک مجموعه معادلات به روش حداقل مربعات معمولي بر 
روي وقفه هاي خود و وقفه هاي ساير متغيرهاي درونزا تخمين زده مي شود؛ سپس از توابع 
واکنش ضربه اي براي بررسي اثر متغيرهاي مختلف بر متغير مورد نظر )در اين جا، نرخ ارز( 

1. Vector Auto Regressive Model (VAR). 
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استفاده مي شود1. معادله )1( يک الگوي کلي خودرگرسيوني برداري را نشان مي دهد که 
متغيرهاي  بردار   Xt ثابت،  بردار ضرايب   C   ،t زمان  متغيرهاي درونزا در  بردار   Yt در آن، 
برونزا در زمان t و B ماتريس ضرايب متغيرهاي برونزا است. همچنين، Γj ها نشانگر ماتريس 
پسماند هاي  از  برداري   Ut و  وقفه  درجه  p حداکثر  ام،   j وقفه  با  درونزا  متغيرهاي  ضرايب 

الگوی VAR است. 

 )1

براي با ثبات  بودن الگوی تصريح شده در معادله )1( و همگرا شدن توابع واکنش ضربه اي، 
لازم است متغيرهاي الگو مانا باشند. از اين رو، ابتدا بايد مانايي متغيرهاي الگو بررسي شود. 
همچنين، براي برآورد معادله )1( بايد تعداد مناسب وقفه ها را تعيين کرد. معمولاً براي تعيين 
 ،)AIC( آکاييک2  معيار  شامل  بهينه  وقفه  تعيين  مختلف  معيارهاي  از   ،p بهينه  وقفه  ميزان 
شوارتز ـ بيزينSBC( 3(، هنان ـ کويين4 )HQ(، آزمون نسبت درست نمايي5 )LR( و معيار 
نسبتاً  نمونه  به کاررفته،  به فصلي بودن داده هاي  با توجه  استفاده مي شود7.  خطاي پيش بيني6 
بزرگی در دسترس است و لذا از آزمون نسبت درست نمايي براي تعيين وقفه بهينه استفاده 
خلاصه شده  فرم  الگوی  بهينه،  وقفه  تعيين  و  مانايي  آزمون هاي  انجام  از  پس  شد.  خواهد 
وقفه هاي  شود  مشخص  تا  می شود  انجام  خودهمبستگي  آزمون   سپس  و  شده  برآورد 
تصريح شده کافي هستند يا خير. پس از بررسي اين مراحل، با استفاده از توابع واکنش رابطه 

بين تغيير در نرخ ارز با زنجيره قيمت ها بررسي و تحليل می شود. 

برآورد  با  که  است  ساختاری  معادلات  از  خلاصه شده ای  فرم  به مثابه  برداری  خودرگرسيون  مدل  گفت  می توان   .1
پارامترهای آن، می توان اثرپذيری هر متغير درونزا از شوک  ساير متغيرهای مدل را مطالعه کرده و اثرات نهايی يک 

شوک بر متغيرهای مدل را سنجيد. 
2. Akaike. 
3. Schwarz-Bayesian. 
4. Hannan-Quinn. 
5. Likelihood Ratio Tests. 
6. Finite Prediction Error (FPE). 

7. هيچ تضميني وجود ندارد که تعداد وقفه هاي بهينه براساس هر کدام از اين روش ها با يکديگر برابر باشد. همچنين، 
از آزمون  استفاده  نباشد،  نمونه کوچک  اگر حجم  اين حال،  با  نيستند.  به تنهايي کامل  نيز  معيارها  اين  از  هيچ کدام 

.)Gianni and Giannini (1997)( براي تعيين تعداد وقفه بهينه مناسب تر است )LR( نسبت درست نمايي
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1ـ3. انتخاب متغيرها و گردآوري داده ها
الگوهای  شد،  بيان  ارز  نرخ  انتقالی  اثرات  درباره  قبلي  مطالعات  در  همان طورکه 
به کاررفته در ادبيات معمولاً شامل متغيرهاي نرخ ارز، يک شاخص قيمت )عمدتاً شاخص 
قيمت مصرف کننده يا شاخص قيمت کالاهاي وارداتي(، و ساير متغيرهاي کنترلي هستند. 
اين امر به معناي آن است که اين مطالعات، اثر انتقالی نرخ ارز بر زنجيره قيمت ها از قيمت 
کالاهاي وارداتي تا قيمت هاي مصرف کننده نهايي را يکسان دانسته و شاخص قيمت مورد 
بررسي، به عنوان نماينده تمام قيمت هاي موجود در اقتصاد در نظر گرفته اند. به عبارت ديگر، 
پيش فرض ضمني بيش تر اين الگوها اين است که هنگام بروز تغييرات نرخ ارز، قيمت هاي 
نسبي  قيمت هاي  تغيير  ارز،  نرخ  ناقص  انتقالی  اثر  نمي کنند؛ حال آن که دلالت  تغيير  نسبي 
تمام  قيمت،  يک  به جاي  بايد  قيمت ها  نسبي  تغيير  اين  نحوه  مطالعه  براي  بنابراين،  و  بوده 

زنجيره قيمت در الگو لحاظ شود. 
 VAR الگوی  دو  از  استفاده  ضمن  حاضر  مطالعه  در  فوق،  نکات  دادن  پوشش  براي 
توليد،  )واردات،  مصرف  تا  توليد  مختلف  مراحل  به  مربوط  قيمت  شاخص هاي  از  مجزا، 
نرخ  شامل  اول  الگوی  است.  شده  استفاده  نيز  ايران  اقتصاد  در  و صادرات(  مصرف کننده 
قيمت  شاخص  صادراتي،  کالاهاي  قيمت  شاخص  وارداتي،  کالاهاي  قيمت  شاخص  ارز، 
توليدکننده و شاخص قيمت مصرف کننده است. متغيرهاي درونزا که در معادله )1( بردار را 

شکل مي دهند در الگوی اول عبارتند از:
شاخص   =IMPORT تهران؛  ارز  غيررسمي  بازار  در  ريال  برابر  در  دلار  نرخ   =E

صادراتي  کالاهاي  قيمت  شاخص   =EXPORT )100=1376(؛  وارداتي  کالاهاي  قيمت 
)100=1376(؛ PRODUCER = شاخص قيمت توليدکننده )100=1376( و INF = شاخص 

قيمت مصرف کننده )100=1376(. 
به کالاهاي  قيمت کالاهاي صادراتي  )نسبت  مبادله  رابطه  ارز،  نرخ  شامل  دوم  الگوی 
وارداتي(، شاخص دستمزد، شاخص قيمت توليدکننده و شاخص قيمت مصرف کننده است. 

بنابراين، متغيرهاي درونزاي تشکيل دهنده بردار در الگوی دوم عبارتند از:
مبادله  رابطه   =TOT تهران؛  ارز  غيررسمي  بازار  در  ريال  برابر  در  دلار  نرخ   =E

وارداتي(؛  کالاهاي  قيمت  شاخص  بر  صادراتي  کالاهاي  قيمت  شاخص   )نسبت 
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W= شاخص دستمزد کارگران ساختماني )100=1376(1؛ PRODUCER = شاخص قيمت 
توليدکننده )100=1376( و INF = شاخص قيمت مصرف کننده )100=1376(. 

الگوی دوم دو تفاوت مشخص با الگوی اول دارد. اول اين که دستمزدها )به عنوان يک 
کالاهاي  قيمت  نسبت  اين که  دوم  و  شده   اضافه  آن  به  توليد(  عوامل  بازار  قيمت  شاخص 
صادراتي و وارداتي در آن لحاظ شده است تا اثر شوک ارزي بر قيمت نسبي اين دو دسته 

از کالاها در مقايسه با يکديگر مطالعه شود. 
زماني  دوره  براي  و  فصلي  به صورت  مذکور  متغيرهاي  براي  به کاررفته  داده هاي 
استخراج  مرکزي3  بانک  زماني  سري هاي  اطلاعات  بانک  از  همگي  و  بوده2  1386ـ1370 
ابتدا اثرات فصلي از متغيرها جدا شده و سپس در  شده اند. با توجه به فصلي بودن داده ها، 

الگوها به کارگرفته شده اند4. 

2ـ3. آزمون ريشه واحد
قبل از برآورد الگو هاي VAR بايد ويژگي متغيرها از نظر مانايي يا نامانايي بررسي شود. 

1. شاخص دستمزد کارگران ساختمانی فقط به عنوان يک متغير جايگزين برای شاخص دستمزد در سراسر اقتصاد ايران 
استفاده شده است؛ زيرا شاخص دستمزد برای ساير بخش های اقتصاد ايران به صورت فصلی يا سالانه در اختيار نبوده 
و تنها شاخص رقيب در اين زمينه يعنی »شاخص مزد و حقوق و مزايای کارکنان کارگاه های صنعتی 100 نفر کارکن 
و بيش تر« موجود در بانک اطلاعات سری زمانی بانک مرکزی، برای دوره زمانی 1377 تا 1384 توليد شده است 
که برای برآورد يک مدل اقتصادسنجی سری زمانی کافی نيست. بنابراين، شاخص دستمزد کارگران ساختمانی تنها 
گزينه عملی موجود به عنوان شاخص دستمزد است. نکته ديگر آن که تغيير نرخ ارز هم از کانال اثرگذاری بر عرضه 
)تغيير قيمت برخی نهاده های وارداتی( و تقاضای مسکن )و تقاضای مشتقه نيروی کار برای آن( و هم از کانال تغيير 
در تورم انتظاری بر دستمزد کارگران ساختمانی )به عنوان جايگزين شاخص دستمزد( مؤثر است. البته تغيير دستمزد 
پايين،  به  رو  دليل چسبندگی  به  می تواند  که  دارد  نيز وجود  بخشی  تقاضای  انتقال  نتيجه  در  مختلف  بخش های  در 
ميانگين دستمزدها را افزايش دهد. ولی به دليل عدم دسترسی به داده های دستمزد به تفکيک بخش ها، نمی توان ميزان 

اثرپذيری دستمزد به تفکيک بخش ها را در مطالعه لحاظ کرد. 
2. شاخص قيمت کالاهاي وارداتي از سال 1386 به بعد از سوي بانک مرکزي اعلام نشده است؛ بنابراين، نمونه موجود 
بر مبناي بيش ترين اطلاعات در دسترس در نظر گرفته شده است. از آنجا که هدف اين مقاله بررسی تأثير نرخ ارز بر 
زنجيره قيمت ها است و قيمت های وارداتی برحسب ريال نقش مهمی در بررسی اين موضوع دارند، متغير جايگزين 
بتوان از آن برای بررسی و آزمون  باشد و  الگوهای برآوردی داشته  با ساير متغيرهای  مناسبی که داده های متناسب 
بنابراين، نمونه مورد بررسی تنها تا سال 1386 را پوشش داده و سال های پس از  فرضيات استفاده کرد، يافت نشد. 

آن را در بر نمی گيرد. 

3. www. cbi. ir. 
4. برای حذف اثرات فصلی از داده ها، از روش Ratio to Moving Average استفاده شده است. 
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اگر متغيرهاي به کاررفته نامانا باشند، در اين صورت الگوی VAR شرط ثبات1 را تأمين نکرده 
براي  بود.  نخواهند  برخوردار  اعتبار کافي  از  نيز  از آن  توابع واکنش ضربه اي حاصل  لذا  و 
بررسي فرضيه وجود يا عدم وجود ريشه واحد آزمون هاي مختلفي از جمله آزمون ديکي فولر 
تعميم يافته 2ADF، آزمون فيليپس ـ پرون3، آزمون 4GLS-DF، و آزمون 5KPSS وجود دارد. 
با توجه به برخي مزيت هاي آزمون KPSS نسبت به آزمون هاي ديگر )ازجمله اين که فرضيه 
صفر در اين آزمون برخلاف ديگر آزمون ها مانايي متغير مورد بررسي است(، از اين آزمون 
براي بررسي وجود يا عدم وجود ريشه واحد در متغيرها استفاده شده  است. براساس جدول 
)1(، نتايج آزمون ريشه واحد بر متغيرهاي مورد نظر نشان مي دهد هيچ يک از متغيرها )به شکل 
لگاريتمي( در سطح احتمال خطاي نوع اول پنج درصد شرط مانايي را ندارند. با اين حال، نرخ 
رشد متغيرهاي به کاررفته )که درواقع تفاضل مرتبه اول شکل لگاريتمي متغيرها است( همگي 
داراي شرط مانايي هستند، زيرا براساس جدول )2(، فرضيه صفر مبني بر مانايي نرخ هاي رشد 
متغيرها در سطح احتمال خطاي نوع اول پنج درصد رد نشده است. بر اين اساس، در بخش 

بعدي مقاله از نرخ رشد متغيرها در برآورد الگو ها استفاده شده است. 

 جدول 1ـ نتايج آزمون ريشه واحد KPSS در سطح متغيرها 
)فرضيه صفر مانايي است(

EIMPORTEXPORTPRODUCERINFWTOTنام متغير

مقدار آماره 
بحراني در سطح 5 

درصد
0/1460/14600/1460/1460/1460/1460/146

مقدار آماره 
0/232261/1240760/2487790/2839420/2927870/2602920/238284آزمون

نامانانامانانامانانامانانامانانامانانامانانتيجه آزمون

منبع: محاسبات پژوهش. 

1. Stability Condition. 
2. Augmented Dickey-Fuller. 
3. Phillips-Perron. 
4. GLS-Detrended Dickey-Fuller. 
5. Kwiatkowski,Phillips, Schmidt, and Shin (KPSS). 
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 جدول 2ـ نتايج آزمون ريشه واحد KPSS در نرخ رشد متغيرها 
)فرضيه صفر مانايي است(

EIMPORTEXPORTPRODUCERINFWTOTنام متغير

مقدار آماره بحراني 
0/1460/4600/1460/1460/1460/1460/146در سطح 5 درصد

0/1432820/26030/0965810/1167940/0527690/0872840/052803مقدار آماره آزمون

مانامانامانامانامانامانامانانتيجه آزمون

منبع: محاسبات پژوهش. 

3ـ3. تخمين قالب تجربي و نتايج آن
واکنش  توابع  تصريح  در  الگو  در  متغيرها  ترتيب  برداري،  الگو هاي خودرگرسيونی  در 
چولسکي  تجزيه  از  معادلات  شوک هاي  تشخيص  براي  وقتی  به ويژه  است،  مهم  ضربه اي 
اين  به   Yt بردار  داخل  در  متغير  برونزاترين  از  متغيرها  ترتيب  اول،  الگوی  در  استفاده  شود. 
قيمت هاي  قيمت هاي صادراتي،  قيمت هاي وارداتي،  ارز، سپس  نرخ  ابتدا  صورت است که 
ترتيب  نيز  دوم  الگوی  در  مي گيرند.  قرار  قيمت هاي مصرف کننده  نهايت  در  و  توليدکننده 
توليدکننده،  قيمت هاي  مبادله،  رابطه  سپس  ارز،  نرخ  ابتدا  که  است  صورت  اين  به  متغيرها 
دستمزدها و در نهايت قيمت هاي مصرف کننده قرار مي گيرند. فرضي که در هر دو الگو وجود 
دارد اين است که نرخ ارز در کوتاه مدت بيش تر تحت تأثير بازار دارايي ها بوده و شوک هاي 
وارده به آن از خارج از متغيرهاي الگو حاصل مي شوند1. بنابراين، هر دو الگو را بايد به عنوان 
با استفاده از متغيرهاي مختلفي برآورد  ابتدا معادله )1(  الگوهای کوتاه مدت تفسير کرد. در 
شده است که در سطرهاي بردار Yt قرار مي گيرند. هريک از دو الگو، عرض از مبدأ داشته 
ولي بدون جمله روند بوده اند. با توجه به اين که متغيرهاي به کاررفته در برآورد معادله )1( به 
شکل نرخ هاي رشد هستند؛ بنابراين، اگر در سطح متغيرها جمله روند زماني وجود داشته باشد، 
در شکل تفاضلي متغيرها روند زماني حذف شده و به جمله عرض از مبدأ تبديل خواهد شد. 
پس از برآورد الگوی VAR، بايد آزمون هاي کنترلي و تشخيصي بر روي آن ها انجام 

1. متغيرهايي مانند قيمت هاي طلا، نفت و سياست هاي مالي دولت که حداقل در يک فصل نسبت به متغيرهاي الگوی 
ما برونزا هستند. 
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شود تا بتوان اطمينان حاصل کرد که الگو هاي مورد بررسي به طورکلی ويژگي هاي مناسبي 
دارند. يکي از آزمون کنترلي و تشخيصي1 بررسي وجود يا عدم وجود خودهمبستگي بين 
پسماندهاي معادله فرم خلاصه شده VAR است. همان طورکه قبلًا گفته شد، انتخاب تعداد 
انتخابی  تعداد وقفه  اما ممکن است  انجام شده،  بهينه  انتخاب وقفه  براساس معيارهاي  وقفه 
براي لحاظ کردن تمام اثرات متغيرها بر يکديگر کافي نبوده و مشکل خودهمبستگي وجود 
بر آزمون ضريب لاگرانژ2  معادلات،  بررسي خودهمبستگي در  متداول  باشد. روش  داشته 
مبتني است. فرضيه صفر در اين آزمون عبارت است از اين که خودهمبستگي تا وقفه qام3 
در اجزاي اخلال معادلات وجود ندارد. طبق جدول )3(، نتايج اين آزمون براي هر دو الگو 
حاکي از عدم وجود خودهمبستگي تا وقفه پنجم در سطح احتمال خطاي نوع اول 5 درصد 

است. بنابراين، وقفه درنظرگرفته شده براي هر دو الگو کافي است. 
بررسي ثبات الگوی VAR يکي ديگر از مواردي است که بايد پس از برآورد در نظر 
بنابراين، شرط  نرخ هاي رشد هستند،  الگو  دو  متغيرهاي هر  اين که  به  توجه  با  گرفته شود. 
ثبات در هر دو قالب تأمين مي شود. بررسي ريشه هاي مشخصه چندجمله اي وقفه در هر دو 

الگو نشان مي دهد معکوس تمام ريشه ها در هر دو، درون دايره واحد قرار دارد4. 

جدول 3ـ نتايج آزمون خودهمبستگي در الگوهای اول و دوم

الگوی 2الگوی 1

P-Valueآماره ضريب لاگرانژP-Valueآماره ضريب لاگرانژتعداد وقفه ها

134/360/1029/260/25

223/430/5512/900/98

326/140/4024/210/51

426/800/3721/520/66

534/970/0930/340/21

          منبع: محاسبات پژوهش حاضر.

1. Diagnosing Checking Test. 
2. Lagrange Multiplier Test. 

3. اين وقفه با توجه به فصلي بودن داده ها معمولاً تعداد محدودي مثلًا چهار يا پنج وقفه در نظر گرفته مي شود. 
مشخصه  ريشه های  )شامل  قسمت  اين  نتايج  مقاله،  صفحات  محدوديت  و  مطالب  شدن  طولانی  از  پرهيز  برای   .4

چندجمله ای وقفه موجود در الگوها(، حذف شده و تنها به ذکر نتايج اکتفا شده است. 
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1ـ3ـ3. تحليل توابع واکنش ضربه اي

وجود  عدم  و  ثبات  از  اطمينان  حصول  و  الگو ها  برآورد  متغيرها،  انتخاب  از  پس 
 خودهمبستگي شان، در اين بخش با تحليل توابع واکنش ضربه اي1، ميزان اثرات انتقالی نرخ 
 VAR الگوی  يک  برآورد  گفت  مي توان  شد.  خواهد  بررسي  مختلف  قيمت هاي  بر  ارز 
وارد  براي  بنابراين،  است.  ساختاري  معادلات  مجموعه  خلاصه شده  شکل  برآورد  به منزله 
کردن شوک يک متغير به کل مجموعه معادلات، بايد به جاي استفاده از پسماندهاي شکل 
بايد از  به اين منظور  خلاصه شده برآوردي از پسماندهاي شکل ساختاري استفاده کرده و 
 Ut  ،)1( قيدهاي ساختاري استفاده شود. اگر بردار شوک هاي شکل خلاصه شده در معادله
را در ماتريس حاوي قيدهاي ساختاري S ضرب کنيم، در اين صورت شوک هاي ساختاري 

εt، حاصل مي شود: 

Ut=S-1εt
 ⇒ εt=SUt   )2

بنابراين، بردار شوک هاي معادلات ساختاري از حاصل ضرب ماتريس ضرايب S در بردار 
شوک هاي شکل خلاصه شده به دست مي آيد. بنابراين، براي تحليل توابع واکنش ضربه اي، 
راه حل هاي  منظور  اين  براي  است.  لازم   S ضرايب  ماتريس  خصوص  در  مناسبي  تصريح 
مختلفي در ادبيات تجربي الگو هاي VAR ارائه شده است. برای مثال، سيمز2 پيشنهاد کرد 
از يک روش عطفي3 به شکل يک ماتريس پايين مثلثي که مبتنی بر تجزيه چولسکي است، 
استفاده شود. مشکل اين روش آن بود که نتايج به  ترتيب متغيرها4 حساس بودند. براي حل 
کردند.  پيشنهاد  را  عمومي6  واکنش  توابع  از  استفاده   5)1998( شين  و  پسران  مشکل،  اين 
نتايج در اين روش به  ترتيب متغيرها حساس نيست؛ زيرا براي تصريح شوک معادله jام ــ 
به طوري که با شوک هاي حاصل از ساير معادلات متعامد باشد ــ از عامل چولسکي براي 
ماتريس ضرايب  از يک  معادله،  براي تصريح شوک در هر  يعني  استفاده مي شود؛  معادله 

1. Impulse Response Function Analysis. 
2. Sims (1980). 
3. Recursive. 
4. Ordering. 
5. Pesaran and Shin (1998). 
6. Generalized Response.
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چولسکي استفاده مي شود که در آن، متغير مربوط به آن معادله در ترتيب متغيرها در ابتدا 
قرار گرفته است. در اين مقاله از هر دو روش براي تصريح توابع واکنش ضربه اي استفاده 
نداشته  معني داري  تفاوت  توابع واکنش ضربه اي  نتايج هر دو روش تصريح  اما چون  شده 
است، بنابراين، تنها نتايج حاصل از روش تجزيه چولسکي ارائه شده است. شکل هاي )1( 
و )2( نشانگر نتايج حاصل از توابع واکنش ضربه اي هستند. محورهاي عمودي در نمودارها 
بيانگر ميزان واکنش هريک از شاخص هاي قيمت نسبت به شوک ناشي از نرخ ارز به اندازه 
يک انحراف معيار بوده، و محورهاي افقي نشانگر تعداد فصل هايي است که طي مي شود 
تا تأثير شوک وارده از ناحيه نرخ ارز بر شاخص هاي قيمت اعمال شود. مدت زمان در نظر 
گرفته شده براي تحليل توابع واکنش ضربه اي 30 فصل در نظر گرفته شده تا تمام اثرات نرخ 

ارز بر قيمت هاي مختلف را شبيه سازي کند. 
واکنش هرکدام از شاخص هاي قيمت نسبت به شوکي به اندازه يک انحراف معيار در 
ارائه شده است. طبق  الگوی اول در شکل )1(  بازار غيررسمي )E( در  نرخ رشد دلار در 
نمودار »الف« در شکل )1(، شوک افزايش نرخ ارز سبب افزايش نرخ رشد شاخص قيمت 
کالاهاي وارداتي خواهد شد و اين روند افزايش قيمت تا حدود 12 فصل )سه سال( ادامه 
بلندي و طول  ميرا مي شود.  بر قيمت هاي وارداتي  ارز  اثر شوک نرخ  از آن  اما پس  دارد، 
تابع واکنش قيمت واردات به شوک نرخ ارز بيانگر اثر انتقالی تقريباً کامل نرخ ارز به قيمت  
کالاهاي وارداتي است. با توجه به اين که واردات اولين حلقه ورود نرخ ارز به قيمت هاي 
با نرخ ارز در ارتباط  داخلي است، طبيعي است قيمت  تمام شده کالاهاي وارداتي مستقيماً 
بوده و تغيير حاشيه سود1 واردکنندگان قادر به جذب درصد کمي از شوک نرخ ارز )آن 
هم فقط در کوتاه مدت( است. بنابراين، در بلندمدت تقريباً بيش تر اثرات تغيير نرخ ارز به 
قيمت واردات انتقال يافته و اثر شوک نرخ ارز در قيمت هاي وارداتي، به تدريج و با گذر 

زمان نسبتاً طولاني )حدود 21 فصل( ميرا مي شود. 
انتقالی نرخ ارز بر قيمت هاي توليد کننده  براساس نمودارهاي »ج« و »د« شکل )1(، اثر 
نسبتاً کم تر از قيمت هاي واردکننده بوده و همچنين اثر نرخ ارز بر قيمت مصرف کننده نيز 
از اثر آن بر قيمت توليدکننده کم تر است. واکنش قيمت توليدکننده به استثناي فصل هاي 

1. Mark-up
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قيمت  واکنش  تابع  و  بوده  مصرف کننده  قيمت   واکنش  از  بيش تر  همواره  چهارم،  و  سوم 
انتقالی  اثر  بيانگر  که  شده  ميرا  توليدکننده  قيمت  واکنش  تابع  از  زودتر  نيز  مصرف کننده 
البته علي رغم  توليدکننده است.  قيمت  با  مقايسه  قيمت مصرف کننده در  به  ارز  نرخ  کم تر 
وجود تفاوت هاي مورد اشاره، تابع واکنش اين دو قيمت نسبت به شوک نرخ ارز، کمابيش 
اما  افزايشي و مثبت است  ابتدا  مشابه اند. تأثير شوک افزايشي نرخ ارز بر اين دو قيمت در 
به تدريج پس از 10 الي 12 فصل اثر اين شوک ميرا مي شود. از اين رو، واکنش اين دو قيمت 
به شوک ارزي، شبيه واکنش قيمت هاي وارداتي است؛ هرچند ميزان ماندگاري تأثير شوک 

ارزي بر قيمت هاي وارداتي از اين دو قيمت بيش تر بوده است. 
به  اثر شوک وارده  تابع واکنش قيمت وارداتي، توليدکننده و مصرف کننده،  برخلاف 
از حدود هفت  اما پس  بوده  بالا  بسيار  و  مثبت  ابتدا  در  قيمت کالاهاي صادراتي  شاخص 
فصل )دو سال( اين اثر به سرعت به صفر رسيده و حتي بعد از آن واکنش منفي نيز از اين 
نوساني، ميرا مي شود. اين تفاوت در  با روندي نسبتاً  شاخص قيمت مشاهده شده است که 
واکنش شاخص قيمت صادرات با ساير توابع واکنش را مي توان به تفاوت در عوامل مؤثر 
بر قيمت صادرات و عوامل مؤثر بر ساير قيمت هاي داخلي ارتباط داد. اثر مثبت شوک ارزي 
بر قيمت کالاهاي صادراتي به اين دليل است که قيمت هاي کالاهاي صادراتي همانند ساير 
کالاي  يک  قيمت  اگر  است.  شده  گزارش  )ريال(  ملي  پول  برحسب  قيمت  شاخص هاي 
صادراتي را برای مثال يک دلار در نظر بگيريم و نرخ دلار در برابر ريال نيز 10000 ريال 
باشد، در اين صورت قيمت کالاي صادراتي در شاخص قيمت برحسب ريال معادل 10000 
ارزش  ميزان در  به همين  افزايشي  به واسطه  با کاهش 10 درصدي ريال  بود.  واحد خواهد 
دلار، اگرچه قيمت کالاي مورد نظر برحسب دلار کماکان يک واحد است، اما در گزارش 
ريال   11000 کالا  اين  قيمت  مي شود،  محاسبه  ريال  برحسب  که  قيمت صادراتي  شاخص 
خواهد بود. بنابراين، افزايش اوليه و نسبتاً سريع قيمت کالاهاي صادراتي در اين الگو به اين 
دليل است. اما پس از بروز شوک نرخ ارز، اثر انتقالی نرخ ارز از کانال زنجيره قيمت ها به 
قيمت تمام شده کالاهاي صادراتي نيز منتقل مي شود. بنابراين، پس از گذشت چند دوره و 
بازگشت حاشيه سود صادرکنندگان به حالت اوليه، کاهش قيمت کالاهاي صادراتي طبيعی 

بوده که در نمودار »ب« شکل )1(، اين امر پس از حدود شش فصل اتفاق افتاده است. 
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شکل 1ـ توابع واکنش ضربه اي مبتني بر تجزيه چولسکي در الگوی اول

واکنش  ارزي،  شوک  به  صادراتي  و  وارداتي  قيمت هاي  متفاوت  واکنش  به  توجه  با 
رابطه مبادله )TOT( به شوک ارزي نيز در طول زمان متفاوت خواهد بود. براساس نمودار 
»الف« شکل )2(، تأثير شوک مثبت ارزي بر رابطه مبادله )نسبت قيمت کالاهاي صادراتي 
به وارداتي( ابتدا مثبت بوده، به طوری که رابطه مبادله در ابتدا حدود چهار فصل )يک سال( 
واکنش  اين که  به  توجه  با  است.  يافته  کاهش  مبادله  رابطه  آن  از  پس  اما  يافته،  افزايش 
قيمت هاي صادراتي به نرخ ارز در ابتدا نسبتاً بالا بوده و پس از مدتي نيز با سرعت بيش تري 
)در مقايسه با تابع واکنش قيمت واردات( مستهلک مي شود )نمودار »ب« شکل 1(، مثبت 
به شوک  از حدود يک سال در واکنش  ابتدا و منفي شدن آن پس  بودن رابطه مبادله در 
افزايش نرخ ارز نيز قابل درک است. تأثير منفي نرخ ارز بر رابطه مبادله در ساير مطالعات 
مشابه نيز نشان داده شده است. برای مثال، فاروقي )2006( نشان داد افزايش نرخ ارز سبب 

کاهش رابطه مبادله کشورهاي عضو اتحاديه اروپا در طول زمان می شود. 
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تابع واکنش شاخص دستمزد نسبت به شوک ارزي بسيار متفاوت با واکنش ساير قيمت ها 
است، به طوری که، طبق نمودار »ج« شکل )2(، افزايش نرخ ارز ابتدا سبب کاهش ملايمي 
آن سبب  از  پس  و  است  سال ونيم طول کشيده  دستمزد شده که حدود يک  نرخ هاي  در 
افزايش ملايمي در نرخ هاي دستمزد شده است. مي توان اين شيوه رفتار دستمزدها نسبت به 
شوک ارزي را به عدم ارتباط مستقيم نيروي کار با نرخ ارز مرتبط دانست. در حالت کلي، 
به دليل اين که نيروي کار يک نهاده توليدي بوده و مکمل ساير نهاده هاي وارداتي محسوب 
داخلي  قيمت هاي  ساير  با  متفاوت  ارزي  شوک  به  )دستمزد(  آن  قيمت  واکنش  مي شود، 
وارداتي،  توليد  نهاده هاي  قيمت  افزايش  به دليل  ارزي،  شوک  وقوع  با  به طوری که  است؛ 
دستمزدها کاهش  موقتي،  کارگران  بيکاري  افزايش  با  و سپس  يافته  توليد کاهش  نخست 
مي يابد. پس از مدتي، با رسيدن بازارها به تعادل جديد و بازگشت سطح توليد به ميزان قبلي، 
ضمن افزايش ميزان توليد به سطح اوليه و کاهش بيکاري، به دليل ورود تورم انتظاري شوک 

ارزي در قراردادهاي دستمزد جديد، دستمزدها رشد اندکي خواهند داشت. 

شکل 2ـ توابع واکنش ضربه اي مبتني بر تجزيه چولسکي در الگوی دوم
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2-3-4. سهم هريک از قيمت ها در جذب شوک ارزي و تغيير در قيمت هاي نسبي

با توجه به تأثير متفاوت نرخ ارز بر زنجيره شاخص هاي قيمت، اين پرسش همچنان باقي 
است که کل اثر افزايش نرخ ارز بر هريک از شاخص هاي قيمت چگونه است و هرکدام از 
شاخص هاي قيمت در نهايت چه درصدي از افزايش نرخ ارز را منعکس مي کنند. برای پاسخ   
به اين پرسش بايد اندازه تأثير انباشته ناشي از تغيير نرخ ارز بر هريک از شاخص هاي قيمت را 
با اندازه تأثير انباشته شوک ارزي بر نرخ ارز مقايسه کرد. از اين رو، اگر βi, t واکنش شاخص 
قيمت i ام در زمان t به شوک نرخ ارز و βe, t واکنش نرخ ارز در زمان t به شوک اوليه وارده 

به بازار ارز باشد، در اين صورت Si,e را مي توان به صورت زير تعريف کرد:

 )3

به  ام   i قيمت  انباشته شاخص  نسبت واکنش ضربه اي  از  است  عبارت   Si,e که در آن،  
نسبت واکنش ضربه اي انباشته نرخ ارز تا زمان T ام. برای تسهيل مقايسه مي توان اين نسبت 
را برحسب درصد بيان کرد. از آنجا که اين شاخص نسبت کل تغيير قيمت i ام به کل تغيير 
 i به قيمت  ارز  انتقالی نرخ  اثر  از  به عنوان معياری  ارز را نشان مي دهد، مي توان آن را  نرخ 
در نظر گرفته و تحليل کرد. بنابراين، هرچه اين نسبت به 100 درصد نزديک تر باشد، نشان 
اثر  و  منتقل شده  نظر  قيمت مورد  به  ارز  بازار  به  وارده  از شوک  بيش تري  می دهد درصد 
انتقالی نرخ ارز در آن بازار به صورت کامل تري رخ داده است. هرچه اين نسبت کوچک تر 
اين  اگر  است.  داده  رخ  و جزئي  ناقص  به صورت  قيمت  آن شاخص  در  انتقالی  اثر  باشد، 

نسبت حدود 100 باشد، در اين صورت اثر انتقالی نرخ ارز در آن بازار کامل خواهد بود. 
جدول )4( نسبت واکنش انباشته شاخص هاي مختلف قيمت که در الگوی اول استفاده 
شده اند را به واکنش انباشته نرخ ارز در طول 30 فصل متوالي پس از شوک اوليه نشان مي دهد1. 
و  وارداتي  قيمت هاي  توسط  ارزي  به شوک  واکنش  بيش ترين  و  اساس، سريع ترين  اين  بر 
صادراتي صورت گرفته است، به طوری که هر دوي اين قيمت ها در ابتدا در يک بازه زماني 
پنج تا هشت فصل پس از بروز شوک اوليه در بازار ارز، بيش از 80 درصد افزايش نرخ ارز را 

1. درواقع همان Sie در طول زمان است. 
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منعکس کرده اند. با اين حال، با گذشت زمان از اثر شوک ارزي بر قيمت هاي صادراتي کاسته 
مي شود، اما اثر آن بر قيمت هاي وارداتي تقريباً ثابت می ماند، به طوری که اندکی کم تر از 90 
درصد اثر شوک اوليه در بازار ارز به قيمت هاي وارداتي منتقل می شود. به دليل ارتباط مستقيم 
صادرات و واردات با بازار ارز، ميزان اثر انتقالی نرخ ارز به آن ها نسبتاً کامل بوده است. در 
مقابل، تأثير شوک ارزي بر قيمت هاي توليد کننده و مصرف کننده به مراتب کم تر از دو قيمت 
قبلي بوده و در نهايت 50 درصد اثر شوک ارزي به قيمت هاي توليدکننده و 46 درصد آن به 
قيمت هاي مصرف کننده منتقل شده و بنابراين، اثر انتقالی نرخ ارز در اين دو شاخص ناقص 

بوده و حداکثر نيمي از اثر آن به اين دو شاخص منتقل شده است. 

 جدول4ـ نسبت واکنش انباشته شاخص هاي مختلف قيمت در الگوی اول
به واکنش انباشته نرخ ارز در دوره هاي منتخب

IMPORT EXPORT PRODUCER INF
 گذار نرخ ارز 

تا دوره 

17/61 27/24 14/29 13/84 1

49/60 78/59 26/11 28/43 4

81/59 88/43 46/06 43/44 8

88/27 71/41 50/43 46/18 12

84/64 69/97 48/35 44/90 16

87/25 72/79 50/00 46/15 20

88/54 71/16 50/82 46/70 24

88/08 70/67 50/54 46/53 28

88/04 70/97 50/56 46/54 30 

منبع: محاسبات پژوهش.

نتايج حاصل از برآورد الگوی دوم درباره اثر انتقالی نرخ ارز در جدول )5( ارائه شده 
 )4( جدول  با  نيز   اين جا  در  مصرف کننده  و  توليدکننده  قيمت هاي  به  ارز  نرخ  اثر  است. 
يکسان بوده و اعتماد به نتايج حاصله را تقويت مي کند. اما نکته مهم تر در نتايج الگوی دوم، 

اثر نرخ ارز بر رابطه مبادله و شاخص دستمزد ها است. 
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 جدول5 ـ نسبت واکنش انباشته شاخص هاي مختلف قيمت در الگوی دوم
 به واکنش انباشته نرخ ارز در دوره هاي منتخب

TOT PRODUCER W INF گذار نرخ ارز تا دوره: 

22/18 13/37 2/09 13/65 1

51/05 24/89 -3/91 25/86 4

17/11 42/91 0/33 39/93 8

0/95 46/30 4/35 43/00 12

-5/34 47/76 4/70 44/50 16

-8/85 48/82 4/82 45/53 20

-11/50 49/64 5/18 46/33 24

-13/41 50/15 5/35 46/79 28

-14/04 50/31 5/41 46/96 30

منبع: محاسبات پژوهش.

رابطه مبادله TOT در واکنش به شوک ارزي، ابتدا افزايش چشمگيري داشته و سپس 
به شدت کاهش مي يابد. افزايش اوليه رابطه مبادله از سرعت واکنش بيش تر قيمت صادرات 
از  پس  افزايش،  اين  بودن  موقتي  به خاطر  ولي  دارد  واردات حکايت  قيمت  با  مقايسه  در 
مدتي رابطه مبادله به سطحي به مراتب پايين تر از سطح اوليه کاهش خواهد يافت. اين روند 
به دليل واکنش زودگذر قيمت هاي صادراتي به نرخ ارز است که در بخش قبلي شرح داده 
با گذشت زمان و  ماندگار بوده و  اثر نرخ ارز بر قيمت هاي وارداتي تقريباً  شد. در مقابل، 
ارزي در طول  اوليه  به شوک  مبادله  رابطه  دليل واکنش  به همين  تخليه مي شود؛  به تدريج 
در  ارزي  شوک  يک  که  می شود  استنباط  نتيجه  اين  ترتيب،  اين  به  است.  متفاوت  زمان 
بلندمدت سبب مي شود کالاي وارداتي به طور نسبي و در مقايسه با کالاي صادراتي گران تر 
شود. تأثير شوک ارزي بر دستمزدها بسيار ناچيز بوده و حداکثر حدود 5/5 درصد است. اين 
امر را مي توان به قيمت گذاري کاملًا محلي خدمات نيروي کار و استقلال نسبي دستمزدها 

در ايران از بازارهاي بين المللي نسبت داد. 
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جمع بندی و ملاحظات

قيمت هاي  به  ارز  نرخ  انتقالی  اثر  ايران  در  آن که  نخست   مقاله،  اين  نتايج  براساس 
مختلف کامل نبوده و حداکثر اثر آن در قيمت هاي وارداتي و کم تر از 90 درصد است؛ 
و  )توليدکننده  داخلي  قيمت هاي  به  ارز  بازار  شوک  اثر  درصد   50 حدود  حداکثر  اما 
نسبي  قيمت هاي  ارزي  شوک  بروز  پي  در  اين که،  دوم  مي شود.  منتقل  مصرف کننده( 
مي يابد.  افزايش  داخلي  کالاهاي  به  نسبت  وارداتي  کالاهاي  نسبي  قيمت  و  کرده  تغيير 
دستمزدها  اين که،  سوم  مي شوند،  گران تر  نسبي  به طور  خارجي  کالاهاي  ساده تر،  بيان  به 
پي  در  نسبي  قيمت هاي  يافته که  اين  نمي گيرند1.  قرار  ارز  بازار  تحت تأثير شوک  چندان 
شوک  به  واکنش  در  تخصيصي  اثرات  وجود  معناي  به  مي کند  تغيير  ارزي  شوک  بروز 
خاص  شرايط  و  عوامل  به  ارز  نرخ  تغيير  از  ناشي  حقيقي  اثرات  ميزان  البته  است.  ارزي 
بازار هريک از کالاها ــ از جمله درجه جانشيني آن ها با کالاي مشابه خارجي ــ بستگي 
اما  دارد،  تورمي  اثرات  ارز  نرخ هاي  افزايش  اگرچه  مي دهد  نشان  مقاله  اين  نتايج  دارد. 
نهايت  و در  بوده  وارداتي  از کالاهاي  نسبي کم تر  به طور  اثرات در کالاهاي داخلي  اين 

قيمت هاي نسبي را تغيير مي دهد. 
براساس نتايج به دست آمده، بروز يک شوک ارزي به شکل تضعيف پول ملي در طول 
بلندمدت  و  کوتاه مدت  در  نسبي  قيمت هاي  تغيير  مي دهد.  تغيير  را  نسبي  قيمت هاي  زمان 
متفاوت است. اگرچه در کوتاه مدت بخش بزرگی از اثر افزايش نرخ ارز هم در قيمت هاي 
يا  فصل   30 )حدود  بلندمدت  در  اما  مي شود،  نمايان  خارجي  قيمت هاي  در  هم  و  داخلي 
هفت  سال  و  نيم( قيمت هاي نسبي به نفع کالاهاي ساخت داخل تغيير مي کند؛ به طوري که 
کم تري  به ميزان  وارداتي  قيمت هاي  با  مقايسه  در  مصرف کننده  و  توليد کننده  قيمت هاي 
ارزان تر  به طور نسبي  به معنای آن است که کالاي ساخت داخل  امر  اين  افزايش مي يابند. 
اثرات  توليد کنندگان و مصرف کنندگان داخلي می کوشند  بود.  از کالاي وارداتي خواهد 

1. البته با توجه به محدوديت هايی که در بخش های قبل درباره استفاده از شاخص دستمزد کارگران ساختمانی اشاره 
مانند  عواملی  به  را  موضوع  اين  بتوان  شايد  همچنين،  کرد.  نتيجه گيری  بيش تری  احتياط  با  بايد  مورد  اين  در  شد، 
نيز نسبت داد  ايران  نيروی کار در  تابع عرضه  بالای  نيروی کار و کشش پذيری  چسبندگی دستمزدها، مازاد عرضه 
که سبب کاهش قدرت چانه زنی نيروی کار برای افزايش دستمزد خود به علت بروز شوک های قيمتی در پی نوسان 

ارزی می شود. 
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کردن  جايگزين  با  را  خود  استفاده  مورد  نهاده هاي  و  کالاها  سبد  بر  ارز  نرخ هاي  افزايش 
افزايش  اثرات  از  بخشي  اگرچه  کنند.  تعديل  وارداتي  کالاهاي  به جاي  داخلي  کالاهاي 
به طبع سبب کاهش تقاضاي همه کالاها )توليد  از نوع آثار درآمدي است و  ارز  نرخ هاي 
داخل و وارداتي( مي شود، اما بخش قابل توجهی از آن نيز به شکل اثرات جايگزيني نمايان 
مي شود. بنابراين، مصرف کننده )توليدکننده( داخلي می کوشد با جايگزين کردن کالاهاي 
دهند.  تخصيص  بهينه  به طور  را  خود  هزينه هاي  وارداتي  به جاي  داخلي  توليد(  )نهاده هاي 
درواقع، نتايج اين مقاله نشانگر جانشينی توليدات داخلي با توليدات خارجي در ميان مدت 

و بلندمدت است. 
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