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 مقدمه .1

 مهمي بر تأثير نرخ ارز به عنوان قيمت واحد پول خارجي برحسب واحدهاي پول داخلي،

ها و غيره دارد. تمتغيرهاي کلان اقتصادي همچون تورم، توليد، صادرات، واردات، ترازپرداخ

دولت نقش  تااست عمده درآمدهاي ارزي موجب شده بودن منشأ اقتصاد ايران، دولتي در

 2.ارز داشته باشدگذاري قيمت اي درهکنندتعيين

 امر در مورد . ايناستي اتخاذشده براي کشورها هاسياست ينترمهم تعيين نرخ ارز، يکي از

ز نفت و ميعانات از محل صادرات حاصل اآنها  درآمدهاي ارزي هکشورهايي مانند ايران که عمد

 . استويژه  يگردد، حائز اهميتيم تأمين گازي

چنانچه نرخ ارز از ثبات لازم برخوردار نباشد، به عنوان يک قيمت نسبي مهم در اقتصاد، موجب 

عملکرد ضعيف اقتصادي خواهد شد. نرخ ارز بر بخش خارجي اقتصاد مؤثر است و وضعيت تراز 

دهد. همچنين زماني که نرخ المللي کشورها را تحت تأثير قرار ميها و قدرت رقابت بينپرداخت

شود، موجب عدم تعادل در اقتصاد کلان و واگرايي آن از تعادل از تعادل بلندمدت منحرف مي ارز

تواند موجب کاهش کارايي اقتصادي، توزيع گردد. از سوي ديگر عدم تعادل نرخ ارز ميمي

رسد از اين رو به نظر مي 3نامناسب منابع اقتصادي، فرار سرمايه و عدم تعادل در تراز تجاري گردد.

متغيرهاي کلان اقتصادي باشد  ترين عوامل اثرگذار برتواند يکي از مهمکه انحراف نرخ ارز مي

  .و عدم توجه به آن ممکن است تأثير نامناسبي بر روي اقتصاد داشته باشد

يکي از مشکلات اساسي کشورهاي در حال توسعه، اتکاي اقتصاد به درآمد حاصل از صادرات 

. شودمي توسعه اقتصاديريزي و عدم توانايي در برنامهپذيري که موجب آسيب استمواد اوليه 

اين مسئله در ايران به صورت وابستگي به درآمدهاي نفتي به وضوح نمايان شده که اثرات 

از  غيرنفتي تنوع و رشد صادرات است. از جمله موانع اصلي، نبود کردهسويي در اقتصاد پديدار 

 تأثير و مبين استتصاد ايران است . بخشي از اين روند غيرقابل اجتناب زمان حضور نفت در اق

ي هاسياست کننده نرخ ارز واقعي مانند درآمدهاي نفتي ونعوامل اساسي و بنيادي تعيي

                                                           

، «بررسي اثرات مستقيم و غيرمستقيم تغيرات نرخ ارز بر صادرات»حسين صمصامي، و سعيد توتونچي ملکي، . 2

 .4(: 1389)خرداد  1، شماره1 مجله اقتصاد دانشگاه شهيد بهشتي
3. Sebastian Edwards, “Exchange rate misalignment in developing countries”, World Bank Occasional 

Paper 2, Vol.11, Baltimore, MD: The Johns Hopkins University Press (February 1988): 471-489. 
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هاي پس از انقلاب لاقتصادي و عوامل ساختاري در اقتصاد ايران است. روند نرخ ارز در سا

که هرگاه با شوکي از بخش خارجي اقتصاد برنرخ ارز مواجه  هددمي اين واقعيت را به ما نشان

فاحش و مخربي بر  آثارکالاهاي داخلي شروع به تغيير کرده و  تايم، سطح عمومي قيمهشد

 است.داشته متغيرهاي اقتصادي 

دهد روند نرخ ارز در اقتصاد ايران نگاهي به وضعيت نرخ ارز در اقتصاد کشور نشان مي

ز انقلاب شکوهمند اسلامي تحولات فراواني داشته است؛ البته بايد در نظر خصوص پس ابه

گرفت به دليل عدم وجود يک بازار منسجم ارزي همواره تعيين نرخ توسط دولت و نهاد بانک 

هاي خارجي ها با رشد ناگهاني به دليل بروز شوکمرکزي صورت گرفته است که در برخي سال

حداقل يک نظام ارزي دونرخي بوده که شامل نرخ ارز رسمي 1380مواجه گرديده است و تا سال

شده بوده است. بر اساس ثابت و نرخ ارز غيررسمي بازار آزاد به صورت نظام ارزي شناور مديريت

هاي سري زماني بانک مرکزي نرخ ارز غيررسمي در دوره پس از اطلاعات موجود در بانک داده

ريال در سال  10601به قيمتي معادل  1369ر سال ريال د1421جنگ با يک سير صعودي از

اي بين شکاف گسترده 74يعني حدود پنج برابر رسيده است. در اين دوره نرخ ارز در سال 1389

ريال و نرخ  1750نرخ ارز رسمي و غيررسمي به وجود آمده است، به شکلي که نرخ ارز رسمي

هاي تغييرات فراوان نرخ ارز و جهش 97و  96هاي ريال بوده است. در سال 4036ارز غير رسمي

 ريال هم رسانيد. 129000ناگهاني آن نرخ ارز بازار را به عددي بيش از

ريختگي بخش حقيقي اقتصاد ايران پس از هماين، موضوعي که همواره موجب به علاوه بر

خ گرفته نسبت به نرانحراف شکل درباره تأثيرعدم آگاهي کافي  ،ارزي شده استهاي شوک

بايد توجه کاملي به اين بحث داشت که آيا اساساً  .استارزي است که مناسب اقتصاد ايران 

در صورت تغيير و انحراف در نرخ بازار متغيرهاي کلان اقتصاد ما و توليد ناخالص داخلي 

 گردند؟ حد اين ضرر تا کجاست؟يمنفعت خواهند برد يا متضرر م

ن شکل است که پس از مقدمه ابتدا مباني نظري ها در اين تحقيق بديشبخبندي تقسيم

سپس به مباني نظري الگوي تعيين  است؛ مربوط به نرخ ارز و تغييرات آن و توليد بررسي شده

. در ادامه شده استها تدوين تکننده ثبات قيمنرخ ارز پرداخته شده والگوي نظري تضمين

آيد. در يمتغير انحراف نرخ ارز به دست مها تکننده ثبات قيمنرخ ارز تضمينۀ پس از محاسب
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هاي مورد نياز براي بررسي نها به بيان نحوه تخمين و آزموهو تحليل يافتشناسي بخش روش

 گردد. يارائه م هاگيري و پيشنهادهو در انتها نتيجشود ميصحت برآورد پرداخته 

 . ادبيات موضوع2

  نرخ ارز و توليد مبانی نظری .2-1

صورت  بدين ؛گيرديها صورت متاط نرخ ارز با توليد از طريق تغيير در تراز پرداخمسير ارتب

متأثر  واردات و ورود و خروج سرمايه را، صادرات، هاتکه نرخ ارز ابتدا از طريق تراز پرداخ

متأثر  اقتصاد کلان يبعد با تغيير تقاضا و عرضه کل اقتصاد ساير متغيرهاۀ و در مرحل کندمي

قابل تر نآسا فلمينگـ قديمي و مشهور ماندل  ياز طريق تئور ياين چهارچوب نظر .شوندمي

 -عمومي ماندل تعادل ينظر يتوضيح است. با بسط تقاضا و عرضۀ کل اقتصاد بر اساس مبنا

بر اساس مدل  4.ارتباطي نرخ ارز با توليد دست يافت يهالبه کاناتوان مي ترنروش، فلمينگ

 : آيديدست مه عرضه کل اقتصاد به صورت زير ب مذکور تابع تقاضا و

(1) 
𝑌𝑑 = 𝐶 + 𝐼 + 𝑋 − 𝑀   

𝑌𝑠 = 𝑓(𝑘. 𝑙) 

ميزان  Xمصرف بخش خصوصي و دولتي و  C، کلۀ عرض 𝑌𝑠، تقاضاي کل 𝑌𝑑که در آن 

 نيز نيروي کار است. Lاي و هميزان سرمايه و کالاي واسط Kميزان واردات و  M، صادرات

بخش خصوصي و دولتي تابعي از توليد  يگذارهسرماي، از توليدبخش خصوصي تابعي  مصرف

گذاري هالبته اين تبعيت از نرخ بهره باعث بروز ارجحيت در ميزان و نوع سرماي است؛بهره  و نرخ

ها و دستمزد تکار تابعي از سطح قيم يميزان استخدام نيرو و بخش خصوصي و دولتي است

 ها هستند.تنيز تابعي از نرخ بهره و قيم ياهواسط يکالاها و همچنين سرمايه و

 ه کل اقتصاد برابرتقاضا در کل اقتصاد با عرض ،مدت در نظر بگيريمها را بلندلچنانچه تحلي

 تغييرات ومورد بررسي به صورت چرخه بسته درآيد  يمدل نظر شودمي اين قيد باعث .است

 : پس داريم .دبر هم قابل بررسي باشآنها  اتتأثير کلان و يهامتغير

(2) 𝑌𝑠 = 𝐶 + 𝐼 + 𝑋 − 𝑀 

                                                           

 .506(، 1389، ترجمه عباس شاکري )تهران: نشر ني، هاي اقتصاد کلانتئوري و سياستويليام اچ. برانسون، . 4
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کل  يتقاضا بايد ،اشدبکلان قابل ارزيابي  يتغييرات نرخ ارز بر متغيرها تأثير به منظور اينکه

همان  معادله ( قسمت راست2بسط دهيم. در رابطه ) يو عرضه کل را مطابق سوابق نظر

در تعادل  .است y و r يدرونزا کالايي با دو متغير يتقاضادهنده نشان ISتعادل بازار کالاست. 

ي تعادل در بازار پول اول :نظر بگيريم دو قيد را نيز در بايد کل علاوه بر تعادل کالايي يتقاضا

رز است که از اتعادل بازار ، آيد. قيد دوميمبه دست  پول ياست که از تعادل عرضه و تقاضا

  .آيديمت به دس ارز يعرضه ارز و تقاضا يبرابر

 کلان از طرف ياست که تغييرات نرخ ارز را به ساير متغيرها يمسير، هاتتعادل تراز پرداخ

 ها وت. تغييرات نرخ ارز باعث تغييرات تعادل تراز پرداخکندمي کل اقتصاد متصل يتقاضا

درنتيجه  .ها به سمت تعادل جديد استيو انتقال منحن LMو  ISسپس تغييرات معادلات 

ارتباطي نرخ ارز با توليد از طريق واردات کالا و خدمات از خارج از کشور  يهالکانا از يکي

به علت افزايش سطح ، امروز مصرف و توليد در اقتصاد کشورها يدر دنياازآنجاکه  است.

، داخل کشور نيست يتوليد و مزيت نسبي توليد ديگر محدود به فضاشدن تخصصي توليدات و

پذيرد. يو خدمات مورد نياز کشور از طريق واردات از ساير کشورها صورت م از کالاها يبسيار

وارداتي به پول داخلي  يفضا چگونگي ارتباط ارزش پول کشورها باهم يعني قيمت کالا در اين

هرچه نرخ ارز بيشتر باشد ، بر طبق قانون تقاضاطبيعتاً  ميزان واردات از کشورها مؤثر است. در

خارجي نسبت به  يکالا يتقاضا برا، تر باشدداخلي گران يبت به کالاخارجي نس يکالا و

، داخلي کمتر خواهد شد. درنتيجه انتظار داريم هرچه نرخ ارز واقعي کشور بالاتر باشد يکالا

 5.از ساير کشورها کمتر شود واردات

 يهاتقيم . افزايش سطحاستها در کشور تسطح قيم، نرخ ارز بر توليد تأثير کانال ديگر

 شود؛مي نيز توليدة باعث افزايش انگيز ،زماني که بسيار کم باشدي، کالا و خدمات از لحاظ نظر

ميزان عرضه ي، توليد يکننده با افزايش سطح قيمت کالاتوليد، يعني با توجه به منحني عرضه

مواد  يهاههزين افزايش ،ها شديد باشدتزماني که افزايش سطح قيمدهد؛ اما مي را افزايش

. عدم کندمي زياد شدتهکالاها و خدمات را بة شدتمامۀ هزين، اوليۀ توليد و افزايش دستمزدها

باعث کاهش سطح  توازن افزايش سطح دستمزدها با افزايش سطح قيمت کالا و خدمات نيز

                                                           

5  . Dani Rodrik, “The Real Exchange Rate and Economic Growth”, Brooking Papers, Fall, Sir 

Arthur Lewis Institute of Social and Economic Studies (September 2008): 365–412. 
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ها از دو کانال تقيم افزايش نرخ ارز از طريق افزايش سطح درحقيقت .شودمي تقاضا در کشور

باعث  هات. بايد در نظر داشت که افزايش سطح قيمشودمي کل کشور يعث تغيير تقاضابا

توليدات  جايگزيني در، وارداتي ي. هرچه سبد کالاشودمي وارداتي يافزايش تقاضاي کالاها

خريد  تر باشد، نياز خانوارها و افراد برايداخلي نداشته باشد و سبد کالاي وارداتي کم کشش

شود و هاي خانوار بيشتر مياتي بيشتر است و اثر افزايشي نرخ ارز بر افزايش هزينهکالاهاي وارد

از يک طرف  دهد. اين امرهاي سبد خانوار فشار مالي بر خانوار را افزايش ميافزايش سطح هزينه

واقعي خانوار  شود و از طرف ديگر باعث کاهش بودجهباعث افزايش تقاضاي سطح دستمزد مي

دستمزد نيز باعث  خواهد داشت. افزايش سطحرخي از کالاها از سبد خانوار را در پيشده، حذف ب

افزايش هزينۀ سبد  شود که اين امر نيز دوباره باعثشده توليدات داخلي ميافزايش هزينۀ تمام

از سبد خانوار يا کاهش  شود. درنهايت افزايش هزينه سبد خانوار و حذف برخي از کالاهاخانوار مي

 .شودبازار مي برخي از کالاها در سبد خانوار باعث کاهش تقاضاي خانوار در حجم

( به علت افزايش قيمت کالاي وارداتي M( هم کاهش سطح واردات )1درنتيجه در رابطه )

علت افزايش  ( و افزايش نسبت کالاهاي وارداتي به داخلي بهCو هم کاهش مصرف خانوار )

کل و  يداخلي رخ خواهد داد. کاهش واردات باعث افزايش سطح تقاضا يهاتسطح قيم

درنهايت  . اينکه افزايش نرخ ارزشودمي کل يکاهش سطح مصرف باعث کاهش سطح تقاضا

، واردات کششهبستگي ب ،گرددييا باعث کاهش آن م شودمي کل يباعث افزايش تقاضا

 نرخ ارز دارد.داخلي و کشش توليد نسبت به  يکالاها يکشش تقاضا

تواند اي نيز ميافزايش نرخ ارز از طريق کانال تغيير سطح قيمت واردات کالاهاي اوليه و واسطه

اي باعث تغيير در تقاضاي کل و درنتيجه تغيير در توليد شود. افزايش قيمت کالاهاي اوليه، واسطه

شدة کالاهاي ش هزينۀ تمامتواند باعث افزاياي وارداتي در نتيجۀ افزايش نرخ ارز ميو سرمايه

توليدي در کشور شود. افزايش قيمت کالاها و خدمات توليد داخل باعث افزايش هزينۀ خانوار و 

جهت برايند  طور که ذکر شدشود؛ البته هماندرنتيجه کاهش تقاضاي کالا و خدمات توليدي مي

 کشور متفاوت باشد. تواند در هرها بر توليد مياثرات نرخ ارز بر توليد از کانال افزايش سطح قيمت

هاي موجود در اقتصادکلان، چگونگي هايي است که بر اساس تئوريموارد ذکرشده در بالا کانال

مشخص است، نرخ  طور که از توضيحاتکند. همانارتباط نرخ ارز با توليد را در اقتصاد بيان مي
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نيستند. يعني بسياري  اً با هم، همگون نيزتواند بر توليد اثر بگذاردکه عمدتارز از چندين مسير مي

اثر مثبت بر توليد دارند،  مدت و بسياري اثر بلندمدت دارند و برخي از مسيرهااز مسيرها اثر کوتاه

نهايي نرخ ارز بر توليد در يک  برخي اثر منفي يا نامشخص دارند؛ درنتيجه براي آنکه بتوانيم اثر

همزمان برآورد کنيم. درنتيجه بايد مدلي  طورند اين آثار را بهاقتصاد را به دست آوريم، بايد براي

 6نرخ ارز بر توليد را در بر داشته باشد. طور همزمان تمامي مسيرهاي اثرگذاريبسازيم که به

 الگوهای تعيين نرخ ارز .2-2

 های ملیتنرخ ارز و سطح قيم .2-2-1

، نظريه پولي و همچنين نظريات بعديهاي مرتبط با هاقتصاددانان در طول دوره خلق نظري

اما بسط اين  7؛هاي ملي را بيشتر توسعه دادندتهاي ارز و سطح قيمخمفهوم ارتباط بين نر

سل ک توسط گوستاو، «برابري قدرت خريد»با طرح واژه  1918بعد از سال عمدتاً  هاهنظري

زودتر با استفاده از  سه سالتقريباً  حتى نظريه برابري قدرت خريد را 8صورت گرفت. کسل

 9کرد.ارائه « نرخ تئوريکي ارز»واژه معادل آن يعني 

 برابری قدرت خرید .2-2-1-1

طلق که در م. برابري قدرت خريد شودمي نظريه برابري قدرت خريد به دو نوع عمده تقسيم

 :هاي دو کشور استتآن نرخ ارز بين دو کشور برابر با نسبت سطح قيم

(3) 𝑒 =
𝑃

𝑃 ∗
 

حد پول )مقادير پول کشور داخلي برحسب يک وا = نرخ ارز اسميe: در رابطه فوقکه 

هاي عمومي ت= سطح قيم*p، هاي عمومي در کشور خوديت= سطح قيمpکشورخارجي( و 

 در کشور خارجي است.

                                                           

اثرات بلندمدت تغييرات نرخ ارز بر توليد و تأثير غيرمستقيم آن »فرزان خامسيان، تيمور محمدي، و احمد مجتهد، . 6

 .14(: 1391)تابستان  2، شماره 27)صنعت بيمه سابق(  پژوهشنامه بيمه، «بر توليد حق بيمه در ايران
7. Gottfried Haberler, “A survey of international Trade Theory”, Special Papers in International 

Economics, International FINANCE section, Department of Economics, Princeton University 

(March 1987): 13-50. 

8. Gustav Cassel, “Abnormal Deviations in International Exchanges”, The Economic Journal 28, 
no. 112 (January 1918): 413-415. 

9  . Lawrence H. Officer, “Purchasing Power Parity and Exchange rates: Theiry Evidence and 

Relevance”, Greenxich 54, no. 7 (January 1982): 215.  
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𝑃دومين نوع، برابري قدرت خريد نسبي است که بر اساس آن نرخ ارز نسبت ثابتي از نسبت 

𝑃∗
 است:  

(4) 𝑒 =
𝐾𝑃

𝑃 ∗
 

نظري در مورد گونه اظهار به عنوان يک قضيه در اقتصاد اثباتي، فرضيه برابري قدرت خريد هيچ

ها، هاي ملي ندارد. اصولاً نرخ ارز و سطح قيمتجهت علت و معلولي ميان نرخ ارز وسطح قيمت

رد متغيرهاي زايي نيستند؛ بنابراين فرضيه برابري قدرت خريد يک نظريه در مومتغيرهاي برون

 10ها نيست.تنهايي الگوي کاملي از نرخ ارز و سطح قيمتزا است و خود اين نظريه بهدرون

 نرخ ارز و نرخ بهره .2-2-2

آمده از بازار آينده دستبه نگرش وجود رابطه بين نرخ ارز و نرخ بهره با توجه به اطلاعات

تقويت شد. تئوري بازار آينده ارز حاصل از تجارب عملي بانکداري در نيمه دوم قرن نوزدهم 

هاي بهره داخلي و خارجي خهاي آينده و نقدي را بر حسب اختلاف بين نرخکه اختلاف بين نر

با توسعه سريع مبادلات ، به هر حال؛ اما گردد( برمي1889مقاله لوتز )به دهد، مي توضيح

راي اولين بار مفهوم برابري نرخ کينز ب، سازمان يافته در بازار آينده به دنبال جنگ جهاني اول

 . امروزه اين نظريه تحت عنوان نظريه برابري نرخ بهره ناميدهکرده ئبهره را به طور منظمي ارا

برابري نرخ بهره پوششي و نرخ بهره غيرپوششي که : . اين فرضيه دو شکل عمده داردشودمي

 11شود.از آن بحث ميدر ادامه فرضيات مزبور 

 برابری نرخ بهرهفرضيه  .2-2-2-1

که به وسيله آن نااطميناني ناشي از تغيير نرخ  کندمي مي ايجادسبازار آينده ارز مکانيمعمولاً 

رود. در توسعه نظريه چگونگي رفتار نرخ ارز يهاي ارزي در آينده از بين متارز در مورد پرداخ

 شودميز در طي زمان متمرکز نقدي و آينده ارهاي بازارآينده، کينز بر تغييرات اختلاف بين نرخ

اگر قيمت دلار در يک  کندمي استدلال گونهاين دلايل آن را توضيح دهد. او کندمي و سعي

تر از ارزش نقدي دلار براي خريدار لندني تعيين شود، اين نماه آينده برحسب استرلينگ ارزا

وجوه در نيويورک در ماه  امر دلالت بر آن دارد که از نظر ترجيح بازاري، نگهداري و انباشت

ل يتر از نگهداري آن در لندن است. ترجيحي که درجه آن توسط تنزبمورد نظر بسيار مطلو

                                                           

10  . peter Isard, exchange rate economics, Vol. 29 (cambridge university press, 1995), 97. 

11. John Maynard Keynes, A tract on Monetary Reform, Vol. 9 (London: Macmillan), 106. 
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تواند ترجيح بازار را در يسپس وي عواملي را که م شود؛مي گيريهدلارهاي بازار آينده انداز

گيرد و يکنند در نظر مي به جاي مرکز ديگر، تعيين المللبين نگهداري وجوه در يکي از مراکز

 12برد.ياز اختلاف بين نرخ بهره به عنوان يک عامل بنيادي نام م

 رویکرد مبتنی بر کشش )الگوی تراز(  .2-2-3

ها تکه حساب جاري در تراز پرداخ است اين روش در صدد اين موضوع طبق مطالعات مارشال

، به روش استخدمات روبرو  و اين حساب، با تجارت کالاها. ازآنجاکه را به تعادل برساند

صادرات و واردات کالا به  پذيريشاز سويي ديگر اين تعديل به کش .تجاري نيز معروف است

نامند. در يم هاشرويکرد مبتني بر کش را اين رويکرد اشند؛ از اين روبينرخ ارز نيز وابسته م

 13کند.مي ک کشور برابراين رويکرد، نرخ برابري تعادلي، ارزش واردات و صادرات را در ي

واردات کشور با  نيز اشاره شد، براي تعديل حساب جاري، بايد صادرات وقبلاً  که گونههمان

 ي دارد.گردند که اين امر به کشش صادرات و واردات کالاها و خدمات بستگ هم برابر

 لرنر-شرط مارشال .2-2-3-1

شش تقاضاي کارز خارجي، بايد جمع : براي ثبات بازار شودمي اين شرط به اين صورت بيان

( بيشتراز me)کشش قيمتي تقاضاي داخلي براي واردات  با (xe)خارجي براي صادرات  قيمتي

 يعني: ،يک باشد

(5) 𝑒𝑥 + 𝑒𝑚 > 1  

که کشش عرضه صادرات دو کشور به اندازه کافي  استالبته اين شرط در صورتي برقرار 

 ،. در غير اين صورت اين شرط لازم استشودمي فرضنهايت يب، بالا باشد يا به طور معمول

 14.ولي کافي نيست

 ارزیابی الگوهای تعيين نرخ ارز در ایران .2-3

هاي ملي، طور کلي الگوهاي تعيين نرخ ارز در سه گروه کلي نرخ ارز و سطح قيمتبه

لگوها بندي گرديد. تمامي اين اها تقسيمارز و نرخ بهره، نرخ ارز و تراز پرداخت نرخ

                                                           

12. Isard, exchange rate economics, 102. 

13. Alfred Marshall, Money, Credit and Commerce (London: Macmillan, 1923), 50. 

14. Marshall, Money, Credit and Commerce؛ Abba Ptachya Lerner, The Economics of Control: 

Principles of Welfare Economics (London: Macmillan, 1944). 
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اي براي توضيح عوامل مؤثر بر تعيين و نوسان نرخ ارز در بازار هستند يافتن قاعده پي در

که در اين قسمت به ارزيابي الگوها و ارائه الگوي نظري مناسب با شرايط اقتصاد ايران 

 خواهيم پرداخت.

 های ملیتارزیابی الگوهای مبتنی بر نرخ ارز و سطح قيم. 2-3-1

هاي ملي سابقه بسيار طولاني تادبيات نرخ ارز و سطح قيم، نيز عنوان شدقبلاً  که گونههمان

 در اقتصاد نرخ ارز دارد. مقالات بسيار زيادي در مورد نظريه برابري قدرت خريد نوشته شده و

اند. به اعتقاد رد کردهمدت کوتاه برقراري اين فرضيه را درآنها  اکثر قريب به اتفاقتقريباً 

 ياجماع ،نيه مزبور بين اقتصاددانان و محققاهم در مورد صحت فرضبلندمدت  حتي در 15ايزارد

ه اين فرضيه و بعدها مقالات کنندبه عنوان مطرح 16که کسل گونههمانکلي وجود ندارد. 

اي و غير ههاي تجاري )تعرفتمحدودي، هاي حمل و نقلههزينکنند، مي شارهبه آن ا 17متعدد

ها تها در محاسبه شاخص قيمناختلاف در وز، يالمللبين در استانداردهاياختلاف ، اي(هتعرف

 گونههماندر بلندمدت هم فرضيه برابري قدرت خريد صادق نباشد.  شودمي و غيره موجب

مطالعات متعددي صحت فرضيه مزبور را براي اقتصاد باره در اين ، نيز اشاره شدقبلاً  که

 18اند.هکامل ارزي رد کردنسبتاً  اييافته با بازارهکشورهاي توسعه

 ارزیابی الگوهای مبتنی بر نرخ ارز و نرخ بهره .2-3-2

گونه که قبلاً اشاره شد، برابري نرخ بهره پوششي و غيرپوششي الگوهاي اصلي تبيين همان

کننده رابطه بين نرخ ارز و نرخ بهره است. اين الگوها عوامل مؤثر بر تعيين و نوسان و تعيين

هاي بهره داخلي و خارجي، ريسک و نرخ آينده ارز ارتباط نرخ ارز در بازار را به تفاضل نرخ

هاي بهره داخلي هاي داخلي نسبت به نرخدهند. در اقتصاد ايران اولاً حساسيت سرمايهمي

هاي و خارجي و حساسيت سرمايه خارجي نسبت به نرخ بهره داخلي به دليل وجود محدوديت

شديد بسيار اندک است؛ به عبارت ديگر تحرک سرمايه به مفهوم واقعي آن خصوصاً در 

                                                           

15  . Isard, exchange rate economics. 

16 .Cassel. 

 . خصوصاً:17

Kenneth Rogoff, “On the effects of sterilized intervention: An analysis of weekly data”, 
journal of monetary Economics14 (September 1996): 50-133. 

 .136(، 1378)رساله دکترا، دانشگاه شهيد بهشتي، « بررسي و تدوين الگوي تعيين نرخ ارز مناسب»حسين صمصامي، . 18
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ود نداشته است؛ ثانياً بازار آينده ارز براي پوشش ريسک نوسان هاي بعد از انقلاب وجسال

رسد مفروضات اين الگوها نيز با شرايط بنابراين به نظر مي 19نرخ ارز نيز وجود نداشته است؛

 اقتصاد ايران سازگار نباشد.

 هاتارزیابی الگوهای مبتنی بر نرخ ارز و تراز پرداخ .2-3-3

کننده نرخ در بازار عامل اصلي تعيين (ارز )صادرات و واردات عرضه و تقاضاي، در اين الگوها

لرنر عامل اساسي  -برقراري شرط مارشال  شودمي . در اين شرايط ثابتاستارز و نوسانات آن 

افزايش ، موجب لرنر برقرار نباشد -در برقراري ثبات در بازار ارز است. اگر شرط مارشال 

ثباتي مواجه يتغيير کند و بازار با شرايط بشدت به در بازار گردد تا نرخ ارزيتقاضاي واردات م

 هاي آن بسيار حائز اهميتضفرتوجه به پيش، لرنر -استفاده از شرط مارشال  بارهشود. در

آنجاکه از 20.صادرات يک کشور به واردات استبودن غير وابسته، . يکي از مفروضات آناست

بيان کرد اين روش توان نيست، مياد ايران صادق توجه به شرايط اقتص فرض مزبور باپيش

 21.در ايران صادق نخواهد بود

 هاتکننده ثبات قيمتدوین الگوی نظری تعيين نرخ ارز تضمين .2-4

تصاد کلان از يک الگوي اق، هاتکننده ثبات قيمنجهت تدوين الگوي تعيين نرخ ارز تضمي

 شوديم سعي تا حد امکان. استکه داراي دو بخش عرضه و تقاضاي کل  شودمي استفاده

، ر چارچوب آندمفروضات الگوي کلان مزبور با شرايط اقتصاد ايران هماهنگ گردد تا بتوان 

را نيز تعيين  نرخ ارز مناسب، بخشي ارز بر سطح توليد و تورمين اثرضمن استخراج رابطه ب

 . شودمي رنظر گرفتهمفروضات الگو به شرح زير د. کرد

نيمي از درآمدهاي ارزي از صادرات نفت و گاز يا محصولات شديداً وابسته به آن  بيش از .1

 صادرات غيرنفتي تشکيلرا  مابقي درآمدها، آيد که نسبت به نرخ ارز حساس نيستيبه دست م

و کالاهاي  هاي توليدي )مواد اوليههشامل نهاد، درصد واردات 80. همچنين بيش از دهدمي

                                                           

، ترجمه حسين صمصامي الملل )تئوري و سياست(اقتصاد بين. پل کروگمن، موريس آبستفلد، و مارک ميلتز، 19

 .215(، 1397)تهران: دانشگاه شهيد بهشتي، 

 .230، الملل )تئوري و سياست(اقتصاد بينکروگمن، آبستفلد، و ميلتز، . 20

 .140، «بررسي و تدوين الگوي تعيين نرخ ارز مناسب»صمصامي، . 21
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اي( است. از نظر سهم تجارت خارجي از کل تجارت در جهان کشور هاي و سرمايهواسط

  22.جهاني نداردهاي کوچک و اثر چنداني بر قيمت

 هاي وارداتي وهنهاد، نيروي کارشود، مي محصول با سه نهاده توليد، در قسمت عرضه .2 

اولاً  اي است.هاي و سرمايهکالاهاي واسط هاي وارداتي شامل مواد اوليه وهنهاد، سرمايه

اي به گونه، است اي وارداتي براي حمايت از انباره سرمايه در هر سال لازمههاي سرمايهنهاد

درصد(  15-18)حدود  استاندک نسبتاً  هاي وارداتيهکه حجم اين سرمايه نسبت به کل نهاد

اي وارداتي ههاي سرمايبرابر با ميزان ارزش کالاهزينه استفاده از کل سرمايه وارداتي ثانياً  و

 در هر سال است.

شود. ( تعيين مي�̅�زا و در سطح ). مقدار درآمدهاي ارزي کشور در هر سال به صورت برون3 

هاي توليد با محدوديت ارزي مواجه است. دولت بخش اعظم همچنين اقتصاد در واردات نهاده

 گيرد.و بورس بازي روي اين حجم از درآمدهاي ارزي صورت نمي درآمدهاي ارزي را در اختيار دارد

تکيه اساسي بر بخش مبادلات واقعي )بازار کالا و خدمات( به ، در بخش تقاضاي اقتصاد .4 

 که پول مخارج واقعي را در الگوي مورد بررسي تحتيدرحال .جاي طرف پولي اقتصاد است

اي که ملاحظات بازار هبه گون، داخلي لحاظ نشده هاي مالييساير دارايدهد، مي قرار تأثير

يافته وجود ندارد. . فرض بر آن است که بازار مالي به شکل انسجامشودمي پول ناديده گرفته

.گرچه اين امر در شرايطي که در شودمي نرخ بهره نيز از مدل حذف، براي سادگي تحليل

، خيلي دور از واقعيت و تثبيت شده است ودشمي زا تعييناقتصاد ايران نرخ سود به صورت برون

 هاي شديدي برلکنتر همچنين ؛شود(نمي زا در الگو تعيينواقع به صورت دورننيست )در

  23.گردديي ورودي و خروجي سرمايه اعمال مهاجريان

 .استا يک نرخ بنرخ ارز ثابت و تنها ، نظام ارزي در چارچوب اقتصاد کلان مورد بررسي .5

ه شده، سپس دادن اين موضوع محاسبوجود محدوديت ارزي، عرضه کل با مد نظر قراربه دليل 

اند برابر ريف شدهکل با تقاضاي کلي که تمام عناصرش تحت تأثير نرخ ارز تعدر ادامه اين عرضه

 شود.يمقرار داده شده است و در الگوي تحليلي از برابري عرضه و تقاضاي کل بررسي 

                                                           

 .75(، 1393، ترجمه حميدرضا ارباب )تهران: نشر ني، المللتجارت بيندومنيک سالواتوره،  22.

 .80، الملل )تئوري و سياست(اقتصاد بينکروگمن، آبستفلد، و ميلتز،  23.
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 عرضه کل .2-4-1

با دستمزد  (𝐿)( با استفاده از دو عامل توليد نيروي کار داخلي𝑄) توليدکل واقعي شودمي فرض

قيمت  𝑒) بر حسب پول خارجي( و نرخ ارز ثابت 𝑅( با قيمت)𝑁وارداتي)هاي ( و نهاده𝑤اسمي )

 انباره سرمايه شودمي . همچنين فرضشودمي يک واحد پول خارجي برحسب پول داخلي(توليد

(K )در اين شرايط تابع توليد عبارت است از 24ثابت است : 

(6) 𝑄 = 𝑄(𝐿. 𝑁) 

 : استخراج عرضه کل با محدوديت ارزي( الف

دوديت ارزي هاي وارداتي با محهاقتصاد در زمينه واردات نهاد شودمي در اين قسمت فرض

 شوند: مي ستخراجاتابع سود کردن تابع عرضه کل و توليد با حداکثر، مواجه است. در اين شرايط

 : ر داده و داريم( قرا6آمده را در عبارت )دستبه مقادير، استفاده از شرايط مرتبه اول با

(7) 𝑁 =
𝛽∙𝑞

𝑅
 

(8) 𝑄 = 𝑄 (
𝛽∙𝑞

𝑅
.
𝑊

𝑃
) .

𝜕𝑄

∂�̅�
> 0.

𝜕𝑄

𝜕𝑊/𝑃
< 0 

 : داريم GDPبراي محصول ناخالص داخلي واقعي 

(9) 𝐺𝐷𝑃 = 𝑌 = 𝑄 −
𝑒𝛽∙

𝑃
𝑞 

 : آيديه دست مها تابع عرضه کل بتبرحسب سطح قيمآنها  معادلات فوق و حلاستفاده از  با

(10) 𝑃 = 𝑃 (𝑒.
𝛽∙𝑞

𝑅
. 𝑊. 𝑌) 

 تقاضای کل .2-4-2

 : معادله اصلي تقاضاي کل عبارت است از، در طرف تقاضاي اقتصاد

(11) 𝑌 = 𝐸 + 𝑋 − 𝑍 − (
𝑒𝑅

𝑃
) 𝑁 

                                                           

 .123، «بررسي و تدوين الگوي تعيين نرخ ارز مناسب»صمصامي، . 24
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 : در رابطه فوق

 =Eمخارج کل         =X صادرات    

=Z واردات کالاهاي مصرفي نهايي      =N هاي توليديهواردات نهاد 

تک تک، تقاضاي کلدهنده مستقيم نرخ ارز بر عناصر تشکيل تأثير دنکربه منظور مشخص

 .شده استبررسي و در پيوست به تفصيل ارائه تفکيک به اين عناصر

تقاضاي کل به نتايج زير ده ـدهناي تشکيلـر متغيرهـرخ ارز بـح اثرگذاري نـپس از تشري

 رسيد:  خواهيم

(12) 
𝑌𝐷 = 𝐸 (

𝑌𝑃

𝑉
.
𝑀 + 𝑚𝑡[𝑎 − 𝛾𝜃𝛼1]�̅�𝑒

𝑉
.
𝑇 + 𝑒�̅�𝜃 + 𝐵𝐷

𝑉
) +

𝛼𝑒

𝑃
�̅�

+ 𝑋1(𝑒 𝑝⁄ ) − 𝑍 (
𝐸𝑉

𝑃
.
𝑒

𝑃
. ) −

𝛽∙𝑒�̅�

𝑃
 

، تزريق يک واحد ارز بر تقاضاي کل و نقش نرخ ارز در اين زمينه کردن تأثيرجهت مشخص

 .شودمي مشتق گرفته �̅�( نسبت به 12) از معادله

(13) 

𝑑𝑌𝐷 = 𝑑𝑌𝐷 [
𝜕𝐸

𝜕𝑦

𝑃

𝑉
+

𝜕𝑍

𝜕𝐴

𝜕𝐸

𝜕𝑦
]

+ {[(
𝜕𝐸

𝜕𝑚
𝑚𝑡(𝑎 − 𝛾𝛼1𝜃)) +

𝜕𝐸

𝜕𝑔
𝜃] [(

𝑒

𝑝
)

1−𝑏

−
𝑒

𝑃

𝜕𝑍

𝜕𝐴
] +

𝑒

𝑃
(𝛼 − 𝛽∙)} 𝑑�̅� 

 : سادگي از علائم اختصاري زير استفاده شده است برايشايان ذکر است که در معادله مزبور 

𝑦 =
𝑌𝑃

𝑉
 . 𝐴 =

𝐸𝑉

𝑃
 . 𝑚 =

𝑀∙ + 𝑚𝑡[𝑎 − 𝛾𝛼1𝜃]�̅�𝑒

𝑉
 . 𝑔 =

𝑇 + 𝑒�̅�𝜃 + 𝐵𝐷

𝑉
 

 : ازاند عبارت روند،به کار ميکه  ايهمچنين علائم اختصاري

𝑁𝑇 = 1 − [
𝜕𝐸

𝜕𝑦

𝑃

𝑉
+

𝜕𝑍

𝜕𝐴

𝜕𝐸

𝜕𝑦
] 

ℎ = [(
𝜕𝐸

𝜕𝑚𝑡
(𝑎 − 𝛾𝛼1𝜃)) +

𝜕𝐸

𝜕𝑔
𝜃] [(

𝑒

𝑃
)

1−𝑏

−
𝑒

𝑃

𝜕𝑍

𝜕𝐴
] +

𝑒

𝑃
(𝛼 − 𝛽∙) 
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مخارج براي سادگي تحليل، اگر فرض شود که سهم کالاهاي نهايي وارداتي در 

 توانکننده اندک باشد ميکننده ناچيز و ميزان تأثير آن بر شاخص قيمت مصرفمصرف

 و:  b=0نوشت 

ℎ =
𝑒

𝑃
ℎ′ . 𝑁𝑇′ = 1 −

𝜕𝐸

𝜕𝑦
−

𝜕𝑍

𝜕𝐴

𝜕𝐸

𝜕𝑦
 

 عرضه و تقاضای کل .2-4-3

( به 13) ( و تقاضاي کل10معادلات عرضه کل با محدوديت ارزي )، قبلهاي در قسمت

 رديد.صورت زير استخراج گ

 : عرضه کل

 𝑌𝑆 = 𝑄 (
𝑊

𝑃
.

𝛽∙�̅�

𝑅
) −

𝑒�̅�𝛽∙

𝑃
 

 : تقاضاي کل

𝑌𝐷 = 𝐸 (
𝑌𝑃

𝑉
.
𝑀 + 𝑚𝑡[𝑎 − 𝛾𝜃𝛼1]�̅�𝑒

𝑉
.
𝑇 + 𝑒�̅�𝜃 + 𝐵𝐷

𝑉
) +

𝛼𝑒

𝑃
�̅� + 𝑋1(𝑒 𝑝⁄ )

− 𝑍 (
𝐸𝑉

𝑃
.
𝑒

𝑃
. ) −

𝛽∙𝑒�̅�

𝑃
 

 : شرط تعادل

    𝑌𝐷 = 𝑌𝑆 

و پس از حل به روش  شودمي ديفرانسيل کامل گرفته q̅ و Y ،Pاز معادلات مزبور نسبت به 

ماتريس و کرامر در اين قسمت با استفاده از نتيجه کرامر الگوي تعيين نرخ ارز مناسب که نرخ 

 . شودمي هدهد، ارائمي ارز بدون تورم به دست

(14) 𝑑𝑃

𝑑�̅�
=

ℎ − 𝑁𝑇[
1
𝑅

𝜕𝑄
𝜕�̅�

−
𝑒
𝑃

]𝛽∙ 

𝐹
= 0 ⇒ ℎ − 𝑁𝑇 [

1

𝑅

𝜕𝑄

𝜕�̅�
−

𝑒

𝑃
] 𝛽∙ = 0  

 ℎ =
𝑒

𝑃
ℎ′ . 𝑁𝑇 = 𝑁𝑇′ = 1 −

∂E

∂y
+

𝜕𝑍

𝜕𝐴

𝜕𝐸

𝜕𝑦
 

(15) 
𝑒

𝑃
ℎ′ − 𝑁𝑇′ [

1

𝑅

𝜕𝑄

𝜕�̅�
−

𝑒

𝑃
] 𝛽∙ ⇒

𝑅𝑒

𝑃
=

𝑁𝑇′𝛽∙ 

ℎ′ + 𝑁𝑇′𝛽∙

𝜕𝑄

𝜕 �̅�
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ده و ـي تعيين نرخ ارز رسيـه نهايـي بالا، به معادلـارات اثباتـذاري عبـل و جايگـس از حـپ

 داشت:  خواهيم

(16) 𝑒 = (
𝑁𝑇′𝛽∙ 

ℎ′ + 𝑁𝑇′𝛽∙

)𝑃
𝜕𝑄

𝜕 �̅�
  

تورمي آن در اقتصاد  آثاردن کرخنثي، نرخ ارزگذاري اگر هدف از قيمت، (17براساس معادله )

ارزش توليد اسمي يک ، اساس اين معيار از اين معيار استفاده شود. بر بايد در تعيين نرخ، باشد

𝑃  واحد ارز معادل
𝜕𝑄

𝜕 �̅�
 . است 

 شپيشينه پژوه. 2-5

 پيشينه داخلی. 2-5-1

طي دوره سه ماهه  دهدمي ( نشان1396) کميجاني و عزيزنژادآمده از مطالعه دستنتايج به

، نوسانات نرخ حقيقي ارز در اقتصاد ايران 1391 تا سه ماهه چهارم سال 1380 اول سال

ماه( داشته است.  6 )کمتر ازمدت ي کوتاههاهتغييرات نرخ سود سپرد يرا رو تأثير بيشترين

طور منفي از تغييرات مدت بهنر مثبت و در مياطوبلندمدت به ومدت کوتاه در يرشد اقتصاد

 پذيرد.ينرخ ارز اثر م

اثر نرخ ارز و نااطميناني نرخ ارز »اي با عنوان هدر مطالع (1396محسني زنوزي و همکاران )

به صورت فصلي به بررسي  «1393-1367 زماني هبر مصرف داخلي در ايران طي دور

نرخ ارز بر مصرف مثبت و معنادار  تأثير حاکي ازآن است کهاند. نتايج همتغيرهاي تحقيق پرداخت

 و اثر نااطميناني نرخ ارز بر مصرف منفي و معنادار است. 

ثباتي نرخ تأثير انحراف و بي»( نتايج پژوهش خود را با عنوان 1395کازروني و همکاران )

اند: نتايج حاصل از تخمين به اين شکل ارائه داده« ارز بر صادرات محصولات کشاورزي ايران

دهد همه متغيرهاي توضيحي در بلندمدت تأثير معناداري بر صادرات محصولات نشان مي

ترتيب برابر با ثباتي نرخ واقعي ارز بهکشاورزي دارند، به طوري که ضريب انحراف و بي

 %22شده است. افزون بر اين، نتايج نشان داد متغيرهاي الگوي ارائه -530/0و  -588/1

 کنند.انحرافات صادرات محصولات کشاورزي از مسير تعادلي آن را تصحيح مي

http://ensani.ir/fa/article/361166/%D8%AA%D8%A7%D8%AB%DB%8C%D8%B1-%D8%A7%D9%86%D8%AD%D8%B1%D8%A7%D9%81-%D9%88-%D8%A8%DB%8C-%D8%AB%D8%A8%D8%A7%D8%AA%DB%8C-%D9%86%D8%B1%D8%AE-%D8%A7%D8%B1%D8%B2-%D8%A8%D8%B1-%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D8%AA-%D9%85%D8%AD%D8%B5%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%AA-%DA%A9%D8%B4%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%B2%DB%8C-%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
http://ensani.ir/fa/article/361166/%D8%AA%D8%A7%D8%AB%DB%8C%D8%B1-%D8%A7%D9%86%D8%AD%D8%B1%D8%A7%D9%81-%D9%88-%D8%A8%DB%8C-%D8%AB%D8%A8%D8%A7%D8%AA%DB%8C-%D9%86%D8%B1%D8%AE-%D8%A7%D8%B1%D8%B2-%D8%A8%D8%B1-%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D8%AA-%D9%85%D8%AD%D8%B5%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%AA-%DA%A9%D8%B4%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%B2%DB%8C-%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
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مؤثر،  خ ارز حقيقيرنبررسي آثار تغييرات »اي با عنوان ه( در مقال1395) پور و بازرگانيلطفعل

نوسانات نرخ مدت کوتاه به اين نتيجه رسيدند که در «صادرات و واردات بر تراز تجاري ايران

، مدتبلند و در شودميارز حقيقي مؤثر تنها براي کشور آلمان منجر به کاهش تراز تجاري 

 .گردديبراي کشور ايتاليا منجر به افزايش تراز تجاري م

وسان آن بر صادرات ناثر نامتقارن نرخ ارز و »ي با عنوان اه( در مقال1391) راسخي و همکاران

ران يرنفتي ايرات غ)نوسانات( آن بر صاد کسيه اثر نامتقارن نرخ ارز و ريفرض «رانيرنفتي ايغ

ران مثبت و يا يغيرنفت آمده، اثر نرخ ارز بر صادراتدستبه جي. بر اساس نتاکندمي را آزمون

 . استنامتقارن 

هاي شاخص اثر انحراف نرخ ارز بر»( در مقاله خود تحت عنوان 1389حسيني و همکاران )

اند. نتايج داختهبه بررسي موضوع پر« 1386-1368حمايت از توليدکنندگان گندم در دوره زماني 

رد بررسي انحراف داشته دهد اولاً نرخ ارز واقعي از نرخ ارز تعادلي طي دوره مواين مقاله نشان مي

 ه است. هاي حمايت از توليدکنندگان گندم را تحت تأثير قرار دادو اين انحراف شاخص

ت يشاخص حما اثر انحراف نرخ ارز بر»( در مقاله خود تحت عنوان 1389) برقندان و نجفي

اده از الگوي با استف 1386-1352و در بازه زماني  «رانيدر ا يشاورزکبخش ة نندکدياز تول

ardl هاي فرض ـهبي، ـشاورزک يهـاتـيحما ةشـددست يافتند که سطح برآورد نتيجه به اين

 ننـدگانکديـت از توليحما ةانـداز، ن نرخ ارز حـساس اسـت. انحـراف نـرخ ارزيگزيجا

 آن است. يتر از مقدار واقعکم يدر دوره مورد بررس يشاورزکمحصولات 

 پيشينه خارجی. 2-5-2

با در نظر  «يقي ارز و رشد اقتصادينرخ حق»با عنوان  ياهدر مقال (2016) 25ب و همکارانيحب

جه ين نتيپرداختند و به ا ين نرخ ارز و رشد اقتصاديت بيکشور به بررسي رابطه عل 63 گرفتن

جه ين نتيد ناخالص داخلي است. ايرشد تول چشمگير ارز عامل کاهش ش نرخيدند که افزايرس

 قابل اتکا است. شدتهتوسعه ب در حال يخصوص در کشورهاهب

                                                           

25. Maurizio Michael Habib, Elitza Mileva, and Livio Stracca, “The real exchange rate and 

economic growth: Revisiting the case using external instruments”, ECB working paper 1921 

(February 2016). 
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 Jپويايي تراز تجاري و نرخ حقيقي ارز؛ منحني »اي با عنوان ( در مقاله2015) 26آلساندريا و چويي

به اين نتيجه رسيدند که چسبندگي قيمت در کشورهاي مختلف باعث « هاي تجارتو هزينه

 شده است.  1980خصوص در کشور آمريکا از سال تجاري و نرخ حقيقي ارز به جهت ترازحرکات هم

مجموعه  يک يانحراف و نوسانات نرخ ارز برا تأثير ( به بررسي2013) 27سيس و تسانيسرن

اند. هپرداخت 2012-1990ة دو کشور کرواسي و قبرس در طول دور ياز صادرات بخشي برا

 يصادرات کشورها يتوجهي از انحراف و نوسانات نرخ ارز بر رو منفي قابل آثارحاکي از  ،جينتا

 .استموجود در نمونه 

ن يانگين ميبۀ کشور در حال توسعه به بررسي رابط 33 يهاه(، با استفاده از داد2011) 28تولابو

رسد که به طور يجه مين نتيپردازد و به ايو نوسان نرخ ارز واقعي مGDP سرانه نرخ رشد

 نيو بنابرادر ارتباط است  يواقعي به طور منفي با رشد اقتصاد متوسط نوسان نرخ ارز

از  ياريخواهد شد که بس يف اقتصاديضع نامناسب نرخ ارز باعث عملکرد هايسياست

 اند.هدر حال توسعه آن را تجربه کرد يکشورها

. را براي کرواسي بررسي کرده است« پذيري نرخ ارز بر صادراتتأثير نوسان( »2007) 29سوريک

هاي سري زماني ماهانه و داده ARCHدر اين مطالعه شاخص نااطميناني ارز با استفاده از مدل 

انباشتگي جوهانسون و مدل تصحيح محاسبه شده و سپس با استفاده از تکنيک هم 1996-2006

مدت بين متغيرها برآورد شده است. نتايج به اين صورت است که بلندمدت و کوتاه خطا، رابطه

 پذيري نرخ ارز و صادرات وجود داشته است.و ضعيف بين نوسان ه بلندمدت منفييک رابط

دو مقوله انحراف نرخ ارز واقعي از  به تأثير ( در بررسي خود1990) 30کاوالو و خان، کوتاني

صادرات و رشد اقتصادي ، گذاريهيي نظير سرمايهاشاخص ثباتي نرخ ارز بريمقدار تعادلي و ب

 دهدمي نتايج تحقيق نشاناند. پرداخته 1960 -1983هاي لل توسعه در سادر کشورهاي در حا

اثر منفي بر ، ثباتي و انحراف نرخ ارز واقعي در کشورهاي در حال توسعهيهر دو مقوله ب

 صادرات و رشد اقتصادي داشته است.، گذاريهسرماي

                                                           

26. George Alessandria, and Horag Choi. 

27. Dimitrios Serenis, and Nicholas Tsounis. 

28. Dosse Toulaboe. 

29. Petar Sorić. 

30. Joaquin Cottani, Domingo Cavallo, M. shahbaz and khan. 
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پيشين به بررسي تعيين نرخ اين است که مطالعات  وجه تمايز اين مطالعه با ساير مطالعات در

گيري هاين مطالعه ضمن انداز اما در ؛اندهمدت پرداختارز تعادلي و ميزان انحراف آن از روند بلند

شده خود بر انحراف اين نرخ از روند نرخ ارز محقق ها اثرتکننده ثبات قيمننرخ ارز تضمي

ارزي در اقتصاد ايران که بتواند است محاسبه نرخ  گفتني. شودمي توليد ناخالص داخلي بررسي

در اين پژوهش صورت گرفته که وجه بارز  ،ها ايجاد کندتسبب ثبات در سطح عمومي قيم

آمده در دنياي واقعي به بيان وجوددادن اثر انحراف بهتفاوت اين مطالعه است که ضمن نشان

 .کندمي نرخ ارز مناسب شرايط تورمي نيز اشاره

 ها شناسی تحقيق و تحليل داده. روش3

 هاتکننده ثبات قيمنرخ ارز تضمينۀ محاسب. 3-1

 هاکننده ثبات قيمتشده در محاسبه نرخ ارز تضمينمتغيرهای استفاده
 نام متغير تعریف نام متغير تعریف

ضريب تأثير افزايش يک واحد درآمد ناخالص 
 داخلي بر مخارج کل

DETEDY توليد کل RQ 

ضريب تأثير افزايش يک واحد عرضه واقعي 
 پول بر مخارج کل

DETEDMR نهاده سرمايه وارداتي MKA 

ضريب تأثير افزايش يک واحد مخارج دولت بر 
 مخارج کل

DETEDG ايمواد اوليه و نهاده واسطه MFI 

ضريب تأثير افزايش يک واحد مخارج کل بر 
 مخارج مصرفي وارداتي 

DZDA مخارج کل واقعي ET 

𝑅𝑄توليد متوسط نهاده وارداتي

𝑀𝐹𝐼
 FR توليد ناخالص داخلي GDP 

نسبت تغيير در ذخاير ارزي بانک مرکزي به کل 
 درآمدهاي ارزي

AS عرضه پول واقعي MR3 

 CGTR کل مخارج واقعي دولت Aner$1 نشدهشده تعديلنرخ ارز محاسبه

 MCG2 مخارج مصرفي واقعي وارداتي mt ضريب افزايش پول

{[(Detedmr1.(mt).(A$1)+(DetedG1).(

TGR)}{1-DZDA}+(TGR-𝛽) 
H1$ نرخ ارز واقعي REROF 

𝑁𝑇1

𝐻1𝑆 + 𝑁𝑇1
 NTT1$ کشش توليدي نهاده وارداتي EMPQ 

 MPQ توليد نهايي نهاده وارداتي IPPI شاخص قيمت ضمني
نسبت کل نهاده وارداتي از واردات کل )نسبت 

 هاي دولتي(يافته به نهادهاختصاصدرآمدهاي ارزي 
BETA=𝛽 

NT1=[1-
DETEDY1+DZDA.DET

EDY1] 
NT1 

  
نسبت درآمدهاي ارزي حاصل 
از فروش، نفت و گاز از کل 

 درآمدها ارزي
TGR=𝜃 
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 𝑒 = (
𝑁𝑇′𝛽∙ 

ℎ′+𝑁𝑇′𝛽∙
)𝑃

𝜕𝑄

𝜕 �̅�
 

در مباني نظري  کهبالا ها از فرمول محاسباتي تکننده قيمنرخ ارز تثبيتآوردن دستبه براي

گذاري تمامي ارکان فرمول ي. بدين منظور براي جاشودمي استفادهه به اثبات آن پرداخته شد

است؛  شده هاي سري زماني بانک مرکزي و مراجع معتبر آمار ملي ايران استفادههاز داد

ايج حاصل نت سپ؛ ها بهره گرفته شده استههاي مورد نياز نيز از اين دادنهمچنين براي تخمي

 .از محاسبه نرخ ارز در جدول زير آورده شده است

 محاسبه انحراف نرخ ارز، (1) جدول شماره

31lnder 
نرخ ارز 
 بازار)ريال(

 نرخ ارز تضمين کننده 
 ثبات قيمت)ريال(

 نرخ ارز بازار)ريال( lnder سال
 نرخ ارز تضمين کننده 

 ثبات قيمت)ريال(
 سال

1.542219828 100 467.4956 1357 -0.185176872 8634 7174.485 1378 

1.381877636 141 561.5145 1358 0.061259236 8131 8644.672 1379 

0.730881856 200 415.3823 1359 -0.098746125 7925 7179.834 1380 

0.294214306 270 362.3593 1360 -0.155182381 7991 6842.366 1381 

0.364378891 350 503.8668 1361 -0.196517117 8323 6838.071 1382 

-0.199588042 450 368.5806 1362 -0.343643748 8747 6203.211 1383 

-0.309870942 580 425.4541 1363 -0.275433914 9042 6865.072 1384 

-0.133992667 614 537.0022 1364 -0.16668955 9226 7809.462 1385 

-0.099755879 742 671.5533 1365 -0.114472159 9357 8344.917 1386 

-0.211112836 991 802.3956 1366 -0.154428308 9667 8283.7 1387 

0.001302434 966 967.259 1367 -0.093722131 9979 9086.236 1388 

-0.484473928 1207.1 743.5992 1368 -0.072062725 10601 9863.939 1389 

-0.784383264 1412.3 644.5753 1369 -0.12786319 13568 11939.48 1390 

-0.997854185 1420.2 523.5847 1370 -0.527937648 26059 15370.12 1391 

-0.868955276 1498 628.2454 1371 -0.38848683 31839 21589.46 1392 

-0.404083479 1806 1205.665 1372 -0.397267028 32801 22047.34 1393 

-0.031818296 2635 2552.479 1373 -0.212071616 34501 27908.09 1394 

-0.093515484 4036 3675.682 1374 -0.057038745 36440 34419.67 1395 

-0.14978054 4446 3827.548 1375 -0.128316552 40453 35581.44 1396 

-0.101365525 4782 4321.028 1376 -0.959593664 107832 41304.89 1397 

-0.336318925 6468 4620.708 1377     

 هاي تحقيقمنبع: يافته

                                                           

 ها.کننده ثبات قيمتشده از نرخ ارز تضمين. انحراف نرخ ارز محقق31
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 آماریهای برآورد الگو و آزمون .3-2

 در تخمين رابطه OLS استفاده از روش، کم استآنها  در مطالعاتي که تعداد مشاهدات در

مدت موجود ههاي پوياي کوتاشنگرفتن واکنهاي مورد نظر به دليل درنظرن متغيربيبلندمدت 

لازم را نخواهد داشت.  ها برآورد بدون تورشي را ارائه نخواهد کرد و بنابراين اعتباربين متغير

نشان دادند  34مونت کارلوسازي با استفاده از روش شبيه )1990( 33ايندر و )1993( 32بنرجي

منطقي به  بنابراين ؛هاي کوچک تورش برآورد ممکن است بسيار قابل توجه باشدهنمون که در

را در خود لحاظ کرده باشد مدت کوتاه هاييرسد که الگويي را به کار ببريم که پوياييم نظر

 تري برآورد شوند.شتا ضرايب الگو با دقت بي

اند زماني که متغيرها نامانا هستند، فرايند تکنيک عنوان کرده )1991( 35همچنين انگل و گرنجر

و دار اقتصادسنجي مرسوم ممکن است مناسب نباشد؛ زيرا تخمين رگرسيوني منجر به برآوردهاي تورش

 شود؛ به همين دليل، قبل از تجزيه و تحليل رگرسيوني بايد مانايي آنها بررسي شود.کننده ميگمراه

 گستردههای الگوی خود توضيح با وقفه .3-3

مدت را هاي کوتاهييترين شکل الگوي پويايي که امکان برآورد رابطه تعادلي بلندمدت و پوياساده

دهد، دت الگو ارائه ميهاي نسبتاً بدون تورشي از ضرايب بلندمآورد و در عين حال برآوردفراهم مي

هاي مناسب ه( است. در اين روش، با تعيين وقفARDLهاي گسترده )الگوي خود توضيح با وقفه

 –نان ح( يا SBCبيزين ) -، شوارز(AIC)هاي آکائيک ها به کمک يکي از شاخصبراي متغير

 ست: االگوي مناسب را برآورد کرد. فرم کلي مدل به صورت زير توان مي (HQCکوئين )

𝑌𝑡 = 𝑎0 + ∑ 𝑎𝑗𝑌𝑡−𝑗 + ∑ 𝛽1𝑗𝑋𝑡−𝑗 + ∑ 𝛽2𝑗𝑍𝑡−𝑗 + 𝑉𝑡
𝑞2
𝑗=0

𝑞1
𝑗=0

𝑝
𝑗=1   

 شود:  ر برداشتهـاي زيـهلازم است گام ARDLبراي برآورد معادلات رفتاري الگو بر اساس روش 

 هاي معادلات؛تعيين مرتبه جمعي هر يک از متغير. 1

هاي مناسب از شاخص ههاي مناسب الگو )در اين مطالعه جهت تعيين وقفهتعيين وقف. 2

 شده است؛ ( استفادهSBCبيزين )–شوارز 

                                                           

32. Anindya Banerjee. 

33. Inder. 
34. Monte Carlo. 

35 .Robert F. Engle and Clive W. G. Granger. 
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بلندمدت  ادليجهت اطمينان از وجود رابطه تعبلندمدت  بررسي پايايي خطاي عدم تعادل. 3

           ؛رابطه رگرسيون برآورد شدهنبودن کاذب و

 :تشخيص براي بررسي فروض کلاسيکهاي انجام آزمون. 4

 ؛جملات خطابودن براي بررسي نرمال (1980) برا -آزمون جارک -

 ؛ت خطا( براي بررسي عدم خود همبستگي سريالي جملا1978گادفري ) –وش زمون برآ -

 ؛براي بررسي وجود همساني واريانس جملات خط 36زمون براش پاگانآ -

 ؛( براي صحت تصريح تابع1960) 37آزمون رمزي -

شده رخ ارز محققهاي پيشين، در اين مطالعه انحراف نشده در بخشبا توجه به مباحث نظري ارائه

هاي اوليه و (، به عنوان متغير اصلي و نهادهDERها )کننده ثبات قيمتز نرخ ارز تضمينا

هاي کنترل و ( به عنوان متغيرMKAاي )هاي سرمايه(، نهادهL(، نيروي کار شاغل )MFIاي)واسطه

 ده به صورت زير است: اند. فرم کلي الگوي به کار گرفته ش( وارد الگو شدهRQکليدي مؤثر بر توليد )

RQ= (DER, MKA, MFI, L) 

 مانایی متغيرها. 3-4

يافته استفاده شده است. فولر تعميم-براي آزمون پايايي متغيرها از آزمون ريشه واحد ديکي

دهد متغيرهاي مي شانکه ن يافته در جدول زير آمده استنتايج آزمون ديکي فولر تعميم

 شده در الگو پايا از درجه يک هستند.منظور

 (، آزمون دیکی فولر جهت بررسی پایایی متغيرها2) جدول شماره 
 نتيجه C,C&T,N)) Prob تفاضل مرتبه اول نام متغير

LNRQ D(LNRQ) C&T 0005/0 I(1) 

LNMKA D(LNMKA) C&T 000/0 I(1) 

LNMFI D(LNMFI) C&T 002/0 I(1) 

LNL D(LNL) C&T 00/0 I(1) 
LNDER D(LNDER) C&T 00/0 I(1) 

 هاي تحقيقمنبع: يافته

                                                           

36. Breusch and Pagan. 

37. Ramsey. 
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 lN (RQ): متغير وابسته: رابطه بلندمدت -(تخمين الگوی توليد کل3) جدول شماره

 (probسطح احتمال) انحراف معيار ضرايب نام متغيرهاي توضيحي

LNMFI 33/0 009/0 000/0 

LNL 57/0 008/0 000/0 

LNMKA 4/15 66/0 000/0 

LNDER 02/0- 01/0 045/0 

DUM79LNMFI 0175/0- 001/0 447/0 

DUM91 339/0 025/0 00/0 

 هاي تحقيقمنبع: يافته

 مدت( تخمين روابط کوتاه4) جدول شماره

 (probسطح احتمال) انحراف معيار ضرايب نام متغيرهاي توضيحي

LNRQ(-1) 0.879 0.122 0.02 

LNMFI 510/0 059/0 003/0 

LNL 9/7 18/1 00/0 

LNMKA 11/24 8/4 01/0 

LNDER 74/0- 149/0 01/0 

DUM79LNMFI 0175/0- 001/0 447/0 

 هاي تحقيقمنبع: يافته

 مدتیایی جمله خطای رابطه بلندبررسی پا، (5) جدول شماره

)C , C&T ,N( ADF Prob 

C -4.51 0.000 
 هاي تحقيقمنبع: يافته

 فروض کلاسيکهای آزمون، (6) شمارهجدول 

 نتيجه سطح احتمال اماره فرض صفر نوع آزمون

 عدم رد فرض صفر JB =.643 0.42 نرمال بودن نرماليتي

 عدم رد فرض صفر F= 98.1 0.07 عدم وجودخود همبستگي خود همبستگي

 عدم رد فرض صفر F= 4.57 0.11 همساني واريانس ناهمساني واريانس

 عدم رد فرض صفر F=.00 98/۰ بودن شکل تبعيصحيح شکل تبعي

 %5تأييد ثبات ضرايب در سطح  cusumآزمون ثبات ضرايب 

<4.65 آزمون دولادو مستر 𝟒. 𝟒 

𝐅 %5 سطح در آزمون باند تست براي رابطه همجمعي بلندمدت = 𝟐𝟕. 𝟒 > 𝟑. 𝟐𝟖 

 هاي تحقيقمنبع: يافته
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اي که به عنوان سوخت اصلي موتور محرکه هسرمايهاي طبق نتايج حاصل از آزمون نهاده

و مثبتي دارد در همين راستا بايست  مؤثر بر توليد اثر شودمي حرکت به سمت توسعه قلمداد

ها در جهت رشد و توسعه گام هصحيح اين نهادکارگيري به شده وريزي ضمن واردات برنامه

نهاده مواد اوليه و واسطه اي و ، گرفتبرداشت و از ابزار نرخ ارز نيز در اين موضوع بهره 

رابطه مستقيمي با توليد کل دارند. مدت کوتاه و چه دربلندمدت  همچنين نيروي کار چه در

صدم درصدي در 2که يک درصد رشد در انحراف نرخ ارز سبب کاهش دهدمي نتايج نشان

ضوع بيانگر اين . اين موشودمدت ميکوتاه دهم درصدي در7و کاهش بلندمدت  توليد کل در

هاي بازار ارز ايران سبب بروز و حصول نتايج همهم است که حرکت ناهمگون چرخ دند

نامناسبي شده که کل اقتصاد ايران تاوان آن را پرداخته و خواهد پرداخت. در اين برآورد ضرايب 

 معنادار و مطابق با مباني نظري هستند.

 گيری و پيشنهادها. نتيجه4

هاي موجود در وابع توليد کل، مخارج کل و مخارج مصرفي وارداتي و نسبتبر اساس تخمين ت

محاسبه  97-57هاي ها، نرخ ارز مناسب براي سالکننده ثبات قيمتمعادله تعيين نرخ ارز تضمين

شده است که براي مثال نرخ ارزي که بتواند تورم حاصل از تعيين نرخ ارز را به صفر برساند، در 

تومان برآورد گرديد. پس از برآورد اين نرخ با محاسبۀ  4130چيزي نزديک به معادل  1397سال 

شده موجود در بازار از اين نرخ برآوردشده متغير هدف يعني انحراف مقدار انحراف نرخ ارز محقق

نرخ ارزبه دست آمد؛ سپس با تخمين اثرگذاري اين متغير بر توليد شاهد اين امر بوديم که هم در 

 شود.و هم در بلندمدت افزايش اين انحراف باعث کاهش توليد ميمدت کوتاه

گرفته در اين زمينه همسويي آمده پژوهش با ساير مطالعات صورتدستبا مقايسه نتايج به

گرفته در اقتصاد را گرفته انحراف نرخ ارز شکلگردد. تقريباً همۀ مطالعات صورتمطالعات تأييد مي

 اند.اي کلان اقتصادي مورد بررسي پژوهش خود ارزيابي کردهداراي آثار منفي بر متغيره

ها لهاي آن در برخي از اين ساهو تکان 1397 تا 1357 با توجه به سير تحول نرخ ارز از سال

زايي شديدي را به که به طور کلي تورم 97 و 96 هايلو سا 90 ابتداي دهه، 74 مانند سال

براي رسيدن به ثبات نسبي  شودمي گذارن اقتصادي توصيهبه سياست ،اندهدکراقتصاد تزريق 

ميزان ، است شدهي آن در اين پژوهش تجزيه و تحليل هاشاخص ينترمهم در اقتصاد که
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و شفافي را براي ريزي وجودآمده را به حداقل برسانند تا بتوان مسير قابل برنامهانحراف به

و سبب کاهش اثرات  بيني کردپيش متغير سطح عموميخصوص به هريک از اين متغيرها

برخي تفکيک به پس از اين بيان کلي در ادامه سعي خواهد شد. شدآنها  منفي انحراف بر روي

 شود: منتج از پژوهش ارائه  هايپيشنهاد

به طورکلي  يگذاران اقتصادتاسيس، بر توليد دارد يکه انحراف نرخ ارز اثر منفآنجايياز. 1

، که موجب انحراف نرخ ارز از نرخ مناسبي که تثبيت ساز قيمت است يتمايد از اتخاذ تصميبا

 اجتناب کنند.

)خاصه شرايط تحريمي(  تنظيم قوانين ارزي منعطف نسبت به شرايط مختلف اقتصادي. 2

داراي  همچنين داراي قدرت اجرايي و قضايي و، هيئت مشخصگرفتن نظرايران و دردر 

تواند به عنوان راه حل ينظارت بر بازار ارز و وضعيت آن ممناسبات علمي به منظور اجرا و 

 باشد.مؤثر  کنترل نوسانات شديد

منابع ارزي مکفي جهت تزريق به بازار در کنار ايجاد شفافيت دادن مين و در اختيار قرارتأ. 3

ر تواند قدرت مقاومت بازايهاي فراوان در اين بازار مههاي خبري و هجمکبيشتر در برابر شو

 ببرد. ارز را بالا

گذاران متنوع داخلي و اي مانند ايران نيازمند جذب سرمايههحال توسع آنجاکه کشور دراز. 4

گذاري و هتواند سبب عملکرد مناسبي در جهت جذب سرماييوجود انحراف نم، خارجي است

گونه ني و شوکاز اتخاذ تصميمات ناگها شودمي توصيه ؛ بنابراينرونق توليد از اين کانال گردد

 گام برداشته شود.سازي و در راستاي ثبات شودپرهيز 

کننده بر نرخ ارز و انحراف آن از مقدار تضمين مؤثر از عوامل يکيق يج تحقيبا توجه به نتا. 5

ي ن کشورهاتريبزرگ از يکيران ين کشور است. ايا ينفت يهادرآمد، رانيثبات قيمت در ا

 يمت نفت و صادرات نفتيق تأثير تحتشدت به ن جهت نرخ ارزيکننده نفت است و به همصادر

 يکلان اقتصاد يرهاينرخ ارز و متغ يراحتتواند بهيم ينفت يهاکشو ؛ بنابراينن کشوراستيا

 تأثير تحت ،اتفاق افتاد1391ران در ساليا يم صادرات نفتيکه بعد از تحر طوررا همان ايران

 درحقيقت و يثباتيها کاهش بشامدين پياز ا يريجلوگ يبرا ن راهکاريبهتر ؛ بنابراينقراردهد

 است. ينفت يهاجاد ثبات در درآمديا
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