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 چکیده

هتی ارزی و تغسسرات نرخ ارز، نقش مهمی را در ثبتت و پتیداری یک محسط کلان اقتصییتدی کا از سییستسیی  

کنند. هدف این مقتلا، ارزیتبی تأثسر تغسسرات نرخ ارز بر ش د، ایفت میاهداف اقتصیتدی هر کوی ر محب م می  

و همچنسن الگ ی  1933-1931ی ت رم در اقتصیییتد ایران بیت اسیییتفتدا از لمتر یصییینی سیییری زمتنی دورا  

هتی اسی . در این پووهش بت استفتدا از لزم ن ریوا وادد دادا  )(SVARخ درگرسیس نی برداری سیتختتری   

یج نتت .ش دهتی زمتنی لزم ن شدا و پس از اطمسنتن از ایبتتیی متغسرهت، الگ  برلورد مییصنی، ایبتتیی سری

ای تأثسرگذار بر ت رم، ی، یکی از ع امل مهم و ریوییااین پووهش دتکی از لن اسیی  کا در دورا م رد بررسیی 

هتی ارزی ب دا اس  کا سبب ایجتد یک ت رم ستختتری در اقتصتد کو ر سستس  یط رکنباتغسسرات نرخ ارز و 

 یسم ردبررشتمل تثبس  نرخ ارز در اقتصتد ایران، در دورا  اتختذشداهتی ارزی بنتبراین سستس  ؛گردیدا اس 

 اند.زا ب دات رم
 

 )SVAR(هتی ارزی، تغسسرات نرخ ارز، ت رم، الگ ی خ درگرسس نی برداری ستختتری سستس  ها:کلیدواژه
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۱۷۲ 

 

 

 مقدمه. 1
 های ارزی در اقتصاد جهانی نقش مهمی را در ثبات و پایداری یک محیط کلان اقتصادیسیاست

ارزی  هایکنند. باید خاطر نشان کرد که سیاستکشور، ایفا میاز اهداف اقتصادی هر یکی  عنوانبه
اف از باعث انحر تواندمیهای ارزی نامناسب، جدای از استراتژی توسعه نیستند، چرا که اعمال سیاست

 یاصل هایراز محو یکی ،آن عوامل تأثیرگذار برتورم و کنترل  ،گریاز طرف د د.نمسیر تعادلی اقتصاد شو
تورم یکی از حادترین مشکلات اقتصادی  1971؛ زیرا از دهه کشور است هر یکلان اقتصاد هایاستیس

آن  یابیهشیمستلزم ر زیمقابله با تورم قبل از هر چبا این وجود،  است. شدهشناختهکشورهای مختلف 
 خواهد بود. تیاهم یدارا ،ثر بر تورمؤدر رابطه با شناخت عوامل م مطالعههر  جهیدر نت .است

طرح م یاقتصاد یهااز طرف اقتصاددانان و دستگاه عواملاز  یفیط رانیعلل تورم در ا نییدر تب
 ،یولپ هایاستیسی اجرای ی و نحوهاقتصاد هایانیبن و هاساختارمربوط به مشکلات  که شده است

ه کند کمشخص می ،مزمنیک مشکل  عنوان بهبه تورم  توجهلیکن  شوند.یرا شامل م ی، ارزیمال
ریالی س صورت بهکنند و در برخی موارد همه عوامل مزبور در آن سهم دارند و اثر یکدیگر را تقویت می

های زیادی را در ایران و جهان یافت که هر کدام از توان پژوهشبر این اساس می موجد یکدیگرند.
یر نرخ های ارزی، متغق در نظامتغییر و تحولات عمی لیدل بهاند. امروزه بعدی به مسئله تورم نگاه کرده

 و کندمی ییخودنماگذاری اقتصادی عامل کلیدی و مهم در سیاست عنوان بهارز بیش از گذشته 
 از سوی دیگر، با توجه به وابستگی. اثرگذاری نوسانات آن بر تورم از مباحث رایج اقتصادی شده است

ی هاهای گذشته که موجب شده است سیاستشدید اقتصاد ایران به ارز و درآمدهای ارزی در طی سال
شدن نرخ ارز در اقتصاد  ینرختکگرفته و همچنین لزوم  کار بهجهت اهداف متعددی ارزی بتوانند در 
ا بهای ارزی بر تورم در ایران کانهدر این مقاله به ارزیابی اثر ت ها،سازی مجدد این نرخایران و یکسان
تا مقامات پولی بتوانند از  است شدهپرداخته 1979-1991های در سالهای فصلی استفاده از داده

ی سازی نرخ ارز را با آگاهی بیشترگیری کرده و مقدمات هدف یکسانتجربیات موجود در این زمینه بهره
 فراهم کنند.

به طوری که بخش اول به مقدمه و بخش دوم به  ،است شدهمیتنظلذا مطالعه حاضر در پنج بخش 
مبانی نظری و ادبیات موضوع، بخش سوم به مرور اجمالی در خصوص مطالعات صورت گرفته در این 

است. بخش چهارم نیز به معرفی الگو و روش پژوهش، بخش پنجم به نتایج  افتهیاختصاصزمینه 
نهایت بخش ششم به ارائه نتایج تجربی و پیشنهادها تجربی حاصل از برآورد الگو در اقتصاد ایران و در 

 پردازد.می
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 مبانی نظری و ادبیات موضوع. 2 
ارزی بسته به نوع رژیم ارزی، از مجراهای مختلفی متغیرهای کلان اقتصادی از جمله  هایسیاست

کنند که یک رابطه قوی بین نرخ ارز ثابت و ادبیات موجود تأیید می .دهدمیتورم را تحت تأثیر قرار 
که از یک طرف، سیستم ارزی ثابت، انضباط  شودمینرخ تورم پایین وجود دارد. این امر از آنجا ناشی 

، آورد و از طرف دیگرمی وجود بههای اقتصادی برای جلوگیری از تورم را و هماهنگی مورد نیاز سیاست
لذا  ؛فظ ارزش پول داخلی در مقابل ارزهای خارجی وجود دارددر این سیستم اطمینان بیشتر به ح

 .(1992)استوار،  خواهند شدهای اقتصادی با امنیت بیشتری اتخاذ گیریتصمیم
 که یک رژیم نرخ ارز ثابت )میخکوب شودمیهمچنین در ادبیات مربوط به رژیم نرخ ارز و تورم بیان 

. این موضوع دهدمیتر را ارائه تر و با ثباتلنگر اسمی برای سیاست پولی، نرخ تورم پایین عنوان بهشده( 
های ارز ثابت با ایجاد یک تعهد مطلق در خصوص نرخ از دو جهت قابل توضیح است: اول اینکه، نرخ

 . دوم، یکهددمیاندازه پول را کاهش قاعده مانند رشد بیهای پولی و مالی بیهای سیاستارز، هزینه
 دهدیمنرخ ارز میخکوب معتبر، با ایجاد تقاضای بالا برای پول، نتیجه تورمی انبساط پولی را کاهش 

 (.91-121: 1991 ،1)گاش و همکاران
 های تجاریبا این وجود یک نکته احتیاطی وجود دارد، اگر اختلاف نرخ تورم یک کشور با طرف

بنابراین کشورهایی با این ویژگی  ؛دبو دنیاز به تعدیل نرخ ارز خواه دفعاتبه ،عمده آن زیاد باشد
مند از منافع ضدتورمی ناشی از رژیم ثابت نرخ ارز بهرهتوانند مین ،و نوظهور( توسعهدرحال)کشورهای 

 ؛در این کشورها زیاد است شدهتیتثبهای ارزی یا مالی بر اثر رژیم شوند؛ زیرا احتمال بروز بحران
دلیل که  اما به این ؛راین این کشورها باید پس از یکپارچگی مالی، رژیم ارزی شناور را اتخاذ نمایندبناب

اندکی  تفاوت باشند، عملاً تعدادنسبت به ارزش پول داخلی بیتوانند میهای مرکزی این کشورها نبانک
ارزش  کاهش لیدل به، طرفکیزیرا از  ؛دهنداز این کشورها به پیروی از این سیاست تمایل نشان می

و از طرف دیگر، زمانی که ارزش پول افزایش یابد،  خواهد شدپول، بانک مرکزی نگران تورم وارداتی 
 لیلد به ،و نوظهور توسعهدرحالدر کشورهای  یطورکلبهیابد. پس قدرت رقابتی صادرات کاهش می

هراس از شناور شدن نرخ ارز وجود دارد  آور باشد،ثباتی ارزش پول که ممکن است برای آنها زیانبی
 (.93-01: 2119)گاش و همکاران، 

پذیری بیشتر برای نرخ ارز دارند، لازم است به منظور همچنین کشورهایی که سعی در ایجاد انعطاف
تثبیت انتظارات تورمی، برای سیاست پولی خود پشتوانه اسمی انتخاب کنند. راهکارهای ممکن، شامل 

کشور ایران، به  در (.2111، 2گذاری شده است )مارنورخ رشد انباشت پولی یا تورم هدفگذاری نهدف
، نظام شناور مدیریت شده به همراه انباشت پولی 1931سازی نرخ ارز در سال دنبال سیاست یکسان

                                                           
1. Ghosh and et al. 

2. Mareno 
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پشتوانه اسمی غیررسمی اتخاذ شد و بانک مرکزی عمدتاً با دخالت در بازار ارز، نرخ شناور  عنوانبه
 مدیریت شده را تحت کنترل و نظارت داشت.

برای اقتصاد مفید باشد که بین شرایط اقتصادی و  تواندمی، نظام ارزی کشور زمانی یطورکلبه
 ، تناسب وجود داشته باشد. در اکثرشدهانتخابرزی های منابع ااهداف با توجه به محدودیت یبندتیاولو

اهمیت زیادی دارد و در این  ،کشورها در انتخاب رژیم ارزی، هدف کاهش تورم و ثبات در سطح تولید
ت، بنابراین شان دستیابی به سطح تولید بالاتر اس، الویت اصلیتوسعهدرحالمیان بیشتر کشورهای فقیر و 

تر از نرخ تعادلی تعیین شود. در این صورت، به دلیل ممکن است نرخ ارز پایینبا اتخاذ رژیم ثابت ارزی 
است  ممکن جهیدرنت، شودمییابد و تولید داخلی و صادرات ضعیف ارزان بودن نرخ ارز، واردات رونق می

مقامات این کشورها تمایل داشته باشند که مقداری تورم را به منظور جلوگیری از کاهش سطح تولید، 
 (.1111-9111: 1931، 1ها بپذیرند )راگفتغییرپذیری در مقابل شوک یطورکلبهادرات و ص

است که اگر نرخ ارز در سطح پایین نگه داشته شود،  شدهمطرحاین استدلال  دفعاتبه نیا بر علاوه
یرمستقیم غطور مستقیم و داخلی نیز که به یدشدهیتولنه تنها قیمت کالاهای وارداتی، بلکه کالاهای 

خواهد بود. دیدگاه مزبور که بسیار رایج است به این نتیجه  ترنهیهزکمثیر واردات قرار دارند، أتحت ت
های داخلی باید نرخ ارز را پایین نگه داشت. این استدلال اگر چه رسد که برای کنترل سطح قیمتمی

اساسی است. کسانی که این استدلال رسد، اما در اصل دارای اشکال به نظر می متقاعدکنندهدر ظاهر 
 دهند:قرار نمی موردتوجهنمایند، شاید دو نکته مهم را را مطرح می

 جهیدرنتود. شالف( نرخ ارز نیز مانند قیمت هر کالای دیگری توسط شرایط عمومی اقتصاد تعیین می
قاضا ومی عرضه و تنرخ ارز نسبت به حدودی که شرایط عم داشتننگههرگونه تلاش در پایین یا بالا 

تر کند، با عدم کارایی در تخصیص منابع همراه خواهد بود؛ زیرا قیمت پاییندر نظام اقتصادی تعیین می
از قیمت اقتصادی ارز، منجر به مازاد تقاضای ارز و استفاده نامناسب از آن و کسب درآمدهای باد آورده 

حد  نیز منجر به استفاده کمتر از کندیین میتی که عرضه و تقاضا تعخواهد شد. قیمت بالاتر از قیم
شود. پس اثر تعیین غیراقتصادی برای ارز اثرات مطلوب از کالای مورد نظر و ایجاد عرضه اضافی می

 گذارد.دار و عمیقی را بر اقتصاد کشور بر جای میدامنه
ودجه شرایطی که ب ای و پولی نرخ ارز در اقتصاد کشور است. دری دیگر مسئله اثر بودجهب( نکته

نرخ  تصنعی داشتننگهها و کاهش درآمدها در حال افزایش باشد، پایین دولت به دلیل افزایش هزینه
هزینه که از  -های دولت کمک کرده و این شکاف درآمد ارز به ایجاد شکاف بین درآمدها و هزینه

طی است. در این موارد در شرای ، خود عامل اصلی تورم در کشور بودهشدهنیتأمطریق افزایش نقدینگی 
که کسری بودجه از محل ایجاد نقدینگی جدید تأمین شود و افزایش نقدینگی عامل اصلی تورم به 

                                                           
1. Rogoff 
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آوری منابع ریالی داخلی و جلوگیری از آید، افزایش نرخ ارز در صورتی منجر به افزایش جمعحساب می 
 .ایجاد نقدینگی شود، در واقع اثر ضد تورمی خواهد داشت

شود که از طرف دیگر، وجود شکاف ارزی موجب خرید ارز ارزان توسط دولت از صادرکنندگان می
اما این مسئله خود به دلیل قاچاق کالاهای  ؛شودیک منبع درآمدی برای دولت منظور می ینوعبه

صادراتی و فروش ارز وارداتی به نرخ رسمی، موجب بدتر شدن وضعیت بودجه دولت در بلندمدت و خلق 
وری، )نپول توسط بانک مرکزی جهت تأمین کسری بودجه و به دنبال آن افزایش در تورم خواهد شد 

1991). 
 ؛اردی پولی انبساطی برای اقتصاد دزی نرخ ارز، دو اثر عمدهسایکسانباید بیان کرد که  یطورکلبه
انک های بتواند از راه بالا بردن ارزش ریالی داراییتوان این اثرات را عقیم کرد. این سیاست میاما می

های مرکزی، منجر به افزایش پایه پولی شود و بر فشارهای تورمی بیفزاید. اثر دیگر، بازپرداخت وام
های ریالی و سپس تبدیل آن به دلار توسط زمان سررسید آنها، با نرخ بالاتر به صورت پرداختارزی در 

ی تعهد ارزی، افزایش پایه پولی و در نهایت تواند موجب ایجاد یک ذخیرهبانک مرکزی است که می
خنثی سازد را  ادشدهیافزایش تورم بالقوه در کشور شود. بانک مرکزی تاکنون نتوانسته اثرات انبساطی 

 یا لنگر اسمی برای کنترل تورم ابزار سیاست پولی عنوانبه(. در این شرایط اگر از ارز 1992)رضایی، 
 ی آن پایبندی به انضباط مالی و پولی است. در غیراستفاده شود و به عبارتی نرخ ارز ثابت باشد، لازمه

راه است، منجر به افزایش نرخ تورم داخلی های مالی که غالباً با انبساط پولی هماین صورت نبود توازن
با نظام ارزی ثابت و کنترل بازار توسط بانک مرکزی، جریان سیاست  رایز ؛شودنسبت به تورم جهانی می
آن اقتصاد کشور سایه خواهد انداخت. به عبارتی زمانی که درآمدهای  تبعبهارزی بر سیاست پولی و 

رای شود و بانک مرکزی بآن عرضه در بازار ارز افزایش یابد، پول ملی تقویت می تبعبهارزی نفتی و 
نرخ ارز مجبور است با جمع کردن اضافه عرضه ارز در بازار، ریال به بازار تزریق کند  داشتننگهثابت 

ند ثبات مهای ارزی ثابت نیازنظام یریکارگبهموفقیت  رونیازاکند. که زمینه افزایش تورم را فراهم می
 (.1991و اطمینان در جریان درآمدهای ارزی برای اقتصاد نفتی نظیر ایران است )برخورداری، 

 گذاری تورمتعامل سیاست پولی و نرخ ارز تحت نظام هدف .2-1
 موضوع جدیدی نیست و همچنانهای پولی در ادبیات اقتصاد کلان نقش نرخ ارز در مورد اتخاذ سیاست

 2117 -2113در بین اقتصاددانان به خصوص در شرایط بحران مالی  بحثقابلیک موضوع  عنوانبه
. اکثر مطالعات گذشته سعی در تبیین نقش سیاست پولی برای شرایط بسته بودن شودمحسوب می
ز شکاف ا ییک ابزار پولی تابع عنوانبهاند. برای مثال در قانون ساده تیلور، نرخ بهره اقتصاد داشته
ود که شو فرض می شدهگرفتهم است. بر این اساس، نقش نرخ ارز در این قانون نادیده تولیدی و تور

های وارده به اقتصاد از طرف دیگر تنها یک سطح قیمت در بازار وجود دارد و آن هم تحت تأثیر شوک
آورد و نقش یم دست بهاقتصادهای دنیا قرار ندارد. بنابراین، اقتصاد بسته شرایط ثبات و حداکثر رفاه را 
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ما در جهان ا ؛شودمستقیمی برای نرخ ارز در این اقتصاد در توابع واکنش سیاستی در نظر گرفته نمی
ابراین پذیرند و بنهای متفاوتی از باز بودن هستند و از یکدیگر تأثیر میواقعی، اقتصادها دارای درجه

اکنش نرخ ارز در توابع و واردکردنیشنهاد به ی پدیازمطالعات  د.های پولی متأثر از نرخ ارز هستنسیاست
ت های پولی داراسدر عملکرد سیاست یابهبوددهندهدهند که نرخ ارز نقش سیاستی کرده و نشان می

(. 2111، 9؛ سنی2111، 2؛ باتینی و همکاران1999، 1برد )بالو رفاه عوامل اقتصادی را بالا می
های نسبی )کالاهای داخلی و خارجی( بر تقاضا قرار دادن قیمتبراین نرخ ارز از طریق تحت تأثیر علاوه

 (.2111نیز مؤثر است )سنی، 
کند ( ادعا می2111خلاف مطالب بحث شده در مورد نقش نرخ ارز در چارچوب اقتصاد باز، تیلور )بر

. اهدکینرخ ارز در توابع واکنش سیاستی از درجه اعتبار در اقتصاد با هدف مهار تورم م واردکردنکه 
مستقیم، تورم و تولید را در توابع واکنش  صورت بهاست: الف( نرخ ارز  گونه نیبد شدهارائهل یدلا

دهد. ب( قائل شدن نقش مستقیمی برای نرخ ارز در قانون تیلور، باعث سیاستی تحت تأثیر قرار می
شود که ممکن است یک بحران مالی را به های پولی میدر اجرای سیاست هاییاضافه کردن نوسان
های نرخ شود که بانک مرکزی باید به اثرات نوسانل بالا، پیشنهاد مییدلا اساس بردنبال داشته باشد. 

 اما از طرف دیگر نباید نقش مستقلی به نرخ ارز در ؛ارز بر شکاف تورم و تولید توجه خاصی داشته باشد
 (.2112، 1هبل-؛ اشمیت2111، 0بع واکنش سیاستی داده شود )میشکینتوا

مطالعات جامعی  (2111) 1( و لارس اسونسون1999همچنین در رابطه با قانون تیلور و نرخ ارز، بال )
دهد. های ارز به دو طریق اقتصاد را تحت تأثیر قرار میگذاری تورم، نرخهدف نظرنقطهاند. از انجام داده

یرد و گطور مستقیم، نرخ ارز بهای کالاهای وارداتی که نرخ تورم نیز تحت تأثیر آن قرار میبهاول و 
های جهانی و در نتیجه سطح تقاضای کل داخلی در بازار دوم، نرخ ارز تأثیر مهمی در رقابت کالاهای

یر قرار تأث تحتوبه خود از طریق منحنی فیلیپس، تورم را ـدر اقتصاد خواهد داشت. تقاضای کل به ن
ها تعدیل شوند؛ که در دیدگاه اول، چون تنها لازم است قیمت اندمطالعات تجربی نشان داده .دهدمی

در نگرش دوم، چون خریداران و فروشندگان به دنبال مشتریان  کهیدرحال .تر خواهد بودتأثیر آن سریع
( و 1999اجرایی خواهد رسید. بال )و منابع عرضه جدید هستند، با یک فاصله زمانی بیشتری به مرحله 

( بر این عقیده هستند که چنانچه بانک مرکزی سیاست مشخصی برای مبارزه با تورم 2111اسونسون )
های وارداتی که اثر قیمت کالاوبی نخواهد داشت. با توجه به ایننداشته باشد، این فاصله زمانی نتایج مطل

تواند موفقیت نرخ ارز در برخورد با هدف تورم، میهای مستمر سریع است، بانک مرکزی با تعدیل
                                                           
1. Ball 

2. Batini and et al. 

3. Senay 
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5. Schmidt-Hebbel 

6. Svensson 
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ت های مستمر نرخ ارز ممکن است اثراگیری داشته باشد. البته باید در نظر داشت که این تبدیلچشم 
های اقتصاد کشور را موجب شود. به منظور احتراز از این اثرات احتمالی احتمالی نامساعدی در بقیه حوزه

د که قانون تیلور به دو طریق نیاز به اصلاح دارد. اول، به جای هدف قرار دادن نامساعد، آنها نشان دادن
های مرکزی در کشورهایی با اقتصاد آزاد، باید یک هدف بلندمدت را در جهت نرخ معینی از تورم، بانک

نمایند. دوم بانک مرکزی در  تا هرگونه اثرات موقت نرخ ارز را برطرف کنندگذاری نرخ تورم هدف
یک ابزار  عنوانبهمدت، استفاده از یک نرخ بهره صوری کوتاه هایی با اقتصاد آزاد در عوضکشور

تشخیص دهد که تغییرات نرخ بهره از طریق خرید و فروش همزمان  گذاری، باید این حقیقت راسیاست
بهره  هاینین عملکردی واکنش اقتصاد به نرخنیز به همراه خواهد داشت. چ دارایی، تغییرات نرخ ارز را

 (.2111، 1بخشد )کاسارا قوت می
مالی جنوب شرقی آسیا اشاره کرد.  توان به بحرانهای مالی، میی نرخ ارز و بحراندر مورد رابطه

 1991و در پایان سال  توسعهدرحالدرصد از کشورهای  31، حدود 1971ی های میانی دههدر سال
های نیمی از همان کشورها، از جمله بیشتر کشورهای آسیای جنوب شرقی، از نظام تثبیت نرخاز  کمتر

های عفا، ضکردند. این نظام با وجود مزایبرابری پول ملی به یک ارز مانند دلار یا سبد ارزی پیروی می
 ای نیز دارد.بالقوه

. کشورهای است یبررسقابلز نیز رابطه بین نرخ ارز و سیاست پولی از طریق نوسان نرخ ارهمچنین 
د. بر یابی به ثبات نرخ ارز نسبت به کشورهای پیشرفته دارنتمایل بیشتری نسبت به دست توسعهدرحال

گذاران باید نرخ ارز را برای بهتر عمل کردن رژیم (، سیاست2111) 2اساس مطالعه میشکین و ساواستانو
 های پولی تحتتحرک سرمایه و استقلال سیاست گذاری تورم، شناور سازند. بدین معنی کههدف
گذاری ، به عبارت دیگر، در سیستم نرخ ارز ثابت، هدفیابی نیستندرخ ارز ثابت قابل دستهای نرژیم

کارآیی ندارد. چارچوبی که معمولاً برای رابطه بین نرخ ارز،  9«تثلیث ناممکن»تورم به دلیل پدیده 
شود، به تثلیث ناممکن معروف است. طبق این چارچوب، اده میجریان سرمایه و سیاست پولی استف

امکان اندکی و به عقیده برخی هیچ امکانی برای حفظ همزمان حساب بازار سرمایه، سیاست مستقل 
ولی گذاران پپولی و اهداف نرخ ارز وجود ندارد. این گزاره بدان معناست که تصمیم اصلی که سیاست

تقل پیامد سیاست پولی مس عنوانبهصوص است که آیا نوسانات نرخ ارز را باید اتخاذ کنند، در این خ
ه این پوشی کنند. نتیجبپذیرند و یا هدفی را برای نرخ ارز قرار دهند و از سیاست مستقل پولی چشم

اه تواند وضعیت نرخ ارز مستقل را پایدار نگتحلیل مبین آن است که کشوری با نرخ ارز میخکوب نمی
ستقل اهداف صورت متواند بهتواند سیاست پولی مستقل داشته باشد و لذا نمیعبارت دیگر، نمیدارد. به
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گذاری ها که نظام نرخ ارز ثابت را برای کاهش ریسک سرمایهگیری کند. برخی از کشورتورمی خود را پی
نموده بودند، های خارجی انتخاب دست آوردن اعتبار و ثبات لازم برای جذب سرمایهو در نتیجه به

ند. این حرکت تدریجی همراه با ایجاد اصلاحاتی با هدف کردتدریج به سوی نظام شناور ارزی حرکت به
 (.1931دستیابی به رشد و تورم صورت گرفت )اسلاملوئیان، 

کنترل حرکات نرخ ارز دو نوع ریسک را ممکن است ، یطورکلبهاین باید اشاره کرد که  بر علاوه
اسمی که تورمی بیش از هدف را در بردارد و ریسکی که  1ریسک تبدیل نرخ ارز به لنگرایجاد کنند. 

(. بر این اساس، کشورهای با 2110ها وابسته شود )میشکین، حرکات نرخ ارز به طبیعت و ذات شوک
 این، اکثر مطالعات بر هدف کنترل تورم، ممکن است نوسان نرخ ارز بالاتری را تجربه کنند. علاوه

 (.2111، 2دهند که این شرایط همیشه برقرار نیست )ادواردزتجربی نشان می
های پولی، راه دیگری برای بررسی رابطه بین نرخ ارز و سیاست نقش نرخ ارز در طراحی سیاست

 است. با تخمین قوانین سیاست زیآم جدالپولی است. نتایج موجود بر اساس مطالعات تجربی کاملاً 
، توسعهدرحالدهند که در اغلب کشورهای ( نشان می2110) 9ن تیلور، موهانتی و کلوپولی از نوع قانو
( قوانین 2111) 0دهند. فرومل و اسچوبرتنسبت به نرخ ارز واکنش نشان می شدتبهسیاست پولی 

تند که اند. آنها دریافسیاستی از نوع ساده تیلور را برای شش کشور اروپای شرقی و مرکزی برآورد کرده
این،  بر های رژیم ارزی ثابت دارد. علاوههای پولی در طول دورهنرخ ارز نقش مهمی در مورد سیاست

رف یابد. از طکنند، کاهش میپذیر حرکت میاختلالات زمانی که کشورها به سمت رژیم ارزی انعطاف
م، شواهدی از واکنش با هدف کنترل تور ییایآساش در مورد چند کشور ( در مطالعه2111) 1دیگر، اوساوا

کند که دلیل این نتایج متفاوت این های پولی به نرخ ارز به دست آورده است. وی بحث میسیاست
 گیرند. علاوهی خویش در نظر نمیها را در مطالعههای ساختاری دادهاست که مطالعات موجود، شکست

که واکنش سیاست پولی به نرخ ارز  دوشمیی تخمین باعث های بحران موجود در نمونهاین، دوره بر
 بیش از حد تخمین زده شود.

و از جمله کشور  توسعهدرحالتوسط بسیاری از کشورهای  اتخاذشدهارزی  هایسیاستاز جمله 
های مختلف سازی ارز از طریق کاهش ارزش پول داخلی بوده که در طول دورهایران، سیاست یکسان

درآمدهای نفتی  العادهفوق، مقام پولی ایران به دلیل افزایش 1931سال  ماهنیفرورداست. در  اتخاذشده
های ارز رسمی را یکسان و نرخ ارز و همچنین ثبات به وجود آمده در نرخ ارز بازار موازی، تمام نرخ
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جدیدی که به نرخ ارز بازار موازی بسیار نزدیک بود، جایگزین ساخت. هدف اصلی از اتخاذ این سیاست  
 (.1991اف ارز میان بازار رسمی و غیررسمی ارز بوده است )نوری، حذف شک

 وصخص بهسازی نرخ ارز، آثار آن بر متغیرهای کلان اقتصادی سیاست یکسان اجرایدر راستای 
به  سازی نرخ ارز بر نرخ تورمگذاران اقتصادی بوده است. تأثیر یکسانظر سیاستننرخ تورم همواره مد
ارز،  التفاوت این دو نرخدر بازار رسمی با بازار موازی بستگی دارد. با افزایش مابهارتباط بین نرخ ارز 

انجام بیشتر معاملات وارداتی با نرخ ارز بازار موازی، افزایش تورم داخلی و عدم تخصیص بهینه منابع 
 وسط دولتنرخ ارز رسمی ت کهیدرحالرا باعث خواهد شد. همچنین اگر اختلاف این دو نرخ زیاد باشد، 

رجی، های خاهایی مانند کاهش صادرات غیرنفتی و کاهش داراییثابت در نظر گرفته شود، بروز شوک
(. از طرف دیگر، وجود شکاف ارزی موجب 1973باعث افزایش فشار تورمی خواهد شد )خوشنویس، 

ور دولت منظ یک منبع درآمدی برای ینوعبهشود که خرید ارز ارزان توسط دولت از صادرکنندگان می
اما این مسأله خود به دلیل قاچاق کالاهای صادراتی و فروش ارز وارداتی به نرخ رسمی، موجب  ؛شودمی

بدتر شدن وضعیت بودجه دولت در بلندمدت و خلق پول توسط بانک مرکزی جهت تأمین کسری بودجه 
 (.1991و به دنبال آن افزایش در تورم خواهد شد )نوری، 

 ، بازار ارز شاهد ثبات و1931سازی نرخ ارز در سال پس از اجرای سیاست یکسان در اقتصاد ایران
اواسط  درصدی، مسیر همواری را تا 01آرامش پایداری بود و نرخ ارز طی یک دهه تنها با افزایش حدود 

این شکاف  آغاز شد، 1939سال  مهرماهاما شکاف بین نرخ ارز رسمی و موازی از  ؛طی کرد 1939سال 
افزایش تنش با ، به دلیل مسائل سیاسی از جمله 1991درصد بود. در سال  11نسبتاً اندک و کمتر از 

های اقتصادی و سایر موارد، نرخ ارز در بازار موازی طی یک ای، تشدید تحریمغرب بر سر مسأله هسته
 1911ی محدودهدرپی، در پایان سال در های پیسابقه و رکوردشکنیروند صعودی و با نوسانات بی

نرخ ارز درصدی را طی یک سال ثبت کرد.  71تومان به ازای هر دلار قرار گرفت و افزایش بیش از 
تومان در پایان سال رسید. به این  1221درصدی به  21با افزایش حدود  1991رسمی نیز در سال 

رخ ارزی در مهار ن سال، شکاف بین نرخ ارز رسمی و بازار موازی شدت گرفت و سیاست ترتیب در این
 ارز ناکام ماند.

ش مستقیم موجب افزایمدت، از دو مسیر مستقیم و غیراین افزایش شکاف نرخ ارز حداقل در کوتاه
از  دهد، افزایش نرخ ارزنرخ تورم شد. از آنجا که کالاهای وارداتی بخشی از سبد مصرفی را تشکیل می

ها و در مستقیم به افزایش سطح عمومی قیمت صورت بهطریق افزایش قیمت ریالی کالاهای وارداتی، 
ای وارداتی بخشی از ای و واسطهاین، از آنجا که کالاهای سرمایه بر نتیجه نرخ تورم انجامید. علاوه

 های تولید به صورتشود، افزایش نرخ ارز از طریق افزایش هزینههای تولید داخلی را شامل میهزینه
غیرمستقیم به افزایش قیمت محصولات تولیدکنندگان داخلی و در نتیجه افزایش نرخ تورم منتهی شد. 
همچنین جهش نرخ ارز به لحاظ روانی به انتظارات تورمی در اقتصاد کشور دامن زد و افزایش انتظارات 
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ات دیل شد. البته باید توجه داشت که اثرمدت تبتورمی خود به یکی از عوامل افزایش نرخ تورم در کوتاه
نی، زاده و الحسیتورمی غیرمستقیم جهش نرخ ارز، عمدتاً در نرخ تورم سال بعد منعکس خواهد شد )زمان

1991 :113.) 
های ارزی از نوع نظام ارزی کنترل شده با گرایش تثبیت نرخ ارز، یک در کشور ایران، انتخاب نظام

از نوع نظام ارزی  1931تا  1911که نظام ارزی ایران از سال طوریآید، بهشمار میرویکرد مسلط به
« کنترل شده»سازی نرخ ارز، از نظام ارزی ، پس از یکسان1931کاملاً کنترل شده بوده است و از سال 

 تغییر یافت. این سیاست در فضای تورمی حاصل از« شناور مدیریت شده مبتنی بر بازار»به نظام ارزی 
های خارجی به داخلی بر حسب واحد های انبساطی پولی و مالی، منجر به کاهش نسبت قیمتتسیاس

های کشور پرداخت پول یکسان شده و تبعات منفی بر تخصیص منابع، رشد اقتصادی و همچنین تراز
، حاکی از وجود یک 1991تا  1931های داشته است. همچنین تصور عمومی از روند نرخ ارز در سال

ها ارزی باثبات است، ولی از نظر اقتصاد کلان وقتی تحول نرخ ارز در کنار تغییرات سایر شاخص نظام
ی مدیریت نرخ ارز اشتباه بوده است )درگاهی، دهد که نحوهشود، نشان میمانند تورم در نظر گرفته می

نده و مداوم سطح در کشور ایران، حاکی از رشد فزای 1931ها از سال (؛ زیرا بررسی روند قیمت1992
متوسط با تورمی در حدود  طوربه، اقتصاد ایران 1931که در طول دهه طوریهاست، بهعمومی قیمت

درصد  0تا  2ها، نرخ تورم در کشورهای طرف معامله از درصد در سال روبرو بوده و در همین سال 11
 (.1931تجاوز نداشته است )محمدی و غلامی، 

سازی نرخ ارز همراه با نظام ارزی شناور مدیریت گفت که سیاست یکسانتوان طور خلاصه میبه
، نیز پس از یک دهه 1991 سالها با افزایش تورم در ایران همراه بوده است. در شده، در این سال

 هبشدن ارز، مجدداً نظام چندگانه ارزی در کشور ایجاد شد و همچنین بازار سیاه  ینرختکتلاش برای 
 لیلد بهنبود و از سوی دیگر  شدهنییتعیرا بانک مرکزی قادر به حفظ نرخ ارز در قیمت ز ؛آمد وجود

نگرانی از تأثیر افزایش نرخ ارز بر بازار کالاها و خدمات و افزایش تورم، اجازه افزایش نرخ رسمی ارز را 
صله مدیریت شده فا نیز نداشت. در نتیجه باعث ایجاد بازار موازی ارز شدند و نظام ارزی کشور از شناور

 گرفته و نظام چندگانه ارزی حاکم شد.
طور جدی در دستور کار گذاری تورم بهدر طول برنامه سوم توسعه، بحث سیاست هدفهمچنین 

گذاری تورم برای ایران روش هدف اساس براما طراحی الگوی پولی  ؛بانک مرکزی ایران قرار گرفت
رم )با لنگر گذاری تواولاً، ساختار پولی در ایران مبتنی بر راهبرد هدفزیرا  ؛فرایندی بسیار پیچیده است

شان ن وضوحبهقرار دادن نرخ ارز و متغیرهای پولی( بوده است، ضمن اینکه تجربه تاریخی در ایران 
ولید های تثبیت تهای تورمی و تورشدهد که کارایی این سیستم برای کنترل تورم و حذف تورشمی

است. نمود این عدم کارایی، برهم خوردن ارتباط تاریخی رشد پول )رشد نقدینگی( و رشد بسیار ضعیف 
گاه نتوانسته هدف این، بانک مرکزی هیچ بر در ایران است. علاوه 31ها )تورم( در اواخر دهه قیمت
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حمل تهای اعتباری زیادی مها را تحقق بخشد و از این لحاظ زیانرشد نقدینگی متناسب با رشد قیمت 
ذار پولی گسیاست ترانعطافقابلگذاری تورم مستلزم وجود ابزارهای کافی شده است. ثانیاً، روش هدف
بینی تورم از تورم هدف تعدیل گردد که در ایران چنین پیش شدهحاصلاست تا نسبت به انحرافات 

 (.1931پولی فراهم نیست )علوی،  گذارامکانی برای سیاست
 

 صورت گرفته پیشینه مطالعات. 9

 . مطالعات داخلی9-1
 سازی ارزی و آثار آنهای دوگانه ارزی، یکساننظام» عنوان بهای (، در مقاله1931خیابانی و جلالی )

تند. سازی و بسترسازی مناسب برای تحقق آن، پرداخ، به بررسی تبعات اجرای سیاست یکسان«بر اقتصاد
ارز،  سازیجهت از نظام دوگانه ارزی به سمت نظام یکساندهد که تغییر نتایج این مطالعه نشان می

 کند. دوم، تأثیر سیاستهای نسبی را رفع و به ایجاد بازار رقابتی و کارا کمک میهای قیمتانحراف
سازی بر نرخ تورم به ارتباط بین نرخ ارز در بازار رسمی با بازار سیاه بستگی دارد. سوم، بعد از یکسان
ند، کهای پولی نقش اساسی را ایفا میحات در وضعیت مالی دولت و سیاستسازی، اصلایکسان

رزی سازی، انتخاب نظام ثابت اکه با وجود تورم بالا و تداوم کسری بودجه دولتی بعد از یکسانطوریبه
 ای بامدت، تداوم یابد و پذیرش نظام شناور ارزی در شرایط عدم اصلاحات بودجهتواند در میاننمی
سیاسی و اجتماعی را موجب خواهد  ملاحظهقابلایش تورم همراه خواهد بود که احتمالاً تضادهای افز

 شد.
سازی نرخ ارز بر متغیرهای بررسی تأثیر شوک یکسان» ای به(، در مقاله1931محمدی و غلامی )

ا استفاده از ب «برای اقتصاد ایران 1901-1931کلان اقتصادی )تورم، بیکاری و تولید( طی دوره زمانی 
و تجزیه واریانس، جهت بررسی شوک  )VAR( برداریرهیافت اقتصادسنجی خودرگرسیونی

است که  الؤنرخ ارز بر متغیرهای مورد بررسی پرداختند. هدف این مطالعه پاسخ به این س یسازکسانی
ا این موارد است و آیسازی ارز در اقتصاد ایران چه تأثیری بر تورم، بیکاری و تولید داشته تکان یکسان

تواند که چند درصد از تغییرات این متغیرها به دلیل تکان نرخ ارز میثیرگذار دائمی است یا گذرا و اینتأ
باشد. نتیجه تحقیق حاکی از آن است که نرخ ارز رسمی، رابطه معناداری با شاخص کالاها و خدمات 

ها طور معناداری باعث افزایش قیمتنرخ ارز بهسازی که تا سه دوره شوک، یکسانطوریمصرفی دارد، به
 شود.می

انتخاب نظام ارزی مناسب برای اقتصاد ایران با » عنوانبهای (، در مقاله1930کمیجانی و نادعلی )
سازی سنجی تخمین زده شده، به شبیهبا استفاده از الگوی کلان «های نفتی وارد بر آنتوجه به شوک
ــوک هـای ارزی  عملکرد نظـام  ــل از    گونـاگون در برابر شـ ــت. نتـایج حاصـ هـای نفتی پرداختـه اسـ

دهد که نظام شناور مدیریت شده با ملاک تعادل تراز تجاری و نشان می شـده انجامهای سـازی شـبیه 
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لی تولید ناخالص داخ -برابری قدرت خرید، عملکرد مناســبی در مورد تثبیت متغیرهای هدف مورد نظر
اشـت. در مقابل، نظام ارزی شـبه شـناور که در آن فقط درصد انحراف تراز    خواهد د -و تورم یرنفتیغ

های نفتی، عملکرد مناسبی را در مورد شود، در هنگام ورود شوکتجاری مبنای تعیین نرخ ارز واقع می
 دهد.ثبات متغیرهای هدف از خود نشان نمی

های نرخ ارز رسی تأثیر تکانهبر»ای تحت عنوان (، در مطالعه1939مهرابی بشرآبادی و همکاران )
با  های نرخ ارز و شکاف تولید بر تورم در ایرانبه بررسی تأثیر تکانه« و شکاف تولید بر تورم در ایران

ولید طی های نرخ ارز و شکاف تی تکانهپرسکات و فیلتر کالمن جهت تجزیه -استفاده از فیلتر هودریک
گیری از آزمون جوهانسون و مدل تصحیح خطای برداری به ( و با بهره1917:11-1931:10بازه زمانی )
منفی نرخ  هایهای مثبت نرخ ارز تأثیر منفی و تکانهدهد تکانهها پرداختند. نتایج نشان میتحلیل داده

به نرخ ارز  مدتها( بر تورم دارند و پایداری تورم در بلندمدت کمتر از کوتاهارز تأثیر مثبت )تقارن تکانه
ست. همچنین، شکاف تولید ناخالص داخلی و حجم پول بر تورم تأثیر مثبت و معناداری داشته وابسته ا

 است.
بررسی اثر افزایش نرخ ارز بر متغیرهای عمده »ای با عنوان ( در مطالعه1992غفاری و همکاران )

نرخ  ، به ارزیابی اثر افزایش«اقتصاد کلان ایران در چهارچوب یک الگوی اقتصادسنجی کلان ساختاری
مطالعه  اند. نتایج حاصل از اینسازی پرداختهدر غالب سناریوهای شبیه رفتهرفتهو  دفعهکیارز به صورت 

بار افزایش نرخ ارز بر متغیرهای عمده که در حالت افزایش تدریجی نرخ ارز، اثرات زیاندهند نشان می
 افزایش یابد. بارهکیبهاقتصاد کلان، کمتر از حالتی است که نرخ ارز 

 . مطالعات خارجی9-2
ای با عنوان نرخ ارز، تورم و عرضه پول در ترکیه در راستای بررسی ( در مقاله1937) 1آنتز و آزموکر

، از واکنش متقابل متغیرهای نرخ ارز، تورم و عرضه پول استفاده 1937 -31های تورم ترکیه طی سال
 یها رابطه مثبت و معنادارکردند. نتایج این تحقیق نشان داد که بین نرخ ارز و سطح عمومی قیمت

اد خام ای و مووابستگی واردات ترکیه به کالاهای سرمایه یدهندهنشانبرقرار بوده است که این عامل 
 اولیه خواهد بود.

( با 1917-2112در دوره ) «های نرخ ارز و تورم در تانزانیانظام»( به بررسی 2110) 2روتاسیتارا
(، به سیستم 1931تا  1917ل شده ). سیستم ارزی از حالت کنتراست پرداخت OLSاستفاده از روش 

های نتایج این تحقیق اگر چه تأثیر قیمت اساس بر( در تانزانیا تغییر یافت. 2112تا  1931ارزی آزاد )
 حالابهتهای کنترل شده کلی، قیمتطورگیری کرد اما بهتوان به دقت اندازهکنترل شده بر تورم را نمی

                                                           
1. Ontis and Ozmucur  

2. Rutasitar 
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از مهار تورم جلوگیری کرده و در مقابل باعث انحراف و تخصیص ناکارآمدی منابع به خصوص  
 .خواهد شدکسری وجود دارد،  کهیهنگام

نظام نرخ ارز ثابت، تورم و رشد در کشورهای اروپای »( به تجزیه و تحلیل 2113) 1چنابلگراوه و اس
( با استفاده 1993-2110( و تورم پایین )1990-1997در دو دوره تورم بالا ) «مرکزی و جنوب شرقی

، تورم در گروه نرخ 1990-1997دهد که در دوره های ترکیبی، پرداختند. برآوردها نشان میاز مدل داده
 یفروشعمدهو  کنندهمصرفهر دو شاخص قیمت  اساس برارز میخکوب شده در مقایسه با نرخ ارز شناور 

آوردن  در پایین یتوجهقابلدهد که نرخ ارز ثابت تأثیر ره نشان میتر است. همچنین در هر دو دوپایین
 شود، ارتباط مثبت بین نرخ ارز ثابتبندی از مدل حذف میاما زمانی که تقسیم ؛تورم و رشد واقعی دارد
 بنابراین ؛دمانرود. در صورتی که ارتباط نرخ ارز ثابت با رشد واقعی ثابت باقی میو تورم نیز از بین می

دهد که عضویت کشورهای جنوب شرقی و مرکزی اروپا در اتحادیه پولی اروپا، ها نشان میاین یافته
دهد که می نشان کاررفتهبهتأثیر مثبتی بر نرخ رشد این کشورها دارند. همچنین نتیجه برآورد الگوی 
 که درطوریگذارد، بهجا مینرخ ارز بازار موازی در مقایسه با نرخ ارز رسمی یک اثر قوی بر تورم به

، نقش نرخ ارز بازار موازی و بازار رسمی بر تورم بیش از تغییرات نظام 1991تا  1917های فاصله سال
 ارزی بوده است.

آزمون تجربی ارتباط میان نرخ ارز و تورم » ای تحت عنوان(، در مطالعه2119) 2مادشا و همکاران
 1931-2117های ارز و نرخ تورم کشور زیمبابوه در طول سالبه بررسی ارتباط میان نرخ  «در زیمبابوه

پرداختند. در این مطالعه با استفاده از آزمون علیت گرنجر برآورد رابطه میان نرخ ارز و نرخ تورم در 
 دارای علیت گرنجری یموردبررسی بلندمدت نشان داده شد. از سوی دیگر، تورم و نرخ ارز در طول دوره

گرش توانند پس از ترسیم نوع نهای مناسب مینتایج حاصل از این تحقیق، سیاست اساس برهستند. 
 به تعیین نرخ ارز، بدون اینکه منجر به تورم گردند، اجرا شوند.

با هدف تعیین  «های نرخ ارز در عربستانتورم و سیاست»ای به بررسی ( در مقاله2119) 9فاکیه
ی از صادرکنندگان اصلی نفت با توجه به نرخ تورم به یک عنوان بهسیاست مناسب برای این کشور 

اد پردازد. عربستان سعودی کشوری با اقتصهای سری زمانی میهای اقتصادسنجی و دادهوسیله تکنیک
باز است و یک نظام نرخ ارز ثابت بین ریال و دلار آمریکا را اتخاذ کرده است. بحران مالی اخیر در 

های تورم عربستان داشته است و منجر به تعویق انداختن تصمیم نرخآمریکا یک اثر منفی بر روی 
امل ش کاررفتهبههای اقتصادسنجی برای ایجاد یک پول رایج شده است. تکنیک GCCکشورهای 

OLSبیه ش -گیری و الگوهای تصحیح خطا ، افزودن تست دیکی فولر، تست ریشه واحد، انتگرال

                                                           
1. Grauwe and Schnabl 

2. Madesha et al. 

3. Fakieh 
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، 9؛ آلبرونتی و همکاران2113، 2؛ حسن و آلوگل2111، 1)آلتوویژیریوسیله هب کاررفتهبههای تکنیک
کند که نظام ثابت نرخ ارز برای کشور عربستان مناسب نیست ( است. نتایج این پژوهش بیان می2111

ای صادرات هو برای شناسایی نظام مناسب ارزی باید به متغیرهای دیگر مانند رشد، قیمت نفت، قیمت
ز نیز توجه شود. در مرحله بعد این ادعا وجود دارد که علت اصلی تورم بالا در کشور و واردات، نرخ ار

توان نتیجه گرفت که اتحادیه پولی برای عربستان ناشی از نظام نرخ ارز جاری است. همچنین می
مفید خواهد بود، اما بدیهی است که برای ایجاد چنین  فارسجیخلکشورهای عضو شورای همکاری 

طور کامل مورد بررسی های دیگر از اقتصاد عربستان و سایر کشورهای عضو باید بهای جنبهاتحادیه
 گیرد. قرار

 

 . معرفی الگو4
 دست هبهای اقتصادی برای هدف اصلی از رویکرد خودرگرسیونی برداری ساختاری، استفاده از تئوری

 ؛است VARالگوی  شدهخلاصهبرای جملات اخلال از پسماندهای فرم  یبازگشت ریغآوردن سـاختار  
 و یضمن طوربه یساختار یهاتکانه ییشـناسـا   آنها در که دیرمقیغ VAR یالگوها برخلاف نیبنابرا
ــل ــورت یاقهیس ــر طوربه SVAR یالگوها رد،یگیم ص ــاد منطق کی یحاو حیص  یبرا یاقتص

ــتند هاتیمحدود ــیونی برداری، متغیرهای مورد نظر همچنین در مدل. هس ــورت بههای خودرگرس  ص
جزای کدام از او هیچ شوندمقادیر با وقفه خود و متغیرهای دیگر و اجزای تصـادفی تعریف می  ازتابعی 

 هایهای ضـــرایب را از پیش مســـاوی با صـــفر در نظر نگرفته و به عبارت دیگر محدودیتماتریس
های وارده به متغیرها با شـناسایی آثار تکانه همچنین  .ودش ـصـفری بر روی ضـرایب مدل وضـع نمی   

 گیرد.مدت صورت میاستفاده از الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری کوتاه
ای از معادله از طریق ایجاد مجموعه پنج، براساس در این مطالعه مدت الگوهای کوتاهپویایی
، εri ،εLnGDP ،εLnEX شوند.توصیف می Bای از ضرایب ماتریس های اضافی بر پارهمحدودیت
εLnM ،εLnPهای نرخ بهره، تولید ناخالص داخلی، تکانه بیترت بههای ساختاری هستند که ، اختلال

، uri ،uLnGDPنمادهای  .دهندکننده را نشان میقیمت مصرف ی پول و شاخصنرخ ارز، عرضه

uLnEX ، uLnM وuLnP   های هستند و حرکت شدهخلاصه فرممربوط به عبارات خطای معادلات
مقادیر محدود  یدهندهنشانها b نیهمچن .کندمیغیرانتظاری متغیرهای موجود در سیستم را محاسبه 

در معادله  Bشکل ماتریس  اند.شده های صفر بر پارامترهای ساختاری وضعنشده هستند و محدودیت
 ( نشان داده شده است.1)

                                                           
1.�Altowijiri 

2. Hasan and Alogeel 

3. Albarwani and et al. 
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رخ که در این مطالعه از ن ی متغیرهای الگو بر متغیر نرخ بهره استسطر اول ماتریس شامل تکانه
ات براساس ادبی .است شدهاستفادهجانشینی برای این متغیر  عنوانبهمدت ای کوتاههسود سپرده

ود ای که با افزایش سگونهبهوجود دارد،  تورممدت و اقتصادی، رابطه تنگاتنگ بین نرخ سود کوتاه
های تولید یابد که این امر منجر به افزایش هزینهتسهیلات بانکی، هزینه استفاده از سرمایه افزایش می

ل به ی کهای تولید، منحنی عرضههزینه. طبق نظریه تورم ناشی از فشار هزینه، با افزایش شودمی
. این در حالی است که اگر نرخ سود کندمیو زمینه افزایش نرخ تورم را فراهم  شدهمنتقلسمت چپ 

واقعی بانکی منفی باشد، احتمال خروج منابع از بخش بانکی به سمت سایر بازارهای مالی را فراهم 
ن نرخ اگر فرآیند تعییئل روانی و انتظاری را منجر شود. واند مقدمات تورم ناشی از مساتکند که میمی

های منجر به تخصیص بهینه اعتبارات بین بخش هاقیمتسود در یک بازار رقابتی انجام شود، مانند سایر 
ود اگر سازوکار تعیین نرخ س کهیدرحالد و نوسانات آن تابع عرضه و تقاضا خواهد بود. شواقتصادی می

 های قیمتی آن منجر به تخصیص بهینهدستوری باشد و یا در یک بازار انحصاری تعیین شود، علامت
 (.2110، 1)کین نخواهد شدمنابع 

طرفداران سیاست کاهش نرخ سود تسهیلات بانکی نیز مسأله را از زاویه دیگری از طرف دیگر، 
بنابراین  ؛های تولید و نرخ سود، هزینه این نهاده استسرمایه یکی از نهادهکنند. آنها معتقدند تحلیل می

)جفره و  کندمیکاهشی در این نرخ، موجبات کاهش نرخ تورم از نوع فشار هزینه را فراهم  هرگونه
 (.1991همکاران، 

بین نرخ بهره و تورم  دوطرفهملاحظات نظری و مطالعات تجربی، رابطه علی  اساس برهمچنین 
اند قوی بین این دو متغیر را رد کرده دوطرفهوجود دارد که با این وجود، برخی مطالعات وجود ارتباط 

ل ، عرضه حقیقی پوهاقیمتمطابق ادبیات اقتصاد کلان، با افزایش سطح (. 1931)مهرگان و همکاران، 
رضه حقیقی پول )مازاد تقاضای پول(، های کینزی، کاهش ع. در چارچوب تحلیلکندمیکاهش پیدا 

تعادل والراسی، برای اینکه در مجموع اقتصاد تعادل  اساس برو  شودمیسبب اختلالاتی در اقتصاد 
ین که ا شودمیبرقرار شود، بروز مازاد تقاضای پول در بازار پول سبب ایجاد مازاد عرضه در بازار اوراق 

 بنابراین از لحاظ نظری، انتظار بر ؛شودمیش نرخ بهره بازار امر سبب کاهش قیمت اوراق قرضه و افزای

                                                           
1. Keen 
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 صورت هبی اول را توان رابطه، نرخ بهره افزایش پیدا کند. لذا میهاقیمتاین است که با افزایش سطح 
 زیر بیان کرد:

 

(2) Uri = b11ε
ri + b15ε

LnP 

 

 رودداخلی است. انتظار میی متغیرهای الگو بر تولید ناخالص شامل تکانه ماتریس،سطر دوم 
الا ب کننده، نرخ ارز و عرضه پول بر تولید ناخالص داخلی اثرگذار باشد. وجود تورمشاخص قیمت مصرف

نتیجه  و در یدیتول ریغهای گذاری به نفع فعالیتو متغیر، موجب افزایش هزینه مبادله و کاهش سرمایه
ه جمل ، ازتوسعهدرحال. ساختارگراها با بیان خصوصیات اقتصادهای شودمیکاهش رشد اقتصادی 

ورم و ت مختلف اقتصاد این کشورها، اعتقاد به وجود رابطه مثبت بین یهایریناپذکششچسبندگی و 
 فرضبا  1(1911همچنین توبین ) (.1931رشد، حداقل تا نرخ معینی از تورم دارند )دادگر و همکاران، 

است.  معروف« اثر توبین»به  که کرد اثبات را رشد بر تورم مثبت سرمایه، اثر برای پول جانشینی
 رشد و بین تورم رابطه منفی و گیردمی نظر در سرمایه برای مکملی عنوانبه را پول 2(1931استاکمن )

نیز مسئله غیرخطی بودن تورم و رشد  0(2112و خان و سن هندجی ) 9(1991سارل ) کند.می بیان را
 کنند.اقتصادی را بیان می

نمایی واردات سبب نمایی صادرات و گرانبه دلیل ارزان طرفکیپول داخلی از  ارزشکاهش 
های وارداتی، عرضه کل نهاده یافزایش خالص صادرات شده و از طرف دیگر، از طریق افزایش هزینه

چه افزایش در تقاضای کل بیش از )کمتر از( کاهش عرضه کل باشد، باعث اثر . چناندهدمیرا کاهش 
 آید کهمی جودبه و. خنثی بودن اثر تغییر نرخ ارز بر تولید زمانی شودمیانبساطی )انقباضی( بر تولید 

بهمن اسکویی، ) کنندمیتولید خنثی  عرضه کل برابر شده و اثر یکدیگر را بر -تغییرات تقاضای کل 
در ت. های غیرنفتی اسهای فوق بیشتر متوجه تولیدات بخشالبته باید توجه کرد که تحلیل(. 1972

 ارز کاهش نرخ معمولاً نفتی، مثبت یتکانه یک بروز با مورد کشورهای صادرکننده نفت مانند ایران،
 قدرت وارداتی، هایمحدودیت کاهش همراه به مذکور عامل، شود(می تقویت ملی پول) یابدمی

 تولیدکنندگان ،بیترت نیبد .دهدکاهش می نیز را رقیب کشورهای برابر در داخلی اقتصاد پذیریرقابت
 اثرات تواندمی تحولات این که دهندمی از دست سرعت به را صادراتی و داخلی بازارهای داخلی
 و نشده تعدیل ارز نرخ معمولاً نفتی، درآمدهای کاهش اما با باشد، داشته اقتصادی رشد بر منفی
 .(1933 )ابریشمی و همکاران، شودمیگذاری ارزش حد از بیش

                                                           
1. Tobin 

2. Stockman 

3. Sarel 

4. Khan and Sendhandji 
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ول که طرف تقاضا، محص شودمیها، فرض براین مطابق با رویکرد کششی در نظریه کینزینعلاوه 
و بر طبق آن اثر کاهش اسمی ارزش پول بر محصول و اشتغال مثبت خواهد بود  کندمیرا تعیین 
که سیاست  کندمی(. همچنین برداشت جذبی از کاهش ارزش پول داخلی، بیان 07: 1931)خیابانی، 

ها داشته باشد )ادواردز، ها و کاهش هزینهکه توانایی در انتقال هزینه شودمیثر واقع فوق زمانی مؤ
1979 :39.) 

برداشت پولی به آثار متقابل بین بخش خارجی و بخش پولی اقتصاد توجه دارد. این روش همچنین 
ار است دائم برقر طوربهکه نوع مطلق برابری خرید و آربیتراژ )بدون توجه به نرخ بهره(،  کندمیفرض 

د ندارد، ی. با این فرضیات، کاهش ارزش اسمی پول اثری بر تولشودمیکامل استفاده  طوربهو از منابع 
داخلی  یهاقیمتزیرا با توجه به نظریه برابری قدرت خرید، کاهش ارزش اسمی پول اثر یک به یک بر 

ها، کاهش ارزش پولی هیچ اثری پرداخت ترین الگو برداشت پولی از ترازساده بر اساسخواهد داشت. 
 (.مدت و بلندمدت ندارد )هماندر تولید حقیقی یا اشتغال در کوتاه

و نیز مطالب طرفداران مکتب  توسط کینز شدهارائه(، با استفاده از چارچوب 1973) 1کروگمن و تیلور
پولی و مفروضات مربوط به آن، نشان دادند که کاهش ارزش پول داخلی اثر انقباضی بر تولید و اشتغال 

دق ص افتهیوسعهتهای کمتر خصوص کشورهها بدارد. به اعتقاد آنها، تمام این شرایط در همه کشور
و در این کشورها رکود ناشی از کاهش ارزش پول داخلی بیشتر از احتمال رونق آن است. لذا کند می
 زیر تعریف کرد: به صورتتوان رابطه دوم را می

 

(9) ULnGDP = b22ε
LnGDP + b23ε

LnEX 

 

ی تورم بر تکانه، اثر 𝑏35. ضریب شودمیهای وارد بر نرخ ارز بیان ماتریس، تکانه سومدر سطر 
ی تفاوت در العمل تورم به نرخ ارز در مناطق مختلف متفاوت است. دو عامل عمدهنرخ ارز است. عکس

ی باز بودن اقتصاد آن گیری انتظارات تورمی و درجهالعمل، تاریخچه تورم همراه با شکلاین عکس
 :شودمیی نرخ ارز به صورت زیر بیان نابراین رابطه؛ (.1971، 2منطقه است )دورنبوش

 

(0) U𝐿𝑛𝐸𝑋 = b33ε
𝐿𝑛𝐸𝑋 + b35ε

LnP 

 

با افزایش نرخ تورم، ممکن ی نرخ تورم بر عرضه پول است. ، اثر تکانه𝑏45در رابطه با سطر چهارم، 
تحت  یب حجم پولاست بانک مرکزی جهت مهار تورم سیاست انقباضی پولی اتخاذ نموده و بدین ترت

 :شودمیلذا، رابطه چهارم به شکل زیر نوشته  قرار گیرد.تأثیر 

                                                           
1. Krugman and Taylor 

2. Dorenbusch 



 ...ت رم بر ارز نرخ یهتتکتنا اثر یتبیارز 

 

111 

۱۸۸ 

 

 

(1) U𝐿𝑛𝑀 = b44ε
𝐿𝑛𝑀 + b45ε

LnP 
 

 لیتحل .دهدمیی نرخ ارز بر تورم را نشان اثر تکانه( 𝑏53ضریب )ماتریس،  پنجم سطردر رابطه با 
ذار بر تورم گریثأاز عوامل ت یکی عنوانبهنرخ ارز  شیاست که افزا نینرخ ارز بر نرخ تورم ا ریثأاز ت جیرا

( است. 1999ترین مطالعات نظری در این زمینه، منسوب به دورنبوش )یکی از مهماست.  شدهشناخته
که برای هر اقتصاد باز کوچک، رابطه علت و معلولی بین اقتصاد داخل و  شودمیاز لحاظ نظری بحث 

ن امر، سبب ایجاد یک منحنی عرضه کل ی داخلی است. همیهاقیمتخارج، از سوی نرخ ارز به سطح 
زرگ های مدیریت تقاضا در یک اقتصاد بکه سیاست شودمی. بنابراین، این مسئله باعث شودمیافقی 

های متفاوتی داشته باشد. برای اقتصاد باز کوچک، سیاست پولی با یک اقتصاد کوچک باز، دلالت
، مزیت گریدانیببهتأثیر آن بر تولید نامعین است.  انبساطی قطعاً دارای آثار واضحی بر قیمت است، ولی

نسبی سیاست مالی در تغییر سطح تولید و مزیت نسبی سیاست پولی به واسطه اثر بر نرخ ارز، تأثیرگذاری 
 بود.  دخواه هاقیمتبر سطح 

که تنزل ارزش پول ملی گرایش به بالا بردن  کندمی( در این مورد چنین تحلیل 1999دورنبوش )
 آورد. در اینجا دو سازوکار، یکی مستقیم وی داخلی دارد که پدیده تورم را پیش میهاقیمتسطح 

 وارداتی بر حسب کالاهایدیگری مجرای غیرمستقیم اثر دارد. مجرای مستقیم این است که قیمت 
قیمت  های داخلی با افزایشبه این قرار است که بنگاهیابد و مجرای غیرمستقیم پول داخلی افزایش می

را بالا ببرند. همچنین در بازار نیروی کار، کارگران  هاقیمت توانندمیخارجی(  کالاهایرقیب ) کالاهای
 یشتردستمزد ب شان را افزایش داده، طلبی بالاتر وارداتی هزینه زندگیهاقیمتکه هنگامیتوانند می

درآمدهای نفتی سهم  تر است.ی نفت این ارتباط پیچیدهدر کشورهای صادرکننده اما ؛خواهند داشت
د. شوخیز سبب بروز پدیده بیماری هلندی میی دولت دارند و در بیشتر کشورهای نفتزیادی در بودجه

رغم وابستگی کشورهای صادرکننده به درآمدهای نفتی، هنگام افزایش قیمت نفت، تولید ناخالص علی
مدت سبب افزایش درآمدهای دلاری یابد. افزایش قیمت نفت در کوتاهگیری نمیافزایش چشم داخلی

گذاری و استفاده نشوند، افزایش سطح شود و اگر این درآمدها در جای صحیح خود سرمایهنفتی می
ه طداشت. وجود ساختار وابسته و بدتر شدن راب خواهند یپهای تولید را در ها و هزینهعمومی قیمت

شود ی نفت و افزایش واردات به دلیل تغییر الگوی مصرف سبب میمبادله به ضرر کشورهای صادرکننده
 با بقاطبر این اساس مدوباره به کشورهای واردکننده برگردانده شود.  آمدهدستبهکه این درآمدهای 

 (.1970، 1)پیرس و انزلر خواهد شدهای اقتصادی، افزایش قیمت نفت منجر به بروز شوک تورمی نظریه
ضه پول بر تورم است. ی عراثر تکانه ،𝑏54ضریب  پس تغییرات نرخ ارز، با تورم در رابطه است.

 تنها علت تورمپولی تورم است. این نظریه  یتورم، نظریه علل خصوصر د شدهارائههای نظریه از یکی
                                                           
1. Pierce and Enzler 
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ها به همان تقیمکه هرگونه تغییر در عرضه پول سبب تغییر طوری، بهکندمیرا تغییرات حجم پول ذکر  
 .شودنسبت می
 هایمتقالملل و تحرک سرمایه، نرخ ارز و این در یک اقتصاد باز، با آزادی کامل تجارت بین بر علاوه

(. تغییرات نرخ ارز همچنین موجب تغییرات در قیمت 1991، 1در عمل متقابل با یکدیگر هستند )کیم
ی هایمتقو این تغییر تقاضا بر  شودمیداخلی  کالاهایخارجی به سمت  کالاهاینسبی و تغییر تقاضا از 

 (.1999، 2گذارد )انگلداخلی اثر می
در حال افزایش است، نرخ ارز نیز  هاقیمتپول، سطح عمومی  حجمافزایش  لیدل بهزمانی که 

رط افزایش خواهد یافت )البته به ش هاقیمتطبیعی به صورت کمابیش متناسب با سطح عمومی  طوربه
ن شرایط . در اینفت(خصوص میزان درآمدهای نفتی در کشورهای صادرکننده ثابت بودن سایر شرایط به

فزایش نرخ صرفاً اسمی است و نرخ واقعی ارز ثابت افزایش نرخ اسمی ارز، خود معلول تورم است و این ا
خواهد ماند، اما اگر به دلیل بروز رخدادهای واقعی در بازار ارز مانند کاهش درآمدهای نفتی، نرخ ارز 

ارداتی بر ی وهاقیمتافزایش  از مسیر تواندمیواقعی فراتر از نرخ تورم افزایش یابد، آنگاه این افزایش 
 (.07: 1991زاده، باشد )زماننرخ تورم اثرگذار 
طور هب تواندمیاست که این اثر بر تورم موقتی است، زیرا نرخ واقعی ارز ن ذکرقابلبا این وجود، 

. تورم در بلندمدت نخواهد داشتمداوم افزایش یابد و در نتیجه افزایش واقعی ارز، تقریباً اثری بر نرخ 
ت صورت دستوری تثبیتورمی، دولت نرخ ارز اسمی را به باید توجه داشت که اگر در شرایط حالنیدرع
مدت و تا زمانی که تداوم یابد، اثر و این کاهش در کوتاه افتهیکاهش، در این صورت نرخ واقعی ارز کند

اما روشن است که این تثبیت نرخ ارز به دلیل افزایش روزافزون  ؛اندکی بر کاهش تورم خواهد داشت
تقاضا برای ارز و کمبود منابع ارزی بادوام نیست و دولت در نهایت مجبور خواهد شد که به افزایش 

خواهد  یهتوجقابلمدت، افزایش در کوتاه . در نتیجه این تعدیل ناگهانی تورمکندیکباره نرخ ارز اقدام 
 یلذا رابطه ی که اثر کاهش تورم در دوره قبل از آن را خنثی خواهد کرد )همان منبع(.داشت، به نحو

 است: صورت زیر نوشته شدهپنجم به
 

(1) ULnP = b53ε
𝐿𝑛𝐸𝑋 + b54ε

LnM + b55ε
LnP 

 

 یتجرب جینتا. 5
ژوهش های پاین بخش از پژوهش به برآورد و تجزیه و تحلیل الگوی پژوهش و نیز به بررسی فرضیه

پردازد. می Eviews افزارنرمبا استفاده از  )SVAR(در قالب الگوی خودرگرسیونی برداری ساختاری 

                                                           
1. Kim 

2. Engle 
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۱۹۰ 

 

 

ه در این روش ک مرسوم متفاوت است، صورت بهها های فصلی با سایر دادهروند بررسی مانایی در داده
در مورد هر متغیر ممکن است چهار ریشه واحد ، ( ارائه شده است1992) 1توسط هیلبرگ و همکاران

ه با فرکانس و دو ریش ماههششباشد که شامل یک ریشه کلی، یک ریشه با فرکانس فصلی وجود داشته 
سالانه است. روش مورد استفاده جهت تشخیص مانایی متغیرهای مورد استفاده در این پژوهش، روش 

بعد از  هادر مورد وجود ریشه نتایج های فصلی است.عملگر تفاضلی مرتبه چهارم است که خاص سری
 آید:می به دستهای زیر آزمون فرضیه( و 7انجام رگرسیون معادله )

 

(7) 𝑦4t = μ
t
+ π1y1,t−1 + π2y2,t−1 + π3y3,t−2 + π4y3,t−1

+ (lags of y4t) + εt 

𝐻A: π1 = 0 →  ریشه کلی

HB: π2 = 0 →  ریشه شش ماهه

HC: π3 = π4 = 0 →  ریشههای سالانه تکراری
 

 صورت ریز جدول اساس بر فوق یهاشهیر از کی هر وجود عدم ای وجود مورد در یریگمیتصم
 :ردیگیم

 

 یفصل یهاشهیر وجود عدم ای وجود: 1 جدول

 دشدهییتأ هیفرض شده رد هیفرض مانا ریمتغ

yt − yt−4 - 
π1=0 
π2=0 

π3 = π4=0 

yt − yt−2 
π3 ≠0 
π4 ≠0 

π1=0 
π2=0 

∆yt − ∆yt−2 π2 ≠0 
π1=0 

π3 = π4=0 

yt + yt−1 + yt−2 + yt−3 π1 ≠ 0 
π2=0 

π3 = π4=0 

yt − yt−1 
π2 ≠ 0 

π3, π4 ≠ 0 
π1 = 0 

 

yt − yt−2 
π1 ≠ 0 

π3, π4 ≠ 0 
π2 = 0 

 

yt − yt−4 
π1 ≠ 0 
π2 ≠ 0 

π3, π4 = 0 

 

yt 
π1 ≠ 0 
π2 ≠ 0 

π3, π4 ≠ 0 
- 

 (1992)و همکاران  لبرگیه: منبع

                                                           
1. Hylleberg and et al. 
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و  لبرگیهتوسط  شدهارائه یبحران ریمقاد از استفاده با ریمتغ هر یفصل یهاشهیر نییتع از پس 
شود مطابق با نتایج جدول ملاحظه می .شودیم یریگمیتصم ریمتغ ییمانا به نسبت (1992)همکاران 

های از ریشه کدامچیهو نرخ بهره دارای  کنندهمصرفنرخ ارز، شاخص قیمتی  تمیلگارکه متغیرهای 
های دو متغیر لگاریتم تولید ناخالص داخلی و حجم پول دارای ریشه کهیدرحالاند، کلی و با فرکانس نبوده
 سالانه تکراری هستند.

 

 HEGYهای فصلی به روش : نتایج تعیین ریشه2 جدول

 نام متغیر
 ریشه کلی

(𝝅𝟏) 

ریشه 

 (𝝅𝟐)ماههشش

 های سالانه تکراریریشه

((𝝅𝟑  و𝝅𝟒)) 
 متغیر مانا

LnEX در سطح مانا است. وجودعدم  عدم وجود عدم وجود 

LnP در سطح مانا است. عدم وجود عدم وجود عدم وجود 

LnGDP وجود عدم وجود عدم وجود GDPn) L2(1+L 

Ri در سطح مانا است. عدم وجود عدم وجود عدم وجود 

LnM وجود عدم وجود عدم وجود Mn) L2(I+L 

 است. نشانه اپراتور وقفه داخل پرانتز در ستون آخر جدول L نکته:
 پژوهش یهاافتهی: منبع

 

معیار وجود دارد که هر یک از این معیارها، میان خوبی  یی چندنهای الگوی برای انتخاب وقفه
بهینه هستند. تفاوت میان این معیارها، اهمیتی است که هر  حلراه برازش و سادگی الگو به دنبال یک

 2، شوارتز(AIC) 1دهند. در میان سه معیار آکائیکیک از آنها به کاهش تعداد پارامترهای الگو می
(SC) 9کواین -و حنان (HQ)، الگویی با کمترین پارامترهای برآورد شده( )ترین الگو معیار شوارتز ساده

رند، کواین سازگا -توان نشان داد که معیارهای شوارتز و حنان. در شرایط معینی میکندمیرا انتخاب 
ن تعداد بنابراین، برای تعیی ؛شوندهای بزرگ، منتهی به الگوی صحیح میبه این مفهوم که آنها در نمونه

ین طول وقفه (، نتایج تعی9های بهینه در این الگو، از معیار شوارتز استفاده شده است. در جدول )وقفه
 برای متغیرهای مورد استفاده نشان داده شده است.

 

 VARی الگوی ی بهینه: نتایج تعیین وقفه9جدول 

𝐥𝐨𝐠 تعداد وقفه 𝐈 LR AIC Sc HQ 
1 
1 
2 
9 
0 

37/112- 
91/01 
171/19 
92/111 
100/197 

- 
79/993 
03/99 

99/11* 

101/90 

7173/1 
031/1- 
907/1- 
119/1- 
917/1-* 

910/1 

199/1* 
317/1 
101/2 
711/2 

791/1 
197/1-* 

011/1 
1313/1 
137/1 

 پژوهش یهاافتهی: منبع

                                                           
1. Akaike Information Criterion 

2. Schwarz Bayesian Criterion 

3. Hannan–Quinn Criterion 
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۱۹۲ 

 

 

ی متغیرها برای کشور ایران در طول دوره مورد بررسی ی بهینهبر اساس معیار شوارتز، تعداد وقفه
 ای بهینه است که معیار شوارتز آن را کمترین مقدار نشان دهد.، طول وقفهیطورکلبهاست.  1

( نتایج حاصل از برآورد الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری برای اقتصاد 0در ادامه در جدول )
 نشان داده شده است. 1979-1991ایران در طول دوره 

 

 SVAR: نتایج برآورد الگوی 4جدول 

 z 𝑷𝒓𝒐𝒃ی آماره انحراف معیار مقدار برآوردی ضریب ضریب

𝑏11 2213/1 1223/1 399/9 111/1 

𝑏15 13991/1 1991/1 111/2 1177/1 

𝑏22 19190/1 1191/1 399/9 111/1 

𝑏23 1711/1- 1107/1 301/0- 111/1 

𝑏33 9190/1- 1199/1 7913/1- 111/1 

𝑏35 2101/1- 11231/1 20111/9- 1112/1 

𝑏44 12031/1- 11211/1 3113/9- 111/1 

𝑏45 1111/1 1111/0 21112/1 3920/1 

𝑏53 19090/1 91111/1 7717/9 1112/1 

𝑏54 11110/1 93129/1 1271/1 9779/1 

𝑏55 111291/1- 2073/1 19329/1- 111/1 

112/91Log likelihood     

LR  test for Over-Identification: 

3919/1Chi- Square (1)         
99/1Probability               

 پژوهش یهاافتهی: منبع
 

، با افزایش تکانه نرخ ارز رسمی، شاخص دهدمی( نشان 0در جدول ) 𝑏53طور که ضریب همان
دوره  توان گفت که دردر توضیح این رابطه میمدت افزایش داشته است. کننده در کوتاهقیمت مصرف

نرخ ارز از طریق کاهش ارزش پول ملی، قیمت واردات و  سازییکسانمورد بررسی، با اتخاذ سیاست 
ی داخلی تحت تأثیر قرار گرفته است. هاقیمتو  افتهیشیافزاهای وارداتی های نهادهنتیجه هزینهدر 

نرخ ارز با ایجاد دو اثر عمده پولی انبساطی باعث ایجاد تورم در این  سازییکسان همچنین سیاست
ه مرکزی منجر بهای بانک این سیاست با بالا بردن ارزش ریالی دارایی هکطوریدوره شده است، به

های ارزی در زمان افزایش پایه پولی شده و بر فشار تورمی افزوده است. اثر دیگر، بازپرداخت وام
های ریالی و سپس تبدیل آن به دلار توسط بانک مرکزی صورت پرداختسررسید آنها، با نرخ بالاتر به

پولی و در نهایت افزایش تورم ی تعهد ارزی، افزایش پایه موجب ایجاد یک ذخیره تواندمیاست که 
 دست آمده در الگو با انتظارات نظری سازگار است.ه. بنابراین ضریب ببالقوه در کشور شود

تورم تشدید شده به علت کاهش ارزش پول، دوباره منجر  که دهدمینشان  𝑏35ضریب  همچنین
های داخلی موجب تغییر در انتظارات فشار تورمی یرا تغییر در سطح قیمت ؛خواهد شدبه افزایش نرخ ارز 
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اقعی های وهای داخلی و خارجی )تغییر در بازدهشود که از طریق اثر جانشینی بین داراییدر آینده می 
 ژوهشپ نابراین رابطه دوطرفه بین نرخ ارز و تورم در این ؛گذارد.( بر نرخ ارز اثر میجادشدهیاانتظاری 

نیز بر نرخ بهره اثر مثبت دارد. در  ی تورم(، تکانه0در جدول ) 𝑏15ضریب  اساس بر شود.مشاهده می
ا برای افزایش پیدا کند، منجر به مازاد تقاض هاقیمتزمانی که سطح  ،توضیح این مسأله باید بیان داشت

تعادل  اساس برتعادل در اقتصاد،  یبرقراربنابراین برای  ی حقیقی پول( خواهد شد.پول )کاهش عرضه
زین های جایگوالراسی، بروز مازاد تقاضای پول در بازار پول سبب ایجاد مازاد عرضه در بازار سایر دارایی

تورم انتظاری ناشی از افزایش حجم پول، نرخ بهره اسمی را د. همچنین شوو افزایش نرخ بهره بازار می
از لحاظ نظری انتظار بر این است که با افزایش تورم، نرخ بهره افزایش  بر این اساسدهد. افزایش می

 . کندمی(، این انتظار را تأیید 13991/1در الگوی مورد بررسی ) آمدهدستبه. بنابراین ضریب یابد
 در مورد تأثیر نرخ ارز شدهمطرحبرخلاف بسیاری از نظریات  ظاهربههمچنین نتیجه این پژوهش، 

-1991، در اقتصاد ایران در دوره مورد بررسی )𝑏23ضریب  اساس بربر تولید ناخالص داخلی است، زیرا 
اقتصادی  هایطبق نظریهبر  (، میان نرخ ارز رسمی و تولید ناخالص داخلی رابطه منفی برقرار است.1979

 لیدل بهان شدن اقلام آن کاهش یابد و صادرات همراه با افزایش نرخ ارز، باید واردات به دلیل گر
. در نتیجه، باید با افزایش نرخ ارز، تولید ناخالص داخلی افزایش 1تقاضای بیشتر خارجیان افزایش یابد

یابد. اما بدلیل ارزبری فراوان ساختار تولید و صنعت در اقتصاد ایران با کاهش ارزش پول داخلی )افزایش 
ید افزایش خواهد یافت و در نهایت منجر به کاهش تولید خواهد شد. بنابراین، ی تولنرخ ارز(، هزینه

حتی در صورتی که افزایش نرخ ارز، قدرت رقابتی صادراتی کشور یا جایگزینی واردات را موجب شود، 
د ای بین تولید و نرخ ارز وجوبندی ارز، چنین رابطهجیره لیدل بهچون تولید نیازمند ارز فراوان است، 

رزی تصویب قوانین تجاری یا اها و گذاریثباتی در سیاستمنسوب به بی تواندمیندارد. دلیل دیگر 
حتی در مواردی که افزایش نرخ ارز قادر به صادرات بیشتر و افزایش تولید بوده ر این اساس، ب باشد.

 نشده است.ایجاد نااطمینانی، افزایش تولید محقق  لیدل بهاست، 
ها، کسری بودجه ایران با توجه به عدم تعادل ساختاری در بودجه دولت، در اکثر سالدر اقتصاد 

. بنابراین فرآیند تأمین مالی کسری بودجه از طریق استقراض از بانک مرکزی، عرضه شودمیمشاهده 
 های اخیر، به دلیل تزریق. همچنین در سالدهدمیپول را در جامعه افزایش داده و تورم را افزایش 

 که این افتهیشیافزاهای خارجی بانک مرکزی درآمدهای نفتی در قالب بودجه دولت، خالص دارایی
د ، انبساط پولی خورونیازامسأله منجر به رشد حجم پول و در نهایت تشدید و تداوم تورم شده است. 

نابراین، ده است. بمعلول عدم توازن ساختاری در بودجه دولت و وابستگی آن به درآمدهای نفتی متغیر، بو

                                                           

کند که کاهش ارزش پول ملی در لرنر صادق باشد، شرط مارشال لرنر بیان می -. این تحلیل زمانی برقرار است که شرط مارشال1
های تقاضای خارجیان برای صادرات و تقاضای داخلی تواند به افزایش صادرات و کاهش واردات منجر گردد که کششصورتی می

 برای واردات بزرگتر از یک باشد.
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۱۹٤ 

 

 

برخلاف دیدگاه نظری پولی، حجم پول برونزا و تحت کنترل بانک مرکزی نبوده است، بلکه به دلیل 
یب بنابراین ضر ؛است شدهنییتعهای مالی دولت درونزا و تحت تأثیر فعالیت طوربهسلطه مالی، 

بیانگر صادق بودن رابطه مثبت بین حجم پول و تورم، برای  ،𝑏54 برای در این پژوهش آمدهدستبه
که رابطه بین تورم و  دهدمی، نشان b45 همچنین، ضریب دوره مورد بررسی است. اقتصاد ایران طی

طور ها، مبنی بر اینکه عرضه پول بهی ساختارگرای دوطرفه است، بنابراین نظریهحجم پول یک رابطه
وجه . در مجموع و با تشودمیگذارد، تأیید شرایط تورمی جامعه بر آن تأثیر میو  شودمیزا تعیین درون

ی پژوهش مبنی (، در مورد کشور ایران در دوره مورد بررسی فرضیه1)در بخش  Bبه ضرایب ماتریس 
د. گردایران پذیرفته می کنندهمصرفبر شاخص قیمت  اتخاذشدههای ارزی بر اثرگذاری سیاست

همچنین در کشور ایران در دوره مورد بررسی، کاهش ارزش پول، اثر انقباضی داشته است. پس با توجه 
و  ودشمیمصرفی  کالاهایبه این اثر، هرگونه کاهش در تولید داخلی باعث افزایش در شاخص بهای 

 رسی است.بدین ترتیب، تقلیل ارزش پول داخلی دارای اثر تورمی در ایران در دوره مورد بر
مدت، از ابزار توابع روابط پویایی متغیرها در کوتاه همچنین در پژوهش حاضر، به منظور بررسی

 ها و خدماتعمل، مسیر پویایی شاخص قیمت کالاال. توابع عکسشودمیاستفاده  1العمل آنیعکس
خص معیار مش یک انحراف اندازهبههای سیستم خ به یک تکانه در هر یک از متغیرمصرفی را در پاس

العمل تورم نسبت به یک انحراف معیار تکانه نرخ ارز نشان کنند. در ادامه نمودار مربوط به عکسمی
 .شودمیداده 
 

 
 العمل تورم به تکانه نرخ ارزتابع عکس: 1نمودار 

 پژوهش یهاافتهی: منبع
 

                                                           
1. Impulse Response Function 
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. دهدمیرا به اندازه یک انحراف معیار تا ده دوره نشان  LnEXی (، واکنش تورم به تکانه1نمودار ) 
مطابق با نمودار واکنش تورم به نرخ ارز تا اواخر سال دوم نزولی بوده است و از سال دوم تا پایان سال 

ارز بر تورم تأثیری نداشته است. سپس تا اواخر سال پنجم تأثیر مثبت نرخ ارز بر تورم مشاهده سوم نرخ 
اسط و از او شودمیفاصله سال پنجم تا ششم تأثیری بر تورم از ناحیه نرخ ارز مشاهده ن و در شودمی

نرخ ارز  هایتوان اشاره کرد که تکانهمی اما در بلندمدت ؛سال هفتم تأثیر منفی بر تورم داشته است
ت نرخ ارز بر و تثبی سازییکسانی تأثیر مثبت سیاست دهندهکه نشان است شدهتورم  منجر به نوسان

ای و مواد خام اولیه سرمایه کالاهایتورم و همچنین وابستگی واردات ایران در دوره مورد بررسی، به 
 ای و در نتیجه باعثواسطه کالاهایهای وارداتی بوده است؛ زیرا افزایش نرخ ارز، سبب افزایش هزینه

 د.شومی هاقیمتهای تولید و سطح افزایش هزینه
 

 گیرینتیجه. 6
نرخ  و تثبیت سازییکساندر ایران در دوره مورد بررسی، سیاست  شدهاعمالهای ارزی از جمله سیاست

. با توجه به ضروری بودن اجرای این سیاست در اقتصاد ایران به منظور رهایی از سیستم چند ارز است
های غیریکی از مت عنوانبهبر تورم  ار اجرای این سیاستنرخی کنونی، این مطالعه سعی داشت که اثر 

از بررسی  راستا پس بنابراین در این ؛های نرخ ارز بر تورم ارزیابی کنددر قالب اثر شوک کلان اقتصادی
های الگو، با برآورد الگو از طریق رهیافت اقتصادسنجی خودرگرسیونی برداری ساختاری مانایی متغیر

های ارزی بر تورم پرداخته شد. نتایج حاصل از أثیر سیاست، به بررسی ت1979-1991 فصلی برای دوره
توان بنابراین می ؛ارزی بر تورم است هایشوک نوسانیاز اثر برآوردی، حاکی  SVARالگوی 

 :کردهای ارزی را به صورت زیر پیشنهاد از سیاست جادشدهیاراهکارهای مهار تورم 
 ؛ضروری است به مقتضیات و شرایط خاص کشور توجه شود ،جهت تعیین سیستم بهینه ارزی

ارزی  اتخاذ نظام اقتصادی و مقامات پولی و ارزی ضمن گذارانکه سیاست شودمیبنابراین پیشنهاد 
 . همچنین، آثار شوک وارده به نرخ ارز بر تورم را مورد نظر قرار دهندینرختکمدیریت شده  شناور

طور خاص سیاست پولی با رژیم ارزی و استفاده از اقتصادی بههای کلان سازگاری سایر سیاست
های پولی و های نرخ ارز بدون اتخاذ سیاستزیرا سیاست ؛لازم و ضروری است گذاری تورمیهدف

ش تورم افزای -افزایش نرخ ارز -مالی مناسب جهت کنترل تورم، کشور را گرفتار مارپیچ افزایش تورم 
 خواهد کرد.

 

 

 



 ...ت رم بر ارز نرخ یهتتکتنا اثر یتبیارز 
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